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L.
Porbemerhkungen.

Der sweite Abjchnitt diefer Brojdhiive ift der Hauptiade nach
bereits in Scdmollerd Jabhrbudh fiiv Gejeggebung, Berwaltung und
Boltswirthidaft *) eridhienen, weift aber in jeiner jebigen Geftalt einige
Abinderungen und mehrere Bufige auf. Der dritte Abjdhmitt enthalt
cine Vefpredung der Cinwendungen gegen die Doppelwdhrung und der
migliden Goentualititen der Bufunft. Jn bdiefen Borbemerfungen aber
mbchte i) mir exlauben, aud) von meinem perjdnlidhen LVerbaltnif su
per Wahrungsirage su veben; Denn Dem Lefer, ber meine Anfichten
beurtheilen will, biivfte e8 evwiinidht fein, zu wijjen, ivie weit und
watum i) meinen friiheren Standbpuntt gedndert habe.

Wer fid) gegenwdrtig nidht unbedbingt zu der einfachen Formel dex
veinen Goldbwdbhrung befennt, jegt fih — in Deutjchland wenigjtens —
nidt nur der Gefahr aus, daf ihm die Fihigleit ded logijhen Den-
fend abgefprochen 1wird, jondern er muf ficdh aud) davauf gefafit machen,
baf man neben Der intelleftuellen Bejdhranttheit aud) nod) fittliche Ber-
fommenbeit in ihm vermuthet, ja ihn furzweq fiiv einen Agenten der ameri-
fanijchen Silbermdnner exflirt, dev Hand in Hand mit ven Agraviern
im Dienfte jhndder Selbtjucdht dag Miingwejen und den internatio=
nalen Qredit Deutjhlands gerriitten wolle **). Solde Ausfichten hitten
mich wobl abjdrecen Ionnen, mit meiner jepigen Meinung iiber bie
Wabrungsfrage an bie Oeffentlichleit su treten, wenn idh nidt das
Bewufitiein bétte, daf id) diefer Frage mit vblliger Objectivitdt als
einem wiffenjdhaftlichen Problem gegeniiber ftehe. IJh Habe nur das

*) Jahrg. (V) 1881, erfted8 Deft, &. 87 fi.
**) Aud) die bimetalliftifhe Polemif DBat fidh oft von der forreften Linie bes
Bereditigten entfernt.
Qeris, Wahrungsirage. 1
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theoretijche Jnteveffe, aud ben gegebenen wirthjdhaftlichen Umftinden
su erratben, welde Oejtaltung ded Geldwefens fidh fiir Deutjchland
und fitr die civilifivte Welt iiberhaupt in etwa den nddften fiinfzig
Sabren am zwedmdpigiten eviveifen toird.

&8 mag der abjtraften Theovie iiberlaffen Bleiben, Grundiige auj-
juftellen, weldye bie Kurylebigleit ver Pienjdhen nicht beachten und der
Logif u Liebe die Jnmtereffen Der Lebenben und der nddjten Jahraehnte
einer unberechenbaven Bufunft opfern. Wie jdywer fidh ber Lauf der
Dinge aud der Theovie vovausfehen lift, Haben die urfpriinglichen
Bitbrer der Golbwdhrungspartet mittlerweile aus per Erfahrung ge-
lexnt. Sie baben weber dDie grofe Entwerthung ved Silbers voraus-
gefeben, noch ben in der civilifivten Welt vorhandenen und von diefer
Gntwerthung getroffenen Borrath von Silbermiingen rvidhtig gefdhitt,
weil fie eben nach der Theorie glaubten, daf in den Doppelwdifhrungs-
ldndern, namentlidh in Franfreih, bas Silber ju der Beit, al8 es in
Qondbon iiber Dem mnovmalen Preife ftand, zum bei weitem griften
Theile audgetaujdht worden jei. Ebenfo wenig Hhat man am Enbe der
fechsiger Jabre die Thatjadhe vorausgefehen, daf nidht Sold genug vor-
banden ift, um allen DHauptfulturitaaten ofhne eine allgemeine Preisd=
vevolution Ddiefe Wahrung erveidhbar ju maden. Aud) wer nur fiir
jein eigenes Rand die aus{dlieflidhe Goldbwdkrung al8 bie allein logifde
und des Kulturmenjden wiirdige in Anjprud) genommen bat, muf fich
bod) fagen, Daf er thatjachlich fiix bie allgemeine Annabhme diefer Wih-
vung in den civilifivten Lanbern Propaganda gemacht bat, indem dasd
PBeijpiel und die Beftvebungen jedes eingelnen Staates auf die iibrigen,
bie -mit jenem auf gleihem Kultur-Niveau bleiben wollten, in gleicher
Ridtung wirfen mufte,

Was mid) felbjt betrifft, jo habe i) midy urfpriinglidy ebenfalld
fiix die Goldbwdfhrung entjchieden, jedod) obhne Begeifterung und wmit
Beforgniffen wegen der vovausjidtlichen Entwerthung des Silbers *)
purd) die Demonetificung defjelben. Anbererfeitd Hhabe idhy in Vor-
lejungen und dffentlichen Bortrdgen ftetd dargetham, daf die gewdhn-
liden Ginwendungen gegen die Doppelwibhrung -erfahrungsmdifig in
Begug auf Frantveidh nidt ftihhaltig jeien, indem ndmlich 1) bas ge-
jeliche Werthoerhaltnif nicht vie Bebeutung einer den Verfehr fejfeln-
pen Bwangstare befigt, fondern 6i8 1874 audy auf bem freien Welt-

*) &. bad Gitat aud einem ausjugdweife gedbrudten Bortrag aud dem
Sahre 1873 in meinen ,Beitrdgen juv Statiftif ber Gbelmetalle” in Conrads
Jahrbitdern, 1880, I. S. 4i5.



- 5 —

markt daburch nabezu volljtindige Geltung erlangte, daf ein jo veiches
Qand mwie Franfreih als grofter, {tetd zahlungsbereiter Konjument
jebed feinen Miingftdtten angebotene Quantum bald de§ einen, bald
pesd anberen Wietalled ju einem feften Preije aufnabm; 2) wird bdie
Borftelfung, al8 ob in einem Doppelwdhrungslande jtetd dad auf dbem
Weltmartt relativ billigeve Petall im Ausdtaufd gegen dasd relativ
theuvere eingefiibrt werbe, durd) bdie framdfijdhe Statiftif widerlegt;
pex Ueberjdhuf der Golbeinfubhr war von 1852—1869 mehr al8 vier-
mal fo groB, als der Ueberjdhuff ver Silbevausfuhr *); es ijt alfo in
pert Jabren bed Dhoben Silberpreijes nur eine verhiltnifmagig leine
SGumme GSilbevmiingen audgetaujdht worben, wie dad bet ber iiber-
wiegend giinftigen Sablungsbilany Franfreichs jehr begreiflid) war; die
velative Werthverminderung ved Golves bewirfte bantald nur, daf bie
an Franfreidh) vom Auslande zu leijtenden Bablungen iibevwiegend in
biefem Wetall entvidhtet wurden; 3) aber aud) wenn Silber wirklid
sur Ausfubhr gejucht und mit Gold bezahlt wurbe, fo war dag fein
Lerlujt fiiv Franfreid); denn bad Silber war nur gegen eine Pramie**)
s exhalten, bie dad Ausland zu bezahlen Hatte und dbie nicht nur den
framgdfifhen Banquierd und den Wedhslern, fondern auch dem filber-
befigenden Publifum iiberhaupt zu gute fam; da aber Franfreich friiher
fiir jein Gold cine Pramie in Silber erhalten Hatte, {o war die Wir-
fung der Doppelwdbrung einfach die, daf bag theuerere Metall vom
Auslande gegen eine Dbefondeve Vergiitung in dem billigeven gefauft
wurbe, und dag fich von dem lepteren ein grofer Borrath anjammelte,
ber bei pem ndchjten Umjdwunge ded Marftwerthverhiltniffes ju einem
boberen Preife, namlidh nun ebenfalld mit einer Pramie verfauft wer-
den fonnte. Diefer fiir Franfreich gewiff nidt nadtbheilige Austaujch-

*) Auf diefen Umftand fowie iiberhaupt auf die ungeniigenbe Ausnuung
ber frangdiijden Crfahrungen filr die Lehre von der Doppelwihrung Hhabe ik {Hon
in einer Befpredung von Knied’ ,Geld und Kredit” im Sarnde’{den Central:
blatt, Jafrg. 1873, ©. 1234, Hingewiefen; ber Polemit ves Berfaffers gegen Wo-
low8fi habe id) bei biefer Gelegenbeit nur in einem Puntte jugeftimmt.

**) Die Silberpramie betrug im Januar 1864 3. B. 35 pro mille, mit Be:
riidfidtigung ber Notirung nad) der alten Ufjance ungefihr 3 Projent. Diefe
hobe Pramic war jebod) nidt etwa durdy ein ftarfed Sujammenfdmelzen ded Bor-
rathe8 an Silber bebingt, fonbern einfad) dbaburd), daf bie Bevblferung, nament-
lidhy bie ldnblide, die Fiinfiranfenftiide aus bem Verfehr juviidhielt. Jn einer
grdfern Sdrift iiber die gefdidtlidhe Ausbilbung be8 Geldwerthes, die in einiger
Reit unter bem Titel ,Gold, Silber und Geld” erfdeinen foll, werbe ih u. a.
aud) eine ausfiihrlide Darftellung der verjdhiedenen Phafen der franzdfijdhen Dop-

pelwdbhrung geben.
1%
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progef erjtredte {ih jebod) wie gefagt niemal8 auf den gefammten
Bovrvath des theuerver geworbenen Wetalls, denn e8 ift big 1848 audy
mehr ®old in Franfreid) zuriidgeblicben, al8 man gewdhnlich glaubt;
baf aber die auswdrtigen Jablungen iibeviviegend tn bem telativ billi-
geven Wetalle geleijtet wurden, fann fiiv Franfreich ebenfalld nicht als
ein Berluft angefeben werden, denn die framybfifhen Berkiufer werden
unter allen Umftinden fitv ihre Waaven vom Auslande einen mdglidt
hobhen ®egenwertl) verlangt Haben.

Die Jbee einer allgemeinen internationalen Beveinbarvung iiber
bag Werthoerhdltnif Der beiden Edelmetalle, die zuerjt in Deutjchland
von Sdhiibler und Oppenbeim (1855 und 1856) angeregt wurde und
bann 1868 wieder in Amerifa auftauchte, habe id) jtets fiiv die ywedt-
mdRigjte und jolidefte Grunbdlage eined Doppelwihrungsipjtems ertlivt,
aber nadydem bdad Deutiche Reid) primyipiell zur SGoldwdbhrung iiber-
gegangent way, jchienen miv die Uusfidhten biefes Projeftes auj praf-
tifjhe LVerwirtlichung verjdwunden zu fein.

Das eigentliche Pringip der Doppelwdbhrung, die Wdglicheit der
Aufrechterhaltung eined feften Werthverhdltniffes*) ber beiven Cbel-
metalfe duvch die Miinzgejetsgebung eined Hinlinglich grofen und veihen
Staated ober Staatenverbanbed habe id) alfo nie beftritten; wenn id
gleihoohl Der alleinigen Goldwdbhrung den BVorjug gegeben Habe, jo
batte id) dafitr bauptiachlich zwei viinbe. Cinmal jdien mir und
jdheint miv auc) nod) jept die Ffiinftige Entwidelung ded Cirfulations.
medhanidmusd dabin zu gehent, daf Derjelbe vom demt rvein ufaligen
Moment Ded Lerthes eined Geldftoffes mehr und mebhr unabbhingig
werbe. &8 ift gewif an {id) etwasd itrrationelles, daff bas gange Preis-
ipjitem, Dejffen ®lieder, die eingelnen ®iiterpreife ohnebin jhon nicht
tmmeyr by volfdwirthidajtlid ridtiges Verhdltniff ju einander finben,
audy nod) der vein duferliden, unberedhenbaven Stdrung ausgefetst ift,
weldhe durd) bie Schwanfungen in ber Produftion der Geldmetalle Her-
vorgerufen werben, jumal diefe Stévungen feineswegs alle Biiterpreife
gleidhmafig, jonbern bie verjchiedenen Rlaffen berfelben febhr verjchieden
beeinfluffen. @8 findet nun aud) in ber That eine gewiffe Heaftion

*) €8 hanbelt fidh wirflid) um ein fefted8 Werthverhiltniff, nidt wie Wo-
(ow8t, um nidt gar zu fegerifd su erfdeinen, al8 widtige. Diftinftion immer
heroorhob, um ein fefted Verhiltniff der gefetslidhen Bahlungstraft der golbemen
und filbernen Milngen; denn biefed leptere BVerhdltnifi in Berbindbung mit bder
freien Prigung beiber Petalle in eimem Binlinglih groffen Geblete wird eben,
wie bereitd gefagt, aud) bem Werthverhiltniffe im freien Bavrenverfehr enge
Sdywanfungsgrenzen fefzen.
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bes”gangen Preidipjtems, dbasd fich in feiner innern RKonjtitution zu be-
Baupten ftrebt, auf ben Werth ded Gelbmetall8 ftatt, durd) weldhe bdie
Berdnderung deffelbent erjchwert und e8 namentlich den neuen Bufuhren
moglidh gemadit wird, mit demjelben Werthe in die Volfdwirthidaijt
eingutretenn, Den das Geldbmetall vorher beja. Died wird natiirlidh
um o leidhter gelingen, je geringer die Majje der neuen Bufubhr ift;
und itberhaupt wird ber irvationelle Cinfluf ded Geldjtoffd um o ge-
vinger fein, je gevinger bie Bedeutung ded WMetallgeldes al8 unmittel-
bar aftives8 Organ Der Cirfulation neben Dden jonftigen Hiilfsmitteln
peg Giiterumlaufes geworden ift. Nady diefem Sufunftsiveal joll dexr
Geldbmetallvorrath gewiffermafen nur nod) die Rolle jpielen, bdie Dem
Platinftadb des framgdfifjchen Avchivg fitr basd metrijhe Sphjtem juge-
iefen ift; ober er joll nuv ein ausgleichended Quantum Ballaft dac-
ftelfenn, durch deffen Vorbanbenfein dad gange Preidipjtem in einem
ftabilen Sdywebesuftand evhalten wird. Daf Dbdiefe Idbee Feine vein
phantajtifche ijt, wird durd) die Cirfulationdverhiltnijfe Englands mit
feinem verhaltnifmafig geringen Baarvorvath und feinem Folofjalen
Umfas im Clearinghaus {don jetst sur Geniige bewiefen. Denft man
fidh biefes Shitem in der bisherigen Richtung weiter entwidelt, jo wird
man e8 fiiv wahrideinlid Halten miiffen, daf dem Baargelde in dem-
felben ein immter enger werdenber Raum angewiefen werbe, und man
wiirde Daber nur femer finftigen Cntividelung voravbeiten, wenn man
ven Baarvorrath der civilifivten Welt, der itbermdfig groff zu werden
und daburch den Aufichmwung zu einem hidher ovganifivten Civtulations-
fpftem su bHemmen drobt, bdurch die Abjtofung ded Silbers redujirte.
Selbft die gefiivchtete dhronijhe Abnabhme der Golbproduftion biirfte
fiir jene Bufunftéwirthicdhaft feine Beforgnifie einfldfen, da dajjelbe in
foldhem ®rade im Cirfulationsdienfte entbebrlid) gemadht werben Fonnte,
oafi felbit eine fleine meue Zufubr vielleidht gar nidht mehr wiinjdhens-
werth wiave.

Wenn moan von den Bediirfniffen der Gegenmwart und nddyjten
Bufunft abfieht, {o erfenne idy diefer idealijtijhen Begriindbung der
®olbwdhrung audy jegt noch eine gewiffe Beredhtigung zu, und idh
hege jogar noch ben fubjeftiven Glauben, daf in einer fermen Beit
wirflih bie metallifche Bafig ber Cirfulation tn einem uns gegenwirtig
vdllig utopiftifh vorfommenden Wafe bejdhrinft fein wird. Da id
e8 aber al8 Aufgabe der praftifhen Volfdwirthjdhaftslehre betvadite,
vor allem Dad Redt ber KLebenben, bDer gegemwirtig arbeitenden und
vingenden ®eneration und ihrer RKinber zu wabren, {o fann ih dem
theovetifen Jufunft8bilde Feinen Cinfluf mebr auf die Entideibung
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iiber dag Bwedmdfiige in der egenwart geflatten. Jene Geftaltung
ver Girfulation ift in einer entlegenen Zufunft ebenjo gut midglich,
wenn die Kulturmelt gegenmwdrtig 3wei Gelbmetalle beibehilt, al8 wenn
fie ba8 Silber gewaltjam ausjtoft. I bin vielmebhr ju der Ueber-
seugung gelangt, daff bas letstere Verfahren nidht die naturgemdfe
Borbereitung dev ferneven vationellen Entwidelung bildet, weil ed einen
vblligen Brud) der Diftovijhen Continuitdt evzeugt Hat. Wit wenigen
Teberftriden hat man in der abendlindifchen Welt dem Silber den
Peehrwerth *), ben ed feit Jahrtaujenden vermdge feiner Bermwendung
als ®ecldmetall befeffen, ploglidh entzogen. Wer beftreiten will, daf
die deutiche, {fandinavifdhe, Hollanbdijdhe, amerifanijche Miinzgefetgebung
und die Susdpenjion der Doppelwdihrung im lateinijchen Wiingbunbve,
alfo lediglich ftaatlide Mafregeln, bdie dem Silber feinen Abjayy als
®elbmetall entzogen, die wefentliche Urfache der vapiden Werthvermin-
berung Dbiefed Metalled gewefen find, wer aljo behaupten will, daf
auch obne diefe WMafregeln der Silberpreis im 3. 1876 auf 463/, Pence
gefunfen wdve und gegenwirtig auf 52 Pence ftehen wiirde, ober we=
nigitensd erheblidh unter den Preid (etwa 59 Pence) Herabgejunten fein
wiitbe, ber bei dem friibeven freien Spiel der frangdiijhen Doppel-
wihrung die duflerfte Gvenge bilbete — Dder mag eine Abvofatenthefe
vertheidigen, aber er {tebt nid)t mehr auf dem Boben der wiffenichaft-
liden Objeltivitit.

Demnach halte ich e8 jept fiiv niiglicher und wedmdgiger, bder
weiteren Ausvehnung jened Rifjed der Continuitit entgegen zu wirken,
jebod) ohne etivad von ben Vortheilen aufsugeben, die Deutichland durch
feine Miinyreform wirflid) erlangt Hat.

Jene Ritdficht auf die wabrideinlichen Butunftsformen ded Civ-
fulationsmedyanidmug fonnte mir natiielich nuv al8 ein abftraft-theove-
tijches Avgument fitr die Golbwdhrung gelten. Der zweite Grund da-
gegen Dat eine unmittelbar praftijhe Tragweite. Jebe Ddurch eine
jelbftandige, innere Werthvevinderung ber Geldmetalle bebingte Nende-
rung ber Preife betvachte ich, wie gefagt, al8 eine irrationelle Stirung
ped volfdwirthidaftlichen Projeffes; bei der nodh immer jehy betrdcht-
lihen Jahredprobuftion an Gold, der bHingugetvetenen enorinen Stei-
gerung ber Silbergewinnung einerfeitd und der anbeverjeits fchon jetst
tmmer mebr DHervortvetenden Tenbeny, die dirveften Dienjte ded Baar-

*) Ueber Die grofie Bebeutung bdiefe8 Mehrverthes und bie Wirtung bder
Demonetifirung auf denfelben Habe id) mid) fhon in bem oben angefithrten Artitel
bed Centralblatte8 audgefproden.
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gelbed durd) Rvebit- und Banfeinrichtungen miglichit u bejchrinten,
jdbien mir die Gefabr vorhanden, daf dag Preisihitem einem andauern-
pen fibermiBigen Bubvang von Geldmetallen und dadurd) eben
einer irvationellen Cimwirfung Dder gedaditen Art ausdgefesst werbe; e8
fonnte mit anberen Worten eine allmahliche ungleichmifige und daher
ftbvende und nadtheilige Preidfteigerung lediglich durch eine zu grofe
LBevmehrung der Mafle der Ebelmetalle entftehen. Diefer Erwdgung
evterine i) audy) jetit nod) ihr Gewidht ju und e8 miiffen ihr jedenfalls,
wie unten gefdhehen foll, fie vdllig aufiiegende Griinde entgegengefjtellt
werden. I bin namentlich durch dbie Avrbeit von O. Urendt iiber die
vertvagdmagige Doppelivdbhrung, die i) jchon wabhrend ihred Entftehens
fenmen lernte, ju einer neuen Priiffung diefed meines Hauptbebentens
gegent ben internationalen Bimetallidmus beftimmt worben und zu der
Anjidht gelangt, daf jene Gefabhr nidht jo grof ift, al8 id frither an-
nabhm, und baf itberbies die mbglichen Uebeljtinde der vertragSmdfigen
Doppelwdbhrung durd) wirflie und erheblidhe BVortheile derjelben aus-
geglichen wexden.

Jebodh) bin id) weit entfernt, pem Deutichen Reiche, deffen Pofi-
tion nddit derjenigen Cnglandg in der Wiahrungsfrage Ddie giintigfte
ift, obne weitere8 den Anjdhluf an eine etwaige lateinifd-amerifanijde
Doppelwahrungsfonvention ju empfehlen ober gar an die Mbglichfeit
einer ijolivten beutfchen Doppelwdhrung zu denfen. Meine Vorjdlage
geben aud) jest nicht iiber dag bHinaug, was idh beveitd im April Des
vorigen Jahred in der ugsburger Allgem. Beitung und bald nadybher
in den oben angefithrten ,Beitrdgen ur Statiftif der Ebelmetalle” an-
getathen habe. Die Weiftbetheiligten mdgen das bimetalliftifhe Erpe-
viment zuerit beginnen; Deutjchland mige e durd) Aufrechterbaltung
Ded beftehenben Buftandes begiinftigen und {ich den Beitritt vorbehalten,
wenn der von den Bimetalliften vovausdgejagte Erjolg gefidhert exjdeint.
Sind jeme Staaten mit diefen RKongeffionen nidht zufrieden, fiihrt etwa
in Folge deffen die neue Wiingtonfereny zu feinem Refultate, numn, Defto
jplimmer fiir fle, namentlid) filx den lateinifchen Mitngbund, bejfen
Oeldwejen bann einer Entartung verfallen wiirbe, die nur um ben
Preid pon Hunderten von Willionen geheilt werben fonnte. Aud)
Deutjidhland bhadtte dbann Opfer ju bringen und ein langes jdhwieriges
Uebergangsitadium durdzumadien, aber jeine BVevlujte wiirden dod) be-
beutend hinter bemen Der lateinijdhen Staaten juviidbleiben.

Qn jedem Falle foll aud) nad) meiner Anfidht nidits gefcheben,
woburd) Dentjchland den Golvoworvath, ben ed jeht befitst, verlieren
fonnte; bem bdeutfchen Gvofverfehr joll audh fiir die Butunft eine fiir



— 8 —

feine Bebiiriniffe geniigende Golbcirfulation gefichert bleiben, die Bant-
noten {ollen auf Berlangen tmmer in Gold eingeléit wevben. I
evfenne itbevhaupt an, baf dag Gold fitr die Hohere Kultur dag ange-
meffenfte und bequemite Gelbutetall darjtellt; aber meine BVorliebe fiir
daffelbe ift nidt fo fentimental, daf i) nidt fiiv ndthig Hielte, den
Werth der groferen Bequemlichleit bdeffelben mit den RKoften ver Er-
langung Ddiefer Bequemlidfeit zu vergleidhen. Der DHihere Kultur-
injtinft legt dem Menjchen auch den Wunid) nabe, auj der Cifenbahn
in ber erften ftatt in Dder jweiten Rlaffe su fabren; aber wer nidt
gerabe 3u ben oberen Behntaufend gehsrt, wird bie grofere Annehm-
lidhfeit ber vothen Plitjdhfautenil8 gegeniiber den in Deutidland dodh
aud) nod) vedht bequemen Repspolftern mit der Roftendiffeveny ver-
gleiden und banad) feine Entjdeibung treffen. Jevenfalld fann idh in
ber griferen Hanblichfeit und bequemeren Transportfihigleit deg Gold-
gelbes nur einen fefunbddrven Bovjug erfennen, jumal in unferer
Beit, in ber bie wirtliche Bewegung ves Wetallgeldes im griferen Ber-
fehr mebr und mebr evjpart wird. Ale anbeven Vovjiige eined el=
pe8 miijfen zuriidtreten vor Dem allein entfcdheidenden Wlomente der
Werthitabilitdt. Wave diefe bei dem Silber nadyweislidh groger,
al8 bei bem Golbe, fo fonnte man fid) verniinftiger Weife nur fiiv die
©ilbermdhrung erfldren; und wenn bei der Doppelwihrung der Geld-
werth nadyweidlid) fjtabiler wdve, al8 bei der Goldbwdbrung, fo nnte
die Unbequemlichfeit eined jeitweife felbjt fehr ftarten AbflieRens des
Oolbed gegen jemen Vorvtheil gar nidht in Anjdlag gedbradt werden.
Die Frage nady vem velativen Grade der Stabilitit ded einen ober
Des anbeven Wabrungsipjtems ift nun freilid) bisher mit Siderbeit
nidht zu beantworten; aber fie ift aud) von den BVertheidigern der veinen
Golbwiahrung itberbaupt nidt mit der ihrer Widptigleit entfprechenden
Ausfithrlidhfeit und Sriindlichleit unterfucht worben, vielmehr hHat der
geiftige Urheber der englijdhen Golbwdhrung, Lord Liverpool, gevade in
Diefem Punfte einen wabhrhaften CElementaridhniger begamgen*). Um
su beweifenn, dafi dad8 Silber ftarferen Werthjdhwantungen unterliege,
ald8 pag ®old, berief er fidh barvauf, daf ber Preid ves erfteven Me-
talfed auf dem Rondomer Marfte von 1774 — 1797 bis u beinahe
12 Progent gefdwantt Habe, wdihrend die Unze Gold ftetd jwijdhen
77 Sdill. 6 und 10%/, Pence geftanden babe. Wber damals Datte
England bereits faftijd die Goldbwdbrung und jene Preife wurden in
Bantnoten bezahlt, die in Gold eingeldit wurden! Die Sdhwanfungen

*) ford Liverpool, A treatise on the coins of the realm, chapt. XVIIL
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pes fogenanntent Golbpreifes ftellten aljo nuv die gelegentlichen leinen
Abweidungen wijden dem Werthe ded gemiingten und bes Vavven-
Metall§ derfelben Spesie8 dar, bad Silber dagegen verbielt fih gegen-
fiber bem ®olbe al8 bem Werthmeijfer wie eine Waave, in deren Preis-
jhwantungen i) die Werthvevanberungen beibev Wetalle fummirten.
Sn Hamburg dagegen diente umgefehrt dag Silber al8 Werthmag und
baber blieb Dort defjen Prei feft, wahrend ber ded Goldbed auf- und
niedey ging.

€8 it vom Stanbpuntte der Fachgelchrten gewif fehr danfens-
werth, daf die Gouverneure der Banf von England bie hiftorijch werth-
polle Schrift de8 Lord Liverpool, die im Budhhanbdel ldngjt vergriffen
war, im Sahre 1879 wieder Herausgegeben haben; bedauerlih aber ijt,
baf Damit aud) dem griferen Publifum jenes phantaftijhe Argument
fiilr bie Goldwdhrung, dasd fidh al8 befonders wirfjam evmiefen bat,
mit neuer Autoritdt vorgefiihrt wordben ift.

Ueberhakipt follte fich dad grofere Publifum gegen die BVerfiche-
rungen ber Preffe, daf die Wihrungsfrage wifjenjcdhaftlih jchon langjt
im Sinne. per Golbwihrung ent{dhieven fei, miglichft ffeptijch verhalten.
Wenn o Hervorragenve Fadgelehrte, wie Sdhaffle und Wagner, fich
jet mit Beftimmtbheit fiiv die internationale Doppelwibhrung erfliven *),
nadbem fie friiher die Golbwdahrung vertheidigt Haben, jo miifite bodh
gevabe dieje Verdnderung ihred Standpuntted dem Laien flar maden,
baf gewiditige Griinbe gegen die Golbwdbhrung vorliegen. E8 ijt in
ber That naiv, wenn man jest einfad) bei ber Avgumentation ftehen
bleiben will, die vor jehn Jabhren in Ermangelung geniigender that-
fadlicher Daten allenfalld al8 entjcheidend gelten fonnte, wenn man
aljo die aufevorbentlichen, mevfwiirbigen Crfahrungen, die in Ddiefem
Sahrzehnt in der Wibhrungsirage gemadyt worben find, einfad) ignoriven
will. Dad fann jedenfall8 nicht dad Verfahren der Wiffenidhaft jein.
Uebrigens gejtehe ich meinerfeit8 zu, baf bie Wiffenfhaft eine abjolut
fieve Gnticheidung Ddiefer Frage nidht zu geben im Stanve ift. €8

*) Bgl. Sdffle, Filr internationale Doppelwihrung, Tiibingen 1881.
A Wagner, Filr bimetalliftife Milngpolitit Deutjdhlands, BVerlin 1881. Wagner
hatte aud) fdon vorber, namentlidy im 4. Peft ber Tilbinger Beitjdhrift, Jabhrg.
1880, feinen verinderten Standbpunit zu erfennen gegeben; ebenfo Sddfile in
feiner Steuerpolitit. Audy Neuwirth, den man dodh wohl nidht als einen BVer-
treter ber volf8wirthidaftlidhen Reaftion anfehen wird, Hat in. ben Conradjhen
Jahebitdbern (,Der Kampf mm bdie Wihrung”, Januar 1881) eine dem Bimetallis:
mu8 nidt ungiinftige Haltung angenommen. In Belgien madit €. de Lavelepe
fortwihrend in gleidem Sinne Propaganda.
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ift eine JFrage ber Bwedmifigleit und zwar, was fie nod) jdwieriger
madit, eine Frage ber Fiinftigen Bwedmadpigleit, deven LWjung burd
unbevedbenbare Faltoven beeinflufit werben fann. Der Theovetifer fann
alfo feine Aufgabe nur davin fehen, daff er, geftiipt auf eine mdglidft
umfajfende Renntnif bdev diefe Frage beriihrenden Thatfachen und Er-
fabrungen, frei von allen Gimwirfungen der Politif und der Jntevejfen,
mit voller Objeftivitdt ju evmitteln juche, welde Ldfung fiir die ab-
fepbare Bufunft die grdfte Wabrideinlidhfeit der giinjtigiten Wirfung
fiiv fidh Hat. Unter jolchen Umftinben exfcheinen abjolute Ldjungen von
vornbevein al8 die bebenflidhften, wdihrend in fogenannten Halben Niaf-
regeln oielleidht am eBeften die Verwirflihung ded Bejfeven mit der
Siderheit der Entwidelung vereinigt werbden fann.



1L

Erorterungen

LBiele werden beftreiten, daf e8 fiir Deutidhland nody eine Wah-
rungsfrage gebe; Jtiemand aber wirb im Ernjte in Abrede ftellen fonnen,
baff tie gange civilifivte Welt, von ber balbeivilifivten gar nicht zu
veben, vor einer unabiveisbaven Silbevfrage fteht. Nidht wober dasd
®old nehmen, fondern wohin mit dem Silber? — bdad war, wwie
Bamberger im Reidstage ridhtig bemerfte, {hon 1871 Ddie jdhwierigjte
Frage bei Der deutjhen WMiingreform. egenivivtig aber hanbdelt ed {ich
nicht mebhr um eine blod deutiche Angelegenbeit, jondern um eine LWelt-
frage, von einer biveften ober imbiveften Tragiveite fiiv alle Nationen,
mbgen {ie ©old, Silber ober Papier al8 Geld verwenden. Niemals
in der Gefdyichte ift dburd) gefetsgeberijhe Mafpregeln — gleichoiel, ob
bevedhtigte ober unbevecdhtigte — eine o plilide und tiefgehenbde dfono=
mifche BWirfung Hervorgebradit worden. Der gamze Vorrath eined jeit
Sabrtaufenven angejammelten NDietalld, das die Wenfden {tet8 al8 den
vovzugdmeije- ftabilen Trdger und Crhalter bDed Werthes angefehen
batten, exlitt im Raufe von jwei oder drei Jabhren eine Werthverringe-
vung von 25 Progent und er bleibt nun nady einer furzen Periobe der
Befferung anfcheinend bdefinitiv um ein Siebentel ober ein Sedyitel
unter dem friiher al8 novmal geltenden Werthe. Und. ywar Hanbelt
e fih bier um einen DBorrvath in Curopa, Wmerifa und Cftafien,
dent man im Jabhre 1873 auf mindeftens 20 WMilliarden Mart Hitte
{chagen fonnen — bie Silbergerdthe natiivlih nur zu tbrem Metall-
werthe eingerechnet. in enbdgiiltiger Berluft von 3 Wiilliarden Mart
wive nun wobl fiir die Welt su verfdmerzen; aber wenn Ddie gegen-
wirtig in einem Provijovium ftehendben Staaten, namentlidy bie
Frantenlinber, sur veinen Golbwdibhrung iibevgehen wollten, fo mwiirde
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die ilberfatajtrophe von 1876 fidh mit nody erhohter Snteniitdt er-
neutern und auch in der Bufunft wiirde bei einer Theilung der Welt
in ein OGolb- und ein Silbergebiet dag Werthverhltnif ber beiden
Cvelmetalfe ein Hodyft unjtabiles bleiben. Bugleih aber mit jener Ver-
allgemeinerung der Golbwdhrung iviirbe die Frage in bie erfte Linie
treten: Wober dad Gold? Auf bdiefen Punft fommen wiv unten
suriid.  Hier fei nmur an dbad bejdyrdnttere, aber dod) {chon hichit
fhmwierige Problem erinmert, weldhes allein dasd europdijdie Silbergeld
Darbietet. €8 gibt gegenwdrtig in Guvopa mit Ausjdluf von England,
Oefterveich und Rufland iber 4 Milliavden IMarf filbernes Krevitgeld.
Cin Bievtel diejer Summe befteht aus Sdeidemiinge, die von vorn-
Derein nidt vollwidtig ausdgeprdgt worden, indef dburd) den Fall bes
Silbers su einem Orade ber Untevwertbigleit gelangt ift, vor dem
man, wenigftend injofern e8 {id) um grigere Miingen bHanbelt, jelbjt in
Der Ripper- und Wipperzeit juviidgefdredt fein wiirde. Ieben biefen
Miingen aber fteht in ben Staaten ded lateinijchen Miinzbunbes,
in Deutfhland und Holland ein gany neued Phinomen in der Wiing-
gefhichte: ein um 15 Progent unterwerthiges filberne8 Courantgéld
mit Bwangsfurs im Gefammtbetrage von beinahe 3 Milliarden Mart.
Und dazu die grofie Wabrjdeinlichleit, daf jeder Verjud) eines biefer
Staaten, fidh) feined8 Silbers ju entledigen, jofort cine junddift gan;
unbervecdhenbare weiteve Entwerthung bdiefed Metalled hervorrufen wiirbe.
Qdnsbefondere feben fih die Franfenftaaten, bdie fiiv mindeftens 21/,
Milliarden WMart Couvantfilber ihres Geprdages einzuftehen Haben, vor
die Cntfdeibung geftellt, ob fie mit einem Opfer von einer BHalben
Milliarde oder nod) mehr jur reinen Goldwdibrung iibergehen, ober bie
Ginftellung der Silberpragungen al8 eine unywedmadgige WMafivegel an-
efennen iwollen. Denn e8 wird dodh wohl nicht in Abvede geftellt
werben fonnen, daf ein Doppelwihrungsdipftem mit einem mdglicder-
weife veringerten Golbumlaufe, aber vollwerthigem Silber, einen ge-
funbeven Buftand davbietet, al8 ein Miingwefen mit einer folojjalen
Maffe von untevwerthigem und jederzeit weiteren Cntwerthungen aus-
gefeten Silbercouvant.

