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Jm Jahre 1871 gejdjal) Der erfte Sdyritt zu Der un-
umgénglid) notwendig gewordenen deutfdhen Miingreform, und
durd) a8 Gefes bom 9. Juli 1873 wurde Hiefes wid)tige
Werk 3u einem vorliufigen ASFHOR gebracht. Wer aber hatte
tm jener hoffnungs= und {djaffensfreudigen Jugendperiobe Hes
Deutjchen, Heidjed gealhut, daf die Reform Beute, nad) mehr
al8 gwei Jabrzehuten, nod) auf demijelben Punfte jtehen mwerde,
auj den jened Gefes fie gefithrt fat, daf der beabfid)tigte
{1bergang sur wirflidjen veinen Golbwihrung, affo die billige
Befeitigung  dev Silberfurantmitngen nod) immer nid)t voll-
sogent fein terde, baf iiberhoupt fiir Deutfdland nod) eine
Wahrungsfrage beftehen Fonne?  Allerdingd dachten damals
nidt alle o optimiftifd), wie ein preufijder Minifter, der
meinte, die Mitngreform laffe fid) ,fpielend” 3u Enbe fithren;
mandje Guferten die Veforgnis, die Cinfithrung der Gold-
wihumg i Dentjdhland une eine Werterhhung ded Golbes
crgeugert; einige, wie namentlid) Qudwig Bamberger, einmer der
Daupffithrer der Goldmwihrungdpartei, erfannten auch voll-
fommen vidytig, dafy die eigentliche Schwierigleit in bev Jrage
liege: , Wolhin mit dem Silber?” — tweil eben die Demone-
tifierung be8 deutfhen Silberd und deffen Ausgebot anf dem
Weltmartte eine Wertverminderung diefes Metalls berurfadyen
fimme; aber niemand bielt o8 fiiv moglid), daf bad Gilber
fig in Dem Grabe entierten fimme, wie e8 feitbem, freilich
feineSweg8 allein ober aud) mur Houptfichlicy als olge Der
dentihen Mitngreform, wivklid) gefhehen ift.

Leris, Withrungsdfrage. 1
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Dad auferordentlidje, fitv die meiften Freunde der Miitug-
reform ganglic) unerwartete Sinfen ded Silberpreifed war nun
aud) der Hemmiduh, der bad Wert zum Stillftande bradyte,
bevor e8 Dem Plane gemdf audgefithrt war. Sdhon im Jabre
1879, al3 a3 Sifber erft etwa ein SechBtel feined fritheren
tenig verdnderlichen LWerted eingebiifit hatte, glaubte die Reid)s-
vegierung Den LVerfauf der Thaler einftellen zu miiffen, weil
hr Der Berlujt bei demfelben nad) dem damaligen Lreisftande
s guof {dhien, und weil fie hofite, daf nad) dem Anfhbven
biefes Angebotd eine bauernde Befferung ded Marftes eintreten
wiirbe, bie damn fpiter ur Wiederaufuahme ded Verfaufd be-
nupt werden fonnte. Diefe Erivartungen blieben jedod) ebenjo
unerfitllt, toie diejenigen, die fid) 1878 an die Silberprgungen
ber Vereinigten Staaten gemdf der fogenaunten Bland Bill
gefnitpft Gatten, und fo ijt dag dentfhe Mitnzfyftem bi8 auf
ben Deutigen Tag uod) immer mit einem Veftande von etwa
400 Wiillionen Marf in Thalern Dbelaftet, Dderen innerer
Metallwert gegemwdrtiq nur nod) wenig melyr betrdgt, af8 dic
$ilfte dedjenigen, den fie im Jahre 1879 befaften.

Hiermit bevithren toiv nmum aud) fdon einen dber gegen-
ivtlg unferem Geldwefen anfaftenden lbefftinbe. Daf der
urfpriingliche Plan dev Meiingreform nicht vollftindig divd)-
gefithet ift, Daf wir ftatt der veinen Goldwihrung eine joge-
nannte hinfende Doppelwdhring haben — mit einer befejeiint-
ten wnd nid)t vevmehrbaven Menge von Silberfurvantmiingen —
bad wdve an fid) fein Ungliicf; aber diefe Silberfurantmiingen,
bie jedermamn zu ihrem Femmwerte von 3 Mart annehmen
nufy, find gegemwirtig innerfih nur nod) 1 Mart 35 Pfg.
wert, und jene 400 Millionen Mart nominell ftellen alfo nad)
ihrem Metallgehalt mrr nodh 180 Mill. Marf dar. Dajzu
aber fommt ferner noch), daf twiv aud) 480 Mill. Marf in
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Silberfdeivemiingen befien, die in nod) Hishevem Grade unter-
wertig find al8 die Thaler, und in ihrem Metallverte fesst
anf 194 Mill. DMart gefunfen find. Demmnad) dliefen alfo
die im Deutfdhen Neidhe vorhanbdenen 880 Mill. Mart Silber-
geld einen Rrebitwert von nidyt weniger af3 506 IMill. Mart
ei.  Obne Jweifel ftebt nun der Kredit vesd Deutjden Reidhes
hod) genug, um diefer Belaftung gewadyfer 3u jein; gleidymohl
aber fonnte a8 Borhandenjein einer oldhen Maffe vou un-
vollfontmenen ®eldzeidhen in fritijhen Jeiten fehr bedentlidh
werdent, namentlid) wenn im Falle eined [ingere Beit dauern-
ben friegd eime bebeutende ndgabe von Paptergeld nitig
werben follte. Sidjerlid) witrden aud) die Urheber ded Mitnz-
gefeie8 von 1873 jeden Gedanfen an eine 60 Prozent unter-
wertige Silberfcheidemiinge tweit uriidgemiefen und eine folde
alg “glinglid) unveretnbav mit jeder gefumden Miimzverfaffung
betracdtet haben. Diejenige Gefihrdung unjered Mitnzwefens
alferbingd, die man zunddjt von jenem Mifjtande befivdjten
founte, ift biSher nod) nidht eingetreten: id) meine bdie fo-
genamnte edte Nadyprdgung, die unvedytmdfige Prigung von
Gilbermiingen mit dem genanen, gefelich) vorgejdyriebenen Ge-
widt und Feingehalt. Eingelne Verjucdje diefer At find war
i Deutfchland gemacdjt worden, diefe ioiivden aber ohne er-
hebliche Bebeutung geblieben fein, and) wenn fie nidht fdhon
i thren erften Unfingen entdectt worben wdven. Denn ernft-
liden Schaben fonnen folde Nadpragungen nur ftiften, wenn
fie in groflem Mafiftabe und mit Hilfe eined bedentenden
Rapitald betricben werben. Daf died obhue baldige Ent-
vedung im Jnlande gefdehen founte, ift fawm zu befiivdten,
wohl aber founten fid) im Audlande Kapitaliften mit weitem
Gewifjen zu folden Opevationen, bei demen a8 Silber {id)

au mehr al8 100 Progent diber dem Unfaufdpreife vermwerten
1*
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[aRt, verlodt fithlen, zumal wenn wirflid), wie 8 heift, in
cinigen. Staaten die vollwidtige Nadprigung frembder Mitngen
nidgt fteafbar ift. Fitr die iibrigen Linder mit Kveditfilber-
mitngen befteht natiivlic) diejelbe Gefafhr. So hieR e8, baf
bei ber Eingiehung der italienijdien Scheidemiinge in Frant-
veid) gvofie Summen edt nadgepragter Miingen um Borfdjein
gefommen feien, aber biefe Nachridht evivied fid) fpiter ald
unbeguiindet.  Jn merifa aber follen wirklid) ziemlicy be-
peutende Niengen von Silberdollard diefer Art nadjgewiefen
worden fein, und in der wneueften Seit mwurde aus Spanien
Abnliches gemeldet, und man vermutet fogar, daf dort mehrere
Millionen nadygepragter Finfpefetajtiife aud Wmerifa  ober
ranfreid) eingefithrt worden feten.  Jmmerhin alfo diirfte
Borfiht aud) fiir Deutjdhland am Plage fein, und Zunddit
erchiene e8 1obl empfehlendwert, die Ginfuhr von Silber-
mitnzen deutfdjen Gepriged u verbieten, eine Mafregel, die
Rufland fdon feit langer Beit hinfidhtlid) feiner von vorn-
hevein ftarf untevwertiq audgeprégten Silberfdeidemiingen ge-
troffent Bat.

Cine weitere wenigftend fitr eingelne Rreife fehr empfind-
lide Folge ber Silbeventwertung ift die Schidigung des
ventfchen Silberbergbaud, der in den Landern Europad die
evfe Stelle etnnimmt. Wit feiner gejamten Silbergewinmung
behauptet Deutjdhland aud) nac) der Entwidehng ded auftra-
lifen Silberbergbaud nod) imumer den vierten Rang unter
allen Produftiondlindern, aber etivad mehr alg die Hilfte Hes
Crzeugniffed feiner Hiitten wird aud frembden Erzen davgeftellt.
Bevitdjichtigt mon nur da8 aud deutjdhen Erzen ftammende
Silber, jo exgibt fid) fiix dad Jahr 1892 eine Produftions-
menge bon 212 000, fiiv 1893 eine foldhe vou 198 000 Kilo-
gramm. = Jiad) dem fritheren Silberpreife Datte ein Jahres-
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erfrignis von wtmd 200 000 RKilogramm ecinen Wert von
36 MM Mark, bei dem jetigen Preife aber bringt e8 mu
etiva 16 NI Mart ein; e8 ergiebt fich alfo ein Verluft von
20 Wil Mark, und fo ift e8 begreiffid), daf die Stilber-
bergwerfe in Sadjfen und im Hary gegemwintig nur mit er-
heblichen Bubufien ihven Betrieh fortfepen Fonmen.

Bliden wiv iiber die Gremgen umfered inmeren Wirt
jdajtslebens hinaus, fo fehen wir im grofen Weltverkehr afs
Wirfung der Silberentwertung die Aufhebung ded frither an-
nibernd feften Wedjfelpari 3wifdhen den nad) Gold vedmenden
Landern, wie England, Deutjdhland, Srantreid), den BVereinigten
Otaaten und den Silberwdfrungslindern, ju denen China,
Jnbten, thatfidhli) aud) Japan und in Amertta Weeyifo und
einige Staaten von untergeordueter Bebeutung gehdren. Jm
Anfang ver fiebziger Jabre ftand der Kind der inbifden Rupie
i Qonbon mit gevingen Scwanfungen auf etwa 23 Pence,
affo auf beinahe zwei Marf; feit Dem Jahre 1874 aber girg
ev mit fortwdhrenden, uweilen ftavfen Oscillationen im gangen
inmer weiter juriid, und ev ift gegenodivtig frof ded feit 1893
mnternommenen BVerjud)s, ihn Hmftlid) Hiher zu falten, auf
127, —13 Pence gejumfen. Devr fnd auf die dyirnefifchen
Plige, der fid) lediglid) nad) dem Silberpreife beftimmt, ift
biefem entfprechend in nod) ftirferem Verhiftnis gefallen. Die
Gilbermihrungglander verhalten fidh alfo den Goldlandern
gegenitber feit zwanzig Jahren ebenjo iwie die Lénder mit
emer fid) mely und mehr entwertenden Papierwihung, Die
fo entftandene Unficherfheit des Verhiltnifies der Wertmafe Hes
Abendlanded und bder oftafiatijchen Welt mufite fid) natiirfid)
aud) abfpiegeln in einer Unficherheit der Wertverhiltniffe der
gum Audtanjd) bejtimmten Crseugnifie diefer DLeiden Haupt-
berfeljrgebiete; e8 mifdyte fid) in diefen Anustaufd) ein aleato- °
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rifhed Element, dad bdem einen Vorteil, dem andbern Sdaden
bradyte, jebenfalld aber Dem fjoliben, gewagte Spefulationen
permeidenden Handel nadteilig wav. €8 jeigte fich) aber ferner
aud) hier, wad man bet den Lhndern mit Papienwdhrung fdhon
lngft erfalren Datte, Daf Diejenigen Wertdnderungen bDed
WihrungBgelded eined Landbed, bdie i bden aundmwdrtigen
Wedhfelfurfen zu Tage trefen, feineBivegd villftdndig mit
ben Unberungen der KRauffraft bdiefed Gelded gegeniiber den
inldndifdjen Produften und dber inlindifdhen Arbeit zujarmmen-
faller, daf vielmelhr die lepteven weit langfamer erfolgen und
daher indbejondere bei anfaltendemr Sinfen ded Wedjjelfurfes
pa8 Geld langere Beit feine inlinbdijde Kauffraft auf einem
betrichtlic) hHioheven Stande erhalten faun. RKommt der NRiid-
gantg ded Kmrfed zum Stillftande, fo ift zwar im allgemeinen
eine allméhliche Andgleidung zwifchen dem KurSwert und dem
infandijchen LWerte bed Gelded zu evivarten, aber diefer Projef
vollzieht fih um fo langfamer, je zahlreicher die BVevdlferung,
je teiiger bdie inueve Berfehrdbewequng und je uiebriger iiber-
haupt die wirtfhaftliche Kulturftufe bed8 Lanbed ift. Kommt
pazu nod) eine Dbebentende Berjduldung ded Lanbded an dasd
usland, fo dafy e8 jahrlid) eine grofe Swmme an Jinfen und
anderen Verbindlidhfeiten mitteld feiner Warenausdfulhr abtragen
muf, jo faum fich cine betrichtliche Diffeven; pwijchen dem aus-
twdrtigen und dem inlindijdjen Werte der Landedwdbhrung tnmmer
wieber erneuern, dba diefer Wertunterfdhied dem verjdhuldeten
Lande, dad fein eigned Geld zu audmwdrtigen Jahlungen nid)t ver-
wenden fann, die Mbglidhbeit gewdbhrt, feinen Warenabjay im
Auslande fo weit audjudehnen, daf ed die Verfiignng iiber die
erforverliche Summe auslindijden Gelded erfangt.