Qene Suspenfion ded Spieles der lateinifchen und fpesiell ber
franzdfijhen Doppelwihrung fteht nun unter den gefeggeberifchen Waf=
vegeln, weldhe den Stury ded Silbers bewirtt haben, an Widjtigleit und
Wirkiambeit oben an. Alle Sadyfenner, und Soetbeer *) indbejondeve

*) @oetbeer bat fhon 1852 in feinen SBufigen ju Mil'8 Hanbdbbud) ber pol.
Oefonomie (II. &. 665) bie audgleidende Wirfung der frangbfijden Doppelwih-
rung vidtig Hervorgehoben.
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aeben zu, baf bet freier Cinwirfung desd franzdfijhen Doppelwdhrungs-
ipjtems Der Preid ped Silbers nie fehr erheblich unter 607/, Pence hatte
finfen fonnen, {o lange eben der Golbvorrath Franfreih nicht evidhdpft
gemefenn wive. €8 ijt aber leiht burd) einen einfachen Ueberichlag su
seigen, dafp Franfreich bid auf den Heutigen Tag bei fonjt gleichbleibenden
Umitdnden jeine Pofition dem Silberandrange gegeniiber ohne Schwierig-
feiten fitte bebaupten fonnen; e8 wiirbe nur einen verhiltnifmdgig
Heinen Theil feine8 Golbed verloven bHaben und ein allerbings be-
tradytlicheres, aber nidht iibermapiged Silberquantum mehr Haben auf-
nehmen miiffen. Wollte Jemand einwenden, daf jdon vor ber Be-
jdhranfung der Silberpragungen im lateinijdhen Miingbunde, ndmlicy
jhon im November 1873 ber Silberpreid auf 58 und fogar auf
577 Pence gewichen fei, jo wdre junddit daran zu erinnern, daf dasd
®elbwejen Frantveihd damals wegen der Uneinlislidhfeit der Bani-
noten fich nidht in einem novmalen Bujtande befand, und ferner, baf
in Belgien durd) eine Winifterialverfiigung provijorijd {don am
8. September 1873 bdie Silberauspragung befdrinft worben war *).
Man fonnte damald mit grofer Wabrjdeinlichleit dhnlihe Mafregeln
von Seiten Franfreihd vovausfegen, und bdiefe Ausficht wirfte nidht
nur priidend auf die Stimmung ded8 Silbermarttes, jondern rvief obne
Bweifel aud) einen {tdvferen Budbrang von Silber zu ber Parijer
Miinge hervor. Die Abweidung bed Silberpreijes in London von
pem Dder framgbjifdhen Werthrelation entfprechenben (607, Pence) be-
maf fih aber Dauptidchlich nach bder Falligleitsfrijt der Bons de
monnaie, welhe die Parifer Miimge fiir dad zur Prégung eingelieferte
Silber ausdgab. Je grofer alfo Der Andrang wurbe, um o weiter
pefnte fid) die Frift ausd und um o grifer wurbe der mit ben Silber-
jpefulationen verbunbene Bindverluft. Diefem Berlujt ent{prechend
mufite natiitlih der Silberpreisd finfen, ohne vaf defhalb der Gewinn
Der Jmporteuve ein fehr betvadtlidher geworden wdve. Nadbem Dbexr
Miingbund im Jamsar 1874 bdie Befdyrantung der Silberprigungen
bejchloffen und Fronfreidh jpiter ebenfalld bedeutende Ausmiingungen
auf StaatSredhnung unternomuen, wurde die BVerfallzeit der Bons de
monnaie, immer weiter Hinaudgezogen und die Frift ftieg {chlieRlich

*) €8 follten fortan auf ben Tag nur 150 000 Francs in Bons de monnaie
audgegeben iverben. Sofort nad ber Annabme be8 Gefetzed vom 18. Degember
1873 ftellte Belgien bie weitere Audgabe von Bons ginalih ein und e8 prigte
bie ihm auf ben Miinzfonferemzen in den folgendben Jahren jugetheilten Kon-
tingente faft ausfdlieflid auf Staatdrednung.
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auf 11;,—2 Jabhre*). Daber denn aud), obwohl feit dem Sommer
1876 feine Bonsd mehr audgegeben wurden, in Parid nod) im Jabhre
1878 auf ®rund frither eingegangener Berbindlidhleiten 363 130 Stiic
Tiinffranfentbaler geprigt worben find. Wenn aber dad von Privaten
jur Wiinge gebradte Silber erjt nad) zwei Jahrven in Gejtalt von
3ablungsfriftigem Gelde juviidgegeben wurde, jo fonnte die frangdiijche
Doppelwibhrung den Silberpreis in London nur nod) auf einem Punkte
erbalten, bev etiva 10 Progent unter ver friiheven Normalhdhe lag,
alio auf weniger al8 55 Pence. €8 ift Hhiernad) erfihtlih, daf die
populdre WMeinung in Betveff der auRevordentlichen Gewinne der Silber-
jpefulanten in jemer Beit nidht bevechtigt ijt. LWohl aber BHaben die
miingenben Staaten damald betriditlide, wenn aud nidt eigentlich
jolive Bovtheile erzielt: jo pragte 3. B. Franfreidh im Jahre 1875
ungefibr 461/, Millionen Franc8 Silber fiiv eigene Rechnung und nur
283/, Millionen Francd fiix Private. Was nun die Bwedmapigleit
per Bejdhranfung und Cinjtellung der Silberpragungen **) betrifft, jo
ift e8 {dywer begreiflich, wie die belgijhe und die franydfijche Regierung
bie Tragweite diefer WMafregel jo durdausd faljdh beurtheilen fonnten.
Der belgijhe Finanyminijter Malou erilarte fidh ausdvriidlih al8 Ane
hanger ded beftehenden Toppelwdbrungsipjtems, upd aud) Herr Leon
@ay wollte in der WMotivivung feiner Borlage vom 29. Miry 1876
fein Urtheil itber die Bufunft ded Silbevs fallen. Man glaubte ein-
fadh nady der Kontingentivung der ftaatlichen und bder Suspenfion bder
privaten Prdgung dem weiteven Verlaufe der Dinge rvubig zufehen
3u Idnnen, obne zu bedenfen, Daf Durdh dieje Reftrviftionen dem Silber-
preije feine befte Stiipe genommen und bdie berveits vorhandene grofie
Maffe von filbernem Franfengelde einer unberedhenbaren Entwerthung
ausgejetst werben wiivde. Der Sap’jdhe Gefegentwurf traf zujammen
mit iibevtviebenen ®eriihten iiber die amerifanijhe Silberprodultion
und zugleich nahm die Bufubhr von deutihem Silber nad)y England in

*) Sm Economiste frangais vom 5. Gebruar 1876 theilt ein Rorrefponbdent
mit, baf ber Berfalltermin ber Bons de monnaie bamal8 Dbereit bi8 zum
15. Degember 1877 hinausd gefdhoben wav. Bei eimem Sindfuf von 5 Projent,
wie ihn ber Korrefponbent annahm, wilrde diefe Frift alfo einen Verluft von etwa
9 Prozent bedbingt Haben.

*¥) Stalien hat auf Grund befonderer Uebereinfunft mit den itbrigen Staaten
pes Milngbundes in den Jabhren 1878 und 79 nod) aufierorbentlie RKomtingente
oon 9 refp. 20 Millionen Francd in Fiinffrantenitiden geprdgt. File den Silber-
marft aber waren bdiefe Prigungen von feiner Bebeutung, da e8 fidh nur um die
Bermerthung eingegogener dlterer Milnzen Hanbelte,
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pen Peonaten April bi8 September allmdblid) bedeutenve, bi8 bdabin
nigt erreihte Verhdltniffe an*), wdihrend bder Silberabfluff nad
Gnbien in ber erften Dilfte ded Jabhres nod) fehr mdfig blieb. Da
war e3 wobl begreiflich, baf der Silbermarft im Juli von jener Panit
befallen wourbe, die Den Preid diejed Wetall8 momentan fogar auf
pen unexrhirten Stand von 463/, Pence uriifwarf. Wenn jchon im
Februar die franidfijhen Bons de monnaie mit einer fajt yweijdhrigen
Berfallzeit ausdgegeben wurben, jo fonnte in den folgenden Monaten die
Ginwirfung der geldhmten Doppelivdhrung auf bden Lonboner Markt
nur nody eine verfchwindend fleine fein. Selbft wenn bdie lateinijchen
Gtaaten damals ihre Pragungsfontingente, wie fie zu Anfang des
Jabres fiir 1876 und 77 feftgefelst wovden, nodh nicht erichdpft Hatten,
fonnte o) das Auftveten dDerfelben al8 Silberfiufer feinen wefentlichen
Ginfluf auf die Hebung ded Preife§ auditben. Denn ed ijt ein ge-
waltiger Unterfchied, ob der Silberbefiger eimem durd) fein Bebiirfnif
gebvdngten Kdufer gegeniiberftebt, der nur miglidjt niedrige Preife
begablen will, ober ob er, wie frither bei ber freien Prdagung, obhne
bebeutenven Beitverlujt feinem Wietall den framydfifhen Wiinzftempel
und dapurd) einen feften Werth fo slemlidhy fiir die gange Welt geben
fann. Steht ibm bdiefer lestere Audweg frei, fo wird er niemals
su einem Angebot um jeben Preid gendthigt fein. Ein und bafjelbe
Gilberquantum unter bem Shiteme ber Freibeit geprdgt, wirkt daher
mit unvergleidlid) grofever Jntenfitit im Sinne der Vehauptung des
Gilberpreifes, al8 wenn ed fiir Staatdrechnung angefauft und vevmiingt
worden wdre. Die fiinf miingverbiindeten Staaten Hhaben nady der
erjten Kontingentivung der Pragung im Jahre 1874 nod iiber 466
Millionen Franed in Fiinffranfenjtiifen audgemiingt, obhne vad Sinlen
be8 Gilberpreijes verhinbevrn zu fonmen; bdie freie Prigung -einer
gleidhen Summe fiiv Privatvehynung aber wiirde Hidhit wabhrjcdheinlich
geniigt haben, um bdie friihere Werthrelation der beiden Epelmetalle
einige Jabre hindurd) trop der gleidhaeitig fich vollsiehenden Deutichen
Mitngreform aufredyt zu erbalten. RKury, die ausgleihende Wirkung
der Ooppelwdhrung fann nuy bet voller Préigefreibeit in geniigendem
Ovabe eintreten; bdaber denn aud) vovauszufehen war, bdaf die be-
{chrantten amerifanijden Pragungen auf Staatsredhnung feit 1878, ob-
wobl fie den grifiten Theil der Silberprodultion der Union abjorbiven,

*) . bie nad) Monaten jufammengeftellten Hierher gehdrenden Sahlen bei
Arendt, Die vertragdmipige Doppelmihrung I, S. 82. Im Juli betrug die
Silbereinfufr nadh) Cngland aus Nord- und Sitbamerifa im Gangen 429 374,
aud Deutidland 612 659 und die Ausdfuhr nady Indien 507 830 Pfb. Sterl.
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Den Preid diefes WMetalled zwar einigermafgen vor einem weiteren Sinfen
jdhiisen, aber nicht bebeutend emporbringen wiirden.

©o war es alfo die gefeplidhe Bejchranfung der Pragung in den
Doppelwibhrungslindern, welde den iibrigen auf den Werth bed Silbers
driifenden Womenten erjt die Miglichfeit gab, ihre volle Wudit aus-
uiiben.  Unter biefen Tomenten ijt jebenfall8 die Dbeutjche Wiing-
veform, aljo wieberum eine gefegeberijdhe Wiafregel, von bejonbderer
Widptigleit. Suvdrberft unte man bi8 ju einem gewiffen Grabe in dex
Thatjadhe diefer Reform bdie eigentliche BVeranlafjung der Susdpendivung
Der lateinijden Doppelwdhrung fehen — ein Punkt, den wiv nod) nibher
untevjudjen werden. Jedenfall8 aber ift nidt zu leugnen, bdaf Dbie
deutidhen Silberverfiufe feit 1876 jaeitweife einen bedeutenden Drud
auf die Qonbomer Preife ausgeiibt Haben. Die jegt fo ftaren
Sdwanfungen diejer Preife hingen offenbar iwefentlih von bden mo-
mentanen Sonjunfturen bed Angeboted und der Nadfrage ab, und
die fie beftimmenden Ginflii{je fonnen baber nidht aus Mittelzablen fiir
grofieve Beitrdume, jonbern nur ausd den flatiftijdhen Daten eviannt
werben, welde unmittelbar jene Sdhwantungen begleiten. Der Silber-
prei8 bat in den Weonaten Juni bi8 September 1876 nidyt befwegen
{o auferorbentlich tief geftanben, tvetl inm Den vorbergehenden Jabren
bev Abfluf nac) Jndien ungewdhnlih gering und die ufubr aus
Amerifa ungewshnlid grof gewefen war, fondern weil unmittelbar
um jene Beit Dad oben erwdbnte aufierordentlidhe Sufammentreffen
preigpriidender Ginfliiffe ftattfand, unter bemen bdie bdeut{dhe Silber-
einfufr nad) Cngland (die fowohl im Auguit wie im September iiber
800000 Pfd. Sterling betrug) bejonbers ind Gewidht fiel. Ebenfo
war dag Steigen bed Preifes im letsten Bievtel jemes Jahred — er
evveichte {chlielich einen Augenbli€ fjogar wieder die Hihe von 581/,
Pence — ungweifelhaft eine Folge dex momentanen Konjunfturven, bdie
ihrerfeit8 wefentlich mit berubten auf der vermehrten Silberausfuhr
nad)y Sndien bei gleichzeitiger Abnabhme ber Cinfuby aud Deutjdland.
@p begann dbag Jahr 1877 mit einem Silberpreife von 57—58 Pence.
Aber wefhalb Fonnte fich biefer Preid nidht bebaupten? Zu Guniten
be8 Silbers wirkten in jemem Jahre die folgenden Pomente: eine
Ausiubr dejjelben nadhy Oftafien, die grdfer war als jemals: 16,3
Millionen Pfund Sterling, etwa dad BVievfade bed Durcdhidynitts desd
vorhergegangenen Jabrehnted; dazu fam in dDemjelben Jabre eime be-
deutende Steigerung ver Silberprigungen in dben Veveinigten Staaten,
unb war nidt nuyr in Trade-Dollars, die nur Waare {ind und den
Markt nod) belajten, fonbern aud) in Sdeibemiingen nad) dem Sefes
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von 1873, bie wegen ihres Hohen Nominalwerthed dem Barrenhandel
befinitiv entzogen find *); demnad) war denn auch die Sufubhr von ameri-
fanijhem ilber eine mdRige, inbem ausd den Beveinigten Staaten und
vem gangen itbrigen Umerifa ufammen nuy 6 Willionen Pfo. Sterling
nac) England famen. Welded aber waven die dem Silber ungiinftigen
Faltoren? Ginevfeits inbijdhe Regierungdmwedyjel im Betrage von nicdht
gany 9 Millionen Pfund Sterling (faft 3 Willionen weniger al8 im
Borjahre) und anbeverfeitd eine Silbeveinfubhr aus Deutjhland von
nicht weniger al8 13,7 Millionen Pfund Sterling bei einer Gefammt-
einfupr von 21,7 Millionen. Soweit fidhy itberhaupt aus jolchen Jabhlen
ein ©Sdluf jiehen lift, wird man ugeben miiffen, daff die Bufubhr aus
Deutfchland in fenem Jahre die Hauptiddhlichfte Urfade ded abermaligen
Talles ped Silbers gewefen ift, der allerbingd wieber nur durch bie
Aufhebung der framgdfijden Doppelwdhrung moglicdh gemadit worben
war. Nod) bejtimmter iiberzeugt man fih von der Cimwvirfung des
beutjhen Silbers in jemem Jabhre, wenn man in Dder Avenbdt'ichen
Tabelle verfolgt, iwie die Cinfubr bdefjelben, mit der Ausfuhr nad
Jnbien Sdyritt Haltend, faft von Wonat ju Wonat fteigt, wahrend der
Preid nad) und nad) auf 531, bi8 54 uriidweidht. Sein WMarimum
evveidt diefer Bufluf im September (21/; WMillionen Pfund Sterling);
in pen folgenben YNonaten aber tritt eine ftarfe Lerminberung Ddes:
felben und zugleih wieber eine Hebung ded Preijed (bi8 HHY,) ein.
Unter den jepigen Verhdltniffen, bei bem Mangel bes friiheven bdie
Preisbewegung vegulivenden Wedhanismus der Doppelwdbhrung feten
fidy eben Die preiSbriifenben unbd preiShaltenden Faftoven nad) ihrem
ftet8 wedyjelnden Gewidht aud) fortwdbhrend in neue Gleichgewidtslagen,
unb bie Orbnung der Bebeutung Ddevjelben ergibt {ih daber einfach
oud threr jablenmafigen ®rdge. Daf zu ben negativen Elementen
oudy die auf den Marft gebradhten indifdhen RegierungSwedifel gehiren,
[4Rt fidh tvol ber amevifanijchen Theovieen nicht beftreiten; bet fonft
gleid) bleibenben Umitinden wird der Silberpreid jest um fo
mebr finfent, je griffer bad Angebot von Counci Bills ift. Aber aud
in diefem Punfte Haben fid) die BVerhiltnifie durdy die Suspenfion der
frangbfijchen Doppelwdhrung gedndert. Frither fonnten fidh die Bills

*) 3n bem Fisfaljahre 1875—76 wurben in Silber geprdgt 19,1 Millionen
Dollarg; 1876—77 und 1877—78 bagegen refp. 28,56 unbd 28,3 Millionen Dol-
for8. Jn ber lepteren Summe befanben fidh 11,4 Millionen Tradbe-Dollars (benen
1876 bie befdhrintte Sahlungsfraft big 5 Dollars entogen worben) und 8,4 Mil=
lionen Sdjeibemiinge; bazu famen audy bereits 8,6 Millionen vollwerthige Dollars
nad) bem Gefey vom 28. Februar 1878,

Qeris, Wahrungsdfrage. 2
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und bad baare Silber fiir Jndien nur b8 ju dem Preijfe Konfurreny
madhen, bet dem e8 vortheilbajter wurbe, bad Silber ju Franten prdgen
3u lajfen; jetst aber ift Diefe fefte untere Grvene befeitigt, und wenn
nun bie Summe von angebotenem Silber und angebotenen Wedhfeln
betrachtlich grifer wird, al8 dasd gleidyzeitig von Curopa an Jnbien ge-
jchulbete Salbo, fo fdnmen bdie beiden fonfurrivenben Rimeffen jeitweife
gegenjeitig ihren Preid auferordentlicdh tief Hevabdriiden, da eine auto-
matijche Befferung nur daburdy eintreten fonnte, daf die Entwerthung
De8 Silbers felbft eine erbeblidh) verjtivfite Waavenausfuhr aus Jndien
hervorriefe. Ueberbaupt mup beacditet werden, daf auf die gewshnliche
Dpnamit ded Wedhfelfurjed feit dem Stuvze ded8 Silbers wifchen
Guropa und Jubdien nidht mehy gevednet werden fanm; e8 gibt feinen
Metallpunft mehr, bet dem ein allgemein anerfannter, feinem Biwangs-
angebot untermworfener Geldftoff auf Gvund einer Arbitrage die Bah-
lunggausgleihung mit Jnbdien ibexnimmt, jondern dag Silber Fommt
in bem gegemwirtigen Stabium ber Dinge in Europa neben den Wedhjeln
nur al8 gewdhnlide Erportwaare mit migliderweife iibermagigem An-
gebot in Betradt.

Bei unfever Anfidt von der jegt vorhanbenen unmittelbarven Wirk-
jamfeit Der mebr ober weniger rajdy wedfelnden Beftimmungselemente
pe8 Londoner Silberpreifes werben wir aud) dad weitere Sinfen des
Silbers mwihrend bed Jabres 1878 und in den erjten Mionaten von
1879 [lediglih durd) bie e8 begleitenden Umitinbe erflirven miiffen.
Weit ausjehende Spetulationen in Silber finnen gegemwartig nidht ge-
madyt werdben; beDeutende BVorrithe diefed Wetalled fann man wegen
be8 Binsdverlujtes nidht Halten*) und ebenjowenig IRt e8 fidh aus bder
Cirtulation ober-aus den iiberveid) gefiillten Refervoivd der BVanfen in
Parig und Berlin iehen, da e8 hier durd) bie Prigung eine finjtliche
Werthiteigerung erhalten Hat und demnad fiiv die Ausfubhy immobilifivt
ift. Auch diivfte der Dryud, ben bdie bloffe Wdglidhfeit ftavfever
Silberverfiufe von Seiten pe8 Deutidhen Reiched in London in fener
Beit ausiibte, nidht allzu Hodh anjujdlagen fein; hauptiidlich fam e8
bavauf an, wie viel Silber aud Deutichland wirflid) einging. Da
aber Ddiefe Cinfuhr 1878 nur 4 MWillionen und 1879 weniger als
800000 Pfund Sterling betrug, fo wird man die Cinwirfung bder

*) Allerding8 fBnnten grofie Betrdge in Barrenfilber von ben Banfen gegen
einen fehr niedrigen 3ing belehnt werden; aber die Spefulation wird von bdiefem
Mittel wohl erft danu eimen audgedehnten Gebraud) maden, twenn fie Srilnde
Bat, ein erbeblide8 Steigen bed Silberd vorausiufehen.
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deutjchen Silberverfiufe in diefen Jabren nuv al8 ein untergeordueted
Moment anfehen diirfen *). Da aud) die Jufubr aud Nord- und Siid-
Umerita mafig geblieben war (im Gangen 5 und & Millionen Pfund
Gterling), {o muf bas weitere Fallen de§ Silbers, das geitweife jogar
wieder unter 50 Pence herabging, hauptiachlich dadburd) erflirt werden,
baff bet wenig vevdnderter indifder Waavenbilan; der Vetrag der ver-
Fauften Regievungdwedhiel fowohl 1878 twie 1879 auf etwa 14 Millionen
Pfund Sterling ftieg, mehr ald8 50 Progent hoher ald 1877, wabhrend
andererfeitd die Silberausfuhr nad) Oftafien von ber ungewshnliden
Hobe bed BVorjahres auf 6 und 6, Millionen widh. Die offizielle
Ginjteliung der deutfchen Silberverfiufe hat immerbin einen giinjtigen
Ginfluf auf den RLondoner Prei§ geiibt, zumal diefelbe fiir den Furz-
athmigen Silbermarft zunddit wie eine definitive und bleibenve Maf-
vegel wirfen mufite**). Die Preije bewegten {idh feitvem zwifdyen 51
und 533/, und diefe Schwantungen bditrfen, obwofl fie im Bevgleich mit
pen vor 1874 al8 novmal angejehenen, auferorbentlih grof er{deinen,
wohl al8 Oscillationen um eine rvelativ Haltbave, den gegenwdirtigen
Berhiltniffen entipredhendve Gleidhgewichtslage der Faftoren des Silber-

*) Yn England freilid) und namentlid) in den Beriditen bed Economift wurde
aud) bie weitere Silberentwerthung nad) 1877 hauptfadlid bem angeblid) unlimi=
tivten Anugebot ber beutfdien Agenten zur Laft gelegt. Aber Deutfdland Iieferte
im Jabre 1878 in ben 4 erften Monaten 37/, Mill. Pfb. Sterl., wihrend bder
Silberpreid awifdhen 54 und 55 ftand, in ben iibrigen 8 Monaten aber nur eine
Halbe Million, und aud) diefe faft nur im November, wihrend {don im Oftober
bag Silber mwieber den Kurd von 50 verfoven bhatte. Gewiff ftand bdie Mibg-
lidfeit weiterer Verkiufe von deutfher Seite bem Steigen be8 Silberpreifes
im Wege; aber daf eine Waare, die gar nidt wirklid auf den Marft fommt,
ba8 Sinten ded Preife8 mehr befrdern fnnte, al8 die thatfidlid) auf bem Martt
befinblidhen BVorrithe, bie iiberbied dburd) die Spefulation nidit lange juriidgehalten
werben tonnten — bas ift dod) nidht annehmbar. -Uebrigend wollte bad Deutjde
HReid) ju ben ungiinftigen Preifen, bie nad) bem April 1878 eintraten, vorliufig
gar nidjt mehr verfanfen, venn e8 befdhrintte bie Cinfdhmelsungen und Affinivungen.
3m Jahre 1877 Batte man im Quartal durdidnittli 825000 Pfd. Feinfilber
gewonnen ; im evften Bierteljahr 1878 war die entfpredhende Biffer nody 587 706,
im gweiten aber nur nod) 369 611, im dritten 203 203 und im vierten fogar nur
159803 Pib. Feinfilber.

**) 3n ber ,,Commercial history and review* be§ Sahres 18580 im
wEconomist“ mwird (p. 32) fonftatirt, baff Der Silbermarft in bdiefem Sabre
fletiger gewefent fei, al8 feit fangerer Beit vorher. Die Prei®fdywantfungen blieben
ywifden 515/, und 527/ Pence. Und dod) erveidten in biefem IJahre bie Council
bills bie ungewshulidy Hohe Summe von 15Y, MMill. Pfo. Sterl.,, wibrend bdie
Gilberausfuhr nad) Judien (nidt nad) Oftafien itberhaupt) mit Cinfdluff dber von
Venebig und Marfeille abgegangenen nur 4.3 Mil. Pid. Sterl. betrug.

2 *
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preifed gelten. Diefe gegenwdrtige Situation ift davalterifivt durch
die folgenden Umftinde:

Reine in der nddyjten Jufunft ju erwartende Silberverfiufe von
Seiten Deut{chlands oder andever Linder ; andeverfeitd nur unbedeutende
Gilberpragungen in Curopa;

in ben Bereinigten Staaten eine jahriiche Prigung von mindejtens
24 Millionen Dollard Courantfilber, burd) welde der grofite Theil dex
einbeimifchen Probuftion dem Warfte vdllig entiogen und die gefammte
nord- unbd f{iibamerifanijhe Silbeveinfuhr nady Curopa auf etwa
5 Millionen Pfund Sterling bejdhrantt wird, wihrend jugleih etwa
2 Millionen direft von Amerifa nach LCftafien geben;

eine jabhrlidhe Silbevausfuhr aus Cngland nad) Ajien von 6 big
7 Millionen Pfund Sterling; anbeverfeits 14 Millionen Pfund indifcher
Regierungdwedyjel und eine indifd)-europdijdhe Waavenbilany von etwa
10 Puillionen zu Gunjten Jndiensd. Wenbert fih einer von bdiejen
Taftoven erheblicdh ober tritt ein neuer wirflam Hingu, iie 3. B. eine
inbijche Unleihe, fo wird Der Silberpreid in dem vorausdufehenden
Sinne fidh bewegen ; findet dDagegen eine gleidhzeitige Wenderung mehrerer
@lemente {tatt, die in verfdyiedener Ridhtung wirfen, {o wird e8 nicht
immer mbglich fein, die momentane Gejammtwirfung vovaus su be-
ftimmen; ba iiberdieff jeitiveije unberedhenbare moralijde Cinflijfe auf
ben Marft wirfen — iwie 3. V. die an bie Blanb- Bill gefniipften
Hoffnungen — fo ift eine genaue Erflirung aller Fleineven Kurs-
Oscillationen nicht u verlangen und fie wiirde ifibrigens audy die Wiihe
nidht (ohnen.

Das jenige Gleichgewidytsipftem der Preisfattoren aber ift gemwiffer-
mafen al8 ein labile§ ju beeichnen: d. §. durch bie Wenbevung einer
der Qomponenten fnnen ploslide und jehr ftarfe Stdrungen entjtehen.
Wenn die Bereinigten Staaten 3. B. bejdldjfen, ihre Silberpragungen
eingujtellen, fo mwiirben die fiiv dag Angebot frei werbenden 5 Millionen
Pfund Sterling die bisherige Preidgrundlage volljtindig erfdiittern
und bas Silber wiirbe wabhricheinlicdy zuerft wieder fehr tief jinfen,
pann aber aud) wieder fteigen, bi8 e8 ein neued Gleidgewiditsniveau
gefunben Datte, Wiirde umgefehrt durd) eine Steigerung bed Bebarfs
an inbijden Waaren, etwa in Folge eined Ausfalled der amerifanijchen
Baummwollenproduttion, eine ploglidhe aftive Nadhfrage nach) Silber gur
Ausfuhr nach Snbien hervorgerufen, fo fonnte momentan ber Silber-
preid fogar iiber dDie friifere Normalbhdhe hinausijteigen, und e wiirbe
dann mwieder von den verhdltnifmafig ftabilen Faftoven abbingen, an
weldhemn Punfte der Preid in eine neue velative Rubelage gelangen
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witrbe. Gine verbhiltnifmaigig weit gevingeve Hebung ded Preijes bda-
gegen Wdve ju ermarten, wenn ein euvopdifder Staat befchldfje, eine
bejtimmte, wenn aud) betradtlide Summe fiir eigene Redhnung in
Gilber zu prigen, weil eine joldhe Nadyfrage, wie bereitd oben angedeutet
wurbe, immer einen wenig intenfiven Chavafter bemwahren und niemals
in per Weife fovcirt werden iwiirde, wie e8 bei einer vajden Ents
ftebung grofier Sahlungsverbindlichfeiten fitv Jndien leicht moglich wive.

3n jevem Falle ift e8 einfeuchtend, baf nad) ber Wegrdumung des
fompenfivenben Mechanidmus der lateinijchen Doppelwidhrung niemals
ein jolher ®rad von Stabilitit des Werthverhiltniffe8 bder beiden
Gbelmetalle 3u evwarvten ift, wie er tvog des ftdrfiten Wechfel8 bder
maggebenden Faftoven bi8 1873 beobachtet worben ift. War ja 3 B.
die Silberausfuhy aus Guropa nady Afien von 13/, Millionen Pfund
Sterling im Jabre 1851 auf mehr ald8 20 Millionen im Jahre 1857
gejtiegen, wahrend gleidhzeitiy die enorme falifornifdhe und auftralijche
®olbprobuftion ihre Ridwirtung auf den Silberpreid iibte; und den-
nod) {dhwantte diefer Prei® nur ywifden 60 und 62, Pence, wie ex
fid anbeverjeit8 im Jahre 1871 jwifdhen 60/, und 61 behauptete,
obwohl in diefem Jabre die europdijdhe Silberausfubr nady Afien nux
3,9 Millionen Pfund Sterling ausmadite, der Betrag Dder inbdijdher
Regierungdwedyiel dagegen {dhon auf 8,4 Willionen — mehr al8 das
Dreifache der fritberen Durdydnittsjumme geftiegen war und bie
Silbereinfubr aud Amerita ein Wagimum (9 Millionen Pfund Sterling)
erveidte®). Jn Bezug auf die Hinftigen unvegulivten Oscillationen bes
Werthoerhaltnifies ift namentlih aud) zu beadhten, Daf Dbiefelben nidht
allein von den gewdhnlidh dod) nur langjamen Probuftionsjdywantungen
Der Gbelmetalle, fondern hauptiddlih von ben weit rajdher wed)jelnden
Danveld= und Babhlungsfonjuntturen jwijden Curopa und Afien ab-
hingen werden. Diefe Unjtetigleit de8 Silbermerthes in der Bufunft
und die inmeve Entwerthung der vorhandenen Silbermiingen der Gegen-
wart milffen jevenfall8 Dev neueren Wiinzpolitif der mafgebenden
Qulturlander jur RLaft gefdyrieben werden. Ofhne Bweifel aber {ind
diefe Uebelftinde, abgejehen von migliden weiteven Vefiivdhtungen, jdhon
fiitr fid allein groff genug, um eine nadtvdaglidhe Priffung der Bered)-

*) €8 war alfo nidt etwa bie grdfere natilrlide Werthftabilitdt bed8 Gol-
be8, welde in ben fiinfjiger Jabhren bie Entiwerthung bdiefe8 WMetalld gegen Silber
auf 3 bi8 4 Progent befdrantt hat. Ohne den Cinfluf der framydfijhen Doppel-
wihrung witrben bie Befilvdtungen Chevalier’d und anbderer fih) ald beredytigt er-
wiefen und dbad Golb jseitweife vielleiht 10 ober nod mehr Prozent verloven und
ftet8 ftarfe Sdwantungen gegen Silber gegeigt Haben.
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tigung der fajt allgemein zur Vorbevr{daft gelangten Goldwdihrungs.
politit su veditfertigen. Dabei miiffen wir von vornberein jede Be-
tufung auf eine unbejtimmte aber angeblid) umwiderftehliche Tenben;
ablefnen, welde die civilifirten Bblfer um jeden Preid vom Silber ab
und dem Golde judringe. Die Vorliebe ped grifieven BVerfehrs fiiv
bag Golb ijt ohne Bweifel vorhanden und darf nicdht unterichist werden;
aber bie Madyt bdiefer Tenbeny gegenitber den thatfadlicdhen LVerhilt-
niffen hat fih bidher al8 ungeniigend sur Crreidung ibhres Zwedes
evwiefen.  Nur Deutfchland ift im Stanbe gewefen, unterftiist duvdy
die framgsfijdhen Williarden und mit einem beDeutenden Verlujte, eine
grdfere Qualitit Silber (31, Millionen kg) abjuftofen; iiber 3 Weil-
liarben Marf in Silber aber bieten in Guropa in der Ddenfbar
{dlimmiten Geftalt, al8 nominell iiberwertheted Kourantgeld jener Ten=
Deny bigher nodh erfolgreid) Trog. Die Neigung zum Golde war
iibrigend in vielen Rreifen nur eime platonifdhe und theoretijche; aud
die efepgebung ift ibr hauptiadhlidh aus theovetijhen Griinben ent-
gegengefommen und fie Hat mit Ddiejem Sdhritte ein CErpeviment ge-
madht, dad vollfommen beveditigt gewefen jein Idunte, aud) wenn dad
beabfichtigte Refultat jchlieflich nicht evveicht wiirde. Betvadhten wiv
bie Griinde etwad ndbher, die auf dem RKontinente fiiv die Golbwdahrung
geltend gemad)t und allmabhlidy fiiv die dffentlihe Weinung iiberiviegend
mafgebend geworben {ind.

Diefe Griinde find feinedwegs immer Ddiefelben gewejen. Dasjenige
Argument, weldesd ver erjte nambafte BVertreter ber Goldwdhrung in
Deutjdhland, 3. @. Hoffmann, in feiner Lehre vom elbe (1838) und
ben ,, Beichen ber Beit im deutichen Miinzwefen” (1841) in den Border-
grund ftellte, wird Heute aud) von den eifrigiten Freunden des Solbed
jchwerlid) ftichhaltig befunden werden. Hoffmann wifl ,weber dem Um-
jtande, baf Der Preid des Golbes wabridheinlich unverdnverlicher ift
al8 ver Preis des Silbers, nod) dem, daf Sold woblfeiler zu ver-
miingen ift al8 Silber, ein entjdjeidendes Gewidyt beilegen” *); wejent-
lidh ift thm fiix feine Cntjcheibung nur der Grund, baf jedes Silber-
geldipitem unrettbay einer alimihlichen Berfchlechterung unterliege, Golb-
geld aber biefer ®efahr nicht ober wenigjtend nur in geringem Grabe
audgejest fei. 3In Grinnerung an die {dhlimmen alten Trabitionen der
Miinzpolitif meint Hoffmann, die unvermeidliche Abnupung der Silber-
miingen miiffe immer bald dagu fithren, daff dev WMarktpreis des Barven-
Silbers den bem gefetlichen Miinzfuf entiprechenven iiberfteige; Ddie

*) Beidien ber eit, S. 119.
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Regievungen fonnten bann newed volfwidtiged Geld nur mit Berlujt
pragen, und felbft wennfic ein jolhes Opfer braditen, fo bhelfe e
pod) nichts, denn die neuen Miingen wiirben rajd) ausdgefudht und ein-
gefchmolzen werden; oft feien aud) die Staatsfaffen ginglid) unvermogend,
einen Bufduf zur BVevbefferung ded Miinzwejend bersugeben, und fo
getathe man bei der Silbermdhrung periobifh in bdie Nothwenbdigleit,
ben Wiinzfuf immer leidhter 3u machen *). Bei der Goldbwdhrung aber
foll nadh Hoffmann’s Anfidht bergleichen nicht ju befiivdhten jein, weil
die Oolbjtiide tmmer einen Hisheven Werth, nidht wohl unter 5 Thir,,
barjtellten und daber nidht in ven fleinen Verlehr einbrangen; weil fie
aud) im Uebrigen weniger ber Abnutung ausdgefetst feten, da fie bet
per Verjendung und Aufbewabhrung forgfaltiger bebanbelt wiirden ald
bie volumindfeven Silbermiingen; weil fic enbdlid) vorzugdweife ju Ver-
fendungen ind Ausland geeignet jeien und bei den verhaltnifmdfia ge-
ringen Miingungsfoften haufig umgeprigt, alfo bei weitem nidt fo alt .
wiitben wie die Silbermiinjen. Fiiv den Ieinen Vertehr foll dann
nady englijdhem Wufter eine untermwerthige Scheivemiinge mit bejchrantter
Bablungstraft eingefitbrt werben. Schivierigleiten in der Bejdaffung
De8 olbed fieht Hoffmann, der zunddft nur Preufen im Auge hat,
nidt vovausd. Er glaubt, der Uebergang tviivde fidh leicht vollziehen,
wenn man die Kourantfilberpragung einftelle und 5- und 10- Thaler-
jtiide in Gold nad) dbem Werthverhdltniffe 1514/, : 1**) 3zu pragen
beginne, sunddit aud den vorhanbenen Friedridhddors, deren Kajjenfurs
bamal8 nur einem Werthverhiltniffe von etwa 15,7 : 1 entfprad.
Hoffmann will aljo die dhronijde BVerjdylechterung ded Seldwefens
baburd) verhindern, daff dem fleinen BVerfehr ein von vornberein {tark-
unterwerthiged Kreditgeld geboten wiirde, wdihrend die al8 fefte Werih-
meffer Dienenden ®olbftiide fi) moglichjt gefchont nur in den hisheren
Regionen der wirthjdaftlichen Gejelljhaft bewegen follten. Aber felbft
wennt man dad immerhin anfedtbare Pringip Dbdiefer Bweitheilung an-
nimmt, weRhalb liefe e8 fih nicht eben jo gut auf Silber wie auf
®olb anwenden? Die alten Speziesthaler Haben ja in der That nod
mebr al8 ber Dufat in den deutjdhen Wiinzmwivren die fefte Grundlage
der Werthbeftimmungen gebildet. Und wenn fie nodh nicht grof genug
waren, um dem gewdhnlichen Vevfehr fern zu bleiben, {o bhitte man ja
su einem noch chwereren Bantgelve greifen Idnnen, etwa zu den durd
bie Bollvereinsfonvention von 1838 gefdhaffernen  Bweithalerftiicen.

*) Bgl. namentlid ,Die Lehre vom Gelbe”, S. 99 und 133.
**) Qebre vom Gelbe, S. 140.
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LWenn danmn, jtatt der ungeniigenden Beftimmungen diefer Konvention
fowobl wie e Wiingvertrags von 1857, zur Aufrechterhaltung dev
Bollwidhtigheit der Miingen der Abnugung eine fefte Grenze gefetst
worden wive, wie ed juerft in dem Reichdmiinzgefes vom 4. Degbr. 1871
gefcbeben ift, fo wiirde bie Silbermdbhrung eine grofere Stabilitdt er-
langt Haben, al8 bie von Hoffmann gerithmte englijhe Golbwibhrung
befigt. Denn die Abnuung der englijhen Golbmiingen Hatte befannt-
lid) trog bed von der Banf gegen die zu leidten Stiide gefiihrten
Rampfes {chon 1868 nad) dben Unterfucdhungen Jevons’ *) einen bebent-
lidhen ®vab erreidht und feitbem ift bad Uebel nodh jchlimmer geworben.
Die baufigen Umprdgungen, auf die Hoffmann vedhnete, finben nidyt
ftatt; lange bepor bie Stiidfe bad Paffirgewidht verloven Haben, eignen
fte fih {chon nicht mebr fiiv die Ausfubr; fpiter aber Balten fie fich
forgfdltiy von der Sdere der Bant fern, und fo cirfulivten nady Jevons
in einigen inbuftviellen Beyivfen {hon bi8 44 Progent Sobvereigns und
nod) mebhr Dalbe Sovereignd, bie unter dem Paffirgewidhte jtanben,
D. h. mehr al8 6 vefp. 8 pro mille ju leidht warven.

Uebrigen8 gab Hoffmann felbft 3u, daf jein BVor{dlag in Deutjch-
land burdhaus feinen Anflang gejunden Habe, nidht einmal einer ferneren
Priifung unterzogen, jonbern ,mit mehr ober minber Schonung iiberall
suriidgemiefen worben fei” **). Audy gefteht er, daff in Preufen vieles
gejdeben fei, was dem Publifum dad Golvgeld verleiben fonnte. Die
®olbcivulation war ja in ber jweiten Hilfte Ded vovigen Jahrbhunberts
in Preufen gar nidht unbebeutend — von 1764 bi8 1808 wurben bem
Silberwerthe nady 60 MWcillionen Thaler in Gold und 941, Millionen
Thaler in Silberfourant (mit Cinjdluf von 17 WMillionen Bwidlftel-
ftiiden) geprdgt — aber dDie damal8 beftehenbe Pavallelwihrung, die
Ginige aud) nodh in neuever SBeit al8 Jdeal betvaditeten, erwied fid)
al8 Hodit unbequem, und f{pdter entftanden viele MiRlichleiten durdh die
Rulafjung frember Piftolen. RKurz, von einer Borliebe fiir dag Gold
way in den vierziger Sabren weder in Veut{dhland, nodh iberhaupt auf
pemt Rontinent etvad Beftimmtes su bemerfen. Bielmebr entfdlof jidh
eine Welthandel8madit, Holland, nody im Jahre 1847 im Pringip zur
Demonetifivung bed Golves, theilweife wenigftend durd) den Wunjdh

*) Journal of the stat. Soc.- 1868, p. 426.

**) Bergiud fprad fid 1847 in Rau und Hanfjen's Ardiv ju Gunften bes
Hoffmann’{den Plane8 aus, jebod) hegte er bie Befiivdtung, daff bie Ausfithrung
beffelbent wegen ber ju ermartenden Preidfteigerung bed8 Golbes ju Ioftpielig fein
werbe, Spiter trat Bergiud nodmald filr die Golbwibrung ein, Tiibinger
Reitidyr., 1854, S. 419 fi. )
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geleitet, Den einbeimifdhen Geldmarft von dem englijdhen moglichjt un-
abhdngig su erbhalten und vor den Riidwirfungen der periobijden eng-
lifden Rvijen und dem badurd) bewirften Baarabfluf nady Krdften zu
bewalhren. Spo weit war man damal8 nod) von dem Gebanfen bder
internationalen Solidaritit entfevnt, der dad Grunbdbpringip der fpateren
Miingpolitif der Kulturitaaten bilbete.

Bu etnem wirlliden Tagesproblem wurbe die Wabhrungsfrage erft
nad) ven falifornijden Golbentdedungen. Nambajte WMinner, denen
man ein Urtheil jugeftehen mufite, glaubten an die dauernde Entwerthung
peg Golbed. Jnsdbejonbdere begann WM. Chevalier al8bald jeinen Felb-
sug fiiv bie Derftellung ber veinen Silbermdhrung in Franfreid), und
nod) im Jahre 1859 finben wir thn in feiner Sdyrift ,,De la baisse
probable de l'or¢, die von Gobben ing Englifche iiberjetst wurde, auf
pemjelben Stanbpunfte. Audh in Cngland blieb die Silberwdahrung
nidht ohne Anbinger; Stirling 3. B. fprad) in einer Sdrift iiber Ddie
falifornijen und aujtralijhen Golbentdefungen von der Wihrungs-
dnberung al8 einer ivenigjtend disfutivbaren Maftregel *), und Waclaren
empfabhl fie diveft im Anjchluffe an Chevalier **). Die Beforgnifje der
difentlichen Meinmung theilten fidh audy den Regievrungen mit und fithrten
au einer Reibe von Mafregeln, weldhe die Entwidlung ded gefiivchteten
Uebel8 ber Golbentwerthung nuv begiinftigen fonnten. DHolland fiihrte
im Sommer 1850 die Eingiehung und demnddyit die Vevdugerung jeiner
®olbmiingen wirkid) qus und bewirfte babuvd) auf pem Weltmarite die
erte betvadytliche Crichiitterung be§ Werthverhiltniffes ber Ebelmetalle
jum Nadytheile ded Golbes. Belgien ftellte im Degember Ddejfelben
Sabhres die Golbpragungen ein und fepte 1854 die Goldmiingen aufler
Qurd; Rufiland verbot die Silberausfubr; Spanien verbot 1851 bdie
Cirtulation fremder Goldbmiingen und bHivte felbjt vorliufig auf folche
au prigen; Neapel gab 1854 ebenfall8 pas Gold auf. Aud) in Frant-
veidh madte dad Sinfen de8 Goldbwerthes gegen Ende des Jahres 1850
grofien Gindbrud; e8 wurdbe am 14. Dejember eine Kommiffion ur
Priifung der Waibhrungsirage niedevgefett, die indef nadh) vier Wodhen
den Befdjeid gab, daf die Golventwerthung vovitbergehenden Urfaden
suguichreiben fei. Jn Deutichland freute man fidy feined Silbers; in-
pef madite fchon 1850 ein Artifel in Dex Veutfdhen Vierteljahraidrift
(allem Anjcheine nach von Scubert) davauf aufmerfiam, daf bdie
etivaige Preidjteigerung ber Lebensbediirfniffe in Folge der vevmebrten

*) &. 252 ber frambfijden Ueberfepung (Parid 1853).
**) A sketch of the history of the currency (London 1S58) p. 334 ss.
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Oolbprobuttion fid) aud) auf die Silberlinder erjtreden werbe *). Beim
Beginne ver LVerhandlungen iiber den Ddeutid - dftevreichijhen Weiing-
vertrag ftellte Oefterreid) allerdingd, wobl in ber Hoffnung auf eine
leichtere und billigere Herjtellung feiner BValuta, den Antvag auf Ein-
filbrung einer gemeinjdaftlichen ®oldwdbrung; alle anderen Bunbes-
ftaaten aber lebnten diefen BVorjdhlag ab und in der jdliefliden Fai-
fung ber Konvention von 1857 wird dad Gold offenbar nod) mit tiefem
Migtrauen behanbelt, wie namentlid) die vorfidhtigen und minutidfen
Beftimmungen ded Artifel8 21 itber ven juldfjigen Kaffenfurs der Gold-
fronen beweifen.

Diefe peffimiftijhen Anfichten iitber vie Bufunft des Goldes blieben
inbeR nicht ohne Wiverfpruch, L Fauder **) judte fdhon 1852 zu
seigen, Dafy eine dauernde Entwerthung ded Golbed nidht i befitvchten
jei. UAnbere aber gingen weiter und leiteten gevabe aud der BVermehrung
der Golbproduftion Arvgumente ju Sunjten der Goldbwdbhrung ab. In
biefem Sinne fprad) fidh Soetbeer fhon 1852 in einem Bujage ju
Wil ausd. Cr wied davauf hin, baf neben England die Vereinigten
Staaten und vovausjidtli) aud) bald Frantreid thatfadlidy die Gold-
wibhrung befiten wiirben, daf alsbann Golbmiingen im grofen Welt-
hanbel die Rolle itbernehmen twiirden, welde frither die Piafter gefpielt
batten, daff fidh daber audy fiiv die Silberldnder, wo fih zwar jesst
noch feine Hinneigung zum Golde zeige, [chlieflich bdie Nothmwenbigeit
evgeben werde, fich bei internationalen Sablungsausgleichungen diefes
Metalled zu bedienen. Thatfdchlich werde bei einer foldhen Weltherr=
ihaft des Golbes das Silber zu einer {dhywanfenden Waare, wenn man
fih aud) in Den ®ebieten der Silbevwdahrung gegen diefe Einfiht nodh
lange verjchliefen werve. 3n gleihem Sinne duferte fid) Soetbeer in
ber im Jabrgange 1856 ber ,Oegenwart” erfdhienenen Abhanblung
»Das Gold”; zugleid) bejtritt ex, daf eine erhebliche Werthverminberung
pes ®oldes ftattgefunden habe, e fei nur in Folge bejonderer Kon-
junfturen eine Preisiteigerung ve Silbers eingetreten.

Anbere glaubten aud) in dem Uebergange sur Goldiwdibrung dasd
ficherfte TMittel zu feben, um bdie drohende CEntwerthung des Golbes
abgumwenden. Namentlidy) fam bet dem grifieren Publifum dem Golde
gang befonbers bad Avgument su ftatten, daff die gefiivdhtete Preis-
fteigerung ber LQebensdbediivfniffe am bejten vermieden werden fonne, wenn

*) AL eifriger Bertheibiger ber Silbermdhrung undb Gegner Soetbeer’s trat
in ber Tiibinger Ieit{drift, Jahrg. 1856, S. 486, Kolb auf.
+**) Revue des deux mondes, aofit 1852. Aud) Mélanges t. II. p. 558.



man angefidhts der jtavfen Bermebrung ded Golbes die Gejammtmafie
ver Cirfulationgmittel duvd) DBejeitigung. ded Silbers in novmalen
®rengen erbalte. Sebr bemerfendwerth ift namentlid) eine Abhandlung
in der Deutjchen Bievteljahrsjdhrift von 1853 *), die gewiffermafgen als
Bovlaufer Ded diterreichifchen Borjdhlags von 1854 ericheint. Dex
Berfaffer ift unverfennbar Loveny Stein. Die Fulturhiftorijdie Bewegung
vont bex Silber- yur Goldwdhrung wird hier Deveitd in der {pdter all-
gemein iiblic) geworbenen Weije formulirt: ,bie Goldwihrung ijt die
naturgemage Wiabhrung eined Welthandeldvolfes, die Silberwdahrung ge-
bort ben Volfern jweiter Orvdnung, und defbhalb bhaben England und
Nordamerifa die Golbwdbhrung obhne Furcht vor Kalifornien und Aujtra-
lien angenomumen, wdahvend Franfreih mit feiner ftationdren Handels-
bewegung aug der Silberwdbhrung nidht Hevaus fann.” Diefe lepsteve
Bemerfung war fretlidh) jdon damald verfehlt, wie denn ber Verfaffer
aud) die Wirtung der frangdjijden Toppelwdbhrung gany aufer Adht Lift.
Fiiv ein Bolf wie bad deutjche aber — beifit e8 an einer andern Stelle
—, Dag an Der Sdwelle einer aufevordentlih veiden Bufunft ftebe,
jei Die Golbowibhrung dad Naturgemdfe, und fie werbe daber trog aller
Sdywierigleiten fommen, und wabrjdeinlih eher, al8 e8 die meiften
meinten. Gine. Goldentwerthung fei nidht su befiivdhten, da dburdy die
Ginfitbrung der ®olbwdibhrung pdiejes Wietall jofort tm Preije fteigen
miijje. ,Der eingig ernftbafte GSrund gegen die Goldbwdhrung, der aus
dem Werthoerhdltnijfe entnommen werden fann, liegt nicht darin, daf
juviel, jondern im Gegentheil, daf ju wenig Sold ge-
wonnen wird" (. 122). Die miglide Steigerung des Goldwerthes
in Jolge einer allgemeinen Annabhme ber Goldwdhrung wiirde aller-
dings ibhve Ungutvdaglichfeiten bHaben, aber man miifje bedenfen, bdaf
anberve Bilfer fidh vielleidht durd) die Ausdjicht auf dieje Miglichleit
nidt wiitden abhalten lajfen, das Silber abjujdaffen und daf Deutid-
land dann im Riidjtande bleiben und jliefliy doch zu dem gleichen
Sdyritte gejoungen werben iiivbe. Gelegentlich weijt Stein aud) auf
die MMoglichteit einer Cntwerthung des Silbers durch Entdecung.
neuer reicdher Minen Hin; iberhaupt jdhreibt er dem Silber auf Gyund
einer anfechtbaven Theovie eine gevingeve Werthitabilitdt u al8 bem
®olbe; er betont iibrigens bie Unentbebrlichfeit diefes WMetalls filx den
Berfehr, aber er will e8 boch nuy al8 unterwerthige Siheidemiinge 3u-
lajfen.  Der Urtifel jdhlieft mit dem Sae: ,E8 wird in Deutichland

*) Heft 3, ©. 81. Die Golbwibhrung al8 Grundlage bev deutfdhen Miing-
einbeit.
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entiweder gar feine oder eine auf Goldwdhrung gebaute Miinzeinheit
3 Stande fommen.”

3n Franfreid) fam Levaffeur am Sdluffe feiner ausfiihrlicdhen und
griindliden Unterjudyungen *) ebenfall8 ju bem Refultate, daff gevabde
bie BVermebhrung der Goldprobuftion bie Demonetifation bes Silbers
vathbjam madpe. Franfreid fei duvd) feine Miinzgejepgebung in eine
tritijhe RQage gevathen; im Jabhre 1848 wive der Uebergang zur veinen
Silbervdhrung vielleidht ein zwedmifiiger Ausdweg gewefen; im Jahre
1858 aber, nadydem bad Land eine Ffolojjale Goldmafje aufgenommen
Habe, Fonne man diefen Weg nicht mehr einfdhlagen, jondern miiffe die
pollenvete Thatfade acceptiven. Selbft wenn man die gweifelhafte An-
nabme made, daff die Silberwdhrung eine Ermdfigung ver Preife mit
fih bringen werde, fo wdre eine {olche Vevtheuerung ded Geldes dod)
nod) weniger wiinjdendwerth, al8 bie Preidrevolution in entgegen
gefester Richtung, welde mdglichermeife durd die ftarfe Golbjufuhr ent-
ftehen fomnte. RQevaffeur betont fermer Ddie pofitiven Grviindbe, bdie fiiv
bie Golowdbrung jpredhen und jdymeichelt fidh jogar angefidhts der ba-
maligen Silberpreife mit der Hoffnung, daf Frantreid) bet der Demo-
netificung jeined &ilbers, deffen Beftand er auf eine Milliarde Francs
vevan{dlagte, purd) BVerfauf von 7T—800 WMillionen Frcs. einen Ge-
winn von 10—12 Millionen madyen wiirde.

So glaubte man die Goldwibrung im Anfang der fedhSziger Jahre
fiiv bte BVereinigten Staaten und Franfreid) al8 Ddefinitiv ober nabezu
vollenbete Thatfade anfeben zu diivfen, und bdiefe Crmigung in Ber-
binbung mit ber Riidficht auf die BWeltftellung vded englijhen Pfunbdes
Sterling wurde nun fiiv die iibrigen Kulturldnber das gewidtigjte praf-
tifhe Avgument zu Guniten des Golbed **). JIn Deutfdhland mehrten

*) La question de 'or, Paris 1858; namentlid) &. 331 ff,

*¥) Aud) bie Jbee bdes inmternationalen Bimetalidmusd taudt jdon im ben
fiinfsiger Sabren auf, und zwar ift Sdilbler ihr erfier BVertreter. Den erften An-
flang an biefelbe finbet man iq. einer Abhandlung , Ueber die Sdhwantungen in den
Preifen der Ebelmetalle’ in ber D. Bierteljahrdidr. von 1852, &. 128 ff., die mit
. untergeidhnet ift und offenbar von Sdilbler berrithrt. €3 wird Hier vor-
aefcilagen, bie Hauptftaaten mit Cinfdluf Englands follten fidh iiber eine Golb-
unb Silbercivfulation nad) einem gemeinfdaftliden Werthoerhiltnifi verftinbigen.
Diefes BVerbiltnify foll allexrdingd nidht unverdnderlidy fein, fonbern nad) dem im
Bertehr beftehenden nothigenfalld forrigirt werben; aber bder Berfaffer glaubt, baf
burd) bie Bereinigung ber Staaten die Stabilitit beffelben fehr befdrbert werdben
wittbe. Bugleid) entwidelt er ben Plan eine8 allgemeinen internationalen Giro-
verfehr8, ber mit Hilfe von Miingfdheinen und dburd) BVermittlung bex Pofit unter-
halten, die effeftiven Baarfendungen auf ein Minimum vedbugiven iiltbe. Den
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fih bie in diefem Sinne lautenben Stimmen. So jprad fidh Shidffle
1857 in ber Tiibinger Beitjdhrift und Bamberger 1861 in den Oppen-
beim'{dhen Jahrbiihern fiir bie Goldbwdhrung aus. Audy die Griindung
beg lateinifchen Wiingbunbed galt tros bder Veibebaltung der Doppel-
wihrung al8 ein Creignif, dad den allgemeinen Sieg be§ Golbes vor-
bereite. Namentlid trat nun bie big dabin faum ernft genommene
Qpee einer internationalen Wiingeinigung auf Grundlage der Gold-
wihrung mit Bejtimmtheit und anfdeinend giinftigen Ausfichten auf die
Tagesorbnung, und diefer neue Faftor trug nicht wenig dagu bei, die
Bffentliche Weeinung in nod) Hdherem Gvave fitv die Alleinherridhaft bdes
®olbes ju gewinnen. Mandjer, der Heutzutage die Jdee einer intev-
nationalen Regelung blog ber Wahrungsfrage al8 eine Utopie ver{pottet,
mag in jener nod) mebr ibealiftifhen Beit an die Miglichfeit eines
Weltgelded mit dem golvenen Fiinffranfenitiic al8 gemeinfdaftlichem
»Dénominateur” -geglaubt haben. Der lateinifdhe Miingbund und die
deutjch=biterveidhijhe Konvention von 1857 {dyienen den praftijden Be-
weid u lefern, daf dhnlidhe BVereinbarungen aucd) unter einer gridferen
Anzahl unadhingiger Staaten mdglich und Haltbar fein wiltben. Oefter-
veid) fchlof ja bereitd 1867 einen Priliminarvertrag, auf Grund deffen
fein Beitritt jum Wiingbunde gefidhert jdhien. Spanien bradite fein
Mimipjtem faltijch mit dem lateinifdhen in Uebereinftimmung. Wie
grofen Werth die franybfifche Regiexung dem Gedanfen ber allgemeinen
Miingeinigung beilegte, gebt u. a. darausd hervor, daf bie erjite Frage
bei bev im. Juli 1868 evbffneten neuen Enquéte dbahin ging, ,0b Ddie
Frage der einfeitlichen Wahrung und bie der internationalen Meiing-
einigung fo dburchausd folidavifd) feien, Daff die einme obhne die anbere
nidt geldjt werden fdune und nothwendig die einfade Wahrung Her-
geftellt wevben miiffe, ebe eine Unififation der Miinzfhiteme erveidhbar
fei.” Bet diefer Frageftellung beherriht alfo der Gefichtdpuntt ver
PMiingeinbeit ent{dhieden den der Wihrung. Auch in Cngland fand die
Jbee einer allgemeinen Miingeinigung eine beifillige Aufnahme. Die
von der Regievung zur Priifung bdiefer Frage eingefeste Kommiffion
hob freilid) bet aller Anerfennung ded8 Projefte8 audy bdie praftijcdhen
Sdywierigleiten hervor, die duvd) die Herabfegung des Goldgehaltes
ber ©overeigng entftehen miifiten. Aber der Schapfanzler Lowe war u
diefer widtigen WMafregel bereitd ent{chloffen und aud) die Times zeigte

beftimmten Borfdhlag bes feften vertragdmifiigen Werthverhiltniffes von 151/, ¢ 1
madte Sdiibler bald nadber in feiner Schrift ,Metall und Papier” (Stuttg.
1854). &. Oppenbeim (Die Natur be8 Gelbe8, Maing 1856) vertheidigte ebenfalls
bagd bimetalliftifde Projeft.
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fich derfelben nidht abgeneigt™). Jevons fagte fogar in Bejug auf die
Bedenten der Kommiffion: ,I do not hesitate to say that these
difficulties are wholly imaginary“**). Preufen alferdings bielt
fih befanntlih auf der Parifer Konferen; von 1867 fehr vefevvivt;
aber bie Bffentliche Meinung erwdrmte fih audy in Deutidhland mehr
und mebhr fiix die Goldwdhrung und die internationale Miinzeinheit.
Der Norbbeutidhe Reidydtag richtete am 13. Juni 1868 eine Aufforde-
tung an bad Bundedprdfivium, in weldher pwar nidht diveft die Gold-
wdbrung, wohl aber ein degimales Witnzihitem empfohlen wird, das
moglidit viele ®arvantieen jeiner Crweiterung su einem allgemeinen
Syjtem aller civilifivten Nationen biete. Der voltswirthidhaftliche Kon-
greft in Hamburg befiiriwortete im September bdeffelben Jahres eben-
fall8 die ®oldbwibhrung im Anjdluf an bdie lateinijde Miinzfonvention
und an die von der internationalen Miinzfonfereny von 1867 empfoh-
lenen @rundidge.

Soetbeer hielt fid) al8 Beriditerftatter des Aus{duffes des deutichen
Handelstages in feiner Denfjdhrift von 1869 allerdings den internatio-
nalen VBeftrebungen gegeniiber auf einem vorfidtig vefervirten Stand-
punfte. Jebodh) empfabl aud) diefe Dent{chrift den beutiden Regierungen
nidht nuy die Golbwdbhrung, jondern aud) bie Pritfung der Frage, ob
eine neue internationale PMiingfonfereny zu vevanlajfen fei, ober ob
Deutidhland fofort mit thunlidhjter Beviidjicdhtigung der von der erften
internationalen Konfereny aufgeftellten Grundfdge ju einer Neuordbnung
feines Wiinzwejens vorgehen folle.

Aber aud) diejenigen Anbhinger der Goldwdbhrung, welde fich dem
Projefte der eigentlichen D iinjeinigung gegeniiber mehr ober weniger
jteptifch verbielten, madhten damal8 die Vortbeile einer internationalen
WahrungySeinheit auf der Bafid bes Golbes ald Hauptargument fiir
ibren Standpunft geltend, und aud fie glaubten, baff die thatjadliche
Cntwidfung der Dinge in diefem Sinne beveits iiber dasd unfidhere Bor-
ftabium binaudgeriift jei und unaufpaltjam einem baldigen Abjchluffe
suftrebe,  Indbefondeve betraditete moan die Wabrungsfrage fiir Frank-
veid) al8 {o gut wie entfchieven. Allerdingd Hatte Hier Wolowsti mit,
wenn aud) nidt gevabe neuen, {o dodh in neuem Lidhte dargeftellten und
ausgefiihrten Oriinben die Vertheidigung bder Doppelwdhrung iiber-
nommen; aber die Golbpavtei, gefiihrt von de Parieu undb Ehevalier —
welder leptere unter Berufung auf das betrdachtlidhe Ueberwiegen bdes

*) Bgl. Journal of the stat. society, 1869, p. 319.
**) 9. q. O. 1868, p. 427.
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Golbes die Sadhe ped Silbers aufgegeben batte — gewann docdh mebr
und mehr Boben, trop ded Wiberftanbed der Bant von Franfreich) unbd
einiger BVertveter ber hohen Finanyg. Nod) im Friibjahre 1867 allers
ping8 entichied fidh eine Unterfudjungsfommiifion, welde die Frage der
Doppelwihrung su priifen batte, fiiv die Beibebhaltung ded beftehenden
Ghjtems. Nachbem aber bald darauf durd) die Vejdliiffe dev inter-
nationalen Konferens ein neued Clement in die Distufjion gebradt
wotden, gelang ed Herrn e Parien im Sommer 1868, die Frage aber=
mal8 vor eine Kommiffion zu bringen, und in diefer jprad fidh) die WMa-
jovitdt fiix bie veine Golbwdhrung aus, die jowohl die Herftellung der
alfgemeinen Miingeinbeit und die Cntwidlung ded audwdrtigen Han-
bels begiinftige, al8 aud) pas ftabiljte und bequemite Cirfulationsmittel
im Qnlande gewdhre. Um obhne Koften zur Goldwdibhrung iiber-
sugeben, geniige e8 fiir Franfreid), im Cinverjtindnif mit feinen WMiing-
verbiindeten Die weitere Nusdpragung von Fiinffranfenthalern einguftellen
oder enge au begrengen, bdie Bablungsfraft berfelben auf Summen
bi8 100 Fred. su bejdhranfen und vie Pragung des 25 - Franfenftiides
3 beginnen *).

Jm November 1869 wurde dann die Wibhrungsfrage, immer mit
Ritdfidht auf die internationale Cinigung, vor den Oberhandeldrath ge-
bradt, der jeime Enquéte bid jum Augujt 1870 fortjeste. Bon 37
Beugen und {driftliden Sutachten praden fih nur 11 fiiv die Doppel-
wibrung aus, unter ihnen Wolowsh, Sehd, Rouland, Rothidild;
®arnier mit jwei Genoffen ftimmte fiix fein 3deal, das Goldgramm
ohne Werthangabe, 23 Deponenten abex, unter ihnen Levaffeur, Juglar,
Letouzé, D'Uubiffret, Feer-Hersog, waren fiir die einfache Goldwdihrung
nachy dem ©pjtem ber Konfeveny von 1867. Bon den Witgliedern desd
Oberhanveldrathes felbjt ftimmten 13 fiix die Aujhebung, 6 fiix bie
provijovifdhe und nur 4 fiir bie bauernve Aufrechterhaltung ver Doppel-
wdbrung. Unter Den lepteren befand {ih auch der Finanzminifter
Magne, dev aber jugab, daf man zeitweilig die Pragung filberner Fiinf-
franfenjtiide einftellen fdnnte. Der Hanbeldminijter Louvet war fiir
proviforijche Beibehaltung der Doppelwihrung mit Autorifivung des
Sinanyminifters jur Suspenfion ver Silberprigungen **).

3m ®angen war 1870 nidt mehr su begweifeln, dag Franfreid,
wenn nicht auperordentlidhe Creigniffe dazwifdhen getveten wdrven, in

*) Rapport de la commission chargée d'étudier la question monétaire.
Mars 1869. Prifident biefer Kommiffion war Hr. de Pariew.
**) Bgl. Enquéte sur la question monétaire (Paris 1872) t. 1I. p. 420.
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Rurzem bdie leterivibnte Mafvegel getroffen und damit den entjchei-
Denden erjten Sdyritt jur Golbwdhrung gethan Haben wiivbe. Crnit-
liche Berlegenheiten wiivden dann jwar nidt ausgeblieben fein, aber
vorldufig madite man ficdh iber die su iiberwindenben Schwierigteiten
Slfufionten, und die dffentlidhe Weinung war fiir den Uebergang voll-
ftindig vorbeveitet. Denn twenn aud) die 1868 bei den Seneral-
empfiangern und ben Hanbelfammern vevanjtaltete Umfrage ergab, daf
in manden Gegenden, namentlich bei der ldndliden Bevdlferung dbas
filberne H-Franfenftii nodh beliebt war, jo war bamit dod) Feinewegs
fonfjtatirt, daf diefe Bolfsjdhidhten iiberhaupt das Silber dem Golde
gegeniiber beborzugten, vielmehr war wirklich mifliebig nur dbas golbene
5-Franfenftitd. Aud) war ja Feine Rede davon; ber BVevdlferung bie
jest vorandenen Fiinffrantenthaler, deren BVorrath man mweit unter-
fhipte, su entgiehen; Dbodbjtens follte thre Bablungsfraft bejchrantt
werdDen, und mehreve Bertreter der Goldbwibhrung im Oberhanbelsrath
glaubten {ogar, daf man bei dber Suspenfion dber Pragungen den vor-
Hanbenen Ctiiden obne Bebenfen ihren unbegrenzten Kurs laffen innte.
Sm grdferen und ftidtijhen Verlehr aber betvaditete man damals bas
Ueberiviegent ded8 Golbed al8 eine bleibende, felbjtverftindliche Thatjacde
und man war nidts weniger ald angenehm beviihrt, al8 feit 1867 bdie
Fiinffrantenthaler wieder Hiufiger auftauchten.

Aud) wied man in Franfreid) bereitd darauf hin, daf Deutjchland
feinerfeit8 juerft mit ber Ginfithrung ber Goldwdbhrung vorgehen und
bei bem bejtehenden Shitem fein Silber gegen framydfijched Golb ein-
taufchen Idnnte *).

Vet foldem Stanbe der Dinge und ber Ausdfidten gab ed nun
in der That fiir bas Deutjdhe RNeidy, al8 e8 im Jabhre 1871 zu der un-
umginglic) nothigen Reform bes Miingwefens {chritt, teine andere Wahl,
al8 die Cntfdheibung fiir die reine Golbwdhrung, gany abgefehen davon,
baf die tonangebenden Autovititen faft indgefamumt diefem Shjtem u-
gewandt waren. LVon der veinen Silbermdbhrung fonnte Feine Hede
mehr fein. Gine ifolivte Doppelwdhrung wiirde fich bald al8 unbaltbar
eviwiefen Haben; denn fobald Franfreich fein Geldwefen wieder in Ord-
nung gebradht Patte, wiitbe e8 um fo fdneller auf dem 1870 vor-
beveiteten Vege vorwdrtd gegangen fein, da ihm jene deutjhe Doppel:
wihrung die Abftofung feined Silberd fehr bequem gemadit Haben
wiitde. Aber aud) an eine mit Franfreid) veveinbarte vertrag8mdpige
Doppelvdhrung fonnte Deut{dhland damals nicht benfen; nicht fomwohl

*) Parien in ber €nquéte von 1868, &. 48.
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wegen Dev nod) jtarf erbifgten Feindjdhaft der Franzojen, al8 wegen Desd
Uebergewichtes der Goldvdhrungdpartet in Franfreid. Denn fiir die
Wahrungsfrage Hatte i), tros der momentanen Herrjchaft des Papier-
gelves, fein wefentliched Poment gedndert, o lange die Crfabrungen
in Betreff der Silberentwerthung nod) nicht gemadht warven; unbd felbft
nach diefen Crfabrungen hat die franzdfijhe Goldbwdabrungspartei ihre
Madit nodh feinedwegs eingebiifit.

Der Uebergang Deutidhlands zur Golbwdhrung war alfo ein Ey-
periment, bad unter ben obwaltenden Umftinden nicht vermieden werben
fonnte; ebenjo war die Entwerthung ded Silbers eine Crfahrung, weldhe
pie Welt machen mufte, bevor die bi8 dahin faum anfeditbar jdheinende
Avgumentation fiiv die Goldwdhrung ald praftijh unmzuldnglich erfannt
werden fonnte. €8 zeigte fidh wieber einmal deutlich ber experimentelle
Charafter der dfonomijden Wiffenjchaft. Dieje Wiffenjdhaft fann nie-
mal8 die fonfreten Refultate eined wivthjchaftlichen Majjenprozefes mit
einiger Siderheit vorvausfagen, wenn fie nidht einme geniigende zablen-
mipige Renntnif der in Wirkjamleit befindlichen Faftoven befikt; ja
felbft wenn ihr foldye Daten vorliegen, fann fie in vielen Fallen das
Bujammenwitfen dev verjdhievenen Krdfte doch nur dann vidtig be-
urtheilen, wenn fie beveitd in dhnlichen Fdllen Crfabrungen gejammelt
hat. Der ernftlihe Lerfud), ein bi8 babin in folofjalen Summen ge-
prigtes Geldmetall in Curopa u bemonetifiven, war ein joldes Novum,
baf 8 verzeiblich ift, wenn man die Wirfung Ddejfelben im LBovaus
nidt ricdtig iiberjah, obwohl e8 allexdingd auch an Warnern nidt ge-
feblt bat. .

Ob man, bei ber Ausfiihrung der Wiingreform praftijder und
ywedmaRiger batte verfabren finmen, ijt eime Frage Der retvofpeftiven
Rritit, deren Beantwortung von gevingem Werthe ift. Jmmerhin muf
man e8 jelit fiix wabhrideinlich halten, daff die Golbwdihrung in Deutjd-
Land leidhter Bitte verwirflidht werden fonnen, wenn die Eingiehung und
Lerduferung ved Silbers mit grdfter Schnelligleit betvieben worben
wive.  Dafiir fpricht namentlid folgende Crivdgung.