Die angefithrien Vebingungen tveffenn mum fitr Britifd)-
Jnbten  unzweifelfaft zu: bdiefed Land zahit 290 Mill. Ein-



103] Ling i

wolfmer, die fid) mit Audnahme einer fleinen Minderheit nod)
i fehr primitiven Juftdnden befinden und daber ald8 Avbeiter
mit Guferft niedrigen Yohnen audfommen, der Geldumlauf ijt
fangjam, ein fehr grofer Teil der jabraud jahrein eingefiihrien
Eilbermaffen verjdwindet itetd in Millionen fleiner nfamm-
fungen und fann daher auf den Verkehr und bdie Preighilbung
gar nidt einwirfen, und endlid) hat die ndijde Negierung
jabrlih 16 —17 Miall. Pund Sterling an Jinfen, Penfionen
und jonjtigen Koften in London zu bejahlen. So ift €8 denn
aud) meiner Anfidht nad) gewif, dafy die Kauffrajt der Rupie
in Jubien gegen Landedprodufte und Wvbeif bei weitem nid)t
in bemfelben Mafe gefunfen ift, wie ihr Kurd gegen Gold
gewidjen ift. Die indifdje Preidjtatifif bejtatigt died aud) in
geniigendem Niafe, wenn aud) Sdlitfje ausd derfelben mit Riict-
fiht anf die fehr mannigfaltigen bei Der Preigbilbung zujams=
menwivfenden Fafforen fehr vorfidtiq gezogen werben mitfjen.
Wenn alfo 3. B. der indifhe BVerfinfer von VBaumwolle in
Cngland fitr den Sentuer 25 Shilling erhilt und diefe nad)
bemt jeigen SKurfe von nidt ganz 13 Pence in 23 Rupien
ummwed)jelt, jo fteht er bei diefemt Crgebni8 iweit beffer, ald
wenn er im Jahre 1872 Dei einem Rupienfurfe von 23 Pence
Denfelben Preid in Shilling erhalten fitte: Denn Ddiefer wiirde
dann mir 13 Rupien dargeftellt haben, und wenn nun aud
wirlid) infolge Der Silbeventwertung bdie Preife der Lebens-
bediirfuiffe und der Wrbeit in Rupien in Jubdien um 10 oder
felbjt 20 Prozent gejtiegen wérven, fjo wivden bdie jebigen
23 Rupten dod) nod) tmmer cine bedentend grifere Kaujfraft
Defisert, al8 frither bie 13. Daher fann der iudijdhe Produ-
jent ben gegenwdrtigen anfevordentlicd) nicdrigen Baumwollpreid
beffer evtragen, al8 ber amevifanifdje, dev Lohne, LebenBunter-
balt und alle jonftigen Koften i Gold ober dem Golbe dqui-
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balenten SKveditgeld bezahlen muf. Da Dad indifhe Prodult
in bem grofen Ronfurvenzfampf ve8 Weltmarfta abgefesst
werden mug, fo wird der Verfiufer ausd der Balutadiffevens
im allgemeinen feineSwegd cinen ungewdhulichen Gewinn, eine
Ausfulrprdmie, erlangen, aber e3 wird ihm dadurdh ermbg-
fiht, fich Abfas durd) Preidhevabjesung zu verjdaffen, ohue
bafy thm ber novmale Gewinn gejdmilert wird, wabrend feine
nad) Gold recnenden Mitbewerber bei demifelben Preife viel-
leid)t Jdhon nidht mehr auf ihre Roften fommen. So erqibt
fig al8 Folge der Silberentwertung ein gewifjer Preiddruct
auf dicjenigen WelthandelBartifel, an deven Grzeugung Jubdien
und bdie iibrigen Silbevwihrungslinder einen evheblichen Anteif
haben. Ytum fann €8 ja vom Standpunft der enropdifchen
Sutereffen nuv wimfdendwert erfdeinen, wenn Baummwolle,
Sute, Gewiige, Thee und anbere oftafiatijdie Produfte mig-
lihjt Dillig werben; aber zu den von Judien gelieferten Waren
gebbrt aud) Weizen, deffen Konfurvens die Bedringnis der eirvo-
pétjden Randwirtidaft nod) vergrdfiert, und diefe glaubt daher
in ben durd) bie Silberentwertung entftandenen indifdhen Baluta-
verhiliniffen eine Haupturjache thred Notftanded zu erfenmen.
Diefe Anficht hat nad) dem eben Gejagten injofern eine gemwiffe
Beredtigung, ald die Ginfuhr von indijhem Weizen nad)
Curopa in der That durch) a8 Sinfen bHed Silberpreifes
einigermafen begitnftigt wird; aber der Cinflufy diefed Umftanbded
auf die Bilbung ded Weltmarttpreifed darf denn dodh nidht
iiberfgt wevden, er ift meben ben iibrigen in BVetvadjt Fom-
menden Faftoren nne flein, wie dies dem mifigen Verhiltnis
— et 1:9 018 1:10 — entfpricht, in Dem Jnbdien durd)-
jduittlich an der Gefamtheit der Weizeneinfulyr nad) Guropa
beteiligt ift. Wie wenig die Valutaverhiltniffe fitr die Grife
ber ndifhen Weisenausfuly bdie entideidende Treibfrafjt
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bilben, erhellt fhon aus ber Tfatfadje, daf bdiefe Ausfubr die
hodyfte jemal8 dagewefene Biffer, nimlid)y 30%Y, IMill. Jentner,
in dem am 31. Wirg 1892 endigenden Finangjahre erreidite,
obwohl in biefem Jahre der Silberpreid hiher ftand al3 in dem
Finangjahre 1889/90 und in den beiden vorhergegangeren;
bagegen janf bdie Weizenausfulhr im Jahre 1892/93 auf
15 Ml Bentner, weniger ald die Hilfte der vorjdhrigen, ob-
wohl die Cntiwertung ded Silbers damald fdhon einen frither
nie Dagewefenen Grad evveiht hatte. Die wefentlichen Be-
ftimmungagritnde der Preidbewequng in diefer Perviode bildeten
cben die fdhlechten Grnten vieler Lnder tm Jahre 1891 wnd
bie bamn mwicber folgenden fehr gutent, wozu nod) die in den
legsfen Jahren o vafd) geftiegene Weizeneinfubhr aus Argen-
tintenn fam. Man darf jedod) hievaus nidyt fohliefen, daf der
gefunfene Rupienfued iiberhaupt gav feinen Ginfluf auf den
euvopdifden Weizenpreid audgeitbt Habe, denm mam ift be-
reditigh ju fagem, Judien wivbe im Jahre 1892/93 ftatt
15 Millionen vielleidjt nur 10 ober nod) weniger Millonen
Jentner Weizen Haben abfegen Finmen, wenn die Nupie ifren
fiieren Wert gegen Gold befeffen DHatte, und jomit Fommt
ein gewiffer, wenn aud) nidgt groger Bruchteil der Preis-
erniedrigung auf Redmmg der Silberentierting.

Diefe wirft aber and) in der umgefehrten Ridtung
fovend auf ben Giiterausdtaufd) zwifhen Guropa und Oftafien
cin.  Die Majfe der indifden und dinefijchen Bevilferung
ift, ba die Lobhne nid)t entfpredjend dem Sinfen dHe3 Silbers
gegenn ®old  gejtiegen find, nidit im ftanbde, fitv euvopdijhe
Fabritate evheblicy mehr in Silber zu bezahlen af8 friiher,
und diefe nidht oder nur wenig geftiegenen Warenpreife in
Gilber ftellen jeit mweit fleinere Vetrdge in Gold dar ald
frither.  Der envopdifhe Fabrifant muf {id) affo jebt in
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Jubien ober China mit einem {tarf Berabgejessten Goldpreife
fitv feine TWave begniigen, oder, wenn er dad nidht will ober
nidgt famn, eine bebeutende Bevminderung, wemn nidht dHad
ginzliche Verjchoinden feined Abfased ertvagen. Cin englijder
Fadmann madyte vor furzem gegen diefe Anfidyt geltend, daf
die Quantitdt der nad) Judbien eingefithrten englijdjen BVaum-
wollwaren feit Anfang der fiebziger Jahre, alfo feit dem Ve-
ginn ber Silberentwertung bedeutend geftiegen fei. ThHatfadlid)
ift aber die Mienge der in Judien eingefithrten Vammwoll-
waven in den leten Jabren erheblich fleiner gemwefen al in
der Mitte bed vovigen Jabhrzehnuts, und in uod) weit Hishevem
Grade gilt bied von bem in Gold umgeredjueten Wert diefer
Cinfuhr. Die Lage ded BVerfiufers ift aber felbjtverftindlidy
uid)t nad) der Grdfe der abgejessten Waremmenge, fondern
nad) dem Dafiiv erfangten Preife zu beurteifen. Jn erfter
Linte ift mun allerdingd Cngland an der usfubhr von Fabri-
faten nad) Oftafien beteiligt, und ber nteil Deutjchlands
bildet nur einen fleinen Brudyteil der dentjden Gejamtausfulbr.
Aber den deutfdhen Wavren wird and) auf den itbrigen Mirkten
und felbft im Julande die englifthe Konfurveny um jo em-
pfindlidjer, je mebr bdiefe aud Judten und China uviid-
gedringt tird, und in Bubunft fann fid) die Yage fitv Curopa
nod) dabdburd) verfdlinumern, daf in jemen Linbdern felbft eine
per europdijden gewad)fene und mit den euvopdijden Hilfa-
mitteln audgejtattete Judnftrie entfteht, wozn ja in Jndien
jdon etn fehr bedeutender Anfang gemadt ift. - €3 iwdve
anberjeitd aber bod) wieder ungevehtfertigt, bder Silbevent-
ertung die ungiinftige Geftaltung ded Marfted in Oftafien
audjchlieRlich oder aud) nur um gquiften Teil ur Laft zu
fegen.  Bor allem ift aud) hier wicder die verfdhérfte ivelt-
wirtjdaftlige Konfurreny im Bujammenhang mit den tecdhnijdhen
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Fortjdyritten und den Trandporterfeichterungen im Spiel, wie
jhon Ddaraus hervorgeht, daf aud) die in Silber audge-
briidten Preife der Baummwollfabrifate in Jubdien erheblid) ge-
funfen find. Die Silberentwertung Hat alfo zwar einen
Saftor  fiiv die Herabjepung bed oftafiatifden Preidniveaus
gegeniiber Dem europdifdien gebildet, aber feinedwegs ben
wid)tigiten und entjdjeidenbden.

PBisher habe id) mm eine Reihe von ilbelftinden ange-
fithvt, von denen id) anerfenme, daff fie mit devr Ausjd)liefung
be8 Gilbers aud den Miingjtatten der grofen Kulturftaaten in
einemt gewiffen Sufammntenhang ftehen, infofern diefe al8 eine
DHaupturfadie der enormen Wertvevmindernung diefed Metalld su
betvacjten ift. Jcfj Goffe, daf diefe Tlbel durd) die natitvfidje
Cntwidefung der Weltwivtjdjaft fiberimbden werden, aber den fo-
genannten BVimetalli8mus, die internationale Doppelwihrung
fanm i) nidt al8 Heilmittel empfehlen. Wenn die Bimetal-
liften aber nod) tweitergehende Antlagen gegen die Goldbwihrung
erheben, fo mufp i) thuen fiir meinen Teil widerfpreden. Sie
wollen der Goldwdhrung iberhaupt die Sduld an der wirt
fdaftliden Depreffion aufladen, bie ofme Sweifel gegenmwirtig
wieder befteht, nadhdem 1890 cin itbevtviebener Anfjdmwung der
©pefulation ftattgefunden hatte. Der ftarfe Ritdgang der Preife
faft aller Waven De8 Grofverfehrsd foll nicht duvd) Lberproduf-
tion, nidht durd) die Verbilligung der Produftiond- und Traus-
portfoften, nid)t durc) die Konfurveny neu erfdloffener Réinder
mit {lberfluf an jungfrinlidem Boben, foudbern durd) cine
nneve Wertfteigernng de8 Golbed felbft verurfad)t jein. Das
®old, fagt man, faun al8 Geldmetall nid)t obue eine beden-
tenbe Werterhohung allein biefelbe Aufgabe exfiillen, die e8 friiher
mit dem Silber zujammen erfiillt hat; in den gefunfenen Waven-
preifen fpiegelt fih aljo einfad) Der geftiegene Golbwert ab.
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Jtun faun aber bidher gar nid)t die Rede Davon fein, daff dem
®olde alletn der gange Gelddienft sugemicfen worden fei. Aufer
Cngland baben alle nad) Gold vedjuenden Staaten nod) grofe
Mengen von Stlberfurantmitngen im Umlanf: Deutjd)land, wie
fdhon evioiihut, nod) wenigftend 400 Mill. Mart in Thalern,
Granfreid) und die itbrigen Staaten des lateinifdhen Miing-
bunded etwa 3 Milliavden Mart in Fiinffranfenititden; Hol-
fand Bat fein fdmtlihed Quvantfilber trop der Einfithrung des
Goldvednung behalten, ebenfo Sfterreidyllngarn, und Spanien
hat von 1876 bi3 1892 nod) 641 Mill. Francd in Fitnf-
pefetajtiifen geprigt. Bov allem aber Haben die Vereinigten
Staaten in den Jahren 1878 bid8 1890 die enorme Simnte
bon 416 IRl Dollar oder 1750 Mill. Mot auf Grund
ber Bland Bill geprdgt und auferbem von 1890 big 1893
nad) der Sherman Afte nod) 151 Mill. Dollar in Sdasuoten
andgegeben, die durch dad Ddafiiv angefaufte Silber gedect find,
a3 einer ebenfo grofien weiteven Sifberpriigung gleidpfommt.
Beventt man ferner, dafy in Jubien die Silberprigung big zum
26. Junt 1893 vollig unbefhrantt yoar und dort jabrlid) nad
bem alfen Werte fitr 130 bi8 140 Mill. Mart Silber wivklic)
audgemiingt wurde, daR aud) gegenwirtig nod) diefed Metall in
China und Japan in jeder beliebigen Menge ald Geldftoff
Bevwendung finden fann, fo wird flar, daff durd) die deutjde
Mitngreform wnd die Cinjtellung der Rurantfilberprigungen in
Franfreid) und andeven ewvopiijden Staaten die Geldfunttion
ped ilberd stvar geographifd) befhrinft, aber durdjaus nidt
aufgehoben toorden ijt, vielmehr fteht ftatiftifd) feft, dafy auf der
gagen Crve in feiner fritheven Jeit duvchjdnittlid) jahelich fo
viel Silbergeld geprigt worben ift, wie in den beiben auf das
veutjhe Mitnzgefes von 1873 folgenden Jahrzehuten. Grft
feit dev Sdliefiung dev indijdjen Minmftitten im Juni 1893
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und Ddev im Jovember besfelben Jahred erfolgten Unufhebung
ber Shevman Afte in Amerifa Fann man itberhoupt vou einer
— flibvigen8 wod) tmmer nidht wollftindigen — Demonetifi-
rung ded Silberd fpredjen, aber diefe Mafregefn, die den Fall
be8 Silberpreifes bon 38 bi8 27 Pence vermrjacht haben, find
ofne nennendierten Einfluf auf die wirtjd)aftlide Depreffion
gewefen, die fdjon vorfer Deftanden Hatte. Jyn den Bevetnigten
Gtaaten twittete ja im Sommer 1893 cine R1ifis, deven Nad)-
wirbungen nod) jegt nidyt iibertounden find, und man Hob bie
Sherman Atte auf, weil man fie gerade fitr die jehlimme Lage
verantwortlid) madyte. Uberhaupt ift miv eine BFrage, die
i) in Betveff der Beveinigten Staaten fdjon wiederholt an die
Lerteidiger dev Anfichit von der inneren Geldvertenerung ge-
vidtet habe, nod) nie Dbeantworvtet worden: iwie ift e8 benn
mbglid) gewefen, dafy bie Bereinigten Staaten, die von 1878
big 1893 melr Silbergeld oder filbergedectte Noten gefdjaffen
haben, al8 in einem gleidjen Beitraum vor 1873 alle envopdi-
jden Staaten zufammen genommen, aud) mehr afs fte bei dem
Beftehen eined allgemeinen internationafen bimetalliftijdyen Sy-
femg Ditte prigen ¥onnen, da dann die itbrigen Staaten einen
grofeven nteil an Dem Silber erhalten hitten — wie ift e8
mbglic) gewefen, baf die BVereinigten Staaten, die aufierdem
jibelid) fiix 140—150 Mill. Marf Gold felbft produgiven
und entfpredyend grofe Summen Gold préigen, die {iberdied aus
bev Beit der Papiergeldtoirtidaft nod) 346 Mill. Dollard in
Bundegnoten mit gefeplicdher Sahlungstraft beibehalten haben, —
wie ift e8 miglid) gewefen, daf fie bei ihrer thatjichlichen
Doppeliodhrung, threm 1berfuf an Unilauf8mitteln, einer ebenjo
qrofien, vielleidht nody grdfeven Depreffion verfallen find, wie die
- Guropa augeblid) durc) die Golbwihrung verfduldete, und
bafy die Warenpreife in Amerifa, trop der Abfperruug Hes dor-
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tigen Marfted duvd) Hohe Schupszollidhranten, ftets diefelbe Be-
wequng abwdrvtd aufgewiefen haben, die wir in Curopa finden?
Wird e3 da nid)t offenbar, daf eine Preidbewegung, die in Fwei
Gebieten mit jo génglid) verjdiedenen Wiihrungszuftinden den-
felben Bevlauf geigt, andeve Urfachen Haben muf alg die De-
monetificung de8 Silbers, die eben in UAmerita erft vor fuzem
ftattgefunden hat, itbrigend aber nidht Gindert, daff 567 Ml
Dollarg, 2380 Mill. Mart, in Silberfreditgeld mit vollem
Jtenmwert im Umlauf bletben.