Nicht8 war in der Periobe der Williarden - Sablungen, wie Herr
Campbhaujen bemerfte, mehr gefudht, al8 Bablungsmittel, bie bet den
peutjhen Kafjen angenommen wurben. Jeber f{ilberne und papierne
Thaler, ber fid) ivgendwo in Dex Welt fand, fehrte getveulidh in bie
Deimath guviid. Nad) Avt. 7 ded Franffurter Friedens aber gehirte
oudy dad framgdfijhe Silbergeld zu ben zuldffigen Bablungdmitteln und
Srantrei madyte fidh Ddiefen Umiftand wobl ju Nupge. E8 begahlte
239 Mill. Fres. in Fiinffrantenitiifen und von bdiejer Summe waren

Qeris, Wihrungsfrage. 3
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923/, Millionen eigend neu geprdgt aus Silber, dad man in Ham-
burg gefauft hatte. ,Bor bem 15. Februar 1873 (vem Tage
der Sdpliefung der Silberfonten ber Hamburger Bank), fagt L Sap
in feinem Beridit itber die Bahlung der Rriegdentichébigung *), ,fonnte
die frangdiifhe NRegievung nad) Gutbiinfen ihre auf Mart Banto lau-
tenben Wedhfel (die alg foldhe nicht in Bahlung genommen wurden) in
Barren-Silber ober in Thaler verwandeln. €8 war die§ fiir fie ein
Mittel, auf die KQurfe zu driiden und fie madte davon Gebraud). &8
wire den Hamburger Bantiers unmdglidy gewejen, die durdh bdie cir-
fulivenden Wedyjel reprdfentivte Quantitdt Feinfilber zu liefern und
fie waren eine Beit lang ,trés-perplexes“. Das franzdjijhe Schasamt
war Herr ihresd Gefchides. Daffelbe hat mit WMigigung gehandelt und
nur {oviel Silber fommen lajfen, al8 nithig {dhien, um die Kurje ju
Dalten und feine iibrigen Wechfel su billigen Bedingungen in Thaler
umfiegen zu fonnen.” o lange die Entjdhibigungsiahlungen bauevten,
— und Ddie legte Bablung erfolgte erft am 5. September 1873 —
fonnte man alfo mit Siderheit auf Franfreid) als Abnehmer vom
Barveniilber vedynen, wenn die Preidbedingungen -einigermafen giinftig
waren. BWenn bemnady Deutjdhland etwa {hon im Jabhre 1872 mit
afller Gnevgie begonmnen YHitte, fein Silber — vielleicht mit Ausgabe von
Miingidheinen — einguziehen, jo wiirbe e8 im Stanbe gewejen fein,
durd) Bermittlung von Hamburg und Lonbon eine jehr grofe Quan-
titdt diefes Wetalls etwa um Preife von 59 Pence an Franfreidh) ju
verfaufen, und e8 wiirde bann vielleiht aud) nod) gelungen fein den
Rejt loszujdhlagen, ehe Franfreih und feine WMiingverbiindeten bie
Doppelwibhrung fusdpendirt Hitten. Jened von Franfreich gefaufte Sil-
ber mwire allerdings zunddit wieder nady Leutfdhland juviidgefehrt, aber
in @eftalt von Finffranfenitiiden, mit bem framdfijhen Se-
prige verfeben; und bei dem Umfdpwunge der Wedpjelfurfe, der bald
nac) per Beendigung der Milliarbenahlungen eintrat, mwiirde bdiejes
franzdfijhe @eld fofort wieder iiber die ®renje gegangen fein. Die
Fiinffrantenjtiide, die Fvantreidh wirllih in Jablung gegeben bat, blie-
ben fajt alle in Strafburg liegen, und dba ohnebin in Eljaf-Lothringen
nod) ein grofer Borrath von Franfenfilber vorhanden war, jo eigten
fih mandye Beforgniffe iiber das Fiinftige Loos biejed von Dder neuen
Mitnzgefegebung e Reiches nicht beriidjichtigten, aber im ReichSlamd
nod) giiltigen ®eldes. Die gange Maffe aber ftromte 1874 gany
naturgema nad) Franfreih und namentlich in die Gewidlbe der Bant,

*) bgedbrudt u. a. im Journal des économistes, Novembre 1874.
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bie fid) diefer unmwillfommenen Rimeffe nicht ermwebren fonnte. Jebe
andere Summe in Fiinffranfenftiiden wdre denfelben Weg gewanbert,
wie denn der {o unevwartet grofie Silbervorrath, der fidh jesst in Frant-
veid) findet, theilweife baburd) entftanben ift, baR nad) dem DBeginne
der Silbeventwerthung jene Wiingen, die im weftlichen Deutjchland,
Gpanien, Nord- und Oftafrifa und anderen Lindern in betvddtlicher
Menge civfulivten, in ibre Heimath juriidfehrten.

Wie dem aber aud) jein mbge, e8 ift Thatjache, dafi die beutfche
Miingreform den beabfidhtigten Abjdhluf bisher nidht erveicht hat, umd
paf der Stand der Wabhrungsfrage fiir die civilificte Welt jept iiber-
haupt ein anderer geworden ift, al8 er vor zehn Jahren war. Wejent-
lidhe BVorvausjepungen der dbamaligen Argumentation fiix den Uebergang
sur @olbwihrung Haben fih al8 nidht jutveffend evmwiefen. Crftens Hat
fidy Herausgefte(lt, daf der Silbervorrath der Franfenlinder weit grofer
ift, al8 man bei den Wibhrungsdebatten in den jedhSziger Jabhren an-
genommen DHat. 3Jn der Lommijjion von 1868 jdhitte Herr de Parieu
ben Betrag der nod) in Cirfulation befindlichen Fiinffranfenjtiide auf
450 Millionen Fres. und ben Gefammtvorrath mit Cinfdhluf der 368
Millionen in der Bant auf 800 Millionen*). Man baute eben 3u
febr auf pag Uriom, daff bei pem Shitem der Doppelwihrung ftets das
eine Petall nabhezu volljtandig verdrangt werde, und man bedadhte nidyt,
Daf bei einem Lande mit meiftend gitnftiger Zahlungsbilany, wie Frant-
veid), bie Hauptwirfung jener Shijteme darin bejteht, vaf basd auf dem
Weltmartt billiger werdenve PVietall einftrdimt, wihrend dag Aus-
ftrbmen De$ anbeven von tweit gerimgever Vebeutung fein Fann **).

*) Procés verbaux et rapport de la commission monétaire, p. 4S.

**) @inige augenfillige Silbererporte in ben filnfziger Jabren Hatten auf bas
Publitum und bie Regierung einen nadhaltigen Cindbrud gemadt. Die Fiilnf-
franfenftiide veridwanben wahrideinlidy Hauptiddlih defwegen aus bdem Berfehr,
weil fie von ben Bauern, bie von dem geftiegenen Werthe bed8 Silber8 Hirten,
thefaurirt wurben. Gegenwirtig {deinen biefe Anfammiungen wieder in Fluf ge-
fommen u fein; man erhdlt in Pari@ wieber auffallend Hiufig Fitnffrantenfriide
ber dlteften Thpen, mit dem Bilbnifie Napoleond ald Konful ober fogar mit bder
Herfulesfigur, die id) frither nie gejehen habe. — Jn bden Jahren 1855 —60 Hief
¢8 aud), bafi bie fleineren Silbermilmen ausdgefithrt witrben, die dod) alle mebr
ober weniger ftarf abgevieben waren, und biefe BVefiivdtungen vevanlafiten fdhlief-
lid) bie Derabfeung ber Feinbeit ber Scheibemiinge auf 885/,00,. Bei ber Cnquéte
von 1869 erflarte Mr. Poizat, Berwaltungdrath ber Nordbahn, daf in der That
Berfendbungen von Sdeibemiingen ftattgefunben hitten, aber nidht jum Bwede der
Cinjdmelzung, die fih gar nidht gelohnt Haben wiirbe, fondbern bdiefelben wiren
einfad) jur Givfulation in dben Nadbarlinbern beftimmt gewefen. (Procés ver-

3 *
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Benn audy die Finffrantenjtiide bi8 zum Jabre 1868 im grdferen
Berfehr fih wenig bemerfbar maditen, fo waven fie dodh) dbamals nodh
immer in einem Betrage von mindejtensd 1200 WMillionen *) im Lanbde
vorhanben, und namentlicdhy diirften bie Geldreferven ber wenig bemit-
telten aber fparfamen und vorjorgliden Bevdlferung aus diefen Wiinzen
bejtanben hHaben. Uud) iiberjah man bei jenen niedrigen Schisungen die
bereitd erwdbhnte Thatfadye, daf die ausgefithrten Silbermiingen feines-
weg8 fammtlih) eingefchmolzen worben find, fonbern zu einem nidyt ge-
vingen Theile nod) im Auslanve civfulivten. Jm Jahre 1868 allein
aber wurben in Franfreid) wieder itber 93 Willionen und von 1868
big 1878 im Gamgen 571 Willionen Frves. in Fiinffranfenjtiien ge-
pragt. @3 ift jebenfall8 nur eine jehr mafige Sdhigung, wenn man
pent im ®ebiet ver latetnifhen Wiingtonvention, alfo nidht blog n Frants
reidh jelbjt, vorhanvenen Beftand an framgdfijhem Kouvantfilber auf
awet Milliarben Fres, annimmt **).  Befanben fidh ja allein in den
Oewdlben der Banf von Franfreid im Oftober 1880 iiber 1250 INill.
Fres. in Silber, aufer einem Depdt von 653/, WMillionen in italienijchen
Sdyeivemiingen. Bon diefer enormen Summe wird ungefihr eine Mil-
liarde aus framgdiifhem Silber beftehen ***), Der Borrath an Miingen
der Unionslinder aber wird wenigftend tbheilweife ausdgeglidhen duvrd
pie Cirfulation von framgdfifhem Silber in bdiefen Lanbern, namentlidy
in Belgien und der Schweiy. Wuch bemerft man in Parig im Verfehr
jet ungweifelbaft mehr Silber al8 um dag Jahv 1867, und die eben
eridbnte Rolle ald Refervegeld werben die Fiinffranfenthaler jegt nod

bauz, p. 117.) Daff in feinem Falle dbamald erbheblide Cinfhmelzungen flatt:
gefunben haben fdunen, geht jhon dbaraus hervor, bafi bei ber Eimiehung ber
dlteren fleineren Mitnge im Jahre 1869 von 222 IMill. Frce., die feit 1803 ge-
prigt worbem, 170 Mill. wieber eingegangen finb. Bgl. Conférence monétaire
entre la Belgique, la France etc. en 1878, p. 54.

*) Auf diefe Summe Yautete 1868 die Sdifung ded8 Banfgouverneurd Rou-
lanb, eined BVertheidiger8 ber Doppelwdbhrung, ber auferdbem aud auf basd im
Nuslande nod) cirfulivende frangdiije Silbergeld Himmies.

**) 2 diefer Sdigung gelangt man aud) durd) Disfuffion der 3ahlen,
welde bie 1878 veranftaltete Feftftellung ber Prigungsiahre der in den Sffentlichen
RKaffen vorfandenen Fitnffrantenftiide (vgl. Conférence monétaire internationale
de 1878, p. 209) ergeben fat, nad) einer Methode, Deven Ausdeinanberfeppung Hier
ju weit fithren wiltbe. Uebrigens ift die obige Biffer nur al8 bdag Minimum an-
sufeben, bei bem id) ftehen Bleibe, um mit voller Sidjerheit argumentiven u
fBumen. 3 Halte e8 aber nidt filr unwabhrideinlidh, daf der BVeftand an fran-
bfijbem Kourantfilber 2500 Mill. und vielleiht nod) mehr betrage.

*xk) Ym Oftober 1878 Hatte die Bant 270 Millionen Fres. in Kourantfilber
ber iibrigen milnzverbitnbeten Staaten.
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minbeftend in demfelben Umfange {pielen, wie fpiter. Was bdie von
ben iibrigen Unionsjtaaten feit 1865 geprdgten gvoben Silbermiingen
betrifit, fo belief fih bie Gefammtiumme berfelben auf 733 Millionen
Fres. (mit Cinjhluf des griechijchen Kontingents von 15, Millionen).
Lor 1865 waren in Belgien, Jtalien und der Sdhweiy 331 Millionen
Fres. in diefen Stiiden geprigt worden. Die erftere Summe wird
nodh faft oolfftindig im ®ebiete dex Miingunion su finben fein, da ed
feit 1865 feine BVeranlaffung zu ivgendwie betrachtlichen Cinjdhmelzungen
von Gilbermiingen gegeben Hat. LVou Dden fritheren Ausdmiingungen
mag nod) ein Drittel, vielleiht aud) die Hdlfte vorhanden fein, und
pemnad) wire die Gejammtiumme der noch civfulivenden nidhtfransdiijchen
Siinffranfenitiife auf mindeftend 800 Millionen Fres. ju veranjchlagen.
Demnad) find die Staaten bder lateinijdhen Union im Sangen bet
niebrigfter Sdhisung mit 2800, miglicher Weife aber jogar mit 3500
Millionen Fres. in filbernem Kourantfreditgeld belajtet*), wozu nad
per Vertheilung von 1878 nodh 471 Millionen Fres. in Silberfdheide-
miinge fommen.

Aud in Deutidhland Hat man erfabren, daf die Wiingen ein viel
sdbered Leben Haben, al8 man frither annahm. Je mehr pofitive An-
baltspunfte durd) bie Cingiehungen ded Silberd gegeben wurben, um jo
mebr wurbe man gendthigt, die Sdhigung bed nod) vorhandenen Voy-
raths su erbshen. Nad) einer Wethode, die allein bad vorliegende PMa-
terial volljtdndig verwerthet, indem bie Ausprigungen und die entfprechen-
ben Gingiehungen mibglichjit gemau unterichieden iwerben, BHat NAvendt
die @Summe Dder nod) civfulirenden Thaler mit Einjdhluf ber biter-
veidhijden Veveindthaler und der nodh im Befip der ReihSregievung
befinblichen 339 000 Pfdp. Feinfilber auf 500 Willionen Mart ver-
anjdlagt. @oetbeer gibt in feinem neueften Beridht an den deutjchen
Honbdeldtag die anndhernve Ridtigleit bdiefer Schisung thatfadlidy 3u,
inbem er in einev Ueberficdht Ded gegemwdrtigen Gelbumlaufs die Thaler
mit einem Betrage von 460 Willionen Marf auffithrt, in welde
Gumme alfo, ba e8 fid) eben um Thaler Handelt, ber Barvvenvorrath
Der Regierung nicht eingevecdhmet ift. Der lepstere wird nady ber neuen
Bolfszahlung ziemlicdh volfftdndig fiir die Prigung von Sdheidemiinge
vevwendet werden fonnen, ein freilih nicht8 weniger al8 erfreulicher
Auéweg, da 450 Willionen Mart eimer um 25 Progent unteriverthigen

*) Am beften befinbet fih die Schiveiz: fie ift nur filr 181/, Millionen Fres.
RKouvantfilber verantwortlich) (bei einem Kontingent von 18 Millionen Scheidemiinge).
linter folden Umftinden twar e8 ihr fehr leidt, bdem ibrigen Unionsftaaten die
Demonetifivung bed Silbers angurathen.
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und thatjadlidy jchon ju grdferen Bablungen bienenden Sdyeibemiinge
etnne immterhin bebentlidhe Bugabe zu unjever Viiinzreform bilben.

Auchy Holland bejigt etwa 250 Millionen Mart Silbergeld, dasd
purd) Unlehnung an eine Golbvaluta Hinftlidh im Werthe erbibht ift.
Weit grofer aber ijt bie Summe der in Niederlindijd)-Inbien vor-
Pandenen, ebenfall8 ju Kreditgeld gewordenen Silbermiingen.

Da in Spanien ebenfalld Doppelwihrung mit Cinftellung der
Gilberpragungen befteht, o ift aud) ber dortige Silbervorrath, ber
immerbin einige Hunbdert Willionen Mart betragen mag, auf einen
Rreditwerth gebradt.

Dagegen ijt dasd djterreidhijhe und dasd (nur in geringer Quantitdt
vothandene) ruffijhe Rouvantfilber, weil thm bdie fejte Beziehung auf
einen Golbwerth fephlt, fein Krebitgeld und Ddefhalb einfacdhy dem ge-
funfenen Silberpreife entjprecdhend entwerthet. Aud) ift unter den ob-
waltenden Berbdltniffen nidht fobald ju erwavten, daff der diterveidhijche
®ulben bei Definitiver Cinftellung der weiteren Ausprigungen eine
abnlide BWerthiteigerung erfahre, wie vor einigen Jabren der hHollin-
pifhe Gulben.

Aud) die Silbermiingen von Britijch- Inbien und Werifo folgen
pem Barrenwerthe ded Silbers und {ind daber beveits ver Entwerthung
verfallen.

Die Cntwerthung ves Silbers nun ijt der zweite Punft, in dem
jidh dic im Lager der Golbwdbhrung vorfherrichenden Anfichten al8 trrig
evwiefen haben. Allerdings bielten Manche, 3. B. Augspurg, eine
jtarte BVerjdyiebung des Werthverhiltnijies sum Nachtheile ded Silbers
fite fehr wabrideinlich, aber man dadyte dabei doch mebr an eine Werth-
jteigerung pe8 Golbes al8 an eine einfeitige, dquivalentlofe Bernichtung
eineg Theiles bdes Silberwerthed, wie fie thatfichlicdy eingetveten ijt.
©Soetbeer jprad) fid iiber die Frage nidht beftimmt aus, evflivte fich
aber in feiner Dentjchrift von 1869 nod) ,IeineSwegs fiiv iiberzeugt,
paf ein bedeutended Sinfen ded Werthed Ded Silbers in nddyjter Seit
jhon al8 fehr wabricheinlich bezeichnet werden ditvfte”. Hidjt mert-
wiirdige Jlufionen traten in Franfreidh ju Tage. Clement Juglar, im
iibrigen ein fadbfunbiger Finanzjdriftiteller, erflirte fih 1869 vor dem
Cberbandelrath fiir die Aufhebung der Doppelwdhrung und fitr die
reine Golbwdhrung, aber mit dem Uebergange mige man warten, ,bis
pag Silber eine Primie bebinge”. IJn der Unterjuchungsdfommifjion
von 1868 meinte Herr de Lavenat, Seftionsprijivent bed Staatsrathes
— ber, nebenbei gefagt, den Silbervorrath Franfreid)s nur auf 6—700
Millionen Fresd. jdhiste —, in jevem Falle Inne man nicht viel an
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pem Gilber verlieren, denn bdaffelbe Habe feit 15 Jahren eine Pramie
ywijhen 8 unb 40 Promille erzielt. Auch in dem angefiihrten Bevidhte
Paview's vom Miry 1869 beifit e8 (p. XXIII) ,pie rationellfte Bor-
ausjebung gehe dabin, baf der Werth des Silbers nur ,une variation
peu sensible® exleiden werbe.” Wie erfldrte fidh diefer Optimismug?
Qeber Freund der Goldwdbhrung bhoffte, daf fein eigemed RLand den
iibrigen mit der Bejdaffung ves Goldes und vem BVerfauf ded Silbers
suvorfommen werde; man jdeute jidh), die Cventualitit fejt ing
Auge 3u faffen, daff von mehreren Seiten jugleidhy ein Wettvennen nach
vem ®olbe und ein Lodjdlagen de8 Silbers ftattfinden fpmnte: man
iiberpdrte auch die unbequemen WMahnungen derjenigen, welche auf die
ficher bevorftehenden Folgen Der Berftsrung des lateinifdhen Doppel-
wihrungdmedhanidmug hinwiefen, dem die bi8 bahin o grofie Konjtany
De8 Werthverhdltniffed su verbanfen war. PMan modte jugeben, bdaj
per Lepte mit feinem Silber {dhlimm fahren werde, aber ed Hanbelte
jich eben Darum, nicht Der Repste zu fein. &8 erinnert bief einiger-
magen an Ddie friibere Prarid, nad) welder man verrufenen Wiingen
nod) eine furze Reit lang Babhlungstraft zugeftand, die legten Befiger
aber ihrem Sdjidjale iiberlieR, wobei ber Sdywabenjpiegel nod) die
vorjorgliche Ausnabhmebeftimmung aufitellte, paf man den Juden vier-
sebn Tage linger mit dem alten elde Babhlung leiften fonne ald den
&hrijten.

Die bimetalliftijhe Minoritdt der Kommijjion von 1868 {tellte
ihrerfeit8 mit vidtigen Oriinben bdie Entwerthung bed Silbers nadh
Aufhebung der Doppelwdihrung und fiir die Bufunft fortwdahrenve jtarte
Sdwantungen de8 Werthverhdltnijfed in bejtimmte Ausfidht, und in
Deutjdhland Hhat namentlidy IJohn Prince-Smith in einer vortrefflichen
Abhandlung (in  Hirths Annalen, Jahrg. 1869) bdie Vorausjagung
jhlagend Degriinbet.

Gine dritte Frage, die gegemmwdrtig in einem andeven Lidte er-
jcheint, al8 vor zehn Jahren, betrifit die Buldnglichfeit ober Unzulling-
lichfeit der ®oldbprobuftion, nidht nur fiiv die Bufunft, fondern aud
fiir die Gegenwart, wenn bei allen bebeutendeven Kulturodlfern Gold-
waibhrung vovausdgefest wird. Ein Land Idnnte an fih ebenjo gut mit
per Hilfte de8 Baarvorrathes ausfommen, den e3 wirllidy befint, wenn
alfe Preije fich jofort entfprecdhend veduzivten. In Wirklihleit aber ijt
bie Hevabdriifung eines hiftorifch gegebenen allgemeinen Preidniveaus
eine jo unbeilvolle Gricheinung, daf alle wirthjdajtliden Kvifte Des
Bolfed fih gegen diefelbe anftemmen. ewinnt der Drud gleidhwobhl
bag Uebergewidht, o it die ganze Periode, in welcher ev fithlbar ijt,



einer {dleidhenden wirthichaftlichen Rrantheit der jchlimmiten Avt vey-
fallen. Gin joldher fithlbaver Drud fann nun dadurd) entftehen, daf
einem Lande ein erheblidher Theil {eines novmalen Geldvorraths ent-
3ogen wird; und bdiefer normale Gelbvorvath ift eben daduvdh beftimmt,
daf feine allgemeine, dauernbe unbd einfeitige Preidbewegung ftattfindet.
@8 fann aber ber Drud aud) fdon dann fid) fiihlbar maden, wenn
diejenige Zufubr von neuem Seldbmetall ganz ober theilweije ausbleibt,
bie in normaler Weife der Vermebrung der Bevdlferung und der all-
gemeinen wivthjchaftlichen Fovtentwictlung ded Landesd entiprechen mwiirbe.
Allerdings fann man ja mehr und mehr dad baave Geld durd Bant-
noten und anbere Lreditmittel erfeen; aber jede Rrebitorganifation be-
barf, wenn fie jolive bleiben {oll, vorldufig nody einer byeiten metalfi-
fchen Bafis, und bdie letsteve muf fich zugleich mit dev evfteven, wenn aud
vielleidt in einem merflid) geringeven Berhdltnif evweitern. Anderen-
fall8 wird iiber fury ober lang durch eine afute Rrifis ein vielleicht
nod) niedrigeved PreiSniveau Derbeigefiihrt werden, ald dad durd) bie
dyronifche Geldinappheit bebingte. lUebrigens madite man gevabe der
Silberwibhrung einen bejonberen Vorwurf davaus, daf fie zum Papier-
geld fithre. Aber diefe Wirfung ded Silbers, jorweit fie in der Natur
ber Sadie begriinbet ift, gebt doch nur auf die Herftellung eined me-
tallijh vollig gebedten Papiergeldes, von Miinjcertififaten, die an
die Stelle des bhinterlegten unbequemen Nietalled treten. Denn nur
bie Unbequemlicdhfeit bes Silbers wire die inmerlich begriindete
Levanlaffung jur Anwenbung von Papier. Fiihrt dagegen die Sold=
wihrung in Folge der Knappheit ded8 Metalls zu einer ftirfeven
Gntwid{ung der Papiergeld- ober Notenemiffion, {o bedingt fie Dder
Natur ber Sade nady eine Vevmehrung ded ungebedten Papiers,
unb bas ift benn bodh fidherlich fein Avgument zu ibhren Suniten.

Daf die dyronijche Kuappheit und Berthiteigerung ded Seldbmetalls
eines der jdhlimmiten volfSwirthjchaftlidhen Uebel ijt, wird im Crnjte
von Feinem Urtheil8fabhigen bejtritten. Die Jntereffen deg Hentiers
und feft Befolveten fallen gegen dajfelbe gar nidt ind Gewicht, ebenfo
wenig wie die Werthsunahme des vorhandenen BVeftanded an dem be-
treffenden Metall. ,E8 fann feinen drgeven Trugjchluf geben”, {agte
Goetbeer jchon in jeiner 1856 erjchienenen Abhanblung iiber ,bad Gold”,
sal8 eine jolhe Meinung”, daf nimlich) bad Steigen eined Edelmetalld
— bamal8 Danbelte e8 fih um bas Silber — ein Gewinn fei filx
bie Dafielbe al8 Gelbjtoff braudienden Linber.

RNun Hat allerbings, wie oben erwdbhnt worden, L. Stein {chon im
Qabhre 1853 bie Ungulinglichfeit der ®oldproduftion al8 bie midgliche
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Hauptjdwierigeit fiix die Golbwdbhrung begeichnet — und jugleih in
ver Ausgabe ungededfter ober theilweife durd) Silber gebedter Noten
ein Hilfsmittel gejudht —; aud) in der Periode der Borbeveitung ber
neuen Miingpolitit ift die Wiglidhleit bed Steigend bed Goldwerthes
von Pandhen anerfannt worben, aber im Gamzen wirkten doch nod
immer die Grinnerungen an bdie fiinfziger Jahre nad): man dadyte nodh
an die damals befiirhtete , Golbiiberjdhmwemmung” und fabh in den Um=,
ftdnden, welche den Golbwerth Heben fonnten, im Grunde nur wiinjdens-
werthe Gegenwirfungen gegen bdiefelbe. Aud)y urtheilte man immer
ieber nur unter der Vorausiesung, daf das eigeme Land allein vor=
aebe, troty bev gleidhzeitig vorhandenen und begiinjtigten Beftvebungen
jur Perftellung einer internationalen Miingeinbeit. Franfreid allein
hatte in der That im Jabhre 1869 obne iibergrofe Sdywierigleit die
Oolowihrung einfitbren fnnen; und audy fiix Deutjdhland allein war
unter ben bejonders giinftigen LVerbdltniffen der Jabhre 1871--73 bie
Bejdaffung ded ©olbed bie velativ leichtere Aufgabe. Wenn wir aber
annefmen, dafy alle im Jahre 1870 nady der Golbwibhrung ftrebenben
Staaten fie gegenwirtig vollaud verwirflidhen wollten, jo erfdeint diejes
Riel einfady al8 unerveidhbar. Deutihland miifte fein Silber, min-
pejtens 450 Millionen Wart in Thalern, verfaufen fitv, jagen wir,
360 Millionen effeftived Golb; Franfreid) hatte, aud) wenn ed feine
Gilberjdheidemiinge betradtlid) vermebrte, bet dem eben angenommenecn
Gilberpreife etwa 1200 IMillionen Vearf, Velgien (mit 400 Millionen
Bres. Kourantfilber belaftet) etiwa 300 Meillionen, Holland 200 Millionen
PMart in Gold heranzuziehen. Jtalien und Oefterreid) laffen wir wegen
ibrer Papiergeldwirthjchaft nod) gany auper Hednung*). Die ange-

*) Dag Magliani-Miceli'jdhe Gefety iiber bdie Aufhebung be8 Bwangsturfes
in Qtalien ift von ber Deputirtenfammer bereitd angenommen worden unbd wird
ofne Bweifel aud bie Juftimmung bed8 Senated erbalten. Hiernad follen durd
eine Anleibe 644 Millionen Fre§. und zwar 400 Millionen in effeftivem Gold
befdafft werben. Die Anleihe wird unter dem gegemwirtigen Birfenverhaltnifien
wabrideinlid) ofne Sdwierigleit gelingen, und die Baarzahlung wird fih, trots
eine8 Rejte8 von 340 Millionen Staatdnoten’, aufredit exhalten Ilaffen, fo lange
bie wirthjdaftlide Lage normal und ber Frieden ungeftsrt bleibt. Aber jene Gold=
entziehung wirh fidh) dodh dem europdifden Geldbmarfte empfindlid) fithlbar madyen.
Der Haupttheil jemer 400 Millionen wird aud ber framgdfijden Cirfulation ge-
sogen werben, und 8 ift babei aufer einer Steigerung ber bereitd beftehenben
Golbprdmie in Frantreid) aud) vielleidht ein Agio auf 20 Fres.-Stitde su ermarten.
Aber aud) die englifhe und bie deutfdhe Reidy8bant werben die Nadywirfung ber
itafieni{den Finanymafpregel empfinben. €8 Hanbelt fidh eben nidht blod um eine
Deplacitung von Wetall, fondern um ben Crfats eine Ausfalled wvom itber
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fitbrten Staaten allein alfo wiltben, um ihre Golbwibhrung durd) Ab-
itofung be8 Kourantfilbers effeftiv ju maden, mit einem Goldbbedarf von
2060 Millionen Wart auftreten. Die Bufuhr diefer Summe aber wiirde
nod) nicht geniigen, um bdad Gilber in dem Cirfulationsihitem jener
Qinber au erfesen; Denn bigber jtellen diefe Silbermiingen alg Krebit-
geld unbeftritten einen um 1/, Hiberen Werth in Gold bdar, aljo 2575
WMillionen Warf. Dazu aber fommt nun der Goldbedarf der Ber-
einigten Sfaaten, ein jeit dem 1. Januar 1879, bem Tage der Wieder-
aufnahme der DBaarabhlungen, Hingugetretemer neuer Faftor, dev fiir
die Rednung der Goldwihrungsfreunve gany befonders ftovend ift. Die
Union batte zu Cnde be8 Jahres 1880 nod)y 347 Millionen Dollars
Staatsnoten (neben 344 Millionen Noten der Nationalbanfen) tm Um-
lauf. Auferdbem fommt dad neue Kouvantiilber in Betvacdht, von dem
noch fortwdhrend monatlich minbeftend 2 Millionen Dollars geprdgt
werden. Demnad) wiirde Wmerifa, felbjt wenn man nodh 100 Milfionen
DOollarg fiir beibehaltene Staatdnoten und BVermebhrung der Scheibe=
miinge in Anfap bringt, etwa 1200 Millionen Warf Gold bebiirfen,
um die Golbwibhrung folide ju verwirflidien. Wllein fiir die hier an-
gefithrten ©Staaten wiren aljo jum Criage der zu bejeitigenden Cirfu-
lationgmittel bpem Werthe nad) ungejihpr 3800, und wenn Stalien bie
Baarzahlung auj dem Fuge der Golbwibhrung durdyfiibrte, 4100 WelL,
Waxt in Gold erforverlich. Nun ijt aber befanntlich die Goldproduttion
entjhieden im Ubnehmen begriffen. In den Vereinigten Staaten ey~
veidhte fie 1879 nady den Sditungen BValentines nur nodh 32 Wil-
lionen und 1880 nur 33 Millionen Dollars. Die gejammte Sold-
ausfubr aus den auftralijhen Kolonicen — bdie bei threr rafden Ent-
widlung einen Theil ihrer Probultion nidy abjorbiven — betvug 1878
nur 117 Millionen WMarl, wibhrend fie {idh) von 1864 bid 1869 durd-
{cnittlich auf etwa 190 Millionen ftelite. Seitdem ift die auftvalijche
®olbprobuttion nod) weiter zuviidgegangen, fo daR die in England
regijtrivte Ginfuhr 1879 nur 64 und 1880 nur 70 Millionen Mart
ausmadhte. Die fibirijhe Produftion Hat in den letiten Jahren etwas
sugenommen und fann jegt jahrlich auf rund 100 Millionen Wiart
angefchlagen werden. Jm Gangen bdiirften, wenn wiv ben eigenen Ve-
parf Auftvaliend und bas fonjtige im Ofjten bleibenbe Gold abziehen,
fiir Guropa und Amerifa jdhrlid) nicht viel mebhr al8 300 Willionen

600 Milliomen Frcs. in ber europdifden Cirfulation. Wenn ber lateinifde Miing-
bund fid) nicht entfdlieffen fann, die Ausfiillung bdiefer Lilde burd) die Bulaffung
von neitem Silber ju exleiditern, fo werden die ungebedten Noten andhelfen miiffen, die
alfo Bier wieber ald ber unvermeidlide Naditrab der reinen Golbwihrung exfdeinen.



Maxt disponibel werdben. Nun beviidfidhtige man ben Goldbedarf
GEngland8 und feiner iibrigen RKolonieen, Dden unmittelbaven Bebarf
Staliens fiiv feine Geldreform, die immerhin nicht unbedeutende Abjorp-
tion von ®old feitend der in unferer Reibe der Golbwdibhrungstandi-
daten nidht mit angefiihrten Linder, die vorausfichtliche Junabue der
Bevdlferung und ded Verfehrs in Guropa jowohl wie namentlich aud
in ven Veveinigten ©taaten, die am Cnde ded Jahrhunderts wabhr-
jcheinlich itber 70 Millionen Einwohner 3ihlen werden, den BVerbrauch
bes ®olbes in ber Inbujtrie, die Abnupung und den {onjtigen Abgang
peffelben — fo erfdheint die Bejchaffung von 3800 ober 4100 Mil-
lionen Marf neben allen diefen iibrigen Beditrfnijfen doch wohl nabhesu
al8 eine Unmbglidhleit, felbft wenn man eine ganze eneration einem
lichen RKalamitit preiSgeben wollte, Dieje Sliijfe folgen ausd ben
bereitd thatjqdlidh vorliegenden Crfahrungen und wiv beviidfidtigen
babei gar nidt bie ungiinftigen Ausfidhten fiiv bie ferneve Rufunft, die
Guef in feinem intevejjanten Bude mit grofer BWabrideinlichfeit pem
®olde erdffnet hat.

Und wie vollendd wenn Vefterveih, wie thm von vielen Seiten
jo dringend empfoblen wird, ebenfall8 sur Goldwdibrung itberzugehen
fudite und endlidh aud)y Rufland diefem Beijpiele folgen wollte?

Aus bem Obigen folgt nun vievtend bie Nidtigleit desjenigen
Argumentd, das, wie wir gefehen haben, vor zehn Jabren mit Redyt
gang bejonbers entjcheivend fiir die Golbwdhrung ind Gewidit fiel: wir
meinen die Verufung auf die BVortheile, wenn nicht einer WMiinzeinigung,
io boch einer WabrungSeinbeit dDer RKulturjtaaten auf der Bajid des
®olbes. Diefes widtige Arvgument wird in Dder jiingften Beit fogar
von Den eifrigiten Freunben ver Golbwihrung aufgegeben: man fagt,
e8 Hanbele fih nur um die Durdfithrung derfelben in Deutjdhland,
fie tonne Yier ihven Bwed erveichen, obhne daf fie in abjehbaver Beit
aud) in den iibrigen Qulturftaaten jur allgemeinen Geltung ju gelangen
braude. Aber ed ijt pod) nicht ju leugnen, daf der werthoolljte Dienit,
den man von ber ®oldbwdbhrung evwarten fonnte, fidh ald unmdglich
erweift, und man muf fid dann fragen, ob. bie iibrigen Vorjiige der-
felben, bie ja nicht beftritten werben jolfen, von joldyer Beveutung find,
baf fie bie zu bringenden Opfer aufwiegen.