Wie fteht e8 nun aber mit der angeblichen GoldEnapy-
heit in den euvopdifjen Staaten mit effeftiver, wenn aud)
nidt in allen vein durdgefithrter Goldwihrung? Daff finan-
atell gevvitttete wund dem uslaude fiarf verjhuldete Staaten
nidt tm ftande find, fih) nad) ihren Wiinjden Gold zu ver-
jdjaffen 1md im Lande su Halten, fommt Dier ebenfo wenig in
Betvadyt, wie die Thatfade, daf ein fdhlecht wivtjdhaftender ober
aud anderen Gruitnden in BVermigensverfall geratener Privat-
mann in feiner Kajje eine villige Ebbe an Gold wie an Geld
fiberhaupt finden mag. Wenn im Jujammenhang mit Dder
Withrungsfrage von Golbinaphheit oder Goldbmangel die Rebde
ift, jo hat diefer Veqriff ftetd eine befonbdeve volfBwirtihaft-
lide, nid)t die gewidhuliche privatiivtjdaftliche Bedeutung: o2
ift barunfer lebiglich zu verftehen bdie Grniedrigung ded ge-
famten Preidniveaus ald Folge einer ungulinglichen Berforgung
ver Voltewirtdajt mit UmlanfSmitteln. Kann mum von einer
jolden Wmpuldnglichfeit be8 Geldbeftanded in den Staaten mit
normalen Finangverhdltnifien, in England, Deutjdyland, Frant-
reid), irgendiie die Jlede fein? Deutfdhland befint gegenmartis
in Gold und dem Golde nad) dem Nennwerte gleich) ftehenden
Cilbermiingen dopyelt fo viel Metallgeld, wie 8 betm Veginn
bev Miitnzveform faft ausidlieRlic) in Silber Hefaf, obtoohl die
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Bevdlferung feitdem nur von 40 anf 50 Millionen geftiegen
ift 1md obwohl feitbem aud) bie grofartige Cntwidefung pes
Givoverfefrs ftattgefunden Hat, die eine aufevordentliche Gr-
fparni8 in ber Verwendung metallijdjer Umlaufdmittel evmig-
lidht. Dev BVarvorvat der Reidhsbank ift auf volle 1100 ML
Mot geftiegen uud davon find jebenfalls mehr al8 600,
vielleiit 700 M. Mart in Gold, die Notenangabe aber be-
trug Gnde Januar 54 Mill. Mart weniger ald der Barvorrat.
Bei ber Banf von Cngland ift die berdectung der zivfuliven-
ben Noten durd) den Varborrat fdhon feit dem Anfang Hes
Jabhres 1893 donifd) geworden, wnd der Uberfduf erreichte
im Juni 1894 bie enorme Hihe von 14 Ml Phind Stexl,,
mehr, ald 280 Mill. Mark, walhrend gleidhzeitiq der Goldvorrat
ver Baut die frither nie dagewefene Jiffer von 397 MLl
Phund aufwied. Ju Anfang diefes Jahred war diefer Metall=
bejtand allerdingd wm 7 Millionen Pfund gefunfen, gegen-
wictig aber betrdgt er wiedber 36°, Millionen und ift nod
immer um beinahe 12 ML Pfund grisfer ald die Summe
der umlaufendven Noten. Ju Franfreid) ift der Gofdvorvat
ber Banf cbenfalld wibhrend de8 gangen Jahred 1894 im
Wad)fen begriffen geweferr, und am 7. Februar 1895 Dat er
bte unerhorte Summe von 2141 Ml Francd evveidh)t. Dazu
fommt nod) ein Veftand von 1236 Ml Francd in Silber-
mitngen, {o daf der gejamte Barvorrat beinahe 3400 MLl Francs
audmadyte, und mir 7 Prozent der Noten nid)t metallijd) ge-
et find. Aud) ift bad Gold in bdiefen Vanfen nidht etwa
eingefperrt, die Joten find thatjachlic) unbebingt einldslid) in
Gold, und fie werbent dem Publifim zu den giinjtigften Kredit-
bebingungen angeboten; bder offiziclle Disfont fteht feit Jabhr
und Tag auf dem uiedrigften Sape, und auj dem offenen
Marfte betrtigt der Disfont in Berlin und Frantfurt 1—17;,
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in London weniger al8 1 Progent. Gingefperet find allerdings
iiber 2 Milliarden Mart in Gold in Hen Staatd- und BVant-
faffen Rufilands, E"thetreicf)@ und Jtaltend, wo gejeplid) ober
faftijd) Papierwdbhring bejteht; aber biefe Anfammlungen haben
bie Tlberfiille an Gold in ben eben angefiihrten groen Sentral-
banfen nid)t verfindert.

Bon Gold- oder Gelbniangel im volfewivtidjaftliden Stune
fann alfo in den Qimbern mit Metallwdhrung Feine Rede fein.
Die Bant von Frantreid) allein Eounte den ganzen Betrag der
neuen amerifanijden Anleihe in Gold abgeben, und ihr Vor-
rat tiirde dod) nod) auf einer fuither fiiv unglaublid) gehal-
tenen Hhe Dbletben.’)  Allerdingd aber ift man bevedjtigt u
jagen, die enormen Anhiufungen von Barvorriten in den BVank
gewdlben Dei fortbauernd gevinger Nadyfrage nad) RNoten fet ein
unerrenfidjed Symptom einer wivtjdaftlicdhen Stagnation, die
ihrerfeits Duvc) die niedrigen Preife erzeugt jei. Dann ift aber
eben die Staguation die Urfadje Des ﬁberf[uffe?: an unbefddf-
tigtem Gelde, und man fann dod) nidit Fugleich umgefefrt be-
haupten, e8 bejtehe @elbmange[, ber bie Stagnation hervorbringe.

Um endlich) der Theovie bom der Golbvertenerung den
lesten Boden 31 entsichen, braudjen wiv nur auf vie Cntwidelung
der Goldproduftion in bden legten Jahren Bingublicen. Nie-
mal8 ift ber allgemeine Preidriifgang o bemerfoar gewefen wie

) Daf die Amerifaner jest ihre neue Anleihe nur zu einem Bindfuj
von fait 31/, Progent unterbringen fonnten, war jelbitverftinbdlic) fein Beichen von
Goldmangel, fonbern nur eine Folge dex hartnidigen Weigerung der Silber-
partei, die Yusgabe von Bond3 zu bewilligen, deren Binjen und Ritczahlung
ausbriidlid) i Gold verjprochen ift. Jiix folhe Bondd fonnte man zu
3 Progent mit Leichtigleit 100 Millionen Dollard in Gold aud Curopa ziehen,
ohne daf die mit diefem Metall itberfittigten Banken ivgendie Wiberftand
leiften wiivden. Gine auf ,,Coin® [autende Unleibe aber jdhlieft ein Mifito
ein, dad einen hoheren Bindfuf bebingt.
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in den Jabhren 1891 bi& 1895, niemals Daben bie Jnber-
sablen, mit Denen ber englijdje , Geonomift” den Preidftand
davatterifivt, fo tief geftanden, wie am Gude pes Jahred 1894,
und dod) hat die Goldproduftion der Grde feit 1888 von Jahr
3u Jabhr bebeutend zugenommen, und im Jabhre 1894 fat fie
— mit Ausfhluf bed unbefannten Crzeugnifies des djinefi-
jhen Neiches — die Jiffer von etwa 720 Millionen Mart
ereeidht, diber 150 Ml Mark mehr als der Jabresdurdhidimitt
i Den fiinfsiger Jabhren, in er Blitteseit dev falifornijden und
auftralijdjen Probuftion. INtehmen wiv den induftriellen Geld-
verbraud) gu jihelid) 300 MMl Marf an, was gegenfeitiq viel-
leicht mod) wme 20 Ml 3u Hod) geqrifien ift, fo bat fih Der
monetive Goldbejtand der Rulturwelt von 1891 big 1894
wm mehr afd 1200 Mill. Mark vergrisfert, wihrend bag Preis-
niveau unauggefest yuvitdgervidien ift. Die neuen Goldzufuhren
haben affo in Feiner TWeife anvegend auf die Weltwirtidhaft
eingewirft, fie Haben mur bie unthitig i den Kellern Der
Banfen liegenden Scjiige vermehrt. Das ift etn abermaliger
etlatanter Beweid fitr die aud) fonft zur Genitge feftgeftellte,
wenn aud) vielen nod) immer nidt cinfeudytende Thatfache, daf
eine Bermehrung ped Geflded an fid) gav nid)t im ftande ift,
eine felbjttindige Cimvirfung auf die Preife audzuitben, daf
biefe bielmelhr in erfter Qinie mmr von den realen volfawirt-
Ihajtlichen Srdften und Bedingungen abhingen, wibhrend bas
Geld dabei gewiffermafien nur eine fovmale Rolle fpielt. Sind
die reafen Bedingungen einer alfgemeinen Prei@erhdhung vor-
handen, fo fann allerdings eine reidyliche ®eldzufulr diefe Be-
wequng vevftérfen, wie umgetehrt Geldmangel die Jntenfittt ver
frifen unb deren Ginwivkung auf die Preife gu fteigern vermag.

Diefer fefundiven Rolle de8 Gelbed Gei der Preigbildung
muf man fid) aud) evinnern bei der Rritif bes bimetallifti=

Leris, Wiihrungsfrage, 2
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fden Syjtems, dafy nad) der Meimung der Gegner der Gold-
wifrung gegen alle wivflid) oder angeblid) aud der Demone-
tifirung: De@ Silberd entfprungenen Tibel Hilfe Dbringen foll.
) ftehe der bimetalliftijdhen Theorie al8 foldher Feinediwegsd prin-
sibiell ablehmend gegenitber, vielmehr evfenne id) ben Saty an, daf
ein pon allen Kulturftaaten mit Cinjdluf Englandsd angenom-
mened Wertverhiltnid der beiden Edelmetalle, Dad mit den Pro-
buftiondverfhiltniffen derfelben nicht in zu grofem Wiberfprud)
ftinde, bei freier Prigung beider Mietalle fid) auc) im freien
Berfehr bid auf fehr méfige Abweicpungen behaupten iviirde.
) glaube fogar vom rein theovetijden Standpuntt, daf dasd
alte framybfijhe Wertverhiltnid 1:15% fid) durd) eine foldpe
binetalliftijdje Vereiniqung hitte wieder bherjtellen und aufredyt
ethalten laffen, wenn die Produftiondverhiltniffe dauernd fo
geblieben wiren, wie fie i) im Anfang der adfziger Jahre ge-
ftaltet Hatten, al8 von beiben Cdelmetallen nad) jenem fritheren
Wertverhaltnifie ungefihy gleich viel und von beiden Fujamumen
etiva 900 MLl Mart jihrlich gewonnen wurden. Aber dieje Be-
pinqung ift eben nidht erfiillt: die Silberproduttion allein fHat
im Jafhre 1893 nad) dem fritheren LWerte 900 Mill. Mart
betvagen, wifrend in demfelben Jahre fitv etiva 620 Ml Deavt
®old gewonnert wourde.  Nun ift ja allerdingd die Goldpro-
duftion nod) im Steigen beguiffen, fie mag in bdiefem Jahre
vielleid)t auf 750 Ml Part Fommen wnd {i) aud) einige
Qafre durdhihuittlidy auf diefemt Stande behaupten. Uber e8
ift durdyaud nidht zu erwarten, dafy fie jemal8 der Hihe nabe
fommen fonnte, auj die f{i) wahrideinlideriveife die Silber-
produftion erfeben wiirde, wenn wirflid) der friiheve Wert diefes
Meetalls gegen Gold ivicderhergeftellt iwitrde. Allerdings ijt
vie Silberproduftion im Jahre 1894 gegen 1893 gefunfen,
und wenn der gegentvdvtige Preid fortbefteht, jo foll e8 mid)
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nidit wundern, wenn fie von 5 DL Kilo allmihlid) anf 4,
vielleid)t fogar auf 3 ML, Kifo juvitdgeht.  Sobald aber der
friiheve Prei8 von 180 Mart fir pas Silogramm wiederher-
geftellt wiirde, wéve mit Sicjerheit ein bedeutendes Anjchivellen
der Produbtionssiffer zu evwarten, und bei lingerem Beftehen
biefed Preifed iwiirde die Produftion fierlich auf 6 Mill. Kilo
und biellei)t nod) Hiher fteigen Fomen. Demn bas bat aud)
bie Bernehmung bes geologijdjen Sadverftindigen in der Silber-
fommiffion wieber Deftitigt, daf, wenn aud) die ungewdhnlidy
veidjent obeven Teile, die fogenamnten »Diite”, der Silberginge
fi) mehr oder weniger vajd) erfdhbpien, die Lager von velativ
gevinghaltigen Silbererzen einen praftife unerjd)opflidjen Borrat
bilden, aug bem jibrlid) ein um fo grigever Silbevertrag ge-
wormen terden fann, je intenfiver der Betrieh ift, je beffere
fedmifdie Dilfamittel wnd metallurgijehe Meethoden angewandt
merden, fe melr Mexifo, Peru, BVolivia und andere amerifa-
nijdje Lender durd) Gifenbafhubau aufgejd)lofen werben, iiber-
haupt je mehr fremdes Rapital fich diefen Lindern umwenpet.
Ulle diefe BVebingungen einer grofien Lermelhrung der Silber-
produftion witvden aber erfiillt fein, wemn der Preid wicder
auf 60 Pence ftiege, bet weldjem Gate die amerifanifdhen
Bergwerfe von mittlerer Giite, die bigher mit Produttionstoften
bon efwa 30 Pence fitr die Umge gearbeitet Haben, enorme
Dividenden in Ausficht hatten.")  Angenommen alfo, der bi-