Welched aber aud) dad Enbrefultat der Miinzreform fjein mag,
wad jeit 1871 erreicht wordben, ift jebenfalls ein grofer Gewinn fiir
Deutidhland. Denn der Thatfadye, daft der Uebergang zur Golbwihrung
bereit8 jo weit gefirbert worden, al8 e8 die Umjtande erlaubten, ver-



danft pas Deutidhe Reidy, daf e8 unter ven Lindern mit ,hinfender”
Wahrung die velativ giinftigite Stellung einnimmt. €8 Idnnte ja feinen
Thalervorrath, den wir vund auf 450 Millionen Nearf nominell an-
nebmen wollen, jelbjt unter ben allexungiinftigiten Berbdltniffen mit
einem Berlujt vevdufern, der ywar fdymerzlich, aber dod) zu ertragen
wdve. Jedod) ift {dwerlid au evwarten, daf Deutjdhland feine Silber-
verfdufe wieder aufnehmen fdnnte, ohne daf von andever Seite ftivende
Reaftionen eintreten wiirden. Selbft wenn Franfreid) rubig zufibe
und fidy in einer nacdh dber Anfidyt feiner eigenen Goldpartei jo wid)-
tigen fulturbedingung bdefinitiv von Deut{chland iiberfliigeln liefe, fo
wiirden dod) wabrideinlid) die Bereinigten Staaten dem deutfdhen Bei-
ipiele folgen und ben merfwiivdig ungefchictt unternommenen BVerfjud
ber Rebabilitivung ded Silbers wieder aufgeben. Jnbef witrde daburdh
nur per Berlujt Deutidlandd an feinem Silber vergrdfert werben.
DBeventlidher aber wdven die muthmaplidhen Folgen ded deutichen BVor-
gebend fiir Den Gelbmarft. Amerifa wird vorausjidhtlich wegen bder
Nothwendigleit, fein Papiergeld nod) ieiter zu vedusiven, unterjtiipt
durdy feine Schutzdlle einerjeitd und den zunehmenden Baumiwoll- und
Getretdebedarf Guropa’8 andeverfeitd nod) lingere Beit nidit nur jeine
eigente Goldbproduttion griftentheil8 zuriidhalten, jonbern nody Gold aus
Guropa beriiberziehen *). 3Im Jabhre 1879 wurden aus England 6,9
Millionen Pfo. Sterling Gold nad) den Vereinigten Staaten erportirt,
wibrend al8 Einfuhr von borther nur 388 250 Pfo. Sterling aufge-
fithrt find. Unb aus Franfreich gingen in demfelben Jabhre 144 Millionen
Tres. Deffelben Weged, obne nennendwerthe fompenfivende Cinfubr.
Unter jolchen Umftdnden wiirde vermuthlih eine Grtranadfrage von
nur jwei bid drei Willionen Pfd. Sterling, mit der Deutidland jibhr-
lidy sur Umwedielung feined Silbers er{dyiene, die Banfen von Eng-
lond und Franfreich bald ju Gegenmafregeln ndthigen, aljo einen Dis-
fontolvieg Dervovrufen. Allerbings ift Der gefammte Golbvorrath der
Bant von England feit 1871 fortwdbhrend erheblich ftarfer gewefen,
al8 in ben fritheren Jahren, und gegemwdrtig fteht er tvof des Ab-
fluffes nady Amerita auf einer Hibe, die nur in ben Jahren 1879 und
1876 iiberidritten worben und ungefibr dad Doppelte ves von 1860

*) Der Ueberfdufy der Golbeinfubyr iiber bdie Ausfuhr betrug in den Ver-
einigten Staaten 1879: 75 Millionen und 1880: 78 Millionen Dollars. JIn ben
beiben erften Ponaten De8 Jahred 1881 famen aus bem Gebiete der Union nad
Gngland 8763 Pfo. Sterling it Goldb, wihrend die englifdhe Golb-Ausfuhr dorthin
fih auf 612 980 Pfdb. Sterling belief.
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bi8 66 iiblihen Betragd evveiht*). Indbejonbeve Hat feit 1879 Ddie
®old- und Notenvefexve Ded Vanfveparvtementd meiftensd jwijdhen 16
und 17 WMillionen geftanven, b. b. der gejammte Baarvorvath ber
Banf Hat die Notencirfulation um 1—2 Willionen itbertroffen.
Gnbe Oftober 1880 3. B. betrug der erjteve 28,3 Millionen, bdie lefs-
texe aber nur 26,6 Millionen Pid. **). Gleichwohl find die Dedungs-
verhaltnifje der Bant feinedwegs jo ungewshnlid) giinftig, wie man nad
diejen Riffern auf ben erjten Blid glauben fdnnte. Die Gefammt-
fumme bed Baarvorrathd betrug ndmlid) am 29. Oftober doch nur
47 Progent der Gejammtiumute der Berbinblichfeiten (Noten, Poftbills,
difentliche und private Depofiten) und bdiefed Verhdltnif ift ywar ein
jebr befriedigended, aber Ffeinedwegs ein gany aufevorbentliches, viel-
mehy friiher in eingelnen Jahren nody iiberidyritten worben. Die neueve
®eftaltung der Verhdltniffe der Banf von England Hangt vielmehr da-
mit zufammen, Ddaf Der englijhe Vevfehr mebr und mehr anjtatt dev
Notencivfulation pag Lepofitenfhitem ausbildet. Im Jahre 1872 3. B.
war der Durdjdnittsbetrag der Privatdepofiten 20 WMillionen, wah-
tend Diefelben im Oftober 1880 auf 28 Millionen geftiegen {find.
Der Baarvorvath aber bilbet aud) mit die Grundlage des von der
Bant genommenen Depofitenfreditd und er muf daher mit der weiteren
Cntwidlung ded lepteven ebenfall8 vergrifiert werben. Daher wiirde
eine HReferve von 12 Millionen, die im Jabhre 1868 nody einen Dis-
fontofas von 2 9, geftattete, fetit jchon eine jehr empfindlidhe Anjpan-
nung pe8 Bindfufied bedingen, da berjelbe ja gegenmwirtig bei einex
Feferve von 16273 Willionen auf 21, % fteht. Nod) mehr Wiber-
ftand ift von Seiten der Bant von Franfreidh su eviwarvten, die iiber-

*) ©. bie von 1844 bi8 1878 rveidenben Tabellen bei Jnglis Palgrave,
Bank rate in England, France and Germany (London 1880).

**) €8 betrug ferner am 2. Degember 1880 der Baarvorrath 25,9 Millionen,
bie Notencirtulation 26,2 Millionen; am 30. Degember: Baarvorrath 24,3, Noten
26,3; am 3. Februar 1881: Baavvorrath 25,5, Noten 26,3; am 3. Miry: Baar=
vorrath 27,6, Noten 25,8 Millionen. — Die Vant hat alfo nad) einem furzen
Riid{dlage wieder eime iiberfdilffige Referve und aud) wiedber nafesu ben Baar-
beftand vom Oftober erveicht. Aber yooher bezieht Cngland jest fein Gold?
Hauptfadlih aus Franfreidh! Jn ben beiben erften Monaten von 1881 belief fidh
bie gefammte ®olbeinfubhr auf 1810000 Pfb. Sterl. und bavbon famen 917642 Pfbd.
au8 Frantreid) und 612 145 ausd Auftralien. Yud) Inbdien und China ftehen jesrt
unter den inbern, bdie filr Cngland voryugdieife al8 Golbbejugsquellen bdienen.
Mit anderen Worten, die Golbsufubhr nad) England Hangt jetst hauptfidlidy von
ben Ronjuntturen feine8 Handeld mit Nidyt-Prodbuttionslindern ab, fie ift aus einer
biveften grdftentheil8 eine inbirefte geworben.
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Haupt bdirveft ober indiveft ben grofiten Theil ves Golbabganges aus
Guropa in ben leiten Jahren bHat deden miijjen. Wabhrend der Baar-
porrath am 1. Januar 1878 nod) aus 1163,6 Milfionen Fres. Gold
unb 863,6 Millionen Silber beftand, bejaf fie am 28. Oftober 1880
nur 572,9 Millionen in Gold, dagegen 1249 Millionen in Silber
(aufer ben Deponirvten italienijhen Sdeidemiingen). Trdte eine neue
erbeblide ®olbnadfrage auf, jo miifite die Banf ihre bisherige Paifi-
vitdt aufgeben, wenn fie ihren Noten, wie bidher, den Charafter von
®olbwerthzeichen bewahren wolfte *).

Bigher hat fih alferdingd in Curopa Knappheit de§ olbes nody
nidt fithlbar gemadt, vielmehr Hat die dauernbe Stagnation der Ge-
fhdfte und bie Libmung der Unternehmungslujt den Rindfuf aufer-
gewdbhnlich gedriit und grofe Baarjummen aus dex aftiven Civfulation
in bie RKaffengerwdlbe gedrangt. Ueberdief ijt ja nod) ber weitaus
grifite Theil bed europdifdhen Kourantfilbers su jeinem friiheren Werthe
al8 Reprdfentant ded Golbed im Umlauf ober al8 Dedung von Noten
vorhanden. Daber ijt e8 aud) durdhausd unbegriindet, wenn man die
Demonetifivung ded Silberd wefentlidh fiir die dronijde Gejdafts-
ftofung verantwortlidy maden wifl, obwobhl immerhin die Stdrung des
inbijhen Hanbel8 durd) die Silberentwerthung nadtheilige Riidwir-
fungen auf den Welthanbel iiberhaupt gehabt Haben mag. Aber jest,
nadypem bdie Leijtungsfiabigleit der franmgdfijden Banf in Bejug auf die
Oolbabgabe iemlid) eridhopft ijt, wdbhrend eine Goldbabjorption von
Seiten Amerifa’d nod) fortwdbhrend in Ausjicht bleibt, bdiirfte bald
neben ber Cntwerthung bed Silbers aud) die Bertheuerung ves Gol-
Des auftreten, und der Verfud) Deutidhlands, fein Silber gegen Gold
umgutaufdyen, iwiirde diefe Cntwidlung der Dinge wabhrideinlidh nod
weit intenfiver und empfindblicher madien. Ueberbief wiirde bei einem

*) Geit Gnbe Oftober 1880 Haben fidh bdie Dedungdverhiltnifie der Bant
von Franfreid) nod) ungiinfliger geftaltet, wie aud folgender Ueberfiht (in Mil-
lionen Frcs.) Hervorgeht.

RNoten &ilber ®olbd ®olbd

. (Paridu. Succurfalen) (Parisallein)
2. Dej. 2415,6 1229,2 538,7 186,7
30. 2476,7 1222,6 564,3 169,0
3. Febr. 2555,8 1210,7 556,1 135,5
3. My 2490,2 1219,1 555,6 104,6

Durd) bie Beibillfe der Regierung, welde bas bei ben Generalempfangern
liegenbe Golb an dbie Bantfuccurfalen abliefern ldfit, Hat fid der Goldbvorrath im
Gangen feit dem 2. Desember jwar etwad gehoben, aber bei der Hauptbant ift er,
wie man fieht, mehr und mebhr jufammengefdmolzen.
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Digfontofriege der Banken zur Vertheidbigung ihres Golbes Deutidh-
land am ungiinjtigften ftehen, ba die Reichsbant auch bisher, um ihre
Pofition ju behaupten, eimen um 1 bi8 2 Prozent biheren Jinsdfuf
fiix nothig gebalten hat, al8 ber in Franfreid) und England beftehenbde.
3n jevem Talle wire eine lebiglich burd) miimgpolitijche Gviinde be-
ftimmte allgemeine Disfontofteigerung eine jehr bebauerlidhe Eridheinung,
weldhe die jo wiinfdendwerthe Vejferung der wirthidaftlicdhen Lage nur
nod) weiter zuriidhalten Ifdnnte. Daber halten wir dad Rififo, das
mit der Wieberaufnahme Dder Silberverfiufe verbunben wdve, fiiv be=
penflicher al8 bie Beibebaltung unjeved Thalervorraths. Denn aud,
was die MiglicdhFeit betrifit die gegemwirtige Stellung einfady u be-
haupten, ift eutjhland in befjever Lage al8 Franfreih. Dief wird
man oielleidht Deftreiten, tm DHinblid auf bie Wafregeln, welde die
Reidsbant tm Auguft jum Shuge ihred Golbes ergreifen ju miiffen
glaubte und Ddie zu einer Disfontobiffereny von 2'/,—3 Progent wi-
jben Berlin und Paris fithrten. Aud) die BeitungsSnadyrichten iiber
bie Bujammeniepung bded Baarvorrathed der Bant — 185 ober aud)
nur 170 WMillionen Warf Gold*) auf etwa 350 Willionen Wart
&ilber — f{ind nidt gerabe berubigend. €8 wdre gewif ju wiinjden,
bafp die Banf ihr Sdiweigen iiber die Bufammenfepung ihres Baar-
fhases aufgebe, ba e8 mnur die Wirfung Hat, daf dad Publifum bdie
Qage nod) ungiinjtiger fdhist, al8 fie in den ungiinftigiten Geriichten
angegeben ird.

Bunddit ijt nun aber zu bemerfen, daff ber Golbvorrath der Bant,
weldes aud) feine Biffer fein mige, im Jahre 1880 jdhwerlid) erheblich
biher hatte fein fdnmen, aud) wenn die Silberverkiufe im vorigen Jahre
nidt eingejtellt worben wdren. Wie viel Silber hatte man beften
Talles vom Mai 1879 big Augujt 1880 wobhl verfaufen fnnen, obne
bent Preid dDeffelben, Der gevabe in biefer Beit durd) grofe Verkiufe von
Council Bills ofnefin georiidt wurbe, gar zu iibermifig Hevabyufetsen?
Wie viel Gold Hatte man gegen die fortdauernde ftarfe Anziehungstraft
Amerifa’s ohne Distontoerhishungen — und iiber diefe beflagte fidh ja
eben der dDeutjche Hanbdel — beriiberziehen nnen ? **) Und wenn wirklich

*) Der Abgeorbnete Bamberger nahm in ber ReidStagdverhandlung vom
10. Marz b. 3. den Oolbbeftand der Bant ju 240 Millionen Marf an. Diefelbe
bat im vorigen Jahre 38 Millionen Marf in Goldmiingen und 8 Millionen in
Barren angefauft.

**) Daf 8 zweierlei ift, Silber in England ju verfaufen und ohne Wiber-
ftand von Seiten ber Banf von England ben Gegemmwerth in Goldb Heritbersu-
siehen ift aud) in mneueven Offentliden Distuffionen ivieder aufer Adt gelaffen
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eine weitere Bufubr von 40 oder 50 Millionen Mart duvchgefest
worben wdve, {o wiirde fidh dod) {hwerlich biefe gange Summe in der
Bant angefammelt haben. Jn die Vanf jtrdmt vorzugsweife Silber,
deffen fich ber grofe LVerfehr zu entledigen jud)t, und nur durd) diefe
Tenbeny bed Silber ijt der Baarvorrath zu einer fo grogen Hohe
gelangt. Waven alle Thaler purd) Gold erfegt, fo wiirbe fich der
Baarfday fehr wahrideinlid) betvadytlich niedviger ftellen, als gegen-
wirtig, weil eben jene Urfacdhe der Anbiufung weggefallen wmwdre.
Uebvigens muf man bei ber Beurtheilung der Mafregeln ber Reichs-
bant aud) ftetd bie beutjche Banfgefesgebung im Auge bebhalten. Das
jteuerfreie Notenfontingent dev Bant betrdgt rund 274 Millionen Mart,
und bei einer Ueberjdhreitung deffelben miifte ber Distonto auf wenigftens
9 Progent gefetst werben. Nun betrug ywar am 15. Auguft die fteuer-
frete Notenvejerve der Reichdbant noc) 182 Millionen Wart, aber fie
nabm trots bev Disfontoerhihung fortwdibhrend ab, big fie am 30. Sep-
tember ein Wintmum von 89 WMillionen evveidhte und fomit die Er-
dhbpfung de8 Kontingented bedenflich nabe viidte. Dabdurdy aber erbhielt
die frithevre Distontoerhdhung nadtrdglich al8 VorjidhtsmaRregel eine
gewiditige Redptfertigung. Die frampdfijhe Vant ift durd) dhnlidhe
Ritdfidhten nidht gebunden, unbd fiix die englifhe fommt bei ciner
Referve von 16—17 Willionen Pfund die Peel'{he Banfafte praltifdh
nidht in Betradht. Ein von Ddiefen Injtituten abweidendes BVerhalten
per Reidhsbant ift aljo fdhon aus biejem Grunbe erflarlich. Ueberbief
ift Deutfdhland in der That in der Konfurren; um dasd Sold ungiinftiger
geftellt al8 Gnglandb, und e8 muf fidh daber audh ungiinjtigeve Bebin-
gungen gefallen laffen. Aber e8 IGfit fih nicht nadyweifen, daf diefe
Benadtheiligung durd) bas BVorhanbenjein von 450 Willionen Weark
in Thalern verjdlimmert wird, abgefehen davon, daf e8 unmiglich
wire, diefed Silber in furger Beit abjuftofen. Die Reichsbant wird
leidhter und bfter jur Grhvhung ves Disfonto gendthigt, nidht weil fie
nodh foviel Silber in ihrem Baaridha Hat, jondern weil fie ein weniger
madtiges Geldinjtitut ift al8 die englijhe und die framydfijche Banf,
weil fie fi) insbejondere Der erfteren gegeniiber in Folge Der jegigen
‘Wahrungdaleihbeit wifhen Deutihland und Gngland ftetd vorfichtig
auf der Defenfibe Halten muf, und weil iberhaupt die wivthjchaftliche
Gefammtlage Deut{dhlands ungiinftiger ift alg die Englands und Frant-
veich. Anbeverfeitd aber befist die BVanf jebenfalld Gold genug, um

worben.  Aud) verfteht e8 fich vom felbft, dag man immer Silber verfaufen fann,
¢8 fragt fid) nur ju weldem Preife.
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fich leviglich burch eine angemefjene Disfontopolitif vor ber Itothwenbig-
feit bewahren zu fdnnen, auf bdie filberne Unterlage thre8 Baarvorraths
uviidzugreifen und ihre Noten gegen bden Wunjdh der Jnbhaber in
Thalern einguldfen. Jeder BVerfud) der [lebiteren Art ebenfo wie bie
Grhebung andever Schwierigfeiten bder Cinldjung bhat eine dhnliche
Wirtung, al8 wenn man die Legivung der Ooldbmiingen etwad ver-
ihlechterte, wdbrend eine Disfontoerhdhung dad Mifdungdverhiltnif
ber BValuta nidt berithrt. Sebr Dbelehrend find in bdiefer Bejiehung
bie Grideinungen, bie vor einigen Wonaten in Franfreih zu Tage
traten: bie Banf lief den Disfontojak auf 2/, %,, aber fic fing an,
ihre Noten mit abgenupten Goldftiden, namentlih mit 10-Franfen-
ftitifen einguldjen und mit andeven dhnlichen Fleinen Mitteln gegen den
®oloabfluf angutimpfen. Die Folge war, daf eine Golbpramie von
6—T 9y entftand und neben jenem niedbrigen Binsfuf der Wedjelfurs
auf Qonbon big 2542 f{tieg, d. b. ed ftellten {ich momentan wieder
dbnlicdhe Qurdverbiltnifje ein, wie fie vor 1848 zur RBeit der vorbherr-
{chenven Silberciviulation unter giinftigen Umijtinben die Regel bilbeten.
Sobald die Banf aber bejhlof, thr Gold obne allen Unjtand fiix das
Grportbediicfnif herzugeben und dabei den Disfont erhidhte, widy der
Qonboner Kurs fofort von feiner abnormen Hihe und bald, wenigftens
vorldufig, aud) wieder unter den Punft der Goldbausfubhr zuriid. Bei
dbnlidhem Verfahren wird bie Reihdbanf tmmer im Stanbe fein, bie
peutihe Durdyjchnittdvaluta tros des Thalervorrathd auf ber vollen
Hihe ihres Jtominalerthes in Gold zu erbalten, und eben defwegen
jagen wir, daf Deutichland unter den Lindern mit Hinfenber Wihrung
am leidyteften in abwartender Stellung bleiben fann.

Franfreid) indbejondeve ift trok feiner jonjtigen beffeven wirthidaft-
lihen Qage zu einem ldngeren Warten nidht in gleidhem Wafe im
©tanve. €8 ift eben Do) ein gewaltiger Unteridhied zwijdhen einem
Kredit-Silbergelvbeftande von 450 Millionen Wart und einem folchen
oot 2000 ober vielleiht 2500 Millionen Francd. Diefes Silber
civfulivt grofentheil8 nidht in natura, fonbern wird durcdh Banfnoten
veprajentivt. So war die Gefammtjumme der Noten am 3. Februar 1881
auj die folojjale Summe von 2556 Millionen Francs geftiegen, bei
einem Baarvorrath von 1211 Willionen in Silber und nur 556 Wil.
in Gold. Aud) werben in Franfreidh nod) einige Hunvert Millionen
Francd in italienijhen und belgijden Fiinffrantenftiiden tm Umlauf
fein. Das Land ift alfo mit Cirfulationsmitteln gefattigt, aber bdie
Durdyjchnittdqualitit derjelben ift, o lange bie Silberentwerthung an=

dauert, eine fehr wenig befriedigenve. o lange die Bant etiva ein
Qeris, Wihrungsdirage. 4
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Drittel threr Notencivfulation in Gold befa§, fonnte man bdie Lage fiix
unbedentlich BHalten. Aber ihr Goldvorvath ift feit einigen Jahren in
einem faft ununterbrocdenen Schwinden begriffen und je mehr ev fintt,
um fo wabrideinlider wird eine weitere Abnahme. Seit Juni 1879
befteht eine Golbprdamie von 2 bis 7 Promille und der Kurs auf London
Hat feitbem nur aunabhmsweife unter 25,20, in der Regel aber in einer
bedentlichen Jahe ded Golbpunttes und Wonate hindurdy {iber demfelben
geftanben *). Diefe Thatfache, fowie die Goldprimie weijt darvauf hin,
daff die frangdfijche Valuta bereitd, wenn aud)y erft leife, affizivt ijt.
3n normalen LVerbiltniffen wdve al8 Heilmittel eine ftirfere Anfpan-
nung de8 Disfonto angezeigt; aber bei der grofen Waffe der vorhan-
penen Cirfulationdmittel ift die BVanf zu einer geniigend wivkamen
Handhabung bdiefed Mittel8 nicht wohl im Stande, jumal fie in threm
privatwivthidaftlichen Sntevefle doch audy eine grofere Quote ungedecter
Noten im Umlauf erhalten midcdhte. Hdtte Franfreidh im Jahre 1878
ben amevifanijhen Vorfdlag bder gemeinjcdhaftlichen Doppelwihrung
angenommen, fo wdre ihm die WMdglidhleit geboten geivefen, feine be-
deutenden Bablungen an Amerifa in den Jahren 1879 und 1880 in
Silber nad) feinem fritheven Werthe zu leiften, fo wenig Die amerifa-
nifden Bantiers unter den jepigen Verbdltniffen {idh vem Silber
gewogen zeigen mbgen.

G8 untexliegt iiberhaupt feinem Bweifel, Ddaf Ddie gegemwirtige
Abnetgung ded grofien Finangverfehres gegen dad Silber lediglid) dex
Gntwerthung und der Furdht vbov einer noch weitevgehenben Werthver=
minderung Ddejfelben yuzujdyreiben ift. Jm Grunbde gilt dodh) nod) immer
pag von Cernusdyi angefithrte Wort Lord Lauderdale’s, daf die Wenjdyen
weder Gold nod) Silber, fondern ihren Bortheil lieben. Die Un-
bequemlidyfeit De8 Silbers fiiv dasd fleine Portemomnaie und die fleinen
Raffen fommt fiiv den wirflid) grofen DVerfehr gar nidht mebr in
Betvadt. E3 foftet gleidh viel, wenn man 10 Centner ©old oder
155 Gentner Silber von Paris nad) New-Yort dhidt, weil bei den
Goelmetallen und dbhnliden Dodhwerthigen Objeften die Kojten Ddes
Transported auf Cifenbahnen und Dampfern fih nach dem Werthe

*) Nadftehend fiigen wir einige Notivungen de8 furzen Wedfel8 auf Lon-
bont an ber Parifer Birfe bei:
7. Ottbr. 1880: 25.37—42; 28. Oftbr.: 25.27—32; 18. Nov.: 25.241/,—297,;
2. Deg.: 25.22—26; 16. Deg.: 25.29Y,—34Y,; 30. Deg. 25.271/,—32Y/,;
14. San.: 25.291/,—34/,; 28. Sam.: 25.33—38; 5. Febr.: 25.30—35;
11. Febr.: 25.32—37; 4. Miirz: 25.30%/,—35/,.
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bemeffen *). Das thpijdhe Goldland England fithrt nod) immer jdhr-
lich dem Werthe nad) nicht viel weniger Silber ein und aus, al8 Golb.
Geder englifhe Bantier wird gern Silber al8 Dedung fiir iiberfeeijche
Wed)jel annehmen, wenn er eine Preidjteigerung diefed Metalled vor-
ausfiebt. Der Handel nad) Jnudien und China, gewif fein Heiner
Theil pes Welthandels, wird dod) aud) von England nody immer mit
Silber gefiibrt, und niemals ift e8 unferes Wifjens einem Englander
eingefalfen, Ddie Ginfilhrung der Golbwdbhrung in Jnbien deRwegen zu
verlangen, weil bag Silber fiir die yuweilen ja enmorm grofen Sahlungen
porthin ju jchwer und zu unbequem fei. Fiir den grofen Welthanbel
jteben fih ®old und Silber binfidhtlich der Bequemlichfeit und bder
Rojten der BVerfendung vollig gleidhy; basd Silber wird fidh daher ald
internationales Dedungdmittel eben jo gut behaupten fdnnen wie dasd
®old, wenn e8 die gleidhe Werthftabilitat befint, wie das Gold unpd,
wie diefes, al8 allgemein anerfannter Geldftoff niemald Nothverfiufen
unter(icgen fann. Seit mehr al8 weibunbdert Jabhren hatte dad Silber
vor 1874 biefe relative Stabilitdt bewahrt, da dad Werthverhiltnif
ber beiven Gbelmetalle troly wiederholter bebeutenber Sdhwanfungen in
der Probuftion fidh nur wijden den Grengen 14 und 16: 1 bewegte;
und das feit faft einem Jabhrbundert al8 bag novmale geltende Ber=
baltnifp 15, : 1 wiirbe i) aud) gegenwdrtig im freien Berfehr wieder
Derftellen und, jo lange nidyt eine von allen bishevigen Crfabrungen
polljtindig und bauernd abiveidhende Oejtaltung der Probuftion bder
Goelmetalle eintvite, fich in dev fritheren Weife aufrecht erbalten Fonmnen,
wenn mehrere bedeutende Staaten {idh vereinbavten, die beiden Metalle

*) Bei Poftfendbungen, bie iibrigend nur in verbdltnifmifig fleinen Sum-
men vorfommen twerben, berednet fid) da8 RKoftenverhdltnif nad) dem deutfden
Farif je nad) den Eutfernungen und der Cintheilung der Collid ver{dieden. Ber-
fenbet man 3. B. 155 Pfund Silber in 16 Padeten, fo betrdgt die Tare filr bie
grifiten Cntfernungen im inneven Berfehr bei voller Werthverfidherung 10.35 A,
wibrend filr 10 Pfund Goldb 2.85 4 ju bezahlen wiren. Dad Silber bebingt alfo
in diefem Falle nidit gang das Bierfadie ber Berfendbungstoften bed Goldes. Das
Porto ift bei ben Poftfendbungen im inneven BVerfehr nod) nad) dbem Gewidite be-
meffen und nur bdie Berfiderungdgebithr madht dasd BVerhdltniff filx bas Silber
gitnftiger.  Bei  Maffentvandporten von Cdelmetallen durd) Gifenbahnen unbd
Dampfer aber, fowie bei Poftfendbungen nady dem Audlande find die Tarife un-
mittelbar nad) bem Werthe geregelt. Sdon Hoffmann (Die Beidjen ber Beit im
beutfdhen Mitngwefen, Berl. 1841, &. 97) hat darauf hingewiefen, daf bie Trans:
portfoften von Gold und Silber feinedwegs, vie bad iiblide Argument filr die
Golbwdbhrung lautet, bem Gewidte ber gleidhwerthigen Sendungen proportional
feten; auf den preufiifden Poften foftet beifpieldmweife der Transport von Gold die
Hiilfte bed Portos einer gleiden Summe in Silber.

4%
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nady diefer Werthrvelation in unbefdyrintter Menge pragen zu lajfen.
Bunddyft allevding8 miiften bdiefe Staaten, um den Verfehr vor ploy-
lidhen ©tdfen 3u {chiigen undb ben Gewinn bei der Werthiteigerung ded
Gilbers nicht den Spefulanten zu iiberlaffen, wibrend einer beftimmten
Brift — minbeftend von ywei Jahren — die Silberprigung auf eigene
Rechnung aufnehmen, jedoch mit der feften Bufage, daf nady Ablauf
diefed Tevmins die Prdgung den Privaten freigegeben werben jolle.
Der Gilberpreid wiirbe {idh bann fofort auf denm Punft unter der
Novmalhohe ftellen, ber dem iiblidhen Rapitalgewinn in wei Jahren
entjprdche und er witrde fid) in dem Wafe heben, wie die Frijt ihrem
Cnbe nahte. Spdter aber wiirden wieder mur folhe Preisjchmwanfungen
bes einen ober bes anberen Wetalled vorfommen Fdnnen, wie fie durdy
bie Pragungstoften und ben Bindverluft bi8 jur Prigung bedingt wiven.
Daf eine Veveinbarung mebhrerer Staaten bdiejed Refultat mit nod
grofever Sidherbeit und Nadhhaltigleit errveicdhen fonnte, al8 e8 friiber
{hon durd) die framdfijdhe Doppelwdbhrung erreidht worden ift, wird
eigentlid) auch von Soetbeer nidht beftritten. Die meiften Gegner desd
Borfdhlages ftellen nur bdie praftijhe Mdglichfeit in Abrede, eine
Ginigung der in Betradyt fommenden Staaten, namentlid) mit Ginjchlug
Gnglanbg, ju Stande u bringen. Auf diefen Punft fommen wir nod
juriid. Wenn man dad Projelt fiir einen Finftlichen Gingriff in die
wirthichaftlichen Naturgejetse exfldrt, jo ift davam ju erimnern, baf e
weit Hinftlidere Shdpfungen in der civilifivten Volldwirthjdaft gibt,
bie dod) ihre Veredhtigung Haben, 3 B. Vaninoten, die jederzeit ein-
[58lich) und dod) nicht jebevzeit voll metallifh gebedt find. Sebr fiinit-
lid ift namentlih aud) bdie gegemwirtiy vorhandene Steigerung bdes
Nominalwerthed von mehreven Milliarden Silbermiingen; denn Bier
pandelt e8 fid) um einen ieitgehenden Bwang gegen den Berfebr,
wahrend bei der gefeslichen Feftitelung ded Werthverhiltnifjes nichts
anbered gejdhiebt, al8 Daf Ddie grifiten Ronfumenten der Edelmetalle,
bie miingenben Staaten, fic) bereit erfliven, jedes Quantum ded cinen
wie Ded andeven zu einem feften Preife anzunehmen. Die wirthjdajt-
lide Freibeit be8 Weltmarfted wird bdaburdy nidht beeintridhtigt,
jondern Dev Preid rvidtet fidh gany naturgemdf nad) diefen Hejondeven
Abjapbedingungen. )

Wenn man aber fragt, wefhalb denn gerade bas Verhiltnif von
15%/, su 1 und nicht ein beliebig andered jur Geltung gebracht werben
iolle, jo eriiedern wir, daf die vorhandenen Milliarden Silbergeld mit
Ginjdhluf ver Scheibemiinge mit Riidjicht auf diefes Werthverhdltnif
geprigt find und ben entjprechenven Werth aud) bisher nod) vermdge
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ibre8 pffentlidhen Rvedited bebalten haben. Der Hauptgrund aber, der
bie Staaten zur Annabme bdes bimetallijhen Projefted Dbeftimmen
finnte, ift eben Die Ridfidht auf die Tieberberftellung des inneven
Werthes diefed {ilbernen RKvebitgeldes, Dergeftalt, daff die vollwichtigen
Stitde audy al8 Barven auf dem Marite wieder jehr nabe ben Preid
erlangen iiitben, der ibnen gejeglidh beigelegt ift. Daber fann nur
pag BVerhaltnif 15%,:1 in Ausjidht genommen werben. Diefed hat
aber aud) feine gute inmeve Bevedhtigung: zwei Jahrhunderte hinburdy
bat e8 fidh anndbernd fonftant behauptet, und in den lesten zehn Jahren
ijt wenigften8 in bdem Vorrvathe der Edelmetalle feine Wenberung ein-
getreten, Die eine WMobififation Deffelben zum Nadtheile bes Silbers
batte bewirfen fonnen; denn dbie Vermehrung des Silbers betrdgt dem
Gewidite nad) nod) immer weniger ald dbad 151/, fache der gleicheitigen
Neuproduftion von Gold. Die gefeglidhen Mafregeln aber, welde die
Werthverminderung des Silbers verurfad)t haben, wiivden ja eben duvd
bie bimetallijhe Vereinbarung ivieder befeitigt, und basd alte Werth-
perhdltnif wiirbe Dann iwieder in DdDemfelben Grade natuvgemdf
erideinen, wie frither.

Aber bDer Widerftand Ded Publifums gegen dad Silber? Die
alfgemeine Qulturtendeny jum Golbe? Wie dad Silber im grofen
Weltverfehr jteht, haben wir oben angedeutet. Wasd dad Portemonnaie
Deg @entleman Detrifft, fo fann ber Bimetallidmus in der That getroft
gavantiven, baf e8 bem Bablungsfibigen nie an den nithigen Gold- -
ftiiden fehlen wird. Jn Franfreih ijt e3 aud) in ber filberreichften
Beit Loutd Philippe'd jo weit nie gefommen, ie dDenm iiberhaupt bie
Anfidht irrig ijt, daff in der Periobe der vorherrichenden Silbercirfulation
alled ®old ausd Franfreidh ausdgefiihrt worden fei *).

Am unangenehmiten wiirde fidh obne Bweifel der inmere Ffauf-
mdrnijde und Banfverfehr durd) das Cinbdringen grofer Silbermaiien
berithrt fithlen, namentlid) {o lange das Ehed- und Giro-Shjtem auf
bem Rontinent fo wenig entwidelt ift, wie bisher. Hier aber ift
sunddyjt su bemerfen, daf dad Silber auerhalb derjenigen Veriehrs-
fretje, fiir die e8 wirflid) bequem ift, gar nidt effeltiv civuliven {oll.
Bielmehr foll e8 einerfeitd bazu diemen, die metallijhe RKreditbafis ber
Danfen ju erweitern, andererfeitd wdven Staatddepofitenanftalten zu
griinbent, bei demen man gegen PHinterlegung von Silber wie von Gold

*) Nad) ber 1878 veranftalteten Aufnahme der Jahredzahlen der in den
offentlichen Raffen befinbdlidgen 20-Francsftiide darf man annchmen, daf gegen-
wirtig nody 250—300 Millionen Francd in bdiefen Miinzen ausd ber Seit vor 1848
in Franfreid) vorhanden find.
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metallifh vollgededte Miinzicheine evhalten fomnte. Auf Gingelbeiten
eingugeben wiirde bier ju weit fithven. Bu einer aftiven Rolle wiirde
ba8 Gilber im Gvofverfehr nur bherangezogen in ber Gigenidhaft als
internationale Rimeffe, immer vorausgefest, dbaff die bimetallijtijche Union
s Gtande gefommen wdve. Jn diefen Fdllen wilrde die Funftion des
Silbers al8 Trdgers eined von der gangen Welt gleidmafig anerfannten
und geficherten Lerthes alfe fefundiven Riidfiditen zuriidordngen, wie
bag audy frither gejchehen ift. Dan wird bevedhtigt jein, jede Einigung
ber Kulturvdlfer jur Sdaffung einer jwedmdfigen Cinvidtung als
einen grofien Fovtfdyritt zu begriien. Gin folcher Fovtjchritt wiivde
3 B. aud) die Herftellung eined internationalen Papiergelbes fein, aber
man fieht fofort, wie leicht ein folches DHilfsmittel su Mifbraucen unbd
Oefabren fithren fdnnte. Bei einer BVereinbarung iiber den gejelidh
anzuerfenmenden Werth ded Silbers aber wiren folde Mifbriuche nicht
su befiivdhten, ba fein Staat biefes Wetall nacdy Gutbiinfen vermehren
founte und iiberdief der gefeslihe LWerth bDe8 Silbers, wie bereits
bemerft worden, fid) aud im freien BVerfehr al8 mapgebend eriveifen
wiitbe, fo daf das Wetall al8 internationaler Werthtrdger {feine
®arvantie in jid) jelbjt Haben wiivde.

Die Silbermiingen bder Staaten mit bhinfenber Wabhrung Haben
fdhon jetst in fehr grofem Wafe die Funftion iibexnommen ald Dedungs-
mittel von Noten ober Certififaten zu Ddienen. Abev fie eignen fich
jdlecht yu dDiefem Dienfte, jo lange fie entwerthet unb dabuvd) immo-
bilifirt find. Durd) eine bimetalliftijhe Vereinbarung aber wiirden fie
jowobl ihren fritheren inneren Werth al@ aucd) die intevnationale Be-
weglidhfeit wieder erhalten.

Die Befiivdhtung aber, daf das Gold ausd bem groferen Gejchifts-
verfehr ber Lnber ber bimetalliftifhen Union perbdvingt werben wiirbe,
exfdeint nach allen bisherigen Erfahrungen iiber die Edelmetallprodbuftion
und dbie Wirfung der Doppelwdhrung nidht als begriindet, felbjt wenn
man {id) bie Waibhrungseinigung auf den lateinijhen Piingverein, ord-
amerifa und Deutjhland befdhrintt denft. Lo follte denn dad Sold
itberhaupt bleiben? Soll 8 etwa ausjdlieflidh von England aufgejogen
werden?  Aber die gampe Cntwidlung bdes englijden Cirfulations-
medhanidmus geht auf pad Biel Hinaus, mit einem miglicdhft Fleinen
®olbvorrath im Lanbe auszufommen, damit der Ueberjduf nugbringend
tm audwdrtigen Hanbel verwendet werden fdnne. England wird nie
bag Gold um bed Golbes willen an jidh 3u ziehen juden. E8 wiirbe
obne Bweifel die ablungsausdgleidungen gegeniiber den bimetalliftijhen
Qindern mit Silber bewerfjtelligen, wenn ber Silberpreid dief jeit-



weife vortheilbaft erfdheinen lieffe; anbererjeits fomnten jene Linber ihr
eigened Schuldjalbo an Cngland nur mit Gold bezabhlen, aber eben
paburd) wiivde England bald mit old iiberjdttigt und die Ausfubr
biejes Metalles lofnender werben, al8 bie von SGilber, zumal fich ber,
maggebende Silbermarft wabrideinlich bald in bem Gebiete der bi-
metalliftijhen Union, ndmlih in Amerifa entwideln wiirde. England
wiirde fid) in feinem eigenen Jnteveffe gendthigt jehen, bem Silber
mindeftend mwieder die Kongeffion zu machen, zu ber e8 vor den fali-
fornifjdhen Gntbecfungen gepwungen war: e miifte fich wegen {einer
Beziehungen zum Ausdlanbe ieder ein eigened Silbevvefervoir anlegen,
inbem e8 einen Theil feiner Noten bdurd) Silber bdedte. Nad) der
Peel'ichen Bantafte ift dief geftattet big zur Hobhe von einem Biertel
des gleidpeitiy vorhanbenen Goldvorrathes ver Banf, und demnady be-
fanben fidh im Jahre 1846 3. B. durdhichnittlich 2169000 Pfo. Ster-
ling in Silberbarren im Baaridhage. Da bdie Noten, welde durd
diejes Silber mit gebectt wurben, gefetslihes Bahlungdmittel waren, fo
bejtand damals thatjadlidy in England eine Avt von befdrintter Doppel-
wihrung. Diefelbe Idnnte aud) jest obne weitere8 wieder ing Leben
treten, und 3wav wive gegemwdrtig ein Silbervorrath von 6—7 Mil-
lionen Pfund Sterling gefeplidh zuliffig.

Was ferner bie gefiivchtete Silberiiberidhvemmung in den bi-
metalliftijhen Landern Dbetrifft, fo ift bet dem Voridhlag Der inter-
nationalen Firivung bed Werthverbhiltnijfes bver Ebelmetalle allerdings
vovaudgefest, daf bdie Sdhwanfungen ber Prodbultion derfelben in den
®rengen bleiben, Die bidher in Der Gejdhidhte beobadytet worden find.
Wiirde insbefondere dDad Silber bei bem fejtgefesten Preife unbegrent
unb beliebig vevmehrbar, jo witrbe allerdingd bdie weitere Aufrecht-
exbaltung ded bimetalliftijhen Spjtems zu Dder vblligen Berbrdngung
Ded ®olbed aud der Cirfulation fiihren. Soweit fid) aber die Hiinftigen
Probuttiondverhiltnifje des Silbers iiberfehen laffen *), ift e8 nidht im
minbeften wabridheinlich, daf daffelbe den Charafter einer velativ grofen
Seltenbeit jemal8 verlieven werde. Gben befhald darf man aud) an-
nehmen, daf der michtige Medhanidmusg des internationalen Bimetallis-
mug dad Werthverhdltnif mit grofer Przifion in jehr engen Sdhranten
Dalten wiirde. Jft diefed aber der Fall, fo wird aud) der Abflup bes
Silberd nach Oftajien ebenfo leidht von Statten geben, ald wenn dasd

*) Smmerhin wire e8 wilnfdendwerth, baf ber Stand und bie Ansfiditen
ber Silberprobuftion in ben Pacific-Staaten einmal durd) eine internationale
Kommiffion gritublid) geprilft wilrben.
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Abenbland bdie reine Goldwdibhrung befige. Die Ber{dhiedenbeit bes
Rulturniveausd der beiden grofien Weltgebiete ldft ja wirklich die Be-
wegung ded Silberd nad) dem Often natiirlidh) erfdheinen, und nach der
Wieberberftellung eined feften Werthverhdltniffed wiirbe diefelbe fich
ftetig und regelmdRig vollziehen fonnen, obne daf duvd) Nothverfiufe
ftivmijhe Sdwanfungen bdes ESilberpreijed bedingt wiirben. Wenn
Gngland alfo aud) die bimetalliftijhen Kinber ftet8 mit Silber be-
sablte, jo wiirde diefed WMetall {ih in den legsteren doch nicht aufjtauen,
fonbern feinen natiivlichen ABfluf finden. Denn da England felbit
am meiften Sahlungen in Jndien zu leiften hat, fo wiirde e8 haufig
aud) gendthigt werden, aus jenen LWindern jeinerieitd wieder Silber zu
begiehen.

Dtebmen wiv ferner an, daf Jtalien, Oefterrveidh und Rufland
wieder jur Baarzahlung gelangen, was fiiv dad erftere Land nabhe be-
vorjteht, fo fann man mit groffer Sicherbeit bebaupten, baj biejelbe
auf ver Bafid der veinen Golbwdbhrung, d. §. mit Befeitigung des
jammtliden Qvebitgelves aufer der ndthigen Sceidemiinge nuv mit den
griften Sdwievigleiten und Opfern und dod) {dhwerlih Haltbay be-
griindet werben fann. Wiirbe dagegen pad Gelbwefen in biefen Léin-
dern auf Grundlage der Doppelwibhrung ober (in Rufland etwa) der
@ilberwdhrung reformirt, jo wdven nicht nuy die Ausjichten auf dauern-
ben Grfolg weit giinjtiger, jondeyn e8 wiirben bann aud) wohl bdie
lesten Sorgen wegen einer iibermdfigen Silbevanhiufung im Ubend-
lande bald villig verfdwinden.

Demnad) wiirde aljo Der vertvagdmifige Bimetallidmus unzweifel-
Dajt ben Lindevn mit hinfender Wabhrung gewiffe erhebliche Bortheile
bringen, wdbrend nachtheilige Folgen mit Sidherheit nicdht nadygemwiejen
werden Fdnnen.

Oleichooh!l ftehen der Verwirflidhung diefed Projeftes unverfennbar
nod) grofe Sdwievigleiten entgegen. Daf neben der Bereinbarung
iiber bag Werthverhaltniff aud) nody Abmadyungen iiber gewiffe Jieben-
punfte ndthig wiven, fommt weiter nidht in Betradt. Schlimmer jdon
ift ber Umftand, daf die amerifanijhen Silbermdnner mit Berfennung
per internationalen Seite der Frage dag vem Dollar ihrer BViter ent-
iprechende LWerthverhdltnif von 16:1 in Kraft gefept Haben*). Je
linger die 1878 begonnenen Prigungen nach diefem Fufe fortdauern,

*) Siehe die durcdaus Haltlofe, national-bornirte Begriindbung diefer Ent-
fdheidbung in ben Gutadten von Groegbed und Blaud, Rep. of the Un.-St.
monetary Commission (Wash. 1877) I. p. 131.
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um o jdwieviger wird eine fpdtere Verftdndigung mit den europdijden
Doppelivdhrungslandern.

Was aber vor alfem dDem Buftandefommen der bimetalliftijden
Ginigung im LWege fteht, ift bie Ungunjt der difentlichen Pleinung gegen
pag Silber. Diefe Stimmung berubt obhme Bweifel jum Theil auf
Borurtheil und jum Theil auf unbegriindeten Befiirchtungen, nament-
iy auf per Anjicht, baf bie Goldcirfulation unter der Herrjdhaft Des
Bimetallidmus verjdhwinben werde. Sobald durd) die metallijtijdhe
Ginigung bie Entwerthung ded Silberd aufgehoben mwdre, wiirbe fidh
pie Abneigung ded Publifums gegen dafjelbe wabridheinlich verminbern
und fie wiivde gany verjdwinden, wenn mit Hilfe zwedmdfiger Ein-
vidtungen dem ilber bie oben evmdbhnten widtigen Funftionen im
Jnterefje ded internationalen Berfehred und der Befeftigung des inneven
Qreditmechanidmus jugetbeilt fein iiivden. Aber fiir jept ift bdiefe
Ubneigung, gleidviel ob bervechtigt oder nidht, thatjddlidh vorhanbden,
und fo lange fie vorherrjcht, wird der Bimetallidmusd aud) jdhwerlid)
bagu gelangen, bie Richtigleit feiner Rechnung bdurd) die praftifche
Probe zu beweifen. Dem Golbe hat alle Welt die LWege zu ebnen
gejudht; pad Silber, wird feine RNitclehr nur durd) Kampf erzwingen
Fonnen. diur wenn ienigjtend einige der abendlindijden BViolfer mwiber
ihre innere Neigung durch die Macht der Umftinde su dber Ueberzeugung
gedringt werben, daf fie von dem Golde allein nidt die elddienite
erlangen fonnen, bie bidher Gold und Silber veveint geleijtet Haben,
e8 fet penn um ben Preid einer Jabhrzebute lang dauernden {dhleichen-
pen Preidrevolution verbunben mit periobijden RKvebiter{chiitterungen,
wenn fie fid) iiberzeugen, daf dbad Gold im BVerhaltnif zu feiner un-
leugbaven Bequemlichfeit benn doch gav ju theuer zu ftehen fommt und
baR die Silberdemonetifivung eine gav ju erorbitante Werthvernidhtung
mit i) bringt — Dann erjt ift die Beit Ded Bimetallidmus gefom-
men. Gine joldhe evzwungene Wenbdbung ift nun am ebeften in Frant-
veid) ju evwarten. Nody allerdingsd find faum Angeichen derfelben zu
bemerten; bisher haben die Framsofen fih die Unomalie ihrer Geld-
verbdltniffe nod) gar nidt Har jum Bewuftiein gebradt. Die fran-
sbfijche Jegierung Hhat allerbing8 dburch die Unregung bder neuen inter-
nationalen Miingfonfeveny ihre PHinneigung zu dem bimetalliftijchen
Projeft befunvet, aber iiber bie wirflide Lage ded framsdfijhen Geld-
wefensd deint fie {idh doch nodhy immer Ilufionen u maden. Die
orthodoge Wiffenjchaft vollendd fieht in dem Bimetallidmus nad) wie
vor nuy eine jonberbare Sdwdrmerei und bleibt vubig auf bem Standb-
puntte, den fie vor zebn Jabren inne batte. Wasd basd grigere Pu-
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blitum in Franfreid betrifit, fo wiitbe e8 bie internationale Doppel-
wibhrung ywar anfangd vielleidht mit einigen Vebenfen, aber dodh) obne
Widerftand aufnehmen. Jn leptever Beziehung wiven vielleicht grofpeve
Sdywievigleiten in Amerifa ju erwarten, wo die Banfen und Pantiers
audgebebnten Gebraud) maden von der vertragdmafigen Ausjchliefung
ber Silberzablungen, die durd) ba8 efes vom 28, Februar 1878 ge-
ftattet wird. Dody) ijt aud) die Wadht der amerifanijdien Silberpartet
nidht 3u unterfdyigen — mit deven Sadhe iibrigens die des europdijchen
Bimetalidmus eben jo wenig ju identificiven ift, wie mit bdevjenigen
ber Jnflationiften. Aud) Hat bdie internationale Doppelwdbhrung in
Amerifa angefehene wiffenidhaftliche BVertreter, und e wdre daber vecdht
wobl mbglidh, baf die Union bad jilingft in bden Beitungen wohl nur
al3 ballon d’essai verbffentlidhte bimetalliftijhe Programm — bas
unmittelbar aus Cernusdi’s Feder gefloffen fein fonnte — in {einem
gangen Umfange acceptivte.

Smmerhin jedbod) ift e8 wabridheinlider, daf Dbie Bereinigten
Staaten mit Riidfidht auf die nod) vorhandene grofe Wenge von un-
gebecttem Papiergeld und auf die Intereffen ibhrer einbheimijden Silber-
produftion fidh audy fernerhin nody dem internationalen Bimetallidmus
geneigt ermweifen werden. In Leutidland find Jntevejfen, die unmittel-
bar und intenjiv jum Bimetallidmusd drdngen, nicht vorbandben. Der
gegenmdrtige Stand der Dinge fann aufred)t erbalten werben *), obne
baff grofere Infonvenienzen aujtveten, al8 aud) bei dem Verjud) der
Fortjepung Der Silbevverfdufe zu erwarten wdren. Jedenfalld aber
hat dag Deutjdhe Reich ein wefentliched Jnterejfe davan, daft die Doppel-
wihrung in den lateinijhen Staaten und in Nordamerifa wieder in
volle Wirfung tvete. Denn dadurd) wiivben nidht mur die deutjdhen
Thaler wieder auf ihren fritheren inneren Werth gebracht, jonbern aud
per dyronijden Goldinappheit vovgebeugt, die, fo weit iiberhaupt iiber
iolche Cntwidelungen etwad vovausgejagt werden fann, unvermeidlich
jcheint, jobald auch nur nod) ein eingiger ®rofftaat zur volfen und
reinen ®olbwdahrung iibergeht. Dad demonetifivte Silber, auch wenn
e big jum legten Thaler itber die Grenje gegangen wdre, wiirde nod

*) Q) beftreite natiirlid nidt, daf bder gegenwdrtige Buftand wegen ber
Gntwerthung dex Thaler ein abnormer ift; id) Halte nur diefen Uebelftand fiir
weniger {dlimm, al8 ein iibereilte8 Borgehen, dburd) welded die Miglichteit inter-
nationaler Mafiregeln zur Hebung be8 Silbermerthed vollend8 anfgehoben wiirde.
Soliten bie Ausdfidhten diefer Avt gimglid) ver{dhwinbden, fo wdaren allerdings weitere
Mafiregeln jur Ordnung unfered8 Gelbwefensd su empfehlen, auf die i) nod) juriid:
fommen wexbe.
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jeinen Partherpfeil entfenden. Daf Deutichland jdyon neben England
und Amerifa al8 veinen Oolblindbern einen f{dweren Stand Haben
wiirbe, dasd dilrfte boch jest fdhon ausd einer Vevgleichung der Disfonto-
fige in Verlin und London ur eniige Hervorgebhen.

&8 fragt fidh alfo sunddit, ob die Bortheile der Wieberherftellung
pe8 Werthes Der Thaler und der Vermeidung einer wenigftend mog-
lidhen alfgemeinen Golbvertheuerung dbadburd) u theuer erfauft wdven,
pag Deut{dland feine ThHaler einfach bebielte. Widre ed wirklich fo gany
unverniinftig, wenn dad Reich nicht etwa aftiv mit der Herftellung der
Doppeliwihrung vorginge, fondern Ddenjenigen Staaten, fiir welde diefe
Pafregel ein dringendered Jnteveffe Hat ober vovausfidtlid) bald er-
langen wird, alfo namentlich Frantreidh) fund gibe, daf eS8 nidht die
Abjicht Habe, einen bimetalliftijhen Verjud) anbever LWinder jeinerfeits
finanziell augjunupen und purd) Wiederaufnabhme der Silbers
verfiufe ju eridweren, baf e8 vielmehr einen foldhen Berfuch be-
giinjtigen wolle, inbem e8 fidh verpflidhte, wenn in jenen Lanbdern
bDie Silberprdgungen wieder aujgenomnten wiirden, dasd
nod) vorhandene Qouvantfilber vefinitiv beizubehalten. Bur Ausfiihrung
biefer Bujage bebitrfte ed sunddft nur ver Buviidnahme der Bevoll-
madtigung, weldye dem Bundesrath durd) das Gefeg vom 6. Januar
1876 binfidhtlich der Thaler ertheilt worden ift. Bwedmdifiger aber
bitrfte e8 nodh fein, um aud) Auferlich den Abfchlufp bder Miingreform
su befunben, wenn bdie Thaler nad)y dem Werthverhiltnif 151, : 1 in
Biermarlitiide mit voller gefeplider Bahlungsfraft uingeprdgt wiirden.
Dag ungliifliche Fiinfmartjtiid wire dann natiielich zu bejeitigen.

Hinfidtlih ver Bufunft aber wiitbe fidh dag Reidh vollfommen
freie Hand vorbehalten. Wan fage nidht, daf Franfreidh mit jo ge-
vingen Bugeftindniffen fih nidt Dbegniigen werbe. Franfreidh) wird
itberhaupt nur dann im Sinne bes internationalen Bimetallidmus vor-
geben, wenn e8 fidh burd) feine Jnteveffen dazu gezwungen fithlt, und
tritt diefer Fall ein, fo wird e8 fdhon zufrieven fein, wenn Deutfdhland
fid aud) mur neutral verhilt. Der {pitere Beitritt ded Deutjchen
Heiches zu Dev bimetalliftifchen Union wive natiivlid) nidit ausdgejchlofjen;
aber bie bffentliche Meinmng witd fih vovausjichtlich mit diefem Se-
banfent evjt bann befreunden, wenn bad Shitem in anbeven LWinbern
beveitd mit giinftigen Ausfidten auf den von feinen BVertheidigern voy-
hergefagten Erfolg verwirflidt worden ift.



III.
Einvemdungen und Antworten,

Die Oolbwihrungspartei evweift den Bimetalliften nur jelten die
Chre, fie ernfthaft zu nebmen und Jadlide Cinwendungen gegen ibhre
Theorie yu erheben; fie ftraft fie meiftend einfach mit ftiller ober offener
LBevadtung, der fidh in Deutihland nod) einige fittlide CEntritjtung
beiumifchen pflegt. ~3In Franfreid) bewahrt man Hiflichere Formen
gegen Die Perjonen, aber bie Sade des BimetalliSmus fabhrt darum
bet Der wiffenidhaftlihen DOrthoborie nidht beffer. Nebmen wir ;. B.
bie Nrtifel vor, die fiingft P. Levoh-Beaulieu, ein befannter und ald
Devausdgeber besd ,Economiste francais aud) in weiteren Qreifen
einflufiveicher Nationaldfonom iiber bdie Goldfrage vevdffentlicht fat*).
Herr Leroh-LBeaulien Hhat nody im Jabhre 1876 bden Silbervorrath
Franfreihd auf 1200 Willionen Fres. gefdist, etwasd weniger, ald
gegendrtig alfein in den Gewdlben der Banf aufgehiuft ijt. Seinem
Optimismus {deint e8 jedod) einerlei ju fein, ob der frangdfijdhe Staat
fitr 1200 ober fiir 2000 ober fiiv 2500 Millionen entwertheted Silber-
geld verantwortlidh ift; er gebt auf die Frage, was mit der enovmen
Silbermaffe ju maden fei, gar nidt ndber ein, jondern fucht nur zu
seigen, baf ein Rnappwerden dved Golbed nidht ju befilvchten jei. Die
Doppelwdhrung aber nennt ev furyweg eine ,,niaiserie*, die Fejtjesung
eined Deftimmten Werthverhiltniffes swifdhen Gcldo und Silber fei un-
gefaby Daffelbe, wie wenn man Ddefretiven wollte, dbaf 100 Kilo Weizen
ftet8 gleichiverthig fein follten mit 200 Rilo Hafer. Diefe auf den
grofen Paufen berechnete Avgument bhatte Herr Levoh-Beaulien demn
doch bem gros bon sens anglais iiberlaffen jollen, bem e§ immer einen

*) Economiste frangais, vom 12., 19. unbd 26, Februar 1881.
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bebeutenben Eifeft gemadyt hat. Wir anbderen fennen dasd Fleine ABE
von Begriffen und Formeln, dag man in Franfreidh) und England ald
pte rveine und vollenbete Wiffenfdhaft der politijden Oefonomie zu be-
trachten pflegt, doch fo su fagen aud); und geftiit auf daffelbe fragen
wir: weldhe Bergleichbarfeit befteht swijhen der Preidbilbung von
Waaren, die beliebig vermehrbar find und rajd) fonjumirt werden, jo-
dag fiiv den Markt hauptiadlich nur die Bedingungen der laufenden
Produltion mafgebend find, und jwifchen dem Mavktwerthe jolder
Waaren, die nicht beliebig unter gleidyen Bebingungen vermehrbar find und
bet benen ber angefammelte und jtet8 wiedbev auf den Mavftfom-
menbe Borrath fiinfaig- ober hunbertmal grifer ift al8 bdie neue
Probuftion? Und wenn vollendd Waaren bdiefer letsteren Art Hin-
fihtlich ihver Berwendbung in fo Hohem Grabe von den Gefesgebungen
abbingig find, mwie die Geldmetalle, wie fann da bon irgend einer
Analogie ihrer wirthjchaftlihen Stellung mit der von Rorn und Hafer,
ober Rartoffeln und Hiiben bdie Rede fein? E8 f{ind bdie ftaatlichen
DBeftimmungen, die den Gold- und Silbermiingen gefeglihe Bahlungs-
fraft verleiben obev entsiehen und dadburdy die WMarftfonjuntturen diefer
Metalle beherrichen. Wer with beftreiten, daf 3. B. der Warktwerth
bes Silbers wefentlih von ber Frage abbingt, ob die Staaten den
Silbermiingen Bablungsfraft bis au 20, 100, 1000 Mart ober unbe=
jdhrantt bis ju jeber Hobe beilegen, und ob fie bie Auspragungen auf
10, 20, 30 Mart fiir den Kopf ber Vevdlferung firiven oder fie villig
frei geben? Rury der Wiebhrwerth, den Gold und Silber vermige ihrer
Bevwenbung ald Selbmetalle befigen, Hingt, wenn aud) nidht volljtin-
big, fo Dodh) in tweiten Grengen von der Miinzgefepsgebung ab und
innerhalb Ddiejed Spielvaums fann bdie leftere auch bag Werthverhilt-
nif Dber beiden WPetalle um fo wirfjamer beeinflufjen, je grifer der
DBereidy ihrer Geltung ift. Und war erfolgt bie Eimwirfung auf den
Martt, wie wir immer wiederholen, nicht durd) Bwang, jonbern einfady
baburd), daff die Miingftatten al8 die mafigebenden Konfumenten der
beiben Pietalle auftreten.

Jener Pebrwerth dber Gelbmetalle, Dem eine fundamentale Be-

*) Die Ebelmetalle haben urfpriinglidhy ihre Geldbrolle und damit einen ent-
fpredenben Mehriverth im Berfehr felbft erhalten; aber in ber entwidelteren
RKultur bingt bie Bebeutung ihrer Gelbfunttion wefentli von ihrer Sulafjung
al8 gefesliche8 Bablung8mittel mit unbebingt liberirender Kraft ab; mwenn bdasg
Golb in feinem Lanbe gefeplidhe Sahlungstraft befdfie, o wilrde e8 unter den
heutigen Berhdltnifien aud) al8 freie8 Hanbeldgeld feine erheblide Rolle melhr
fpielen fnnen.
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deutung fiiv die Gelbtheorie beizulegen ijt, wiitbe allerbings nidht be-
fteben Idnnen, wenn bdiefelben mit beftimmten Produftionsfojten beliebig
vermehrbar wdrven. Bei Waaren diefer Art paft fidh dag Angebot jtets
ber Nadfrage an, einerfei, ob bie legtere wegen neuer BVerwendungs-
avten De8 Guted zunimmt, oder durd Befdyranfung der Braudbarfeit
Deffelben  {ich vermindert. Die Ebelmetalle jind aber nidht beliebig
vermebhrbar, fie baben einen gejteigerten SeltenbeitSwerth bder durd
bie Ronfurveny der neuen, verbdltnifmafig jpdarliden Bufubren nuy
wenig ober. gar nidht gedriidt werden fann, und eben deshalb hingt
ibr Werth von bdem griferen ober gevingeren Grabe ihrer Verwend-
barfeit, befonberd alfo aud) von ibrer Berwendung als Geldftoffe ab.

©Gdon die nur partielle Demonetificung ded Silbers Hhat den
Werth deffelbern dauernd um 15 Progent gedriidt; wiivde ihm aud in
Jubien die Gelbqualitit entjogen, fo wiirde ed vielleidht noch 30 Progent
mehr verlieren. Man darf daber annehmen, daf mehr al8 ein Drittel
De8 Werthed, den dad Silber bis 1874 behauptete, ihm nur vermdge
feiner Berwendung al8 Geldftoff jugefallen war. Die Mehrwerths-
quote, die bas Gold aud demfelben Grunbde erlangt bat, ift ficherlid)
nidt gervinger und wiirde jedenfall8 nod) bedeutend unebuien, wenn
bag Konfurrenymetall aus dem Geldipitem der Kulturivelt definitiv ver-
drdngt wiirde.

Junerhalb gewiffer Grengen, bie von dem eigenthiimlidien Webhr-
werth Der Gelbmetalle abhingen, er{deint demnad) die Firirung eines
Berthverhiltniffed derfelben durd) die Gefesgebung aud) theoretifdy voll-
fommen gevedhtfertigt und burdfiifrbar. Wenn Ddiefes BVerhaltnif aller-
dingd fiir pad eine Wetall fo ungiinftiy angenommen iwiirde, baf e8
bet ausjdhlieflidyer LVerwendung ald Rohitoff fiix Lurusartifel und
fonftige inbuftvielle Bwede einen befferen Preid erlangen Idnnte, wenn
ibm alfo die Geldbvolle fiberhaupt feinen Webhrwerth mebhr verfdhafite,
fo wiirde {elbjt eine von ver ganzen Welt vereinbarte Werthrelation nidt
verhindern Idnnen, daf dad benadtheiligte Wietall aud dem Gelbbienjte
ginglidy ausjdhiede und nur der gewerblidhen Berarbeitung gewibntet
wiirtdbe. Damit fallt aud) der Cimwand fort, baff man cbenjo gut dasd
Werthverhdltnif 1:1 wie 15, : 1 Ddefretiven Idnme. Bei der exften
Ginfithrung eined Doppelwihrungsipftems ift natiivlicy biejenige Berth-
velation zu ®rvunde ju legen, bdie in bem Wugenblide durch die biftos
rijhe Gntwidlung deg BVerfehrs gegeben ift. Diefelbe wird fih dann
je nady ber Grdfe ihres Geltungsgebiete8 mehr obev weniger genau
aufrecht erbalten laffen, fo lange nidht in den Verhiltniffen der Pro-
buftion und der Unfammlung der beiden Ebelmetalle eine vdllige Um-



walgung eintritt. &8 ift aber nad)y allen Crfahrungen nidht im ent-
fexnteften su evwarten, daf jemal8 jolche Uenderungen der Probuftions-
bebingungen 3. B. ded Silberd eintveten werben, welde bet einer all-
gemeinen Annabme der Werthrelation 15%; : 1. die Folge haben snnten,
paf dag ®old wegen iibermdfiger Benadtheiligung aus ver Gelprolle
ganglih verdringt und ausfhlieflich der Inbujtvie jugetrieben iwiirde.

©oviel iiber die ,niaiserie“ ber Doppelwdbhrung. Herr Leroy-
Beaulieu beehrt fie aber auferdem fpeziell mit Ritcdfidht auf Franfreid
mit dem Gpitheton eine8 ,systéme absurde“, dag fiinjtlihe Rrifen
bervorrufe, wo natiirlicher Weife gar feine Krifi8 entftanden fein iivde.
Diejer Vorwurf gebt iiber unfeve Fajfungsfraft.

Wir Denfen und glauben e8 nachgewiefen zu baben, die fritijdhe
Qage dev framdfijhen Wiingverhiltnijje ift nicht durch die Doppelidh-
vung, fondern purd) die Sudpenjion ber Doppelwihrung entftan-
ven. Durd) bdie Mafiregeln von 1874 und 1876 ijt der Fall Des
Silbers erjt mibglid geworben. Und wad bhitte nad Hevyn Leroph-
Beauliew's Anjicht nod) weiter gejchehen jollen? Sollte man etwa aud)
{chon fofort mit dem Berfauf der Fiinfivantenitiide beginnen und dadurd
bie Rataftrophe ded Silbers bid jum duferften treitben? Dafiir aber,
baf Frantreih nodh) joviel Silber befitt, ift nicht bie Doppelwdhrung
perantwortlid). Dad Silber war von Alters DHer in Franfreidh wie
in fajt alfen indern bag Hauptmiingmetall, und ed jolite biefe Stel-
lung nad)y per AbJid)t ber Vegriinder der vepublifanijchen Miiinzreform
audy bebalten. Herrn Leroh-Veaulieu's Schwiegervater, Wi. Chevalier,
bat fogar ftetd an Der Anjicht feftgebalten, daf aud) nach dem Gejese
von 1803 bas Eilber ber eigentliche Standard geblieben fei und das
®olb neben demfelben nur eine jefundirve Rolle fpiele. Niemand hat
voy Dem Jahre 1848 in Franfreidh an bdie Ginfithrung der veinen
®olowdhrung gedadyt; baf aber dad Land gegemmwdrtig mehr Gold be-
figt, al8 irgend ein anbered, Daf ed iiberhaupt am Enbde der fediger
Jabre ernftlidh an ben Uebergang jur Goldwdbhrung denfen fonnte —
welchem andeven Umiftande hat e8 die§ ju verdanfen, al8 dem ,abjur-
den Spjtem* per Doppelivdbrung? Durch bdiefed Shjtem hat Frank-
veid) fein ®old ofne eigened Butbun, anfangd jogar wiberwillig, unter
ben Ddenfbar giinftigiten Vedingungen erlangt. Wive man nad) bem
fFovreft-ovthoboyen Rathe 9. Chevalierd in ven funfziger Jahren znv
einfachen Silberwdbhrung iibergegangen, {o wiirbe die Jbee der Gold-
wibrung gegenodrtig in Franfreid) nuv nod) eine Utopie fein. Die
Deutige framdfijhe Goldwdhrungspartei verbanft alfo der Doppel-
wibrung die Moglicdhfeit ihrer Cyifteny und fie follte daher biefem
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Shftem, pag T0 Jabhre hinburd) mit merkwiirbigem Griolge den Regu-
lator Ded telativen ®old- und Silberwerthed fiiv bie ganze Erde ge-
bilbet hat, wenigjtend einige Dantbarfeit bewahren.

Aber Herr Leroh-Beaulien beftveitet iiberhaupt die Niiglichteit der
andgleicdhenden Funition ber Doppelwdihrung. Nad) feiner Weinung
bietet fie nur ben Wedhslern, Arbitragiften und Banquiers eine bequeme
®elegenheit, purd) abwedyjelnbe Ein- und Ausfubr eine8 Coelmetalles
mit aller Siderheit, ohne ihr Kabinet u verlaffen, ,alle viersehn Tage
2—3 Progent ober jahrlich 50—T75 Progent ihres RKapitald zu ver-
bienen”. Da8 mag eine effeftoolle journalijtijche Rebewenbung fein,
aber ed8 ift feine wiffenjdhaftlihe Arvgumentation. PDHat Herr Leroy-
Beaulieu fid) wohl einmal bdie Wiihe gegeben nadzufehen, wann
Sdwantungen bed Werthverhdltniffed der beiven Metalle von 2—3
Progent in vierzehn Tagen vovgefommen {ind? Erft jeit der Sus-
penfion ber lateinifdhen Doppelwdhrung! Und feitbem find zugleich
die frandfijdhen Silbermiingen immobilifict und alle Arbitrageoperationen
ywijchen ben beiden Wetallen unmiglidh geworden. So lange aber die
Doppelwdbhrung nody wirflidh in Kraft ftand, find SHwanfungen des
Gilberpreifed von 2 —3 Progent felbft in Beitvdumen von gangen
Jabren niemald bdagewefen. Soetbeer hat in feiner umfafjenden
Sdyrift iiber die Edelmetallprobuftion *) die Schivantungen ber Londoner
Gilberfurie monatweife von 1833 ab zujammengeftellt und Herr Leroy=
DBeaulien mag fid) aus diefer Tabelle iibevzeugen, daff die jtdrkjten Aus-
jhlage felbft in Jabresfrift meijtens nur 1, —?, Pennyh betrugen.
@elbft im Jabhre 1850, in weldem bie Holldnbijdhe Demonetifations-
mafregel die erfte ftavfere Gntwerthung de8 Golded Hervorrief, bewegt
fi ber Silberpreis nur langjam von 591/, Pence im Januar bid
611/, Pence im Degember, und im Jabhre 1859, der Beit ded hHidhjten
Silberpreifed bleibt Der Quré zwifdhen 613/, und 623/, Pence. I
felbft Habe die ®olb- und Silberpreife ausd ven Kuvsjetteln ber Parijer
Birfe von 1815 big 1874 ausdgeogen **) und hiex eine nod) grifere Sta-

*) Grginzung8heft (Nr. 57) su Petermann'8 Mittheilungen, S. 130.

**) So waren beifpiel8mweife bie Notirungen (nad) bem neuen Tarif) 1851:
2. Sanuar Fein-Gold pari, Fein-Silber 8 — 8/, pro mille Pramie; 6. Januar
Gilber 4—4Y, %03 10. Februar: Silber 6 — 6, °fye; 26. Mirs: GSold 2 Y,
Berluft; Silber 6—6%/, %y, Primie. Diefe Notiz bleibt unverdnbert 6i8 um
13, Auguft, wo Gold 3 %y, Verluft hat; Silber ungedndert. Dann folgt am
4. RNovember Gold 3/, %y, (Primie); Silber 9.50—8.60 %, Prdmie (wabhrfdein-
lid Drudfehler fitr 9.60), welde Notiz (mit 9.60) fich bi8 in bem April 1852 er-
halt. Die 20-Francsitiide hatten im Jabhre 1852 nod) immer 1—3 °f,, Agio.



— 6 —

bilitdt gefunben, al8 in Ronbon, abgefeben von den gany abnormen
Berhiltniffen ved Jahres 1848, in weldem der Bwangsturs ber Bant-
noten eingefithrt wurbe und bad Gold einige Weonate Hindurd) eine
ungewdhnlich hohe Pramie erzielte. Man findet oft in gangen Jabhren
nuy drei ober pier Uenbevungen ber Iiotizen und immer nur um einige
Promille. Ueberhaupt miiffen wir immer wieder davan erinnevn, daf
bie Dauptwirfung dev framzdjijdhen Doppelwdhrung nidt in pem Aus-
taujd) e einen gegen Das andere Metall bejtand, jonbexrn in dem
Uebermiegen bald ded Silbers, bald bed Golbed in den vom Auslanbe
su leijtenden Bahlungen. Die Primie war fitv einen grofen Theil bes
Publifums, namentlidh auf dem Lande, ein Grund, dasd gejudhte Metall
juviidaubalten, nidyt aber e8 fiir die Ausfuhr Hevzugeben. Rurz, wenn
aud) obhne Rweifel fHier und da grogeve Urbitvageoperationen in Gold
und Silber vovgefommen {ind, jo gibt e8 dod) feine thatjachliche Recht-
fertigung der BVehauptung, daf die Selbwedhdler und Banquiers auf
Qojten De8 Publifums in diejem Shjtem eime befonders giinjtige
®elegenbeit jur Cryielung eines miihelojen Gewinned gefunden bitten.