) €3 ift nativlich ein gany faljher Schlufy, wenn man glaubt, iie
die Grniedrigung bes Silberpreifes eine Bevmehrung der Probdutktion (haupt=
jidlic) infolge von technijchen Berbefferungen und verminderten fojten) nad
fih gesngen Habe, fo twitrde umgefelrt die Preidfteigerung unter dem bimetal-
lijtijhen Spftem eine Produbtionsbejdrinfing verurjacjen. Bielmehr twitrden
alle Gilberbergmerfe evit vecht ifhven Betrieh aufd duferfte anjpannen und be-
jleunigen, wenn ihr Crzeugnis nicdht mehr bder Gefabr der Iberproduftion
audgejebt tvive, jondern fofort in beliebiger Menge bei den Mitmzitiitten U

‘_)-'it
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metalliftijje Bund Fime 1 ftonde und brdcdhte dad Silber
wirflidh) auf feinen fritheren Preisd, fo wdve maI)rfc[)eiﬁﬁd') mit
einer Silberproduftion von mindeftend 1000 Mill. Marf 3u
vechner, dev in Den nddften Jahrzehuten eine Goldproduftion
pot 700 ML gegenitberfitinde. Bon diefemt Golde toiivden
etwa 400 Ml zur BVermebrung bed Geldbbeftanded bienen,
bagegen tiivde {ich mindeftend die doppelte Summe in Silber
i die Miingen dringen. Demn der induftrielle Verbraud) von
Silber betrdgt felbft Dei Dem jetigen niedvigen Preife jdpwerlic)
mehr afg eine Million Kilo, bei ber angenommenen Steige-
nng Ded Preifed8 auf mehr ald dad Doppelte fonnte ev aber
mie abnehmen, und wic riumen daher mebhr al8 ndtig ein,
wenn oiv diefen Sifberverbraud) auf 200 Weill. Mark, alfo
etva 1100000 RKilo fdhagen. LWenm mm aber alljabhrlid)
400 Mil. Mart in Gold und 800 Mill. Mart in Silber
ald Geld in den Verfehr ded bimetalliftijhen Leltbunbded flbfjen,
fo miifte Doc) umabwendbar ber Silberumlanf zundchit den
Goldoumfauf iibevall erreichen und damn immer mehy itber diefen
hinaudwadpfer.  un befteht aber ofuehin jhon itbevall wnd
namentlic) in den wohlhabenden Sdhichten der BVevdlferung,
fagen wir ein Voruvteil zu Gunjten De8 Goldes, und bdiefes

cinem feften Preife vevmertet werden fonnte. Jeded Phund Silber, dad man
linger af8 unbedingt nitig wire, in der Erbe lieke, tire dann ja wie ber-
grabenes Gfeld, bad einen Jinsverlujt verurjacht. Ebenjo wird ja aud) jebt
9a8 ®old itberall, wo bder Robertrag bie Koften iiberjteigt, mit der grift-
miglichen Schnelligleit 1und Vetviebsintenjitit gefordert. Eine ftaatliche Miono-
polificung der Gilberproduftion fimnte diefelbe allerdingd in beliebig engen
Sdyranfen Haltenr, aber in dev deutjhen Silberfommiffion waven die BVertveter
aller Parteien darin einig, daf eine foldhe Mafregel ald allgemeine und inter-
nationale — wie fie ed cben zr Grreidjung ded Bweded jein miifite — giinglid
unausfiiprbar wive. Man darf eben die BVerhiltnifje in den BVeveinigten
Ctaaten und vollends in Viepifo und Sitbamerifa nicht nad) den deutjdjen be-
urteilen.
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wiirde tmmer lebhafter ervegt werden, je melr das Silber im
Berfehr die 1lberhand exhielte, je mebr affo eine velative
Seltenleit be8 Golded Hervortrite. Ferner aber witrde {idh
0a8 mifitrauijdje Publifum dann aud) tmmer hanfiger die Frage
ftellen: wad 1witvde gefdhehen, wenn der bimetalliftijdje Bund
serfiele, ober aud) nur einige bebeutende Staaten audtriten?
LWitrde daun a8 Gold an Wert verlieren? Jtein, iwiirde man
fid) fagem, Denn bie gisften und veidhften fulturftaaten wiirden
bag Gold ald Wihrungdmetall behalten, und bie iibrigen wiir-
den den hofheven Wert Hed ®olbed anerfennen miiffen.  Was
aber tvitrde aud dem Silber in cinem joldgen Falle? €3 wiirde
jofort tiefer tm Wevte hinabititzen, als jemals. Wenn man
mu - aud) die angenommene Bovausfegung fii jehr unwahr-
jheinfiy bielte, fo twiide man bod) aus diefer Criégung
fliefen, baf das Silber ben ihm beigelegten Wert nid)t aus
eigener §tvaft behaupten fonme, daf e nur Hintlich gefoben
jei, twifrend da8 Gold auc) ofne die Stitge einer internatio-
nalen Beveinbarung feined Werted fidjer jel. Sdion wegen
diefed feined Hiheren RKreditd in den Augen der Bffentlicdhen
Meinung witde dag Gold bald gegeriiber jeinem gefeslichen
Werte eine Pramie, ein Aufgeld erhalten, ©. b. bag Silber-
geld toitrde alleiniged Wertmaf werdenr, dad Gold aber witrde
gegen Ddiefed eimen verduderlichen s erhalten. Wenn nun
aud) diefe Primie anfangd mr 1—2 Progent betriige, o
wiivbe fie Dod) fdhon genitgen, wm a8 Gold aud dem ge=
wibhuliden Berkelhr su verdrtingen.’) Mit der Beit aber wiirde

') Go beftand aud) in Franfreid), dem typijden Doppelwibhrungslande,
bis 1848 eine Goldpriimie von meiftens 1 Progent, und daher war Silber Has
im Verfehr allein wmlaufende Metall und bas wivtlide Wertmaf. Nac) dem
groBen Goldzufluf aud Ralifornien und Auftvalien trat in den fiinfaiger Jahren
a die Stelle ber Goldpriimie eine Silberprimie, bdie (nach Abzug der Prigungs:
foften) eitieife 21/, Progent betrug. Seht wurde Gold das vorherrjdhende Geld=
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fie mebhr und mehy fteigen, denn die Goldproduftion fann nidht
damernd anf ber Hihe bleiben, die wir wilrend der nddjten
Jabrzehute evivarten diirfen. Dag veiche Lager von Wittwaters-
rand, dem man die neue Wendung in der Goldaugbente ver-
vanft, Bilt nad) der allergiinftigiten Sdhdtung mr nod) 40
Jabhre vor, und die Entdecung mewer Funbdititten von dhn-
lidjemt Neicdhtum wird um fo unwabrideinlicher, je ieiter die
Durdpforfdung aller Fetle der Erde fortgefdritten ift. Je
mehr aber die Abnahme Dder jibhrlichen Goldgewinmung bet
gleichbleibender Maffenprobuition ded Silberd bemerflid) wiirde,
um fo Hoher wiirde {ich) die Goldprdmie ftellen, um jo mebhr
alfo dag Wertverhilinid der beiden Edelmetalle im freien Ber-
fehr von dem gefeplid) feftgeftellten abweidjen. Diefe Steigernng
woiirde nod) befdrbert werden duvd) die allgeneine Crhdhung der
Yominalpreife aller Waven, die, wenn aud) muwr durd) manderlet
Bevmittehmgen und auf manderfei Umivegen, {dlieflid) jeden-
falla eintveten wiitde. Da ndmfid) da8 Gold fdhon wegen
feiner Dem Werte nad) gubferen BVerwendung zu indujtriellen
Bweden den eigentlichen Warendjarafter in einem hiheven Grabde
bejafe al8 dagd Silber in dem angenonuenen bimetalliftijden
Gyftem, da e8 ferner infolge der Crlangung eimer Primie
aud) a8 Geld bid zu cinem gewiffen Grade zu einer Ware
geworden wire, o wiivde 8 ohne Joeifel aud) die Tenbeny

metall und dad Wertmap, dad Silbergeld aber wurde in grofien Diengen audge-
fithet, fo daj die Regierung fid) 1863 genbtigt jah, die Feinbeit dev Silberidjeide-
mitngen von 200/, 000 autf 835/, .00 herabzujepen. Die {tarfe unahme der Silberpro-
duftion bradyte dann wieder eine newe Wenbdung Herbor. €3 ift hiernad) aud) far,
daf dad Produftiondverhiltnid der beiden Ebelmetalle fiir die Q"Inberungeu ihresd
Wertverhiiltnifjes entjcheidend ift, wenn dicje Q"[nbernngcn aic) durd) bag bi-
metalliftijhe Syftem fehr verlangjamt werben fonnen. Dfne die neuen Gold-
entbecungen von 1848 iviive bie Goldprimic in Parid langjam immer weiter
geftiegen.
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fhaben, der allgemeinen ‘Preiditeigerung der Waven zu folgen
und demmad) fid) Defto weiter bon dem gefelichen LWertver-
hialtnid zum Silber zu entfernen. o wiirdbe alfo die Ber-
heifung ve8 Bimetallidmus, daff er dad Wertverhiltnid 1:15%;
aud) tm freien Verfehr aufrediterhalten werde, {ich nidt er-
fitllen.  Ytun fonunte man fid) ja 9a8 bimetallijtijhe Lert-
verhdltni® fo iweit filv ba8 Silber Dherabgefest denfen, dafs
bie jibrlidhe LVermehrung ded Silbergelded der ded Goldgelded
pem Werte nad) Hochjtend gleich) fime. Dann wire ed aller-
bings benfbar, dafp ein ilbergewidht ded Silberd tm Umlauf
und dabher aud) die Entjtehung einer Goldprimie lingere Jeit
vermieden wiirde; aber wenn die Goldprodbuftion anfinge, merflid)
abjunehmen, wiivde fih bdad Diengenverhiltuid bder beiden
Metalle in der Jivfulation dennod) allmdhlic) immer mehr zu
Gunften de8 Silberd verjdhieben, und dann aud) wieder eirne
fortjchreitende Abweidhung ded faftijdhen von Dbem ben ver-
duberten Umftinden nidjt mehr entpredjenden gefelicdjen LWert-
verhiltnid aujtveten. Diefe Abwetdpmg witvde allerdingd immer
fleiner Dleiben, al8 bdie in Dem zuerft betvacjteten TFalle zu
eriartende, aber e8 [efe fidh) doch feine obeve Grempe fiiv fie
angeben.  Praftifch wdve itbrigend jedbe Anvegung eined bi-
metaliftijhen BVerfud)d mit einem ftart Hevabgejepsten Silber=
wert — etwa nad) dem Wertverhiltuid 1:24 — augfid)tslos,
weil Franfreid) und wahrideinli) and) Amerifa mit Ritdficht
auf den enormen Berluft, den fie dann an ihrem Silbergelde
endgiiltig erfeiben wiivben, auf ein folhed Projeft nid)t ein-
gehen twiirden, und yoeil itberdied die Klagen iiber die Cridwerung
ber envopdifen Ausdfubhr nad) den Silbermwihrungslindern bei
einem fo niedrigen Silberiverte nod) nid)t vevftummen toitrden.
Judien foll allerdingd mnac) dem Dbimetalliftijdjen Programnt
mit in die Neihe der Doppelmihrungslinder trefen, aber das
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funte wieder fdjlimme Folgen fiir die Stabilitit Hes Wert-
verhiltnifies nad) fid) siehen, indem diefes Land damn walhr-
{dheinlid) jihrlich eine grofe Summe tm Gold auf Ninumer-
wiederfehr an fid) ziehen witrde, wie 8 bigher von Jabhr zu
Sahr viele Millionen Rupien in Sifber aufgejogen Hat.

Der edite und orthodore Bimetallidmus mwill librigens
bon einter Herabjetung ded Silbertvertes nichtd wiffen, er ver-
langt Riidfelhr u dem franzdfifdhen Wertverhiltnid 1 : 15Ys,
ober mindeftend zu dem amerifanijchen 1:16, und dafiir [aft
fih ja allerdings die Thatfache geltend madjen, daff gegentoirtig
in den Linbern mit Hinfender Wiihrung etwa 6 Milliarden
Mart in Silbergeld vorhanden find, dem das frithere Wert-
verhdltnid su Gumde liegt. Nur von diefer fifung ber
Wibrngsfrage evwavten aud) die bimetalliftijhen Ranbdiwirte
Dilfe gegen die fie bedringende Not. INehmen wir mm gegen
alle Wabridetnlicyfeit einmal an, eine grofie bimetalliftijhe Ber-
eintquig mit Ginfhluf Englands Fonme auf diefer Bafis zu
ftande, widen fidh danm bie Poffmungen ber Landwirte be-
ftitigen? Jd) Dalte dag fiir gamlic) audgejdlofien. Ofne
Buweifel wiitde a8 Silber wirklid) eine Jeit lang anndbernd
feinen aften Wert gegen Gold erlangen, weil man jebed evreid)-
bare Quantum desfelben in den Mitnzftiatten Curopad und der
Bereinigten Staaten nad) dem fritheren Wertverhdltnid aus-
pragen laffen Eonnte. tun habe id) jdhon Dhervorgehoben, daf
eine Berntehrung ber Geldmenge feinezegd fdjon an fid) umd
automatijd) auf die Wavenpreife eimwirkt. 8 wére vielmehr
febr leidyt miglic), Daf die vielen hundert Millionen neuer Silber-
mitngert fic) ebenfo unthiitig in den Banfgerwilben anbiuften,
wie wiv died jest an der fo Hebeutend getoadyfenen neuen Gold-
gufuf beobachten. Grft wenn etne giinftigere Rombination
der vealen wivtfdaftlichen Bedingungen einen Anfihoung bes
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Unternehmungggeiftes und der Gefdiftathitigheit exzengte, wiir-
ben die enormen Vavanfanmhumgen eine gemaltige Ausdehuung
bed Rreditd und der Spefulation und damit juqleid) eine ver-
ftérfte allgemetne ‘Preisfteigernng verurfachen. Jn der Preis-
erhbfung bed Silberd an fid) aber wittbe Fein geniigender
UnjtoR 3u einem foldjen Anfjchroung gegeben fein, fo lange die
Produftions- und Konfurrenzverhiltnifie in der Weltwirtidaft
im iibrigen ungednbert blicben. Allerdingd wiirde fic) die Anus-
fubr ewvopdifher Ware nad) den Vereinigten Staaten, Meyito
und den fiibamerifanijdjen Stlberproduftionslindern betridtlid)
heben, ba im ustaujd) fitr ein Rilogramm Sifber Hann ja
mebr ald Ddoppelt fo viel in Creugniffen der envopiifdjen
Arbeit Yingegeben werden wmiiifite, al8 gegemwértiq. Aber die
Produttionsfraft der europdijhen Juduftrie ift jo quof, daft
fie cine Mehrnadfrage von 3—400 Ml Marf befriedigen
fonnte, ofne daf damit eime erheblidje Preisdfteigerung ihrer
Waren verbunden zu fein braudpte. Wiv haben ja aud) ge-
fehen, wie wenig Einflu bdie jifrlide Golbausdfuhr Transvaals
bon 120—130 Mill. Marf in der legten Beit auf den euvo-
paijden Marft ausgeiibt hat. Allerdingd aber witrde fid) frither
oder fpdter aud) wieder einmal (wie zufept im Jahre 1889)
eine anffteigende eltwirtjdjaftlide Konjunftur bilden, und im
Jujammntenhang damit iwiirde i) dann eine Wera der Griin-
ungen evdffuen, e wiirden newe Vanfen ervidytet, neue Fabrifen
angelegt, neue Balhnen gebaut werden, und der ilberfluf an
Detallgeld witrbe muumehr eine jdhwindelhafte Preidtreibevei
befordern.  Gin Witdfdylag wiivde natiielid) nid)t augbletben,
aber nad) diefem twirde allerdingd eine gewiffe von der Gubfe
ber endlid) in Den Berfehr hineingedringten Geldvermehrung
abhingige Crhdhung aller Itominalpreife beftehen bleiben. Uber
hitte die Landwirtidaft von bdiefer Cntwidelung cinen Bovteil?



ST [122

Wenn die Silberproduttionslander mehr ewvopdifde Waren 3u
exbhten Preifen fauften, fo fame dag nidyt der Landwirtidhaft,
fonbern der Juduftrie ju gute; aud) die fpefulative Bewegung
i Jnlande iwivde in erfter Qunie Zu einem induftviellen Yuf-
fdoung fithren, duvd) den damn erft mittelbar eine Befferung
ber Preife eingelner landwirtidaftlidier Erzeugniffe, 3. B. der
Wolle, eintreten wiirbe. Diefer Bovteil aber witvde fiir bie
Landwivtidaft wahrideinfic) wicder ginzlid) verfoven gehen
burd) die Gteigeing der Lohue, die eine unvermeidlidhe Folge
ber vergrofevten Ungtehungsfraft ber Jndujtvie auf die find-
lidje rbeiterbevdlferung wive. Dad widtigfte landwirtjdaft-
lidhe Maffencrzengnid aber, dag Getreide, iwitrbe gams gewif
ben gevingften Unteil an der Preidfteigenung erbalten, jolange
die entjdeidenden tweltwivtidjaftlichen Urfacdjen feiner gegen-
wirtigen Preigbildung beftehen bleiben. Die internationalen
Konfurrenzverhiltniffe, die f[fJerfii[Itmg pe8 euvopdifchen Nearktes
mit itberfecifdjem Getreide, dag Ubergemicht der jungen Qdnder
mit wenig foftendem, ber Diimgung nod) nidjt Dbeditrfenden
Voben iiber bie alten Linber mit Hhohem Bodenwert, diefe
mafgebenden  Beftimmumgsqriinde fiiv die Geftaltung  ded
Oetreide-Weltmarftes miivden ja ungedindert fortwirfen, und
wenn aud) jdlieflic) eine Erhohung der Getreidepretfe i dem
bimetalliftijjen Gelde eintrite, jo wdve damit dod) fitr die
Produgenten nur etne Schidigung verbunden, falls, wie fidjer
voraugzufehen wive, die Preife der iibrigen Waven, der Lebens-
bebiirniffe wnd Produftiondmittel und bdie Lohue in ftarferem
Berhiltni geftiegen wéven. Mandhe meinen, daff durd) den
alfgemeinen Bimetalidmug die gegemwirtig in dev Papiergeld-
wirtjdjaft ftehenden Rinber ur Wieberaufuafhme der Bar-
sablungen in ftand gefetst werben witrden, woburd) darm nidyt
uur die Abforption ded Sifbers durd) den Verfelyr erfeichtert,
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jondern namentlid) and) die KRonfurveny 3. B. Ruflouds und
Avgentintend in BVodenproduften erfdwert wivde. Aber and)
viefe  Doffmumgen  find febr iwenig begrindet. Die velative
Stellung der wirtjdaftlid) ftarfen und jdhwadjen Staaten gegen-
einanber ioitvde fid) duvd) den Bimetalli8mus nid)t dndern;
bie Prodbuftiondverhltniffe und bdie Finanglage bder Papier-
wabhrung8linder wittde dadurd) nid)t verbeffert, denn dag Silber
wittde ihnen ja nidht gefdjentt, fie miifiten e8 fid) duvd) An-
lethen verfdjaffen, die die Haupturfadje ihred Bargeldmangels,
ihre internationale LVerfduldung, nod) verftivfen wiirden, und
wenn vollendd wirlid), nadydem fie die ndtigen Anleiben auf-
genonutent fatten, den Crwartungen der Bimetalliften gemdf
ihre Ausfubr erjhwert winvde, fo miifte fid) ihre Sahlhungs-
bifan bald fo ungiinjtig geftalten, dafy ftatt ded fritheren Gold-
agiod nunmelyr ein Gold- und Silberagio auftveten wiirde,
und fdlieglid) die abevmalige Einftellung bder BVarzahlungen
unabweislid) wive. Der Crfolg witrde natiivlid) giinftiger fein,
wenn fid) die Finanzlage 1und die Woblfafrtdbedingungen in
einem Papievindhrungdlande aud itmmeren Gritmden iwefentlic)
gebefiert Datten; dann aber wiirde die LWieberherftellung bdes
Detallumlanfs bet dem jesigen Stande der Goldproduttion,
aud) ofne die Beihilfe ded Silbers, auf der Bafig der Gold-
wifrung mbgld) fein. Dad mag fitr Rufland und Ofter-
veid) zutveffen, die meiften Paptermwibhrungdldnder aber befinden
fi) in einer wirtjdaftlichen und finangiellen BVerfafjung, bei
ber fie ®old und Silber ufammen ebenjo wenig im Verfehr
fefaubalten vevrmbgen, wie dagd Gold allein. Iamentlid) gilt
dies von Uvgentinien, deffen Wettbewerb auf dem LWeizermarkt
ber Deutfhen Randwirtjdaft in den leiten Jahren Dbejonders
empfindlic) geworden ift. Ulbrigend darf der Ginflufp der Unter-
wertigfeit eter Papieriwdhrung anf die Ausfulr ebenjo wenig
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iiberfc)dpt werden, wie die Wirkung der Silberentwertung auf
ben audwdrtigen Handel Judiend. Dafy jener Cinfluf neben
ben Produftiond- und TranSportbedingungen mmw von wunter-
geordueter Bedentung ift, hat fih Defonders deutfich in der
Thatfadje gezeigt, Daff die Weizenansfubr der Bereinigten
Ctaaten in den erften zehn Jahren nad) dem Bitrgerfriege
trop De8 damald nod) beftehenbden, jeitweife fehr Dbebeutenben
Goldagiod fehr mdfig blich und ihren groRen Aufjdhmwung evjt
1879 nabm, al8 a8 Goldagio ginslid) verjdwunden war.
Biele landwirtidaftlide Bertreter des Bimetallismus er-
warten endlid) von diefent Syftem eine Crleidhterung der Hypo-
thefen- und Binfenlaft. Da die Preife deor landwirtjdaftliden
Creugniffe, wie man glaubt, fteigen wiivben, der JNenntvert
ber Schulben aber unverdndert Hliche, fo hofft man auf eine
wefentlide Befferung der Qage der Schulbduer, die angeblic)
burd) die Ginfithrung der Goldwihrung unbilligereife ver-
jdhlechtert fein foll. Diefe lettere Behauptung ift, nebenbei ge-
fagt, unfaltbar. Denn abgefehen davon, daf bei Her deutfhen
Meiingreform fiv dle Umwandlung der Thaler und Gulden in
Mart das damals auf dem Marfte wirklid) geltende Wertver-
hiltni8 von Silber und Gold zu grunde gelegt worden ift, und
baft, wie fdhon frither evwibhnt, der Gold- und Silbergeldbefits
Deutfdylands jett doppelt jo grof ift wie vamal8, ift aud) ju
bedenfen, wie in der Silberfommiffion mit Recht herborgehoben
wirde, daf bi& auf einen gevingen Brudhteil alle beftehenben
Sduibverhiltniffe in ifrer gegemmwirtigen Geftalt erft in der
Peviode der Goldwilhrung entftanden {ind, da faft alle dlteren
Oypothefenidulden, ebenjo wie die Pfandbriefe der Landidaften
und  Hypothefenbanten, Uniandlungen 3u einem erniedrigten
Jinsfufp erfalhven Haben. Raffen wir aber diefen Punft beifeite,
und fehren wiv gu der Frage zuvitd, ob wirklid) auf die eben
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eriibhnte Wnt eine Schulderletdhterung fitr die Lanbdwirte s er-
warten fei. Eine foldje wdre offenbar mur mbglid), wenm bder
perfiighave Ertragdiiberfdjuf der verjdhuldeten Giiter infolge der
allgemeinen Steigerung der Geldpreife der Provufte fidh) er-
hishte. Wber diefe Preigerhihung wirkt mur auf den Rohertrag,
ud da die Prodvuftiondkoften und der Lebendunterhalt nad) dem
frither Gejagten in ftivferem BVerhiltnid fteigen iwitrde af8 der
Preid ded8 Hauptproduftd, ded Getreided, fo ift 8 durdjaus
fraglid), ob der zur Verzinjung und Amortijation der Schulden
itbrighleibende Ginfommengteil fid) ivgend erheblid) vergrifern
witvbe. Dagegen iwiirde andererfeitd eine jadhlich) vielleicht gar
nidjt Degriinbete Panit in den Kreifen der Gldubiger drohen,
bie zu maffenfafter Kitndigung der Hypothefen fithren und die
Qage Der Sdulbuer, und war hanptjidlid) der {dodderen, nod)
verjchlintmern wiirde.

Rz, niemald wive ein tollfiihuever Sprung nd Dunfle
gewagt worden, afd bdie Einfiihrung bed Bimetallidmusd mit den
aften Wertverhaltniffen fein twiirde. Niemand fann die Wirven
umd RKataftrophen abnen, die eine von Schwindel und Krifen
abwechfelnd begleitete PreiSrevolution erzengen miifite, wie fie
burd) eine jihrlide Vermebhrung ded Meetallgelded um 1100
6t3 1200 Mill. Mart ungweifelhaft, wenn aud) nidt fofort
entftefen twitvde. Selbft in den Jahren 1850—1870 it der
Borvat an Gold- und Silbergeld auf der gangen Crde duvd)-
fhnittlic) nicht um mehr al8 450—500 Mll. Mart verguisfert
orden, und ein folher Jahredzumwad)d ift mit Ritdficht anf die
feit 1850 im Vergleid) mit Der fritheren Beit gang enovm an-
gewachienen Gofdanjammbmg bet dem gegenmdrtigen Stanbde
ber Bevdlferitng und der Gefdiftentwicelung jdhon diberreiclich
geoft, uwm bag Prei@uivean der Waven auf feiner natitrlidjen,
ndmlid) dev duvd) die Produftiongverhiltnifie bedingten Hihe
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3u erbalten.  Angenomimen aber, e8 iwiirben auferbem in dex
Sultwwelt nod) jéhrlid) 6—700 Ml Marf, alfo in zehn
Jahren 6—7 Milliarden, in Paptergeld audgegeben, fo witrde
wohl jeber Urteil8fihige dies fitr eine gemeinjdidliche Jnfla-
tion Dalten, felbft wenn der Rredit der emittivenden Staaten
billig audreidjte, um Diefes Papiergeld auf dem Parimwerte 3
erhalten. ®anz bdiefelbe volfs- und weltwirtfdyaftlide Wirkung
wiirde aber aud) eine jahrlice Mehrprégung von 6—700 ML
Mart in Silbermitngen ausiiben, wenn aud) bag Silber Hurdy
eine tnternationale Organifation einen feften Svedittert exbielte.
€8 wiitbe fid) davaus |dlieflich nidt mue eine finftlice, fon-
bern eine ben natitcfidjen Bebingungen utviderlaufende Preis-
bewequug entwideln, deven Folgen gtinalich unberedhenbar wéven.
Gie mdve feineswegs 3u vergleicien mit der Preidfteigerung,
bie nad) Den falifornifhen wund auftralifhen  Golbentdectungen
eintrat und undcit burd) die Rrifia von 1857 ihren ALJdluf
fad.  Damald war die Gunft der Umftinde vorhanden, die
etnen grofartigen weltwivtjdaftlidjen Anfihoung ermiglicyt, mit
vem eine Crhohung der Preife ftets naturgemdp verbunden ift.
Damald begann die Jubduftrie tn allen Kulturldndern die bollen
Ronfequenzen aus Hen Crrungenfdaften der Tedynit 3 jiehen,
damal8 vermefrte fie von Tag zu Zag bas Wrfenal ifhrer Ma-
fdinen, von Tag 3u Tag zogen fig die Mafjdjen Hed Gifen-
bahunetes enger zufammen, madtige Banfgefellfhaften erhoben
fid), um dem Fiihnen Unternehmung8geift die nbtigen Kapita-
lien 3usufihren, ihn freifi) aud) oft auf gefdfuliche Abiwege
gu loden. Die Goldentdectungen Haben viefe Entividelung nidyt
hervorgevufen, aber fie Haben fie exleichtert und Defirdert, umd
wenn dadburd) aud) die Preife hioher emporgebradt wurden, als
e8 fonft mbglic) gewefen ire, fo war der gange Prozef pod)
ein naturgemdfer, der mit der Thatfache itbereinftimmte, daf
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in den widtigften Broeigen der Probuftion die Nadyfrage dem
Ungebot vovaudeilte. TWie anderd aber ift Heute die Lage der
Dinge! Die Juduftvie aller Yinber {teht jest fertig ausgeritjtet
ba mit bem gewaltigiten Miiftzeng, ihre Produftionsfihigleit
itbertrifit die Nadjfrage, und daher ift ein Preidfampf entjtan-
ben, ber auf den Untergang bder fdjwideren Unternehmungen
geridjtet ift, Damit dad Gleidhgericht vou Ungebot und Nady-
frage Bevgeftellt wevbe. MNidht anberd fteht e8 mit ber euro-
pitjdjen Yandiwirtjdaft, die frither allein die Vevblferung Cu-
ropad verforgte, jetst aber den Mitbewerd aller iibrigen LWeltteile
audgubalten hat. Aud) auf diefem Gebiet tobt der Kampf wwi-
fen den unter den giinftigften iirtjdaftlihen Bedingungen
ftehenden Produgenten gegen Ddie iweniger ober gar nidyt be-
giinftigten, aud) fhier geht die natiinfidge Tenden dahin, daf
jene die Sdwadjeren verdringen und dagd Feld allein Hehaupten.
€3 ift vollfommen gevedytfertigt, wenn man die im ganzen un-
giinftig geftellte deutjdhe Landivivtjdjaft gegen bdie bevorzugten
audlandijchen Miitbewerber su {dyiien fudgt, zumal die gegen-
wirtige Notlage mur eine UbergangBeridheinung ift, die n we-
nigen Jabrehuten durd) die Vevidlferumgunahute in den itber-
feetfchen Qénbdern fowohl wie in Curopa yum LVerfdhwinden
gebracht fein toird. ber der internationale VimetalliBmus ift
fein Seut- oder Hilfamittel, von dem die Landwirvtjdhaft wirk
li) Gewinn zu eviwarten htte. Er wiitde nidt einmal bdie
gegenindrtiq vorhandene Sduldenlaft erleichtern, viel weniger
die Urfadjen der Verjdjuldung aufheben oder vermindern, er
wiitde die relativen Vegiinftigungen und Venadteiligungen im
Sonfivvenzfampf ungednbdert Deftehen lajfen, aud) im iibrigen
die wirtjdjaftliden und finangiellen Madjtverhiltnifie der Na-
tionen nidht nbern, itberhoupt mit feiner wefentlich nur for-
malen Gimwirfung die die Produftion und den Giiteraustaufd)
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ber Qufturielt beftimunenden vealen Meichte nicht materiell BHe-
einfluffen Ennen. Was mwive denn fiir die Randivirt|daft ge-
mwonmen, wemt 3. B. der Weizenpreid in allen Landern auf dag
Doppelte ftiege, die begiinftigten itberfeeifcjen Produgenten aber
im ftande wiren, die Dentfden in dem gleidhen Berhiltnid u
unterbieten wie bigher? Denn daf die Balutabdifferengen nur
eine perhiltnidmafig untergeorduete Rolle in diefem Konfurreny-
fampfe {pielen, BHabe ich bereits hervorgehoben und namentlidy
aud) audgefithrt, daf die finanziell gerviitteten Papierwihrungs-
linder aud) unter dem Bimetallidmus nicht s etnem haltbaren
Deetaltumlonf gelangen wiivden.