Herr Levoy-Beaulien bemiiht fich dann hauptjadlid) ju zeigen, daf
pa8 von Den Bimetallijten vorgefiihrte Sdyredgeipenit des baldigen
®olbmangel8 ein Luftgebilve fei. Wenn er bier zunddit fidh darvauf
beruft, daf die gegemwdrtige jdbhrliche Golbprodultion nod) immer mehy
alg bad Dreifache ihres Durdhfdinittsbetragd von 1841—50 und mehr
al8 pag AUdbtfache ped Weittelwerthes von 1831—40 ausmadye, {o fann
man bdiefed Argument unmittelbar gegen ibn wenden. Bid zum Jahre
1850 war Gngland dad eingige in Vetvadt fommende Goldbwdihrungs-
land. Die Vereinigten Staaten waren allerdingd {don in einem
Uebergangsjtabium begriffen, aber fie pragten in den Jahren 1840—49
purdy{dnittlich dody nidht gang 6 Millionen Dollars in Sold und nodh
iiber 2 Millionen in Silber. Aber felbjt wenn wir die Union in jener
Beit jdon ald8 Golowibhrungsland betvadhten, jo wied fie dbod) mit dem
Bereinigten Konigreid) ujammen nur 50 Millionen Seelen auf. Gegen-
wdrtig aber veprdfentiven Dbiefe beiben Linder eine Bevdlferung von
85 Millionen, abgejehen von den ale Golbfonjumenten immer wicdhtiger
werbenden britijhen Kolonien in ujtvalien, von Kanada, dem RKap-
lanbe u. {. w.; e8 {ind ferner pringipiell in Guropa das Deutjde Reidh,
die jfandinavifchen Staaten und Holland der Golbwdihrung beigetreten,
mit einer Bevdlfexung von iiber 58 Millionen, von Portugal und
Brafilien gar nicht zu veden; ed ftehen endlich Frankreich, Belgien und
bie Sdyweiy mit jujammen 46 Millionen Seelen nocdh al8 unmittelbare

Ranbidaten fiix die Goldwdbhrung bda, wibhrend Jtalien ftd) anjdidt
Qeris, Wihrungsfrage.
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burd) bie Befeitigung der Papierwirthjdhaft mit ihnen in gleidhe Linie
3 treten. o fommt alfo jetst in der Qulturwelt aufer den britijchen
Qolonien fiix die Golbwdhrung unmittelbar eine Bevdlferung von
189, und mit Ginfchluf Jtaliend von 217 Millionen in Betradt, alfo
mehr al8 dad Bierfache der obigen Jiffer fiiv 1850. Und wenn wir
noch den Bergleidh mit ber Periode 1831—40 anitellen, {o bejchrantte
fih damals dad Golbwibhrungdgebiet auj England mit 25 Millionen
Ginwobnern tm Jahre 1835, da in den Bereinigten Staaten basd
faftijche Uebermiegen de8 Golbed nody nicht begonnen batte. Die drei-
ober adtfache Bermehrung der Golbprodultion entpridit daber nodh
nidt einmal ber Grmeiterung bed Bilferfreifes, ber fid) beveits Dder
Oolbwdbhrung sugewandt oder bdiefelbe in Ausdfidt genommen hat. Bon
Oefterreid), Rufland und andeven Lindern, bdie in der Bufunft eben-
fall8 jum Golde gedringt werden, wenn die Rehabilitivung des Silbers
im Abendlanbe f{deitert, {precdhen wir hier nidht mebr; wobl aber fei nod
Davan evinnert, daf durch die Sunabme der Bevdlferung, bes Wohl-
ftanbed und Ded Lurus bie Veravbeitung ded Goldes ju Sdmudiaden
und @erithen in allen Lindbern eine fehr bebeutende weitere Ausddeh-
nung evbalten bHat. €. be Lavelehe {dhifgt die Golbquantitdt, welde
gegeniodrtiy von ber Jmbujtrie in der civilifivten Welt alljahrlich vev-
wendet wird, auf 250 Millionen Fres. Diefe Biffer wird Bielen etwas
hody gegriffen erfdeinen, obwohl in ben Vereinigten Staaten im
vorigen Jabre der induftrielle BVerbraud) von 8,634,000 Dollard Gold
und 3,464,000 Dollars Silber fonjtativt worden ijt. Aber aud) wenn
jene Bapl rvichtig wdve, wiivbe man iiber die Pauptfragen vdlig im
Unflaren bleiben, ndmlich wie viel neu produzirted Gold jihrlich
ber Jnbuftrie geliefert und twie viel burd) Ginfdymelzen von furx-
firenden Miingen fiiv diefelbe in Anfprudy genommen wird. Ein
grofier Theil bdiefes Foftbaren Nohmateriald wird jedenfalld durcd) Um-
fdymelzung nidht mebr cirfulivender Miingen, Shmudfaden u. {. w.
gewonnen.  Bon grofem Jnteveffe wive e8 audy zu wiffen, wie viel
au joldhen BVergolbungen gebraudt wird, welde den allmdhlichen volligen
Berlujt des Materials bebingen. Jedenfall aber ift der induftrielle
®olbverbraud) nidht {o niedrig anzujdhlagen, wie Herr Yeroh-Veaulieu
annimmt.

Was nun ferner die gefiivchtete Goldfnappheit betrifft, fo wijfen
natiirlich Bimetallijten und Monometalliften gleidh) wenig oder vielmehr
nichtd iiber bie nddyjte Cntwidlung der Probuftion. Suef’ Unfichten
iiber bie Rufunit Ded8 Golbes mwerben fid) vermuthlidy Hewdbhren, ob
aber in einer ndbeven oder cinmer fevmeven Zeit, miijfen wir gdin;lich
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bahin geftellt bleiben laffen. €8 mag fein, baR bdie aujtralifde Pro-
puftion auf die Neige geht, daf fie bald nur nod agf ben Quargberg-
bau angewiefent fein und diefer fich micht mehr Lohnend ermeifen wird;
e8 fonnen aber audy neue ®oldfelber entbecft werben, wie Firylichy exft
in ber Gegend von Port Darwin. E8 ijt nidht unwabhricdheinlich, daf
die fibirijche Prodbuftion langjam nod) weiter junimmt; die Natur des
Qanbes und ber BVevdlferung verhindert bhier die jtiirmijche Cnevgie Desd
amerifanijden und auftralijhen BVetriebs. LWasd Afrifa in den weiten
nod) nidht erichloffenen Streden birgt, miiffen wir ebenfall8 geduldig
abmwarten. Aber drei allgemeine Sige find boch umyweifelbaft richtig:
paf bie Alluvialgoldlager fich mehr odber weniger rajd) evidhopfen; daf
ber Abbau ber goldfiihrenden LQuarzginge ein febr unfideres Unter-
nehmen ift, dad Hiufig aufgegeben werden muf, weil e8 die Kojten
nidyt dedt; paf vie Entvedung neuer Goldlagerftatten um jo unwabhr-
fheinlicher wird, je weiter die Erforjdung ber Erde gediehen ijt. Aus
diejen Sdgen aber Ddarf man Dod) mit groferer Wabridyeinlichfeit
jdbliegen, paf im Gamen in ben ndadften Jabrzehnten eine Ubnabute,
al8 baR eine Junabme bder ©olbprobuftion ftattfinben mwerde. Wir
Haben in bem vorigen Abjdnitt angenommen, daf gegemwdrtig und in
der nddfjten Butunft die jdbhrlihe neue Goldzufubr fiix Curopa und
torpamerifa (aljo nach Ubzug des in Auftralien und tm Often juriid-
gebliebenen Quantums) etwa 300 Millionen Mart betrage.

Nun wurden aber in der Periobe von 1866—70, in der die Wogen
beg falifornifchen. und auftralijden Golbandranges fid) bereitd berubigt
batten und Franfreidh {hon wieder betracdhtlihe Summen in Silber
prigte, allein in Gngland, der Union und Franfreidh durdy{chnittlich
ungefahr 350 Willionen Marf in Golo ausgemiingt, und bdiefe Prés
aungdsiffer, die betraditlich hinter Derjenigen Der beiben vorfhergegangenen
QJahrfiinfte juriidblieb, eridheint al8 eine purdhaus normale, in feiner
Weife ibermdfige™). €8 find obne Jweifel aud) Wiingen des einen
Ctaates in bem anderen al8 Tiegelmaterial verwandt worden, aber
allzugrof diirften diefe Betvdge nidit fein, da e8 oft vortheilbafter ijt,
Sovereigns, Napoleond und Cagled al8 folche zu behalten, ald fie ein-
suichmelzen. Die ruijfijhen Jmperiale, deven damald jibrlidh fiir iiber
80 Millionen Maxt gemiingt wurden, Haben wir aus der Recdhnung

*) Amerifa Hatte allerding8 die Papiermirthidaft, aber dadburd) fonnte die
Goldpragung nur unter bie normale Grife herabgedrildt werben. Sie wies in
ber That jowohl von 1850—59, wie aud) in bev jiingften Beit feit 1873 eine weit
hobere Mittelziffer auf, al8 in der oben angegebenen Periobe.

5*
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gelaffen, weil fie eben gridfitentheil8 al8 Robhmatevial fiir die weftlichen
Miingftatten dienen.

Nebmen wir nun aud) an, daff die ju erwartenden 300 Millionen
Wart ausfdliefilih ju Miinzzweden vermendet werden, ermwdgen wir
bann aber ferner, baf nach Bejeitigung der bimetallijtifhen BVerfuche
bie Golbwibhrungs-Staaten jofort mebhr al8 dad Doppelte der Be-
odlferung der drei oben genannten Linder im Jabre 1870 veprdfentirten,
bebenfenn wir endlid), daf Dann iiberbaupt alle Staaten, die auf der
Hibe ber Qultur bleiben wollen, nur die reine Goldbwdhrung in Aus-
fiht nehmen fdnnen, wenn fie fih aud) vorlaufig mit Papierwdibhrung
begniigen miiffen,. {o werden wir bdie Vebauptung wohl begriindet
finden, baf eine jdbrlidhe @olbzufubr von 300 und felbjt won 400
Pill. Mart in der weftlichen Welt nidht geniigen wird, um audy nux
ben laufenden normalen Bebarf an neuen baaven Cirfulations-
mitteln zu decen.

Man fonnte nun freilid) fagen: der novmale Bebarf an neuen
Baarmitteln ift feine fonftante Gribfe, fonvern er nimmt immer melhy
ab, je grdRer ber beveitd vorhandene Borrath ift; Ddauerte jabhrausg
jabrein die Bufufhr in gleidher Hibhe fort, jo miifite jebed Land jdhlie-
lidy iiberfittigt werden, e8 iwiirde ein Rildfluf ober eine allméblicde
Cntwerthung pe8 Golbes gegen Waaren erfolgen.

Darvauf antworten wiv: erftend liegen feine Anzeichen dafiir vor,
Daf Die oben gemannten drei Linber eine Durd)ichnittdpragung in der
Hihe von im Ganmgen 350 Millionen Marf nidht audy) nody in ben
nidyften zebn oder ywanzig Jabren in novmaler Weife (alio ofne daf
bas Preidniveau {ich dndern wiirde) abforbiren finnten; zweitend wiirde
aber ja bei der vollen Durdfiihrung ver Goldwdbhrung in dem u-
nidft in Frage ftebenden Staatengebiete der Untbeil der einzelnen
Qinber {id) bebeutend gevinger Hevausitellen, weil dann eine doppelt fo
groge Bevdlterung die jur BVerfiigung ftehenden 300 Millionen unter
fidh zu theilen Ditte; drittend endlid) ift wenigitens bie Mibglidfeit ju
beriidjichtigen, daf nac) zebn ober zwanzig Sabren die Golbproduftion
nod) weiter juviidgegangen fet. Bugleidh erinmern wir wieder an dasd
mbglide Borgehen Oefterveihd und Ruflands, an bdie vajde Be-
oblferungSzunafme Yorbamerifad, an bdie nicht minber forfdyreitende
Cntwidlung Auftraliens, dad dem Weften von feiner Goldprobuftion
vevmuthlich eine immer fleiner werdende LJuote abgeben wird.

Die Goldinappheit ift aljo feinedwegs eine Chimdre, wenn bdie
Ooldbwdbrungspartet in den Hauptfulturlindern den Sieg davon trdgt.
Wan vergeffe nidht, daf jeber CErfolg derfelben in bem einen Lanbde
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dent Wetteifer Der Goldfveunde in den iibrigen Staaten nod) mehr an-
fpornen muf. &8 bilft nicht8, wenn die Partei in Deutichland jetst
bie Weltpropaganda fiiv thre Idee einftellen und mit Nitdficht auf die
iibrigen Kanbdidaten das franzifijhe Spriihwort ,faut de la vertu,
pas trop n’en faut®, auf bie Goldwdihrung anwenben midchte.
Wird pas Silber endgiiltig befiegt, fo wird cin Hhavter Lampf um bas
®old wifden ben fammtlichen Staaten, bdie auf ben obeven Staffeln
per Rultur ftehen, unvevmeidlid) werben. Und BHanbelte ed fidh dabei
wenigjtend nur um Ddie Befriedigung Ded laufenden Bebdiiriniffes
per junehmenden Bevilferung mit der abnehmenden Produftion. Die
Hauptjdwierigleit aber, die Herr Leroh)-Beaulien gav nid)t beriihrt,
liegt, wie wir in Dem vorigen Abjchnitt gezeigt Haben bdarin, baf
neben dem laufenden Bevarf aud) nod) in Gold Erjat fiix 4000 Mil-
lionen Weart Sifber ju befdaffen ift. Soetbeer nimmt al8 gegemwir-
tigen Stand Der Golbcivfulation an: in England 2700 IMillionen
Mart, in den britijdhen Kolonien 600 WMillionen, im lateinifdyen Wiiing-
vevein 5000 Willionen, in Holland 90 WMillionen, in Sfandbinavien 190
Miltionen, in Deutidhland 1600 Weillionen, in den iibrigen europdifden
Qinbern (Defterveid), Rufland, Spanien, Portugal u. §. w.) 1500
Millionen, in pen BVeveinigten Staaten 1700 Milltonen, im Ganzen
rund 13 500 IMillionen Warf. Dieje Jabhlen werden im wefentlidhen
ridhtig fein, aber e8 folgt baraus weber, baf Gold genug vorhanben,
nody viel weniger, daf bie Litde welche die, wenn aud) nur allmaphliche
Bejeitigung von 4000 Millionen Silberfourant in' den gegenmwdirtig
nod) unentjchieven daftehenden Staaten evgeugen iwiirde, leidht ausdgefiillt
werben fonnte, Denn in erftever Beziehbung muf wieber davan evinnert
werben, daf eine gewijfe, nidt unbetrichtliche neue Goldjufubr auf
abfehbare Beit nody filr alle angefithrten Lander nithig ijt, wenn die Cir-
fulation fihy novmal entwideln joll, undb wasé ben zweiten Punft be-
trifft, fo weif jeder, welde Wittel bie grofen Vanfen Hhaben, um
grifere Golbbeplacitungen die ihnen ungelegen {ind, zu erichweven oder
su verbinbern. enn bdie genannten Linder doppelt foviel Gold be-
fdfen, al8 oben angegeben worben, o wiirden {ie aud) doppelt {o viel
braudien, und eine Entziehung von einigen bHunbert WMillionen Wart
wiitbe jedem von ibnen fehr empfindlid) bleiben und die Banfen u
Disfontofteigerungen veranlaffen.

Qurg, e8 ijt einfady unmdglid), obhne eine {dhwere Rrifis per-
vorgurufen, dad gefammte vorhandene Silberfourant ober aud) nuy
fovtel al8 jur vollen Herjtellung der Goldbwdbhrung in den weifelhaft
ftehenden Staaten ndthig wdre, gegen Gold ausdzutaujchen, und das it
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die unmittelbarfte und unbeftreitbarite Bebeutung ded Sates von der
®olbtnappbheit.

Aber Herr Leroh-Beaulien weift nun auf die junehmende Ent-
widlung der golderiparenden Hiilfsmittel der Cirfulation, auf Givo-,
Ched- und Clearinghaus - Vertebr, namentlich aber — auf die Heinen
Notenabjcdhnitte Hin, weldhe die Bant von Franfreidh nad) jeiner Wei-
nung mit Unredt zuriidgesogen bhat.

Auf dag Berbdltnif ber Edelmetallgelder zu dem iibrigen Cir-
fulationmedhanidmus fommen wiv nod) guriid; bier evinnern wir nur
mit €. be Lavelehe bavan, daf in England mit der folofjalen Entwid-
lung be8 Rreditd jeit 30 Jabren aud)y eine BVermehrung der Baar-
civfulation um vielleicht 40 Millionen Pfo. Sterling pavallel gegangen
ift. ©o weit wir ben finftigen Lauf der. Dinge ivgendwie abjehen
tonnen, muf der Saty feftgebalten werben, daff mit ber Criveiterung
De8 Rreditipftems aud) die metallijdie Bafid deffelben vergrifert werden
muf, wenn audy in einem gevingeven Verhdltnif. Jn einer idealen
Butunft mag die vielleicht einmal anberd werden.

Sebhr merhwiirdig aber ift die Verbhertlihung der Notenabjdhnitte
von 20 und 50 Frces. burd) Hevyn Levoh-Beaulien. Freilidh) ijt er
nidht ber eingige Golbmonometallift, der unvermerft auf bdie {dhiefe
Gbene gevathen ift, die vom Golbe u der ungededten Notencirfulation
fithrt. Frither waven gerade bie Fiihrer der Goldpartei der Anficht,
baf bie Ileinen Abjchnitte dag Metall verbringten; fie maditen e8
gerade Dem Silber jum Borwurf, dafi e8 eine ungejunde Papiercivulas
tion erzeuge, iweil e8 eine Abjdnitte ndthig madpe, und e8 ift in
Deutfchland gerade burd) die Golbwdbhrungspartei der Minimalwerth
der Banfnoten auf 100 Mart erhdht worden. Und nun {dldgt ein
®olbfreund die maffenhafte Ausdgabe von 50 und 20 Francs-Noten vor,
um den Golbgorrath der BVant von Franfreid) zu verjtdrfen! Wiivde
biefer Rath befolgt, fo wiirde wabhrideinlid) in ber That eine Gegen=
ftedmung von Gold zu der Bant ftattfinden, vielleidht wivklich, wie
Herr Leroy-Beaulien meint, der Borrath um eine halbe Milliarde Hiher
fteigen; aber wad wiirbe die Folge fein? Daff die Bank, die jdon
jet aus privatwivthjdaftlichen Grviinden, ndmlich wegen ihre8 Hohen
®ejammtbaarporrathes, dem Golbabflufie nidit mit einer geniigend
energifcdhen Distontopolitif entgegengetveten ijt, fich bev weiteren Aus-
fubr gegeniiber vollend8 lar erweifen und gewiffermafen al8 Saug-
und Drudpumpe ur bequemen Ableitung ded Golbed aus bem Lanbe
bierten wiixde. Jnteveffant ift iibrigend aud) bad in jenem Voridlage
mit enthaliene Geftinbnif, daf dasd framdfijhe Publifum (wie das
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amerifanifdhe) Da8 Papier nidht nur dem Silber, jondern auch dem
Opolbe porsieht, indem e8, wenn e§ papierene Surrogate der Napoleons
Ditte, gern beveit wive, die {dhmerven und unbequemen Goldbmiingen
sur Bant juviidgelangen ju laffen.

Ueber die eigentlidie Silberfrage gleitet Herr Leron-Beaulieu leict
hinweg. Wenn bdie Miingfonfereny etwas BVerniinftiged thun wolle,
meint ex, {o folle fie veveinbaven, daf alle Silbermiingen Bahlungs-
Fraft big 100 Fres., 80 Wart u. {. w. erbielten. Wenn die deutfchen
Monometallijten eine jolde Redbuftion der Babhlungsfrajt ver Thaler
vorjhlagen, o bletben f{ie wenigftens auf vem Boben des Miidglichen,
wenn aud) an der duferjten Grenge beffelben; aud) jesen fie dabei eine
theilweije Cingiehung dexr Thaler voraus, die ibhrerjeitd ebenfall8 nod
nicht die Grenzen des praftijd) Miglichen iiberjdhreitet. Aber wie ftellt fich
eine jolche Wafiregel in Franfreid) dar, veffen Vorrath an Kourantiilber
awijdhen 2 und 3000 Willionen Fred. gefchdst wird! Fdnde nicht jo=
fort eine folofjale Gingiebung ftatt, jo iwiirde eine ,Edjeidemiingfrifis”
entjteben, bie an Gvofartigleit alle bisher in der Gefdyichte dagewefencn
sufamuen iibevtvafe! Fiir die Banf von Frankreidh) witrden mehr ald
ywet Drittel hred Baarvorrathes vedtlidh ver Qualitit al8 Dedungs-
material beraubt, denn Niemand braudite mefhr al8 die Eimwedielung
eine8 eingigen Hunbdertivantenbillets in Silber u geftatten. LWollte man
aber bad begradirte Silber auf eine jeiner Sdieidemiingqualitit einiger-
mafien entjpredende Plenge rveduziven, fo miifte man mit grifiter Be-
jleunigung awifhen 1500 und 2500 Willionen Fres. eingiehen, und
wad damit maden und was an die Stelle bdiefer Cirfulationsmittel
jegen ?

Die Swierigleit ver Silberfrage baben wir im Obigen nod
feinedmweg8 in ifrer gamgen DBebeutung bdavgeftellt. Gelangt in Dder
weftlidhen Quiturivelt die Goldwdihrung (gemijcht mit Papier- und un-
gedecdter Notenwirthidaft) sur allgemeinen Durdhfithrung, jo unterliegt
e8 gar feinem Bweifel, daR in Kuvzem audy) Oftinbien dem in Nieders
Lindijch-3nbien bereitd gegebenen Beijpiele folgen wird. Dasd Cingiehen
und ber BVerfauf der folojjalen Wajfe Rupien, die in Inbien im Um-
lauf unbd aufgefpeichert find, ift freilid) ein Ding der UnmdglichFeit;
aber fdon bdie Cinftellung ber inbifdhen Pragungen wiirde fiiv das
Silber im hodhften Grabe verhingnifooll werben. €8 iiivde dadburd
bag Metall aud) den Reft feined Mehrwerths al8 Geldjtoff verlieven,
wibhrend die vorhandenen Rupien, dhnlid) wie die Thaler- und Fiinf-
franfenftiide, einen Rveditwerth auj Grund ihres Sepriges erbalten
wiivden. Die Cinjtellung der Rupien - Pragung ijt nun abey jhon im
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Jabhre 1876 von der bengalijchen Hanvelsfammer und von der Hanvels-
affociation in Qalfutta empfobhlen worben, und wenn aud) die RNegievung
bisher dDiefen Vor{dlag zuriidgewiefen bat, jo fann man doch) mit Be-
ftimmtheit bie baldige AUnnabhme defjelben und die Einfiihrung ver Golb-
rednung in Jnbien vovausjagen, wenn bdie Wieberberftellung bdes bi-
metalliftijchen Regulatord im Abendlande definitiv miflingt. Lenn der
europdifd)-inbdijche Berfehr wiirde fidh, wie icdh {dhon in meinen ,Beitvagen
jur Statiftif der Ebelmetalle” YHervorgehoben bHabe, bei Dem umvermit-
telten Nebeneinanter von Golowdbhrung im Weften und Silberwdibhrung
im Often, burdh ebenfo ftarfe und ftdrende Qursjdhivantungen gejchivigt
feben, wie wenn in Den beiben ®ebieten 3wei unabbhiangige Papier-
wibhrungen beftanben. Denn innerbalb weiter Grengen, welde von der
Orifle Ded ben beiben Wetallen al8 Geldftoffen zugewachienen Wiebr-
werthes abhingen, wiirde dann der Werth ped Silbers in Guropa fidh)
banad) bemefien, wad man in Jndien {idy dafiir faufen fann, und um-
gefebrt wiirde e8 fih mit dem Goldwerthe in IJnbien verbalten. Das
Werthverhdltniff der beiden Wetalle iwiirde aljo bann wefentlid) durdy
Den Wedhfel der Waavenpreife und iiberhaupt durd) die europdijch=in=
bifdhen Hanbdeldfonjuntturen bedingt und demnad) fortwdhrend mit weiten
Ausidhligen auf- und nieberjdhmwanten. Diefer Uebeljtand aber mwiirde
den Verfehr bald zur Annabme eined gemeinjchaftlichen LWerthmages
ywingen, wenn aud) die Hauptmaffe der Cirfulationdmittel in Jnbien
nody auf unabjebbare Beit aus Silber beftehen wiirbe. So lange die
frangdfijche Doppelwdhrung den mafgebenden Einfluf auj dbas im gangen
Weltverfehr geltende Werthverhdltnif ausiibte, waren ftarfe Odcillationen
beffelben gar nicht miglich undb e beftand wenigftens anndbernd ein
feftes Pari zwifchen den Golb- und Silberlindern. Die Monometalliften
*geben im Allgemeinen diefe vegulivende Wirfung bed framzdiijden Shitems
3u; gleichwohl meinen Soetbeer und Giffen, denen fich audy €. Fervarig*)
anfchliet, der Doppelwiahrungdmedanidmus fet von 1820 bis 1850
thatjadlid) nicht wivilam gewefen, weil Franfreih damald eigentlich
nur Silbercivfulation befeflen habe. Wir Dbeftreiten bdiefe Anficdht auf
pag VBeftimmtefte. Die franmgdfifdhe Doppeliwdbhrung ijt immer ald Re-
gulator wirfjam gewefen, wenn aud) natiiclidhy friier nicht mit dev
auBerordentlichen Jntenfitit, die durd) ben enormen Goldanvrang nach
1848 nbthig wurbe. Bunddijt fonnte {idy dad Silber nicht erheblid)
entwerthen, fo lange ibm die frangdfijhen Miimajtitten in unbefdhrdntter

*) Le ultime fasi della questione monetaria. Nuova Antologia, Febbr.
1881. p. 684.



Weife offen ftanben; aber aud) auf den Golbwerth iibte Franfreidh
ftet8 einen regelnDen Ginfluf aus. Sein Goldvorvath ift eben niemals
exfdhdpft toorben, er betrug 1848 nod) wenigjtensd 300 Millionen Fres. ;
pag Agio auf 20 Francd:Stiide (dag in bden Ddreifiger und vierziger
Sabren meiftend 5—8 pro Mille betrug, audnahmsweije audy big 11/,
ftieg), eridwerte die Ausfubr, und iiberbied wurde fortwibhrend nod
neued ®old geprdagt, ndmlich unter Lubwig XVIII. 389 Millionen,
unter Karl X. 53 Millionen, unter Ludwig Pbhilipp 216 Millionen.
Franfreid) blieb aljo immer ein Land, aud weldem nithigenfalls, wenn
aud) unter pem Auglande ungiinjtigen Bedingungen, Gold gegen Silber
gebolt werben fonnte, und fo betrug. denn 3. B. die Ausfuhr von Gold-
miingen *) im frangdiifhen Spegialhandel (alip woh!l gany iiberiviegend
20 Fres.-Stiide): 1837 127 Millionen Fres.; 1838: 13.6 Millionen;
1839: 18.8 Millionen; 1840: 8.9 Millionen; 1841: 13.4 Millionen;
1842: 7.9 Millionen; 1843: 24.8 Millionen; 1844: 5.5 Millionen.
Diefe Thatjacdhen bdiirften zur Geniige beweijen, daf die Vimetallijten
in diefem Punfte feine ,Leftion verdient” baben.

Jhre Hauptrolle allexdingd Hat bie franzdiijhe Doppelwibhrung in
pen fiinfyiger Jafhren al8 ,Faljdirm fiix dag Gold” gefpielt. Wie
tief wiitbe dad8 @olb, dasd felbjt trog jenes Fallfdivms (wegen ber
Kojten ded Trandportd von London nad) Paris, bes Binsverlufted bis
sur Pragung und ber Silberprdmie) jeitweije drei Proj. gegen feinen
novmalen Werth verlor, im Vergleidh) sum Silber gejunten fein, wenn
Franfreid) nidht unter bem zweiten RKaiferveidh die Ffoloffale Summe
von 6152 Millionen Fres. in diejem Wetall ausdgemiingt hatte! Und
e3 bitte noch) mehr aufnehmen Idnnen, da e8 nod) immer, wie ficy jetst
Har zeigt, zwei Milliarden Kouvantfilber juviidbebalten bHat. Ebenjo
leifjtungsfahig aber, mie fidh die framgdiijhe Doppelwdhrung in Ddexr
$Haltung ded Golbwerthed jeigte, wiirde fie fih aud), wenn fie ungeftdrt
und nody dpurch Velgien und theilweife duvch Italien unterftiipt, weiter
funftionivt bitte, dem bedrohten Silbererthe gegeniiber eviviefen Haben.
Und body ftellen bdie Golomonometalliften die Susdpenfion der lateini-
f{hen Doppelwdbhrung nod) immer an dag Ende der Reihe der von
ihnen aufgefiihrten Oviinbe der Silberentwerthung, obne die funda-
mentale Bebeutung bdiefer Mafregel Hervorzuheben. Wir bejtreiten ja
nidyt, baff die inbifdhen Regierungdwechfel und iiberhaupt die zeitweilige
Abnahme bed Silberbedarfs fiir Oftafien jowie die grofe Entwidlung

*) Die gleidhzeitige Ausdfuhr von Golbbarren erveidhte durdidnittlidh un-
gefdbr biefelbe Hibe.
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der Silber-Produftion in den Vereinigten Staaten ebenfall8 eine preis:
briifende Wirfung auf diefes Meetall ausdgeiibt hHaben; aber diefe Wir-
fung ioiirDe eine unbedeutende gewejen jein, wenn bie Miinzjtitten
bes Doppelwahrungsgebieted dem Silber gedffnet geblieben wiven; ums-
gefebrt aber wiitbe aud) obme jene Ginfliijffe dad Silber jtarl ge-
funten fein, wenn Franfreid) ihm, wie im Jahre 1870 nabeju be-
fdloffen war, bie fexmeve Pragung verjagt Hatte. Die Susdpenfion der
Doppelwdbrung, die {hon mit der Bejdrinfung ber Pragungen im
QSabhre 1874 beginnt, ift alfo die Borbedingung fiir die Entfaltung
ber vellen Wirfung der iibrigen Cntwerthungsfaftoren gewefenr, darum
alfo ijt {ie bie bominirenbe Urfache, bie obenanjujtellen ift. Die oben
angefiibrten ®riinde {ind ja filr die lesten Jabre faum nod) mit in
Anjdhlag ju bringen: die Silberausfubr nad) JIndien ift 1877 grifer
al8 jemals, und im Durd)jdnitt trog der Council bills von 1876 bis
1880 grifer gewefen al8 von 1866—1872; und wasd die nordameris
fanijhe Produftion betrifit, jo ift jie in der lepten Beit groftentheils
im Lanbe felbit vermiingt worven.

Auch bie entwerthende Wirtung der bdeutidhen Wiiingreform auf
bad Gilber war abhingig von der Susdpenfion der (ateinifdhen Doppel-
wihrung. Sie ift allerdings ibhrerieitd bie unmittelbare Vevanlafjung
ber letsteven WMafivegel gewejen, inbef wiirbe Franfreid), wie wir friher
gezeigt Daben, auch obhne bag Borgehen Deutidhlands aus eigener Inis
tiative bad Erpeviment der Silberdemonetijation unternommen hHaben,
fobald e8 ben Bwangsfurd bder Noten befeitigt batte. Die deutidhe
Miingreform Hat unmittelbar auf den Silberpreid gewirft duvd) bie
Bertaufe, die namentlih 1877 eine fehr Hohe iffer evveichten; mittel-
bar aud) Dadburd), Daf bem Silber nun bder Weg su den deutfchen
Wiingftatten verlegt wurbe. Diefer legtere Umitand Hat jebody feines-
weg8 die gleihe Bebeutung, wie die Einftellung der Silberprigung in
ben Doppelwidbrungslindern. Wie viel Gelometall einem Lande mit
einfader Wahrung uflieft, bHangt von ben HandelSverbaltniffen bdes-
felbent ab und jeine Abjorptionsfibigleit fiix pasd eine Wietall Hat iiber-
haupt eine weit tiefer liegende Grenge al8 die, welde unter fonjt gleichen
Umitinben fiiv ein Doppelwdbhrungsland gilt, dasd einen groen Borrath
bes andern Metalled befist. Denn in dem legteven finbet eine mehr
ober weniger weit gehende Criepung besd bid dabin iiberiviegenden durd
bag einjtrdmende Weetall ftatt, und je bebeutender die Anjammlung des
erfteven war, um {o meby fann von dem lefsteven, unabbhdangig von
ber gewdhnlidhen Babhlungsbilany und dem Normal-
bebarf an Cirfulation8mitteln, aufgenommen werden. €8
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exfdeint aljo aud) in diefem Punfte die Susdpenfion der lateinijchen
Doppelwihrung al8 das ausfdlaggebenve Moment bei dev Silber-
entiverthung.