Der Bimetallidmus wiivde alfo mur bewirfen, daf jéhr=
li) 6—700 Wiill. Mart meby fitr Befhaffung von Mietall-
geld anfgeendet werden miiften, (ediglicy um denfelben Giiter-
umfaly gu hiheven Nominalpreifen zu unterfalten. G8 wire
vie§ eine Bermehrung bder toten Laft dev Bolfswirtjdaft, die
mit dev natiilidjen Bervollfommungstenden; des Umlauf8med)a-
midmug in direftem Widerfprud) ftinde. Denn diefe Tenbdeny
ift bavauf gevidjtet, ben Verfehr duvd) immer hihere Yusbil-
bung der Banforganifation immer unabfingiger von dem Nee-
tallgelve a8 Umlaufdmittel zu madjen und demmad) Ddie fii
eine Deftimmte Umfapgrife auf einem beftimmten Preiduivean
erforderfidje Geldmenge immer mehr ju vermindern. Seben
wiv ja jdon gegemwirtig, daf Gngland, bad unter allen euro-
pitjden Staaten die bei weitem gifite Umfapsiffer hat, den-
nod) mit einem et Heineven Metallgelobeftande angfommt,
nidt mw al8 Franfreid), jondern audy afs Dentjdhland. Wir
diivfen aber ertwarten, daff die vervolfommuneten Rredithiljamittel
b8 Umlanfs aud) in Deutfland i nidjt allzu langer Seit
die Dihe der Cntwidelung erlangen werden, die fie n Eng-
fand bereitd Defisen und dafy das Metallgeld im griferen Ber-
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fehr mebr umd mehr auf die paffive Funftion ald BWertmaf
befdrintt werbe. A3 Wertmafy aber fann in jeder Bolfmirt-
jhaft immer mir ein eingiged Eoelmetall benupt werden. Ob
i) Rinder auf niedrigerer Stufe Her wivt{daftlichen Ent-
widehmg in der Sufunft fiir diefen Bwed nod) 2e8 Silbers
bebienen iverden, mdge bafingeftellt bleiben, in den Staaten
ber hbchjten Rulturftufe aber wird ungweifelhaft da8 Gold pas
Wertmaf bleiben, wemn aud) bem Silber in melr ober mweniger
audgedehutem Umfange nody eine fefundive Rolle afs Nmlaufs-
niittel borbehalten bleiben mag. Cngland wird {id) ungiveifel-
haft in diefert Sinme durd) feinen vidtigen Jnftinft leiten
faffen und fitv ein witkid) bimetalliftijdhes Syjtem trofy aller
Bemithungen feiner Silberfreunde nie 3u geminmen fein, und
aud) Deutjthland wivd fidj Hoffentlich nidyt auf Wagniffe ein-
laffen, bie unter Den obwaltenden Umftinden nur 3 einem
jlinmen @nbde fithren fonnen. Selbft wenn fdhon die nédjte
Generation den Beitpuntt erleben follte, mit dem die enbgiiltige
Abnahme der Goldproduftion beginnt, fo wiirde padurd) nidyt
die Golbwifrung der grofen Qulturftaaten, wohl aber jeder jest
etwa begritndete Binetallidmus unbaltbar werden. Denn diefer
wiitde umgtoeifelhaft nid)t itm ftande fein, Bei einer foldhen
bauernden Berfdyicbung des Produftiondverhiltnifjes der beiden
Cbelmetalle fein gefeplidies Berhiltnia aufred)t 3u  eralten,
jondern allmdhlic) in die thatfichliche Silberwdhrung iiber-
gehem, tdfrend die Linber, die umter der Goldrdhrung gelernt
haben, duvd) hohere und feinere Organifationen den Gebraud)
bes Mietallgelded al8 Umlaufemittel immer meby einguengen,
immer weniger newer Goldzufuljren bediifen, um die Preis-
bilbung unabhingly bvon jebem irrationellen Cinfluffe desd
Cirtulationdmitteld auf der normalen Hihe zu erhalten.

Serid, Wihrungsfrage. 3



Anhang.

Indien und die Jilberfrage.’)

Die Folgen ded Erperimentd, bdad bie britifd)-indijdje
Fegterung am 26. Juni 1893 unternommen hat, laffen fid)
nod) immer nid)t vollftindig itberfehen, und e8 ift faum an-
sunehmen, daff irgend ein Staat in der Silberfrage einen
Sdyitt thun erde, bevor die Crfafrung beftimmt gezeigt Hat,
ob die Sdjltefung der indijchen Mitnzftatte fid) dauernd auf-
recht erhalten laffe, und bei weldjem “Preife in bdiefem Falle ein
anndfhernd ftabiled Gleidigewidht wifdhen der Produftion und
vem Berbraudje ded Silberd zu jtande fomme. Bigher hat
ja ber Silberpreid gegeniiber ben beiden woudhtigen Sehllgen,
der eben ertodhunten indifden Mafregel und der Einftellung
per amerifanifen Silbertdufe, {id) trog feined allerdingd tiefen
Sturzed dod) nod) beffer behauptet, ald man hitte vermuten
folfer. Am Unfang ded Jahred 1893 ftand er auf 317y Pence
die Unge von Stanbarb-Feinheit, im RLaufe Ded Januar aber
fant ev auf 27 Pence, ald bdie inbifdhe Regierung {id) ent:
jchloffen Batte, die Council Bill8 aud) unter dem Kurfe von
15%, Pence fitr die Rupie abzugeben. Wber im Wpril belebte
fich die Nadfrage fitr China und Japan, und der Preid hHob
fich) allméhlid) wieder auf 29 Pence. Der usbruch des Krieges

1) Buerjt erjdjienen in der , Meuen Freien Prefje” vom 8. Februar 1895.
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awifden den beiden oftafiatifhen Reidjen wedte im Angujt
neue Hoffmungen auf einen vevftirften Silberabfuf und brachte
ben Preid gegen Enbde jened Monats auf 30%, Pence. Seit-
bem aber Dat wieder eine ftetige riicfldufige Vewegung ftatt-
gefunden, fo Ddaf wir jept wieder Preife swifhen 27Y, und
277 Pence finden. Jm Dwrdyjdhnitt ftand der Londoner
Cilberpreid m Jahre 1894 auf 2895 Pence gegen 35
Pence im Jahre 1893 und 39'% Pence im Jahre 1892.

Werm man nun aber bebenft, daf mit den indijchen
Prigungen und den amerifauifden Riufen ein fideres Unter-
fommen fiiv 2%, 6i8 3 Milionen Kilo Silber weggefallen war,
fo fann man fid) nur wundern, daf dad Jafhr 1894 gegen
1893 mnid)t einen nod) groferen Abftand aufreift. Selbit
ber Preid von 27 Pence miifte nod) ald ein den Umftinden
nad) fehv befriedigender betrachtet werben, wemn u ertavten
wdre, daf er fid) mit geringen Schwanfungen dauernd be-
haupten fonnte. ©8 wive Damn endlid) eine fefte Grundlage
gewourten, von der aud man beuvteilen fonnte, wie weit Has
Gilber aud) fitv monetive wede in der Kultmvvelt nod) ver-
toendbar bleibe.  Bur Entjdeidung der Frage aber, ob jener
Preid wirfliy Yaltbar fei, bebarf 8 vor allem nod) fingerer
Beobachtung der indijdjen Geldverhiltniffe. Alle theovetifdhen
Bovausdfetumgen find durd) ben thatfidhlichen Berlanf der
Dinge in Jubdien fo griimdlid) ald Fehljdliijfe ertviefen worden,
baf man fid) gendtigt fieht, ledbiglid) Belehrung von der twei-
teren Grfabrung 3u erwarten. Die indifde Regierung Hatte
fi) zu der Maftregel von 1893 entdjloffen in der Hoffnumng,
baf e8 gefingen werde, ben ®urd der Rupie vom Silberpreife
unabhingig su madjen und ihn mindeftens auf 16 Pence zu
fietven, und diefe Grwartung war an fid) feinedwegs unbe-
grindet. War 8 ja in Ofterreic) -Ungarn gelungen, einfady

g%
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ourd) Cinjtellung der Silberprigung fiiv Private den ge-
miingten Gulden auf eimen 25 und mebhr Progent hiheren
LWert zu bringen, ald den feinem Metallgehalte entfprechenden.
Allerdingd faften die Englinder bdie Sadje theovetifd) nidyt
vidtig auf: fie glaubten, bie Wertfteigerung der Rupie iviirde
durd) bie Cntftehung einer groferen Seltenheit devjelben oder
ourd) eine Bermehrung threr Kanffraft im Jnlanbde erzengt
werden, wibhrend e8 fid) in Wirklidfeit nur um eine Beein-
fluffung e englifd)-indijdhen Wed)felfurfed Handelte. Die
LWaren-Handel8bilang Cnglands gegen Judien ijt immer ftark
paffio, und jelbft die 16 bid 17 Millionen Pjund Sterling,
pie Judien jahrlich an Jinjen, Penfionen u. . w. zu bezahlen
hat, und die darvaufhin audgeftellten Regierimgdwed)jel geniigen
nid)t, um den Saldo audjugleichen, fondern 8 wmwrbde 3. B.
im Jahre 1892 aud) nod) fiir 9% MMill. Pfund Sterling
Silber nac) Jubien gefendet, und die dortigen Silberprigungen
famen bdiefer Ginfubr beinahe gleid. Daber lag e8 in der
That fehr nabe, st denfen, dafy die Council Bild und iiber-
haupt die Wedhfel auf Judien den Kurd von 16 Pence, den
fie 1892 nod) erveiht Datten, leidht iviedererfangen ivitrden,
wenn fie von der Konfurveny 0e8 Silber8, dad in Judien
gegen eine geringe ®ebitfr unbefdjrantt in gefesliche Jahlungs-
mittel veviwanbdelt werben Founte, Dbefreit wdiven. ©8 hat fidh
nun in der That eine Diffeveny zwifhen der Rupie und dem
Marftwerte bed in ifr enthaltenen Silber@ aufred)t erhalten,
aber die Unabfingigfeit ded NRupienfurfed vom Silbertverte
ift nidgt erveidht worben, vielmehr ift jemer dem Sinfen bed
lepterenn in einem gewtffen bftande gefolgt. Nadypem man
in Qondon einige PMonate lang verjud)t Hatte, durd) Juviid-
altung der Council Bill3 den Kurd wenigftend auf 157, Pence
s Dalten, mufte man iwegen Dder immer melr fteigenden
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finangiellen Bevlegenbeit der indifdjen Regierung diefen Wider-
ftand fhlieRlid) aufgeben, und fo fteht die Rupie gegenindrtig
swifhen 12%, und 13 Pence,. Dem  gleideitigen Silber-
preife bon 27%, b8 27, Pence aber wiirde ein-Kurd von
10%s *Bence entfpredien, und die Rupie wird pemnad) tirffid)
um mehr ald 20 Progent fiber ihrem Silbermerte gebalten.
Aud) ift e in dem am 1. April 1894 Degonmenen neuen
Sinangjahre bisher ohne Schwievigleit gelungen, ju einem Kurd
bon  durd)jdnittli) etwad mehr ald 13 Pence fo viele Re-
gierung@wedyiel abjujeger, baf vorausfidjtlic) bis Gude Miing
die von Judien gu zahlenden 16 Millionen Phund vollftindig
aufgebracht fein werden; aber bie Belaftung Hed nad Rupien
vednenden indifden Budgets hat fidh) infolge des Sinfend Hes
furfed gegen a8 Jahr 1892/93 nod) weiter im BVerhéliniffe
bot 15:13 erhiht, und der eigentlicdhe Bvedt der @mfteﬂunq
ber Silberprigungen ift alfo nidt evveicht worden.

Wie erflivt fid) mun diefe Entwertung der Rupie, trop-
bem bie indifde Warenausfuly im Finangjahre 1893194 bdie
Cinfuhr wm 325 WMl ‘Rupten iiberftieg? Die Bilanz hat
fig in dem laufenden Jabre uocﬁ giinftiger geftaltet, jo Ddaf
der Uberfduf im Warenverfehre bi8 Ende Mir; mehyr als
400 Millionen betragen diirfte, ganz abgefehen von einer Be-
Deutentden Goldausfuhy aug Jubdien. Andeverfeits aber ift im
JSahre 1894 allein aud Gngland Silber im Werte von
5934000 Phund Sterling nad)y Judien verfdhifit worden, und
wemn diefe Summe aund) nidt unerheblid) Fleiner ift ald die
entfprecjende Jiffer des Borjahres (8 697 000 Pfund), fo muf
bod) and) beadhtet werden, daf fie fic) nadh) Dem durchiymitt-
lihen Silberpreife von 1893 auf 7 Mll. Pfund ftellen wiirde,
baf alfo Diefe Ausfuhr quantitativ im Jahre 1894 nur um
20 Progent guviidgegangen ift. Died ift wieber ein véllig 1n-
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erwarteted Crgebnis. AB der Silberabfluf nad) Jnbien in
den uichften Monaten nad) der Sdfiefung der Miinjtitten
i unverduderter Stirfe fortbauerte, judjte man fid) died teild
burd) die Priguugen der BVajallenftaaten, teild duvd) die An-
nafme zu erfldven, daf die Bevdlferung fid) iiber die Bedentung
ber Mafregel nod) nidht Far fei und daher glaube, ein
guted ®ejdyift zu madjen, wenn fie Barrenfilber u dem ge-
judpten Preife in Rupien faufe. Naddem fic) aber die Anf-
nahmefibhigeit Jnudiend fitr Silber mebr ald anberthalb JFabhre
nad) der Einftellung der Pragquugen nod) immer ald fehr grof
evioiefen hat, ift e8 unzweifelhaft, Daf diefed Wietall von ber
mdijdjen Bevdlferung nad) wie vor a8 Sdatgut betradytet
und aufgefbeidert wird. Frither jommelte man Silber griften-
tetld in der Geftalt von Rupien an, wodurd) e8 fid) aud) er-
flvt, Daf tvop Der o fehr Debeutenden jdlrlichen Praguugen
pie Rauffraft der Rupte im Jnlanbe o mwenig abgenontmen
hat; jegt Deniit mam filv diefen Zived infolge ded erniebdrigten
Preifed vorzugdweije Varrenfilber und grobe Schmudiaden.
Demmad) hat aljo dad Silber nidyt aufgehvrt, den Wedjeln
Konfwrveny zu madjen, e8 ift nad) wie vor Wbitragematerial
geblicben. Wenn 8 aud) nidht mehr in gefetliche Bahlungs-
mittel verwandelt werden Fann und demmad) an Wert fhinter
der Rupie uriicbleibt, fo ijt e8 dod) ummer nod) eine in Jndien
befonderd gefuchte umd mit befonberer Leichtigleit absufetende
LWare. Vei einem gewiffen Stande bed indifdyen Wed)jelfurfed
in England wird e8 daber Iohnender jein, Silber zu verfenden,
ald Wedyfel su faufen, und der Preid bder lepteren wird dafer
ourd) ftarfed Silberangebot gedriidt.

&8 mup nun abgewartet twerden, ob die faft 300 Meill.
Seelen 3ibhlende indifdhe Bevdlferung dem Silber in diefer
Weife bauernd ihre Gunft Dewalhren wird. BVei der grofen
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Babigleit, mit der fie an ihren Gewohnheiten und Unjdhau-
ungen fefthlt, evfdeint die Bejahung diefer Frage feinesmegs
alg unwabrideinlid). ©8 wire dann in Jubunft nidht nur auf
einen iemlid) ficheven Abjap von etwa 1%, Mill Kilogramm
Gilber tn Britifd)-Jndien ju vedmen, foudern o3 wire aud
bic ®efahr befeitigt, daf Jnbien ftatt feiner fritheren Silber-
beziige groffe @ummten in Gold abforbive. Hitte dag indifche
Defret vom 26. Juni 1893 bdie von feinen Urhebern beab-
figtigte Wirhung gehabt, o wiirde die erwilhnte Gefahr bald
febr emnjt geworden fein, und Gngland iwiivbe zuerft Den ver-
{ddrften Mitbewerd bed Oftens um a8 Gold {dwer em-
pfunden Baben. Jn Wirklichleit aber ift bisher dag Gegen-
teil be8 Bovausgefehenen eingetretenr, und e8 fdeint fogar, daf
Jnbien teilweife Gold gegen Silber ausgetaufdyt hat. Jeben-
fall3 Hat feine Goldausfulhr bedeutend zugenommen, denn EGng-
land Dat aud Judien im Jahre 1894 melpy Gold alf aud
den Bereinigten Staaten begogen, ndmlid) nidt weniger al3
3381000 Pfund Sterling gegen 1190000 Phud Sterling
tm Jahre 1893.

Jn fetnen hintevindijdjen Befisungen will England die
Gilberiwdhrung aufredit erhalten, denn die Mitnze von Bombay
wird denméid)ft mit der Prigung eined dem japanifdhen Pen
entfpredjenden Silberdollard begiumen, der, ie man hofft, aud
im dibrigen Oftafien a8 Hanbdeldmiinge BVerbreiting finden .
wird.  Japan wird vielleid)t nad) erfolgreicher Beendigung des
Strieged einen Berjud) mit der Cinfithrung der Golbwihrung
madjen, dagegen darf man alg fider anmefumen, daf China
bet ber Silbertodibhrung bletben und daf die Ausfuly bdiefes
Dietalld dorthin bei dem niedrigen Preife dedfelben in Sufunft
guifer fein wird al8 frither. Jm Jabhre 1894 wwrde allein
aud England fiir 3151000 Pjund Sterling Silber nad
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China verfendet, wasd einer Gewid)tsnenge von 700 000 Kilo-
gramm entjpridjt. So ift e8 alfo fehr wohl miglid), daf aud
unter Den jepigen Berhiltniffen dauernd jihelid) 2 IMillionen
filogramm Silber von Oftafien aufgenommen werden. Der
indbujtrielle Berbraud) von Silber in Guropa und Amerika aber
biivfte bei Dem tief gefunfenen Preife gegenmartig auf eine
Million Rilogramm geftiegen fein und nod) mweiter unehuten.
Nimmt man dagu nod) die von Merifo und den itbrigen
amerifanifthen  Silbermdhrungsftaaten geprigten Mitngen  fiix
ben cigenen Berfehr und bdie Praqungen von Silberjdeive-
mimgen in allen Réndern, o wird nan €8 fiir toabridyeinlid)
halten, dafy eine Produftion von 3%, ML Kilogramm et ent
Preife von 27 Pence danernd volljtindigen Abjaty finden werde.
€3 ift died nabesu die Produftionssiffer des Jahred 1888,
und fie fteht allerdingd wm 1% ML Rilogramm Binter dem
in ba8 Jabhr 1893 fallenden Mopimum juviid. Der im
Jahre 1894 eingetretene Ritdgang ift zifferméfig nod) nidyt
genau befannt,’) jedenjalls aber zur Grreidnmg ded Gleich-
gewidytszuitanded nod) nicht geniigend. Er wird fich aber voraus-
fidgtlic) nod) weiter fortfeten, wenn die Ausficht auf eine Preia-
erhbbhung dhwindet und daburd), namentlidy in den Bereinigten
Gtaaten, diele Gruben, deven Befiger bisher noc) auf eine
foldje Deffere TWendung gelhofft faben, zur Einftellung ihres
Betriebed gendtigt werden.

) Mad) ber Sdiipung BValentined belief fidh bdie Gilberproduftion bder
Bereinigten Staaten im Jahre 1894 auf 45 600 000 Unzen gegen 52 000 000
im Jahre 1893.
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egen dent vorftefenden Antifel und meine Stellung ur
Wihrungsfrage iiberhaupt hat Dr. Arendt im ,Deutjdyen
Wodpenblatt” vom 21. Februar 1895 einen Angriff verdffent-
lit, auf den id) an diefer Stelle eine furze Crividerung geben
will. Dr. vendt wendet fid) zuerft gegen die in dem obigen
bbruct weggelaffene einleitende Bemerfung, daf die , Curvency-
frage”, die gegemwirtig Anmerifa befd)iftigt, mit der Wiihrungs-
frage im europdijjen Sinne nur entfernt sufammenhinge, da
fie in evter Linie die Siderftellung und Verminderung bes
Bundedpapiergelded und die Reform der Notenbanfen betreffe.
®evade umgefehrt, meint Dr. Arendt, alle Schwierigleiten
briiben ftammten au8 dem Whhrungsproblem, weil dort Had
®old fehle, dad den europditjdien Banfen zugeflofjen fei. R
habe jedod) meinerfeitd mu jagen wollen, daf man , Currency”
und , Wihrung”  nidht vevwedyfeln ditfe, wie e8 in der
veutjhen ‘Preffe durdjweg gefdehen ift, iudem man Hen vom
Prifiventen  Cleveland empfohlenen Gefegentourf iiber bdie
oCurency”  al8 einen , Wihrunggefesentionf”  begeicjuete.
€8 handelte fid) in Wirtlidgleit mr wm eine Reform des
Bantuotenwefend mit gleideitiger BVerminderung 9es effeftiven
Umlauf8 der Greenbads, und die Frage, ob ein foldhes Gejes
angenonument yoerden folle oder nidgt, hangt in der That mit
ber Frage, ob Gold- ober Doppelwihrung, unmittelbar gar
nidht gufanmmten.  Die Scpwierigleiten, die den Bereinigten
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Otaaten  gegenwertig aud bdem Jujammenjdmelzen der Gold-
referbe De8 Sdagamted evwad)fen, habe i) an jener Stelle
tiberhaupt nidyt tm Auge gehabt; diefe find ohne Bweifel Haupt-
facylic) verurjad)t durc) die unverantwortlid) jhlechte Geld- und
Miingpolitif der BVereinigten Staaten, durd) die von den Jn-
flativenten durdjgefessten Beibehaltung von 346 Mill. Dolfars
in Bundedpapiergeld, die VBland Bill wud die Sherman B,
nid)t aber, wie Dr. Avendt meint, durd) die Riirze der Gold-
vede. Umevifa fonnte, wenn e8 Verzinfung und NRitdzahung
i Gold verfpride, fofort 100 Mill. Dollars Gold aus Guropa
su 3 Progent begichen, ohne daf bdie drei grofen Central-
banfen Widerftand leiften wiirben, da fie 3100 Mill. Diark
Gold in ihren Gewbdlben haben. And) ift dev Goldabfluf aus
Amerifa im Jahre 1894 meit geringer gewefen, al8 im vor-
Dergegangenen Jahre, und wenn fic) dev Goldjdhats ded Bunbes
trop tweter Unleihen von je 50 Ml Dollard immer wieder
bebentlid) leevte, fo war die Hauptuwrfade dad Miftranen bed
Publitums gegenitber ber die ,free coinage* fordernden Silber-
partei, und dasd fitv Paptergeld ecingeldfte Gold ging griften-
teild nid)t in Vanfen, fondern in die RKaffenveferven der vor-
fidhtigen Leute.

Bur Unterftitpung feiner Thefe von dem Goldbmangel
behauptet Dr. Arendt ferner, wenn die Silberentwertung end-
giiltig fei, fo miiRten bie europdifdhen Banfen dagd Silbergeld
sum PNotenumlauf in die Paffiva ftellen, denn mit einem um
50—60 Progent entwerteten Rreditgeld fonne man feine Bank-
notenn beden.  Nun dient aber doch fogar feiner Subftany
nad) wertlojes Staat3papiergeld, wie die Reid)atajfenjdjeine,
mit al8 Yotendectung. Weder die deutjdhe Reichabant nody die
Bant in Franfreid) find vermbdgendredjtlidy Staatanftalten, fiir
fie hat bas Silbergeld denfelben Wert, den e8 auf Grund bed
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Staat8lredits im freien Verfelhr geniefit, und hier ijt e bidher
bem Golde gleidhgeftellt torden und wird in friedlichen Beiten
diefe Stellung bewalren, wenn 8 nid)t itberméifig vermelrt
witd, mag aud) der Silberpreid auf 10. ober nod) weniger
Pence fallen. Jm Falle eined ungliiclichen Krieged allerdings
fonnte e8 {id) gegen ®old entverten, aber die Grdfe diefer
Cntwertung  finge wieder nid)t von feimem gevingen innern
Werte, fondern, wie bei dem Papiergeld, lediglich vom Staats-
fredit ab, und e8 miifte denn Dod) {hon eine alled mit Rer-
nidjfung bedrohende Rataftvophe eingetreten fein, wenn Hag
®old ofne Bermehrung bed Silbergelded ein Agio von 100
Progent erlangte, dad leptere alfo auf die Halfte feined wur-
fpriinglidjen Kreditwerted gegen Gold gejunfen wive. Jn einem
jolden fhlimmiten Falle witrde itbrigens ohne Sweifel Jwangs-
furd Dber Yloten Deftehen und bad Silbergeld diefen mindeftens
gleihwertig fein. Jcd) bin iibrigend ftetd Ddafiiv eingetreten,
baf bie jesige iibermdfige UUnterwertigfeit der Silbermiingen
ourd) Umprdgung derfelben mnac) eimem Hevabgefessten Silber-
werte vermindert werbe. Wenn man aber aud) von dem Siflber-
vorrat ber Banfen gang abfieht, fo ift die blofe Golddecung,
fomofl bei der RetchBbanf wie bet der franzbiijden Bant, nod)
tmmer eine nad) den fritheren Anjdjauumgen febhr befriedigende,
ba thr Verhiltnid zum Notenumlanf fid) bei der erfteren auf
ungefihr "fix und Dbet der leteren auf *Yse ftellt, wihrend
man frither die Dritteldedung fiiv audreidhend bhielt.