&8 trifft paber aud) nidt zu, wenn Fervarid behauptet, die latei-
nijdhe Union fet 1874 Dbeveit8 mit Silber iiberidttigt gervejen und audh
bie Fortjepung bder Silberpragungen Datte bad Silber nidht rvetten
fonnen. Wenn bder DoppelivdhrungSmedhanidmusd mit voller Freibeit
gearbeitet Ditte, jo wéve in einem ebiete, dag 6 WMilliarden in Gold
enthielt, durch bas Cinftromen von Silber eine Ueberfdttigung mit
Kourantgeld — ob dajfelbe aud Golp ober Silber bejteht, ift fiiv
bie fonjequente Doppelwibhrung gleichgiiltig — erft moglid) geworden,
nadpemn jene Goldomaffe durd) Silber erjenst gewefen whrve. Diejer
GriegungdprozeR aber wiirde, wenn wir wieder Franfreih allein ind
Auge faffen, nur begonnen, aber bei onjt gleih gebliebenen Umiténden
big su dDiefem Augenbli€ nod) bei weitem nicht durchgefiihrt und iiber-
baupt niemal8 volljtinbig geworden fein, ebenfowenig wie dbag Golb im
Sahre 1850 und basd Silber im Jahre 1866 vollftindig verdringt war.
Bon 1874 big 1880 Hhat Norbamerita etwasd iiber eine Williarde Mart
Silber probuzivt; Deutjhland wiivde bei voller Durdfiihrung feiner
Lerfaufe etwa 1150 Willionen Wart auf den Markt gebradit Haben;
ungefdbr eben diefe Summe ift aber in bDen angegebenen fieben Jahren
von Guropa nad) Ojtafien gefloffen, und man darf annehmen, daf dieje
Ausfuhr nidt viel geringer gewefen fein wiirde, wenn die Silber-
entwertbung im Abendlande nidyt eingetveten wdve. €8 wiirbe {ich da-
Der fitv Frankreid) oder vielmebr fitr bdie lateinifde Union im jdhlimmiten
Falle um bie VBewdiltigung eined aufergewdhnliden Silberandranges
von 1, Pill. Francd gebhanbdelt haben. Nun bHat aber Frantreid,
bem durd) die Babhlung bder RriegSentidhddigung ein immerbin bebeu-
tender Theil feined Baarvorrathd entzogen worden way, in den Jabhren
1874 — 1878 nady feiner (natiivlich nicht genau vidytigen) Bollftatiftit
2002 Millionen Fres. Gold mehr ein- al8 ausdgefiihrt. Hatte e8 aljo
jeine Miinsftatten bem Silber offen gelaffen, jo wiirbe e8 wabridheinlicy
618 1879 nidht nur fein Gold verloven, fonbern nod) einen Ueber{duf
von einigen hundert Millionen eingefiihrt Haben; der Haupttheil jener
grofen Golbjufubhr allerdingd wiivde bdurd)y Silber erfest worben fein.
Diefed Silber aber wire nidht entwerthet gewefen, und wir
wiedetholen bhier unfeve Frage: Jft e8 denn wirklid) rationeller, 21/,
Milliaxden um 159, unterwevthiges und (bei Durdhfiihrung der Gold-
wibrung) nod) einer unbevedenbaren weiteren Entwerthung ausdgefetites
Silber 3u befigen, al8 4 Milliarben vollwerthiges Silber, das als
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fihere Notendecung bdienen famn? Die lateinifhe Miinzunion Biatte
aud) in Dben nddften zebhn Jabren, naddem bder Bwijdhenfall ber
beutichen Silberverfiufe erledigt wav, bei ben gegenmirtigen Berhilt-
niffen bed Silberbedarfd Ojtafiend eine erbeblidhe Berbringung ihres
Golbed nidht ju befiivdhten gehabt, und wenn vollends bie Vereinigten
Gtaaten in gleidher Weife, wie e8 gefdehen ijt, den Silberbollar re-
babilitirt batten, jo batte iiberbaupt filr die abfehbare Butunft von
@ilberentwerthung und Silberiiber{dwemmung ebenfo wenig, wie von
der Auffaugung ded frambfijhen Golved dpurd) die Golbwibhrungsdlinder
die Jebe fein Ibmmen. WLdinbder mit einfacdher Wdabrung fomnen eben
normaler Weife nur ein gewiffed Quantum ihres Selbmetalld auf-
nehmen und e8 liegt gav nicdht in ihvem Jnteveffe, mehr davon u ab-
forbiven, al8 fie brauchen. Wir leben nicht mebhr im Beitalter Des
Merfantiliyftems. Aber freilich, wenn Jabhrzehute lang gepredigt wird,
baf e8 filr ben boheren Kulturmenidien aufer bem ®olbe Fein DHeil
gebe, Daff er nidht nur in feiner Tafde — bad geben wir ju — nidt
nuy in feinem feuerfeften Rajfenidyranfe — ebenfalls zugegeben — fon-
Dern audy in den Gewidlben der grofen Depotanitalten nur Gold befigen
biirfe, dann ift e8 Fein Wunber, wenn {dlieRlid) jede anjtindige Nation
e8 fiir eine Chrenpflicht Halt, um jeden Preid dem Kulturmetalle um
feiner felbft willen nadujogen. Daber war e8 aud) pipdologifdy un-
moglich, daff Franfreidh und die lateinifdhe Union durd) Aufrechterbaltung
per Doppelivdbrung bdie Silberfatajtrophe verbindert hatten. Wie toiv
f{dhon bemerften, bad volfSwirthidaftliche Crpeviment dev Silberbemo-
netifivung mufte , fatalement® einmal gemad)t erden, und e8 ift
theovetijh Dag inteveffantefte — freilich aber aud) das foftfpieligite —
Gyperiment, dag die Wirthjdhaftdgejdhichte Fennt.

Daf dbas Werthverhiltnifp der beiden Edelmetalle unter ficdh durdh
bte in einem geniigend grofien Gebiete beftehenve Doppelwdbhrung in
hohem Orvabe ftabil gemadit wevden Ffann, Ddiirfte nadygerade zum
Ueberdyuff fowohl theovetifd), wie aud den framydiijden Erfahrungen
bewiefen fein. Wenn bdie Weadht der framgbiifdien Doppelivdbhrung allein
(sumal bei Den groferen Trandporvtfojten vor 1848) nod) nidht Hin-
veidte, um die Shwanfungdgrenzen fo enge zu halten, wie ju wiinjden
ire, {o wird diefes Hiel um fo volljtanbdiger zu erveichen fein, je grdfer
bie Gruppe ber Staaten ift, bie fidh vertvagdmafig sur Aufrechterhaltung
pes gleihen Werthverhdltnifjed verpflichten. Daf eine joldhe Konvention
unmbglicdh fei, fann man jegt nidht mehyr behaupten; venn Franfreid
und Amerifa mit nahezu 90 Mill. Einwobnern find thatjadlidhy zum
Abjchluf berfelben beveit, und ber Veitritt des :Deutihen Reicdes ift
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body Hochjtens nur injofern eine Unmbglichfeit, al8 die Goldwibhrungs-
partet madtig genug ijt, die Moglichfeit zu verhindern. Jtalien wiirde
fid wabhricheinlich dem Deijpiele Frantreihd anjdhliefen, und Dder
Wiverjtand DBelgiend und ber Sdyweiy fonnte bhicdftend bis zum
1. Sanuar 1886 Sdywierigleiten bereiten*). €8 fdinnte alfo gany
ungweifelbaft eine Doppelivdhrungs-Union ju Stanve fommen, bdie
madtig genug wdre, dad Werthverhdltnif fajt abjolut fejtyunageln.

Dann aber erhebt {ich die Hauptfrage, auf die wir in den BVor-
bemerfungen bingewiejen Daben: wie wird e8 fih mit der Stabilitdt
deg allgemeinen Preidniveaus verhalten, wenn die Piaffe ber Civfulations-
mittel anbauernd und in unbejdyranttem Mafe Jowobhl durd) Gold wie
purc) Silber vevmehrt werben fann? Wird nidht almablic) eine mebr
und mehr fortidreitende BWerthverminderung der aus Gold und Silber
legivten Baluta gegen die eigentlichen Waaren eintreten?

Wolowsti hat sur Geniige nacdhgewiejen, daf bei dem Vorhanbden-
jein eine8 Doppelwihrungdgebietes bdie Werthjdhmwanfungen beider
Eoelmetalle gegen Waarven in jedem Falle bebeutend gemilbert werbden.
Gine ftarfe Mebhrproduftion von Gold wirft duvd) Vevmittlung bder
Doppelwihrungslinder aud) auf die Silberldnber und ebenfo finet
eine Ritdwirfung eine8 bebeutenden mneuen Silberzujluffes auf bdie
®olblander ftatt; fury die Wirkung ber neuen Bufubr jedes eingelnen
Peetallg vertheilt fih auf die Gefammtmaijfe beider Metalle und
wird daburd) abgejdhwdadt.

RQnied wendet Dagegen ein, baff die Doppelwdhrung Ddafilv aud
Werthjdmwantungen dedjenigen Metalld mertbar madye, bas bei einfacher
Wahrung von den verdnderten BVerhdltniffen ded anbeven nicht beviihrt
worben idve.

Dagegen ift angufithren, dbaf das Doppelwiphrungsland den doppel-
ten Wedyjel per Probuftiondverhdltniffe nur burd) bdie verdnderliche
Bujammeniegung feiner Aus- und Einfubhr der beiden Edelmetalle und
in Der pweijeitigen BVerdnderlidhfeit der Pramie bemerft, daf aber fein
Miingipjtem FeineSwegs eine Ver{dyiebung Des Preisniveaus veranlaft.
Denn das eingefiihrte Weetall dient theild al8 Criap bes ausgefiihrten
und 1t bemnad) bie Summe der Cirfulationdmittel ungedndert, theils
bilbet e8 eine Salbozahlung ded Auslandes, die jedenfall in dDer einen
ober in Der andeven Geftalt eingegangen wive, fo daf, wenn fie wirk

*) Nad) Der RKomvention von 1878 bdarf wihrend ber Dauer bderfelben die
Pragung von Fiinfiranfenftiiden nur unter einftimmiger Genehmigung der Ber-
tragdftaaten wieber aufgenommen twerben.
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lih einen Cinfluf auf die Preife ausiiben follte, die Schuld nicht der
Doppelwdabrung beizumefien wdve,

BWas anbererieitd die Veeinfluffung betrifft, welde durd Ber-
mittlung des Doppelwdhrungsgebieted die Gold- und Silberldnder
gegenfeitig auf ihr Preidniveau ausiiben finnen, {o ijt diefe jedenfalls
nur eine febr langfanme und faum merfbare, und wenn dag Doppel-
wibhrungsgebiet nidht vorhanben, bie Erbe alfo einfad) in ein Gold-
und ein Silbergebiet getheilt wdre, jo wiitben nady den friiber gemady-
ten Undeutungen weit {hlimmere BVerfehrstdvungen u befiivchten fein.

Wenn aber aud) die Hebung ded Preidniveausd durd) die Doppel-
wahrung durdpaud fanft und allmdahlidh erfolgte, e8 wdre dies bdoch
immer eine irvationelle Grideinung, bie gegen den Bimetallidmus
fprechen miifite — wenn der Golbmonometallidmusd nidt nod) grifere
Uebelftinbe aufiviefe. Wir bhaben geseigt, daf dad lettere Syitem,
wenn e8 aud) nur von den gegenwdrtig demjelben jujtrebenden Nationen
angenommen wird, die efabr ped entgegengefetiten IMifftandes mit
fidh bringt, eined allgemeinen Sinfend bed PreiSniveaus in Folge
dronifder Stagnation ober ftofweife auftretender, durd) Ueberanipan-
nung ded Qrebit8 veranlafter Krifen. Bon diefen beiben Preidbewegungen
ift aber bie leteve unzweifelhaft dDad grofere Uebel, da Ddaburd) un-
mittelbar dDie Probuftion gejdhidigt wird. Die Preisfteigerung im erjten
Falle dagegen wiirbe gewifjermafien nur eine formale fein, nicht bedingt
burd) eine LVerrvingerung der Pajfe der Giiter (wie 3. B. bei {dhlechten
Grnten), vielmehr in einem eigenthiimlichen Progef durd) die Ver-
mittiung Dder {ih ausdbehnenden Produftion entjtanden, und allen
Probugenten aud) wiedber ju Gute fommend. Die Intereflen der nidyt-
produttiven Rlaffe find denn dody wobl nicht ald bdie wirthidhaftlic
mafigebenben 3u betradyten.

Aber wiv glauben itberhaupt nicht, daff die Bermehrung der baaren
Girfulation8mittel, wie fie durdy die Doppelwdhrung bedingt wiirbe,
eine merflidhe Gimvirfung auf die Preife ausiiben wiirde. Tad baare
®eld verrichtet gegenwirtig nur nod) einen velativ bejdhrantten Theil
per Girfulationdarbeit; anbererfeitd aber bedarf der Berfehr nur einer
gewiffen Summe von Cirfulations-Hiilfsmitteln der verfdhiedenen Arten;
biefe Avten fonnen fid) gegenfeitig erfegen und wenn nun eine grifere
Maffe des felbftandigiten und fidherjten Cirfulationdmittel8, ded baaren
®elves, eindringt, fo wird dadurd) ein entfpredenves Quantum von
Qreditmitteln unnithig gemad)t und befeitigt. Unter ben heutigen Ber-
haltniffen bejteht diefer Prozef Hauptjddlih davin, baf umngededte
Noten in gebedte verwandelt werben, indem {idh dag Wetall
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in den Banlgewdlben anjammelt. Die Folofjale Silbevanhiufung bei
ber Banf von Franfreid) bejtdtigt jdon jest diefe Anjdhamung. Die
Bant ijt weder durd) RKontingentirung nod)y duvd) die Vorjdhrift der
Drittelbedung hinfidtlidh ihrer Notenausdgabe bejdyrinft und dod) ver-
modte {ie ldngere Beit hindurd) nur ein Bebntel ihrer Emijfion unge-
pecft im Umlauf zu erbalten. Wiirden bie Silberprigungen wicder
aufgenommen, o wiitde fid) ber Baarvorrath der Vanf nod) mweiter
vermehren, ihre Notendedung immer nabezu volljtindig bleiben; dadurdy
aber wiirbe fidh die Banf, wie dad gegemwdrtig {dhon bder Fall ift,
beftimmt fehen, thren Didfonto fortwdahrend niedrig zu erbalten.

Demnady witrden wiv iiberhaupt al8 wabrideinlidite Cigenthitm-
lichteiten der bimetalliftijchen Bufunjt vermutben: teine Preisfteigevung
burd)y Werthverminverung ded Baargelded, aber Hervabdriidung
beg Binsfufesd und in Folge beffen Crhshung bde§ Unternehmeys
gewinnes und Doffentlidh aud) der Lobhne.

Oegenmwirtig allerbingd Idnnen die fontinentalen Banten trof eined
grofen Silbervorrathes wegen ihres rvelativ Fleinen ®oldbeftandes ju
einer Distontoerhdhung gedrdngt werden, aber in diefem Punfte wiirde
ebenfall8 eine Aenberung eintreten, {obald der vertragsmaigige Bimetallis-
mud aufridtig aur Geltung gebrad)t und Silber wieder zu einem
intexnationalen® Sahlungsmittel gemworden mwdre.

Die Sufammenitellung der Worte ,Silber und internationales
Bablungsmittel” wird nun freilidy dem orthodoren Golbmonometallijten
al8 eine Ausgeburt utopiftijher Pbhantaftit eriheinen. Wir find inbef
iibergeugt, baff bad8 Silber gerabe al8 internationales Ausgleihungs-
mittel am leidhteften mit dem Golde vdllig fonturrvensfibhig gemadht
werden Idnnte. Vevor wir aber anbeuten, wie die§ miglich twdve,
wollen wiv in Qiivze den bimetalliftijchen Entwurf betradyten, dev jiingit
in den Beitungen al8 angeblidh von Franfreid) vorgejdhlagene Vertrags-
bafi8 verdffentlidht worben ift. Wir glauben nidht, daf derfelbe einen
offisielfen Chavafter Defit, aber er gibt jedenfall8 ber bimetalliftifchen
QJbee einen ftreng fonfequenten Ausdrud.

A8 Werthoerhiltnify wird 15, : 1 feftgehalten, und mit vollem
Rechte, nicht nur weil diejed BVerhdltnif das hijtorifd) begriindete ift,
bag nur burd) bie neueven miingpolitijhen Mafregeln geftdrt worden,
fondern namentlich, weil die ungeheure Maffe von Silbermiingen in
ber lateinijchen Union, Deutfdhland, Holland und (nabhezu wenigjtens)
in Norbamerifa thatjadlid) nod) einen jenem Verbiltniffe entjprechenden
Rrebitwerth befigt. Soll aber das Silber auf jeinen alten Norvmal-
werth gebracht werden, jo miijfen ihm die Miinsjtitten aller BVertrags-
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ftaaten unbedbingt gedffnet und ben vollwerthigen Silbermiingen muf in
jeder Depiehung diefelbe Redytsftellung eingevdumt werden, ivie den
®oldomiingen. Damit aber nidht Dder eine ober Der anbere ber be-
theiligten Staaten jeinmen vertragsmdfigen Pilichten juwider durd
inbivefte Mittel bad Gold bevorzuge, find in dem Entwurf mit Redt
gewiffe BVorfidtdmafregeln vorgeidlagen. Kein Staat bdarf bdie Ein-
und Ausfubhr von Evelmetallen durd) 3ole bejdhrdnfen, alle Staaten
verpflidhten fih nicht nur ju unentgeldlider Pragung jowohl von
@ilber- wie von Goldbmiingen, fondern audy — bdamit nidht etma die
Gilberpragung duvd) abfidtlihe Beridhleppung beeintridhtigt werbe —
sur jofortigen Cinldjung von Barrenmetall gegen Miingen oder ein-
[98lihe Banfnoten, gegen Abzug eined Distontos von Hidjtens
2 Promille.

Hauptfachlich baben wir an Ddiefem Projeft ausdzujesen, daf e
feine llebergangsyeit feftjetst, wdfrend welder die Silber-Pragung in
bejdyvanften Summen ven Staaten vorbehalten bleibt *). €8 ijt fehr
su wiinjden, daf der Gewinn bei der Erhshung ded Silberpreifes der
Privatfpefulation entzogen werde und foweit wie miglidh) den Staaten
sufalle.  Jm zweiten Ab{dinitte Haben toiv eine etwa yweijdbhrige Frijt
bi8 jur vollen Freigebung der Prigung empfohlen. Das Silber fdnnte
bann gegenmwértig nod) nicht viel jteigen, bie Staaten Aviirden aljo bie
fitv bie Audmiingung ihrer Kontingente nithige Quantitit noch zu febr
giinftigen Bedingungen exhalten Ibnnen. Der Privatipefulation aber
bote fih nur die Gelegenbeit zu einer gany novmalen RKapitalanlage,
inbem f{ie bet bem niedrigen Preife &Silbervorrithe anlegen bnnte,
deren BVevyinfung fie nad) zwet Jahren durd) die Wertherhdhung der-
felben erbalten iviirbe.

Dafy die Golb- und Silberprigung gany auf Staatstoften iiber-
nommen werde, {deint und nicht zwedmdfig. Cigentlich liegt davin
eine ungerechtfertigte Bevorzugung des Silbers, dejfen Audmiingung
brei- bi8 viermal fojtipieliger ift al8 Ddie eine8 gleichen Werthes in
®old. Diefe Thatfacdhe miifte dod) sum Ausbrucd gebradyt werden,
wenn e8 aud) nidht nothig cheint, daf die Pragegebiihr den vollen
Crfa ber Koften ober gar, wie in Franfreid), nod) einen Fabrifations-
gewinn ergebe. Daber wiirbe fich vielleicht empfehlen, vertragdmapig
die ®ebiihr fiir Gold auf 19, und fiir Silber auf 3%, su firiven.

*) Derfelben Anfidit ift A Wagner in einer mneuen, fo eben erfdienenen
Brofdjiire: ,Die jiingfte Milngbebatte im deutfdhen ReidhStage und die frandfifden
Borfdlige filr ben internationalen MiinzfongreR.” ©. 34.
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Der gleidhe Abgug von. 29y, bet der Cinldjung von Goldb- und
Gilberbarren gegen Wiingen ober Noten {dliet eime moch grifere
Bevorzugung ded Silbers ein, da bdaffelbe nicht nur mehr Prigungs-
Tojten veranlafit, jondern aud) einen grdferen Bindverlujt bis jur Yus-
miingung bedingt. Daher bdiivften Absiige von 29/, fiirx Sold und
69y, fiit Silber cher ju empfehlen fein.

Wiirde eine Konvention auf bdiejen Grundlagen zwifchen bden
Hauptjtaaten gefdhloffen, fo wiirde die Cntwerthung des Silbers im
Qaufe von jwei Jahren aufgehoben und bamit ein Hauptgrund der im
Publifum verbreiteten Abneigung gegen Ddiefes Wetall verfdhvinden.
Der fHleinere Verlehr wiirde fiiv Sablungen von 20 bi8 500 Maxt,
bie mit Den jeigen Dbeutjhen Sdheidemiingen redhtlich nicht geleiftet
werden fonnen, vollgiiltige Wiingen haben; ber grofere Verfehr hitte
aufer ®old Bantnoten, die wegen der Anfammlung der Silbermiingen
in ben Vantoorrdthen ftetd fajt vollftdinbig gebedt wdven, und war,
wie immexr BHevvorzubeben ijt, nicht mit entwevtheten, fondern mit voll-
werthigen Diiingen. Aber bad Silber miifite aud) wieber in den grofen
Weltverfehr ald internationale Rimeffe eingefiihrt werden, wenn nicht
dburd) bie Bewegungen ded Goldes in dem bimetalliftijhen Gebiete
Unbequemlichteiten und Unzutdmmlicyfeiten entftehen follen. Die Funktion
eineg internationalen WeltjahlungSmitteld wiirbe nun aber unfeyes
Gradtens bem Silber leicht gejichert werden fonnen, wenn bie Staaten
bed bimetallijtijchen Bunded iweiter vereinbavten:

.. Jeder Otaat gibt gegen Feinfilber in Barren Miinyjdheine aus,
entjprechend dem gefetslichen Werthe ded Silbers mit einem Abjug von
6 %o. Diefe Miingjcheine Yauten mindeftend auf 1000 Marf, beffer
vielleidt auf mindeftend 5000 Warf, fie find im Jnlande gefesliches
Bablungsmittel und werden jeberzeit gegen Silberbarven eingeldjt. Jn
ben iibrigen Bertragslindern werben fie von allen dffentlidhen Kaffen in
Bablung angenommen, jowie auf BVerlangen von den dortigen Silber-
bepofitenanftalten gegen einbeimijdye Miinzicheine (mit gefeglicher Bah-
lungsfraft) eingeldjt. Jebe Jabhr (oder in zu vereinbarenden fiirzeren
rijten) taujdhen die Staaten die auf diefe Art in die internationale
Cirfulation iibergegangenen Wiinyjcheine gegenfeitis aus und die Ausg.
gleihung der Differenzen erfolgt purd) Ueberfendbung von Silberbaryen.

Hitte fich biejes Syjtem einmal eingebiirgert, jo wiirde das fdhwer-
fillige und unbequeme Gold neben den WMiinz{dheinen im arofen Welt-
verfebr iiberhaupt feine Rolle al8 Bahlungsdmittel mehr fpielen fonnen
und alfe Befiivdhtungen fowohl in Betreff der Silberiiberfdhwemmung

al8 audy ber allgemeinen Pegjagd nad) Gold wiirden verfdwinden,
Lerid, Wahrungsfrage. 6



QBielleiht wird man aber fagen, ein foldes Spitem fei ebenfo
wenig durdyfiihrbar, iwie etwa eine intevnationale Girfulation von
Robeifen-Warrants. Darauf ijt ju erwidern, daff Silber fidh) denn doch
wobl bejfer zur Deponirung grofer Werthe eignet, ald8 Robeifen; vor
alfem aber, bdaf Fobeifen eine beliebig vermehrbare Waare ift, bie
feinen Mebhrwerth ald8 Geldftoff erlangen fann, wibhrend Silber nicht
beliebig vevmelrbar ijt, einen Seltenbeitdwerth) und einen duvdy die
®eldgefepgebung beeinflufbaven Webhrwerth al8 Geldjtoff befitst.

Die Frage, ob Cngland der bimetalliftijhen Konvention beitveten
wiitbe, haben wir gany offen gelajfen. Trdte diejelbe aber wirklich in
Lerbindung mit dem angebeuteten Silber - Cleavingipjtem audh nur
jwifden Norbamerita, dem lateinifden WMiingbunde und Deutidhland
ing Qeben, jo wiirde England dburd) feine eigenen Jnterveffen bald zum
Anjchluf gendthigt twerben. Daf mittlerweile unfer Sold iiber den
Kanal wanvdern iwiirde, wire — unter ber Vorausjegung bdes obigen
©yftem8 — eine thividte Furdt. England bhat 2700 Mill. Wart
®oldb, und wiifte nicht, wad es mit 4000 Mil. maden jolfte. ES
fudgt doch nidht etwa feine Kvaft in einem vergrabenen Golvjdage wie
bie weife Paud im WMavdenbud.

Aber wiirde nidht die bimetallijtijhe Qonvention jeben Augenblid
burd) bijen Willen eingelner Staaten ober durch Friegevijhe Verwid-
Tungen zerviffen werden bnnen? Herr Leroh - Beaulieu fieht in bem
gangen Plane nur eine Falle, die von den fdhlauen Amerifanern, Deut-
fden und Gnglinbern dem vertrauensjeligen Franfreid) geftellt werde.
Franfreid wiirde am meiften Silber pragen, fein Gold verlieven und
nady einigen Jabren wiirden dann bdie iibrigen Berbiinbeten fich be-
frievigt auviidziehen.

Was die Siderheit der Konvention betrifit, fo wird fie um fo
grofer, je weiter fidh bas bimetalliftijhe Gebiet ausvehnt. Ein RKrieg
Aller gegen Alle ift denn dod) wobl nidht ju evwarten und bdie Krieg-
fiihrenden werben immer duvd) die Riidjidht auf die Neutvalen gebun-
ben bleiben. Regelmdfiger Handel wird zwifdhen den RKriegfiihrenden
obnebin nicht bejteben und fomit fallt ver Uustaujdy von Wiingjcheinen
wdibhrend ded Krieges von felbjt fort, und die vorhanbenen Sdyeine bes
feindlidyen Lanves finben ifren Ausdweg in dasd neutrale ebiet. Ferner
wird die Konvention fiir jeden Betheiligten um jo unverleplicher, je
ldnger fie in Rraft bleibt, denn um jo mebhr Silbermiingen haben feinen
Stempel erbalten und um fo weniger fann er bad Silber einer neuen
Gntwerthung ausdjeten. Ueberdied wiirde, wenn bag ffizzirte Shitem
einige Beit feine Wirtung ausgeiibt hitte und die Golvcirtulation fich
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neben dem Silber al8 thatfddlid) gefidert eriviefen Bhitte, der Gold-
verfolgung8wabn bald villig verjhwinden und fein Staat an der Ber-
letung der Konvention ein Jnteveffe zu bHaben glauben.

Nun wird man {dlieflid) vielleiht fragen: aber wozu dad alled?
wozu und mit aller Welt einlaffen, und ivgendwie die Hinbe binden in
einer Sadye, wie bag Geldbwefen, die und allein angeht. Wir Idnnen,
wenn e8 durdaus jein muf, 100 ober 150 Millionen Mearf opfern,
um unjer Silber (oszujdhlagen; dann find wir ein- fiix allemal fertig,
haben bie echte reine Golbwdbhrung und bdie Franfenjtaaten mdgen ju-
jeben, wie {ie ibr Silber von fidh abwdlzen.

Wir antworten: wenn 3u evwarten wdve, daf mit der Bollendung
der deutjchen Miingreform die olbwdibhrungsbewegung in der Kultur-
welt jum Stilljtanbe fdme, o hatten wir gegen dad eben angegebene
Berfahren nidhts einguwenden. Sind die Veveinigten Staaten und die
lateinijdhe Union bereit, die Doppelwifrung einmjufithren, elbft wenn
Deutidhland in Ausficht ftellt, daf e8 bann langfam feine Silber-
verfidufe fortfegen werde, fo acceptiven wir die reine Goldbwdbhrung in
Deutidhland ofhne Anftand. Aber e8 ijt wenig wabrideinlidh, bap bdie
genannten Midyte unter folden Umiftinben eine bimetallijtijhe BVer-
einbarung treffen werben. Winbeftens wird man von Deutidhland ver-
langen, baf e8 feinen ilbervorrath) behalte, alfo, twie i) bereits friifer
bemerft babe, barauf vevjidite, die Pafivegeln der anberen Staaten jur
Hebung Ded Silberwerthes fiiv fid finanzied audsunugen. Ein folder
Berzidht ijt iibrigend feineSwegd al8 ein Opfer von Seiten Deutfdh-
land8 anjujehen; unterbleibt er, o unterbleibt ja aud) die Hebung des
Gilberpreifed und damit die Wdglichleit eines Gewinnes gegeniiber dem
jetsigen Preife.

Befteht aber Deutfdhland auf der vollen Durdfiihrung der Sold-
wdhrung, fo wird aud) fehr wahrideinlih Amerita die Silberprigungen
einjtellen und Frankreidh im Pringip ebenfall8 die Goldbwibhrung an-
nehmen. €3 wird den Goldvorrath ber Banf zu ftiven juchen, die
Giinffranfenitiie al8 RKreditgeld vorldufig beibehalten und ihre Babhl
im Laufe der nddijten Jahrzehnte allmihlih reduciven. Dann bHaben
wir in Deutjdhland die Golbwdhrung, aber es fragt fidh), wie viel Gold
wir bebalten werben.

Deutjchland ijt neben Cngland und Franfreih ber Blonomifd
{dwaidere Thetl und e8 wird fid) bei der allgemeinen Jagd nach bem
Opolve, die dann auf Jabhryehnte hHinaus eintveten wird, ftetd auj ber
Defenfive alten miiffen. Insbefondere wird Deutidhland dann fiix

Gngland al8 Referve-Vezugsquelle von Gold dienen und von den abl-
6*
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veiden und ftavfen Distontobewegungen, die der geiftlofe Mechanismus
ber Peel'jchen Bantafte hervorvuft, ftetd mit beriihrt werden, immer
gendthigt fein, den inldndijdhen Diefonto um ein Prozent und umeilen
um noch mebr iiber dem englijdhen ju bHalten. Nidht wenn wir tem
bimetalliftiichen Shitem angehiren, wird uné England dasg Gold ent-
aiehen, fondern wenn wir al8 Golbwdbrungsland aufer mit England
aud) mit Amerifa, der lateinifhen Union, DHolland , fpdter aud) mit
Oefterreih), Rufland und — Jndien ein Menjchenalter lang den Rampf
um dad Gold ju fiithren haben werden, das dann allein die Cirfulations-
bienjte verridhten joll, die frither burd) Gold und Silber jujammen ge-
leiftet wurden. ewiff, die ver{diedenen Avten der CirfulationSmittel
exfeten unb vertveten fidy: fiir dbad mangelnde Gold werden wir Papier
und ungedecte Noten hHaben. Wber wad war frither bad Hauptargu-
ment der Golbwdhrungspartei in Deutjchland ?

LWas {oll aber gefdhehen, wenn, wasd wir gar nidt fiir fo unwahr-
{deinlid Dalten, purd) bie Parifer Konfeveny eine bimetalliftijhe Ber-
einbarung nidt ju Standbe fommt ober nicht vorbeveitet wird? Nun,
fo baben wir Theoretifer bie angenehme Spannung, unfer iibriges
Leben DHinburd) ju beobadhten, wer vidytig propheseit Hat. Praftijh
aber iiivde id) {elbjt Dann nod) nidt den jofortigen Berfauf unferer
Thaler empfeblen. Um dad Uebermal von & reditgeld zu vermindern
wiirde id) eber fiix rathjam Halten, daf mittel8 einer Anleife die Reichs-
faffen{dheine eingejogen wiirden. €8 wiven fermer BVievmarljtiide al8
fubfididres Silbevfourantgeld mit voller Bahlungsivaft nad) dem Werth-
verhdltniffe 15, : 1 audzuprdgen und zu bdiefem Bwede aufer den
Thalerftiiden aud) die bidber ausdgegebenen 712/, Millionen in {ilbernen
Biinfmarkjtiiden zu verwenden. Die lepstere Wafregel witrde allers
bing8 ben Verzidht auf einen fictiven Gewinn einjdliegen, der aber
burdy eine gleichgrofe Berbefjerung desd inneren Werthes unjerer Silber-
miingen ausgeglichen wiirbe. Die Summe der Scheidemiingen bid jum
Bweimartjtiid einjdlieRlidy wdve auf 8 Mart fiir den RKopf bev Be-
oblferung su befdyrdnfen; das fubfididre Silberfourantgeld wiirbe iiber-
baupt nidht mehr zu vermehren fein, unter Umjtinden jogar lang-
fam zu vermindern, und gegemwivrtiy etwa 12 Marf auf ben
Ropf betragen. Bei bdiefer BVertheilung wiirden nod) immer eher
su viel al8 ju wenig Wiingen mit bejdhranfter Babhlungsfraft und
25 Prozent Unterwerthigleit vorbanden fein; Silbergeld mit voller
Bablungstraft dagegen fann der BVerfehr bei den in Deutjhland ob=
waltenden Verhdltnifien nody immer in betrachtlihem Mafe verwenden,
wie jchon die Thatjache beweift, daf vielfad) bie Jwei- und Fiinfmark
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ftiife tvop ibre8 Scheivemiimyharafters ju Sabhlungen von 100 unbd
mehr Mart gebraudt werben. Jn jedem Falle aber wiirde unfer
Silberfourvantgeld nod) immer dem Papier vorzuziehen fein, das fidh
jonft in der Periobe der Goldinappheit ald verlodendited Hiilfdmittel
darbieten wird, Wenn diefe Periobe aud) nur 25—30 Jahre dauert,
io gebdrt Doch ein eigenthiimlicher Jbeali8mus dazu, diefe Anusfichten
bem unyweifelbaft weniger verantwortungdvollen, an dad gefchichtlich
®egebene ankniipfenden Bevjud) der Verwirtlidung ded Bimetallimus
vovzuzieben.

Die Doppelwdbhrungsfrage hHat eine wiffenfchaftliche und eine praf-
tife Seite. Jn erfterer Begiehung behaupten wir trof bed noch nidht
jum Stilljdweigen gebraditen Wiberjpruded: €8 ift ein Say ber
Wiffenjdaft, dbaf dbad Werthverhiltnif ber beiven Ebelmetalle, fo-
fexn fie DBeide in unbejdyrdnftem Wafe su vollgiiltigem Gelde aus-
gemiingt werden fdnnen, innerbhalb gewiffer fiiv die Prarid gar nidt in
Frage fommenber Gvengen (bie von dem ben beiden Wetallen in ihrer
Gigenjchaft als8 Geldftoffen zugewachienen WMehrwerth abbhingen) durd
bie Gefegebung eined binlinglidh grofen Gebieted8 um fo volljtandiger
und genauer fefigelegt werden fann, je grifer Ddiefes Gebiet ift — o8
fei penn, baff bie bisher gefdiditlih und erfahrungdmafig befannten
Probuftiondverhdltniffe diefer Wetalle eine villige Ummwdlzung exlitten,
baf Dad Silber 3. B. mit gleichbleibenden RKoftenn beliebig vermebhrt
werden fdnnte.

Diefer Sapy wird Geltung behalten, weldes audy in der Wirklidy-
feit ba8 Lood der Doppelwibhrung fein mag.

Berner Dbetvadten wir al8 wiffenfdaftlih gefiderted Princip der
Oelopolitif den Sag: Die Stabilitdt bes Werthes bes Baargelves
im Berbhaltnif ju dem Preidniveau der Waaren ift von griferer Widitig-
feit al8 Die Qualitit ded Wetalled; die grifere Bequemlichfeit bes
®olbes fiir dent mittleren Grofiverfehr erjdeint dabher neben ver Riid-
fidht auf bie Stabilitit um jo mebhr al3 ein fefundbired Woment, ald
bas8 Gilber die grofere Bequemlicdhleit im Kleinverfehr befitt und aufer-
dem durdy geeignete LVevanftaltungen u einem fehr ywedmifigen BVer-
mittler der Babhlungen im grofien internationalen Verfehr gemadht wer-
pen Fann.

Nicht minder ift der Safy wiffenidhaftlich begriindet, daf eine durdh
Knappwerden ded Geldmetall8 bedingte dronijdhe Herabdriifung desd
aligemeinen PreiSniveaus ein grofere8 Uebel ift, al8 eine langjame
Oteigerung der Preife durd) einen iiber den novmalen Bedbarf bHinaus-
gebenben Bufluf von Evelmetall.
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So 1eit ftehen wir auf fejtem Boben. Wenn wir aber ju praf-
tifdyen Borjdlagen iibergehen, Idnnen wir nur nad) WahrideinlidFeiten
und Sdyigungen urtheilen. Jd balte e§ fiir hdit wahrideinlid,
baf ber Golbmonometallidmusd, tweil er gegemvdrtig fofort von einer
gangen Reibe griferer Staaten angemommen werben iviirde, eine Jahr-
sehnte bindburd) wabrenbe, verberbliche Goldfnappheit mit fidh bringen
wiirde; andeverfeitd DHalte idh es fiir jehr wabr{deinlid), daf der inter-
nationale BVimetallidmus feine merflihe Steigerung ded Preidniveaus,
wohl aber eine Herabdriidung ded Binsfufied und eine anregende Wir-
fung auf bie Probuftion Hervorbringen wiirde. Hieraud folgen bann
leicht bie praftifden Sliiffe. Jb bin aber weit entfernt, auj diefem
®ebiete der Wahrideinlicdhfeiten Unfehlbarfeit fiirx mid) in Anjprudy ju
nebmen, wiinidte jedbod) andeverfeits, daf aud) die Vevtreter der Golb-
wahrung e8 aufgeben, den Ton bder Unfehlbarieit amjujcdhlagen und
leigten Serzend eine BVerantwortlichleit ju iibernehmen, beren wvolle
Tragiweite fie fidh wobl gar nidt fHar gemadt Haben.

Beridhtigungen.

42 8.20 0. 1. | .0 4
8 4200, ftatt 4100.
43 8. 10 v. 0. } lie8 4200, flat

51 8. 2 b. Anm. v. u. ftatt ,Toftet” L. fofte.

52 8. 18 v. u. ftatt ,tinfilide” [ fitnftlidere.

58 B. 15 v. 0. ftatt ,Jmmerbin jebod” . Jedbenfalls.
64 8. 18 v. o. ftatt ,Sdwantungen” [. O8cillationen.
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