Dr. vendt beméngelt ferner, daf i) von der Midglid)-
feit gefprochen Dabe, dafp da8 Silber durd) die Herjtellung des
Gleihgewidhtd swifden der vermindevten Konjumtion und der
vevminderten Produftion wieder auf etnen verhiltnidmdgig feften
ouatiicfidgen”  Preid, vielleid)t in die Nihe vou 27 Pence,
formmen fonne; e8 gebe feine Gewihr gegen ftarfe Scwan-
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Tungen deg Silberpreifes ohne die Wedfelftelle Der Dopypelindl)-
vung.  3d) verftehe meinerfeitd unter dem ,natiivfichen” Preife
bed Gilberd dasdfelbe wie unter dem natitvlidhen Preife deg
Gifend ober bes Kupfers, ncimlic) den Preis, der fih aud An-
gebot und Nadjfrage unter den gerodhnlidyen Bedingungen ergibt,
ohne bdie Hinjtlide Gtige eines gefeblichen Wertverhiltniffes
gegen Gold, allerdingd aud) ofme pliplide Abjchaffung einer
beftehenden  auggedelnten BVevwendung.  Gine jolche meiteve
Befdyrinfung de8 Silberverbraud)d dund) gefenliche Magregeln
ift aber gegentodrtig, nad) ber Cinjtellung der indijhen Pré-
quugen und dev amerifanijden Riufe, gar nicht mehr u e
wavter,, ba weder China nod) Mexifo zur Goldwéhrung iiber-
gehen Foumen, und Demmnad) find bie Bebingungen fiir eine
natitelidpe Preisbilbung des Silberd fest wirklich vorhamden.
Unter diefen Umftinden wird der Sifberpreis ficherlic) nicht
erheblid) itber 30 Pence fteigen; daf ev aber nidyt nod) unter
27 TPence finfen Fonne, habe i) gar nidt gejagt, fondern mit
Ablehmng jedes Prophezeiens nur empfohlen, den Berlauf der
Dinge tn Jnbdien weiter ju beobadjten. Wenn wirflich Ju-
dien dauernd fortfihrt, Varrenfilber in dex bigher Fonfjtativten
Menge aufpunehmen — wasd miv felbjt fehr erftaunfich fein
wiithe — fo Halte id) allerdingd fiiv wahefdheinlich, daf bei
Ausjhlufy weiterer Cingriffe der Gefepgebung die Sdwanfungen
be8 Silberpreifed nidyt wefentlich itber 30 wnd 25 Pence nad)
oben und unten hin auggefhen werden. Sollte gegen alle Walr-
fdeinfidfeit dev Bimetallidmus fiegen, fo wiirde natiiclid) der
Gilberpreid gunid)ft in fivzefter Beit auf 60 Pence fteigen,
bamn aber aud) die Produftion wieder ganz andere Berhiltniffe
amnehmen, twie id) bied der durdjaus fubjeftiven gegenteiligen
Anfidt bed8 Herrn Dr. Avendt gegeniiber aufrechterhalte und
an anderer Stelle begriindet Habe.
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Bov alfem aber Hlt Dr. Arendt mir vor, daf id) in
meinen Anfichten itber die Wihrmgsfrage Wandlungen durd)-
gemadjt Babe, die nidht dazu beitritgen, die dem Deutfchen fonft
cigene Adhtung vor der objeftiven Wiffenfdhaft zu exhohen. I
fei suerft entjchicbener Goldwihrungdmann, dann ebenfo ent-
djiedener Bimetallift, dann nur Bimetallift ,im Pringip” ge-
weferr, habe mid) darvauf in allerfei Vermittehmgdovoridligen ver-
fudyt umd Fonne jept wieder ald Goldbwihrungdmann bezeichnet
werben, terde aber in nidyt ju langer eit twieder entfdhiedener
Bimetallift fein. Dad fomme daher, weil idh) die Wihrungs-
frage ganj iiberiiegend ftatiftijd) anfehe und volljtindig unter
bent Gindrud der Bablen, namentlidy der Probuftionszahlen
ftehe.  Bon meinem Standpunft famn id) diefen letiteren Sas
nidt mar acceptiven, fondbern fogar al8 ein Kompliment be-
tradyten.  Jd) Habe ftetd die VoltBwirtidjaftalehre al8 eine reine
Crfahrungsmwiffenidaft betraditet, in der die Thatjadjen die
allein entjdjeidenden Stimmen haben und bdie Theorie mur ab-
ftratte sufammenfafende Ausdriide der beobadteten Crideinungen
fiefert.  Bur Beit der deutjchen Meitngreform bin i) mur mit
Bezug auf Deutfd)land entfdhiedener Goldbmdhrungdmann ge-
wefenr, nie aber Babe id) fitv die Verbreitung der Goldwibhrung
m ber gangen Welt gefdhwdrmt, vielmehr jdon im Jahre 1873
nod) vor Crlafy des Miinzgefensed8 meine Vefitrdytungen in Be-
treff ber Cntwertung bed Silbers infolge feiner Berdringung
aus den Mitmftdtten ffentlic) audgefprodjen. AB diefe Be-
fiivdtungen fid) fdhon am Enbe jened Jahred beftdtigt Hatten,
fing i) am, mid) theovetife) fiiv die Jbee der internationalen
Doppelwdhrung gu intereffiren, die mirv {don vor der erften
Berisffentlidung Cernudhid befannt gewoorben war, wenn id)
nidt frre, aud den Verhandlungen der Holldndijden Wihrungs-
fommiffion von 1872. Jd) mdchte glauben, dafy Dr. Avendt,
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ber gewiffermafen mein Sdjiler getoefen ift, duvd) mid) juerft
auj ben Bimetallidmus aufmertjam gemadyt worden ift. Gr
wivd miv aber aud) begeugen Founen, daf id), wibhrend er miv
a8 Manuflript feine8 Budyes iiber die internationale Doppel-
wiihrung vorlas, tmmer eine gewiffe fleptijdhe Haltung beobadhtet
habe und namentlich nicht8 davon Habe wifjen wollen, daf
Deutfdhland einfad) dem bimetalliftijhen Syftem beitvete, was
iibrigen8 auc) Dr. Avendt felbft tn jener fetner erften Sdyrift
nidt beantvagt. Buerft und zugleid) am tweiteften bin idh) im
bimetalliftijien Sinne vorgegangen in den , Crivterungen itber
bie Wihrungsfrage (1881). Dodj befdeinte i) mid) in prafti-
fdher Beziehung aud) dort auf die Frage (S. 59), ob €8 denn
fo unvernitnftig wdre, ,wenn dad Reid) nidht etwa aftiv mit der
Derjtellung der Doppelivdhriung vorginge, fondern denjenigen
Gtaaten, fitr weldje diefe Mafireqel ein dringendered Ju-
teveffe habe ober vovausfidhifid) bafld erlangen werde, alfo
namentlid) Franfreid), fundgibe, daf 8 nidyt die Abficht Habe,
einen bimetalliftijhen Berfud) anbever Linder feinerfeits finan-
giell auBzunuen und durd) Wiebevaufnalhme der Silbervertiufe
au erjdywerent, daf e8 bielmehr einen fjoldjen Verfud) begiinftigen
wolle, indem e8 {idh) verpflichte, wenn in jemen Landern die
Silberprigungen wieder aufgenommen witrden, dag nod
borhandene Rurantfilber definitiv beizubehalten. Fwedméfiger
biirfte e8 nod) fein, um aud) duRerlic) den AGL{huf der Miing-
veform u befunden, twenn die Thaler nad) dem Wertverhiltnis
1:157%, in Biemarfjtiife mit voller gefeglidher ahungstraft
umgeprigt wiitden.”  Auf dem Bimetalliftenfongref zu Kiln
(1882) habe id) guniichft and) nur eine n foldjer At befehréntte
Mitwirfung Deuthlands befiivwortet und zwar nur unter der
Bedingung, daf Cngland Mafregeln dhnlider Art ergreife.
) Dabe 3 um diefelbe Jeit aud) fdhon fitr Hochft unwaheidhein-
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lihy ertldrt, baf Cngland fid) einem Doppelivdfrungsbunde an-
fdjdfie, anbeverfeitd mid) gegen jeded Borgehen Deutichlands
ohne England audgefproden.

Theovetifd) bin id) ftets Der Anfidyt gewefen, daf ein all-
gemeined bimetalliftijhes Syftem zwar einen fehr weitgehenden
Cinflufg auf die Crhaltung der Stabilitit bed Wertverhiltnifjes
on Gold 1md Silber ausitben, aber feineSwes Deliebig grofe
Berfdicbungen in den Produftiondverhiltniffen der beiven Ehel-
metalle neutvalifiven fonme. Dad beweift jdhon bdie einfache
Thatfadje, daf der Qomdoner Silberpreid fid) trog der fehr
intenfiven und ausgleidjenven Wirkung der framyifijdhen Dopypel-
wibhring von 1848 bi8 1859 von durdjidhmittlidy 59 Pence
big 62%:s Pence, alfo in 12 Jahren um 4,3 Progent erhoht
hat, lediglid) infolge der grofen Bermehrung der Goldproduf-
tion.  Olue die Wirtkung der framgdfijhen Doppeliwifrung
wive der ‘Preidunterdyicd vielleiht auf 10 ober nod) melhr
Progent geftiegen, aber fie fonnte die Verfdjiebung bes Wert-
verhiltniffed nur verlangfamen, nidt verhindern, und wemn
nidt in den fedpiger Jahren bdie grofe Entwidelung der ame-
vifanifden Silberprodbuftion {tattgefunden Hatte, o witrde die
Gilberpramie in Parid immer hbher geftiegen fein. Daf aber
aud) in ber Bubunft foldje TWed)fel der Produftiondverhiltnifje
dev Gbelmetalle, wie fie von 1848 big 1870 weimal Zum
®litd fitr die anndhernde Stabifitit ded framydiijdhen LWert-
verhiltnifjed eingetreten find, ju evioavten feien, wird Dr. Arendt
nid)t behaupten wollen, da er jo annimmt, daff nad) einigen
Jabhrzehuten eine daumernde und endgiiltige Abnabhme der Golbd-
produftion beginnen twerde.

Bid zum Jahre 1881 ftanden die Produftionsziffern
bon Gold und Silber o, dafy eine fHaltbave Wiederherftellung
%e8 alten Wertverhiltniffed duvd) einen allgemeinen bimetalli-
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tijdjen Bund theovetifd) wohl miglich fchien, wenn jene Sahlen
(450 Mill. Mart fitr bag Gold und 466 Mil. Mark, nad)
bem alten Wert, fiir bag Silber) fic) nicht allzn febhr verdn-
berten. Die grofen Silberminen bed Comftodganges in Jevada
waven faft ginglic) jum Erliegen geformmen, und e8 jdhjien an-
. nefymbar, daf eine weitere Ausdehnung der Silberproduftion
nidgt ftattfinden werde, eher fogar eine Lerminderung derfelben
s evwarten fei. Dad wav ein Jrrtum, diber den idh mid)
burd) bie Tqhatjadjen eines beffeven Habe belehren laffen nriiffen.
Gitr meine Stellung zum proftiffen Bimetallidmus hatte er
feine Folgen, da id) al Angebot Deutjdlands nur die Bei-
befaltung deg Thalerfilbers vovgefdlagen Habe, was id) aud
jegt nod), allerdingd mit Mmprigung nad) einem befferen Fufe,
embfehle. Dad unaudgefeste Antwadfen der Silberproduftion
madyte miv jdon bald Hor, daf dad Wertverhiltnis 1:157,
fid) felbft durc) dem grofen bimetalliftijehen Bund nicht dauernd
aufredit erhalten faffen winde. Jdh twies baher fdon 1882
(n. a. aud) in meinem Bericht iiber den Rifuer Kongrefy in
Sdjmollers Jahrbud)) auf dbas Verhiltnis 1:18 Fin, und in
ben folgenden Jahren fegte idh dag alg annehmbar 3u eradytende
Wertverhiltnid immer weiter herab. Dad war aber nidyt ettoa
eint fortwdhrender Wedhfel meines Standpunftes, jondern ein-
fac) die ben Thatfadjen gemdf verdinderliche Beantivortung der
Srage: , Welded Wertverhiiltnis Fonnte unter ven jetigen Pro-
ouftiondverhiltnifien der beiden Edelmetalle durd) eine bimetal-
liftijdhe Bereinigung anndhernd fejt aufrecht erhalten werden.”
Da der Cinfluf der Produtionsverhiltnifie nad) meiner erfal)-
vungsmagig begrinbeten Anfidht durd) das Doppelmihrungs-
foftent mur vermindert und verlangfamt, aber nid)t aufgehoben
werden famm, fo mufite id) felbftverftindlidy mit dev Bunabhme
der Silberproduftion bad Wertverhiltnis von Sabr gu Jahr
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nicbriger {d)dgen. Damit wourbe natiivlid) die Frage immer
mebr 3u einer rein theovetifdhen und die Moglichkeit eined praf-
tijden bimetalliftijcyen Berjudhd immer mehr audgejdyloffen. Schon
1882 fHabe id) e3 af8 unwabhridjeinlid) begeidhuet, dafp irgend
eine internationale Veveinbarung zu fande Fomme und in den
folgenden Jahren diefen Sap mit immer grofever Beftimmt-
heit ausgefprodjen und namentlic) immer mit voller Sidjerheit
gejagt, daf Cngland fid) nimmermehr auf ein bimetalliftijdes
Syftem mit dem alten Wertverfhaltnis einfaffen werde. Daf die
Silberproduftion die foloffalen Dimenfionen annehmen werde,
bie fie bis 1893 wirflid) erreidit hat, habe id) natitrlicy nicht
voraudfehen Fonmen, aber bie Moglichfeit nidht in Abrede geftellt,
wihrend Dr. Avendt unaudgefest den Stillftand diefer Ent-
widelung propheseite und 1886 eine Produftion von 600 IMill.
Mart nad) bem alten Werte fiir dad &uferfte annehmbare
Diayimum hielt.  JIn Wirklidyleit aber ftieg fie 1893 auf
900 Ml und bei Wiederherftellung ded alten Silbertwertes
wittde fie aud) auf 1000 Ml und nod) hisher fteigen.

Jd) Habe alfo im Gegenfag zu den monometalliftifden
Theovetifern, die Den Vimetallidmusd einfad) ald Unfiun be-
handeln, diefed Syftem theoretijd) . giinftig beurteilt, aber id)
bin nie ein ,entjhicdener” Bimetallift in proftijder Hinjicht
gewefent, dermnt id) habe nie eine Jnitiative Deutfdhlands oder
ein primgipielled Aufgeben der denthen Goldwihrung em-
bfolen, ftetd erflirt, dafy alle andeven Staaten ein griferes
Suteveffe an der Frage hitten, ald Deutfdland, ftetd gefordert,
pa} Deutfdhland nid)t8 ohne England thue. Jd) Habe aber
aud) theovetijd) in einem Dder widtigiten Puntte die unter den
Bimetallifen gur Herrfdaft gelangte Anfidht von Anfang an
befampft: wenn i) aud) zugab, daff in der Bufunft vas Gold
fnapp werben fonne und daf iiberhaupt nidt genug Gold vor-

Qeris, Wihrungsfrage. 4
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hanben fet, um die Goldwdibhrung fitr alle Linder der Erde
mibglih zu madjen, fo Dabe id) dod) ftetd bejtritten, daf Dex
feit 1874 ecingetretene Niidgang der meiften Warenpreife die
Wirhmg einer angeblich) bereitd erfolgten und Zunehuenden
Steigerung ded Goldwerted fei. Dr. Avendt hat fange Beit
ebenfall8 bdiefen Standpuntt vevtreten; zu der Anficdht von der
bereitd vorbamdenen Goldbvertenerung hat er fid) merfwiivdiger
Weife erft befehrt, ald@ die Goldproduftion von Jahr zu Jahr
wieber fprungveife zuzunehmen began.

Wenn Dr. Avendt glaubt, id) wiitbe aud) nod) einmal
wieber Bimetallift werden, o taujdt er fih durdhpausd. Jd)
habe nuid)td dagegen, daf Deutfdhland im Einverftandnid mit
andeven Staaten bem Silber gewiffe Kougeffionen madye, aber
nie werde id) den Cintritt bed Deutidhen Neidhed in einen
eigentlidjen bimetalliftifchen Buud empfehlen, einen Sdritt, den
id) itberhaupt niemald anderd, al8 unter thatfachlich unerfiill-
baven Borausfesungen ald uldffiq betvadytet habe. TWolhl aber
wdive e8 denfbar, daf id) tieder etmmal fagte: ,unter der
numehr beftehenden Produftiondbedingungen Founte durd) eine
bimetalfiftijche Vereinigung wieder dad Wertverhiltnid 1:15%,
aufrec)t erhalten werden.” Wenn 3. B. die Silberproduttion
trogg der Herftellmg des alten Werted nicht itber 900 Ml
Mart hinaudginge, die Goldproduftion aber etwa auf 1000
Pl DMark ftiege, fo waven die ndtigen Bedingungen vielleidht
erfitllt und jener Sap theovetifd) bevechtigt. I iwiirde dann
aber bennod) nidyt die wirflidie usfithrung ded Bimetallidnng
empfehlen, eil er unter folden Umftinden zu einer heillofen
Jnflation und einer dauernden BVelaftung der BVolfswirtjdaft
mit einem grofen Mehraufiande fiiv eine an fid) unndtige wnd
jdyidliche Vevmehrung der Umlaufdmittel fithren witrde. [Jubed
ift die obige Unnahme nad) beiden Ridptungen hin n Hhochftem
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®rabe unwabhrideinlid); namentlid) fonnte die Goldproduftion
mir gang vovitbergehend jene Hihe evveidhen, wad Dr. Arendt
am tenigften beftreiten wird.

Wern mun aber wider alfe verniinftige Wahridjeinlichfeit
denntod) ein bimetalliftijher Bund mit Cinjhug Deutjdhlands
3it ftanbe fdme, fo witvbe mid) die Beobadjtung der aldbann
ju ermartenden merfwiirdigen Creigniffe vom wiffenjdaftlichen
Standpunfte Hodft lebhaft inteveffiven. Ieue Gefesre, thoridite
vielleid)t nod) mebr al8 weife, vertreten in der BVolfdwivtidafts-
lehre die Otelle ber Cyperimente, und die Wiffenidhaft Hat die
Aufgabe, folde Gelegenheiten nad) Miglichfeit u verviverten,
um newe Sie {iber den Jujammenhang der wirtjdjaftlichen
Crideinungen zu abftvabiven. Aber freilich, dag bimetallijtijche
Grperiment wdve eine Vivifeftion am Leibe der Nation, bie
fih al8 verhingnidvoll fiiv den gamgen Organidmud erweifen
formte, und daher fonn id) frog jened wiffenjdajtlichen Jnter-
effed aud Nitdjicht auf da8 Gemeimwohl nur evnftlid)y vor
einem Cingriff warnen, der an Verivegenheit faum feinedgleidhen
finden 1wiirde.

Drud vont Pijdel & Trepte in Leipzig.
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