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Porwori.

Die vorliegende Brochiire ift fiir die weitefte BVerbreitung bejtimmt.
Sie hat den Bwed, aud) den nidht volfswirtjdhaftlich Gebildeten iiber
pa3 Wefen bder Wabrungsfrage und bded gegenmwdrtigen Wihrungs-
jtreited ju untervichten und ju jeigen, toie fehr da3 Wohlergehen aller
Boltstlajjen mit der Wufrechterhaltung unjerer foliden und gejunden
LWahrungsdverhiltnifie verbunbden ift.

Um fie jur Crfiillung bdiejes Bedes taugli) zu madpen, waren
swei Anforderungen Fu erfiillen: Moglichfte Kitvze und moglichite
Gemeinverjtdndlichteit, zwel Fordberungen, welde fih nur jehr
jdier vereinigen lajfen. Jhre gleichzeitige Erfiillung war nur dadurd
mbglidh), dap man alled Nebenjadhliche und weniger Wichtige auper Be=
tradpt liep und nur bdie Hauptpuntte, auf welde e vov allem ane
fommt, flav und verjtandlich entwidelte. Dasd BVerftandnis diejer Haupt=
puntte ift fiiv eine VWeurteilung der Wahrungsfrage durdjaud geniigend.
Wer jih) ndher fiiv die Sadpe intereffiert, findet eine umfangreiche
Qitteratur, ausd welder er eingehendere Belehrung jchopfen fann. Aud)
ioitd dev neu gegriindete Verein jum Scdube der deutjhen Goldbiwdh-
tung, welder diefe Schrift DHerausgiebt, in der nddften Jeit nod
weiteve Verdffentlihungen iiber widhtige Eingelpuntte der Wihrungs-
frage folgen [afjen. -

Hamburg, 17. Mai 1895,
Rarl Delfferidy.

Der notwendig gewordene Neudrud enthilt einige Verbefjerungen
und Jujibe.

Meuftadt a. d. Haardt, 27, Jum 1895,
Rarl Helfferidy.







I. Bllgemeiner Teil.

1, Die Wahrungsipiteme.

Wenn i) ein Fwangigmartitiid einjdymelze oder e3 mit einem
Hammer breitjdhlage, fo daB e nur nod) ein Stiidden Gold ohne
Priagung ift, jo giebt miv fiiv diejes Stiiddjen Gold nidhtsdeftotve-
niger jeder Goldjdhmied 20 Mark, Hodhitens madyt ex eimen gany ge-
ringen, nad) Pfennigen zu berechnenden bzug. Nehme i) dasjelbe
mit einer unjrer Silbermiingen vor, jo erfalte id) dagegen bedeutend
weniger ald den urfpriinglichen Nennwert des betreffenden Miinsitiides,
bei Dem gegemwittigen Stand bes Silberpreijes (ettwa 90 Mart filr
pag Rilo Feinfilber) fitv den Thaler beifpieldweife nur 1 ME 50 Py,
fiir das Einmarfitiid nuv 45 PF. Wenn man einen feinen Gold=
atbeiter ober Uhrmadher, der Gold nur in Heinen Quantititen, viel
feicht nur gelegentlich su geringfiigigen Reparaturen braucht, daritber
befragt, wofer er fein Gold begiehe, dbamm witd er gewdhnlich bdie
Austunft geben, dap er in der Hauptjache Bwanzigmartitiide ver-
wende; dagegen wird er fid) hitten, filr jeinen Silberverbraud) deutjde
Silbermiingen eingujdhmelzen. Dad Hat feinen guien Grund: mit
einem 3wangigmartfiiid fann der Golbjdmied nidht mehr Gold faufen,
alg in dbem Bwanzigmartjtitd enthalten ift, das gepragte Jwanzigmart-
ftitct, iiberhaupt dad geprigte deutjhe Goldgeld ift micht mehr mwert
ald bas in ihm enthaltene Quantum Feingold; ed ift vollwertig,
b. §. fein Geldrert ift duedh jeinen Stoffwert voll und gang gevedt.
Dagegen fann man fite den Thaler heute dopypelt jo viel Silber faufen,
als bas Thalerftitd jelbft enthdlt; dasd in dem Thalerftiid enthaltene
Feinfilber ift nur Halb o viel wert wie der geprdgte Thaler, und
dhnlich feht e mit unjerm andern deutjchen Silbergeld: e ijt unters
wertig, d. . jein Stoffwert ift gevinger al8 fein Geldwert.

Wie erflirt i) diefer Unterjchied ?

Jn den Miinzgejeben pon 1871 und 1873, auf welden unjere
gegenmirtige Miinzverfafjung und unjer Wibhrungsjpjtem berubt, it
ber Grundjap audgefprochen, dap s jedermann freiftehen jolle, ®old
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st den Miingftdtten zu bringen und dasfelbe gegen eine gevinge Ge=
bithr in Bwanjigmartjtiie audprdgen u lafjen. Diefe Einvidhtung
nennt man daé freie Prdgevedt, bdie in feiner Crfiillung von
pen Miingjtatten vorgenommenen Andmiingungen nennt man Aus-
pragung auf Privatrednung.

Bei und werden aud dem Pfunbde Feingold 1395 Mart geprigt.
Die Prigegebiihr ift auf 3 Marf pro Pfund Feingold feftgejebt. Die
Miimgjtatten find aljo verpflichtet, jedermann fiiv ein Pfund Fein=
gold 1395 — 3 ME. = 1392 M. in geprigtem Golde suriidzuerftatten.
Ebenjo ijt dburd) das Banfgefeb von 1875 bie Reid)sbant verpflichtet,
Gold mit 1392 ML, fiir dad Pfund anjufaufen. Der Weg ded Ver-
faufed an die Reichsbanf ift bequemer und billiger ald die Einlieferung
und Auspraqung bei den Miingjtatten. Denn bei der Reid)sbant er-
folgt der Austaujd) Bug um Jug. Man giebt dad Gold hin und
erhilt jofort das Geld dagegenm. WVei dem Miingftdtten aber ift man
perpflichtet, die Wuspragung des eingelieferten Goldes abjuwarten, und
diejes Abwarten ift natiivlich mit einem Finsverlujt verbunbden. Des-
halb ift e3 ber Weg durd) die Reidhsbant, welder von Privaten u
dem in Rede ftehenden Bwede ausjdlieplid) benubt wird, und andrer-
feits madht jeit vielen Jahren niemand vonm dem freien Prigeredht Dei
ben Miingftatten Gebraud), ald eben die Reidhsbant.

Betracdhten wir die Wirtungen ded freien Pragevechtes.

Da fid) bei und jedermann durd) Einlieferung bei denm Miing=
jtatten, ober nodh) einfacher durd) Verfauf an die MReid)2bant fiiv je
ein Pfund Feingold ftetd 1392 ML verjdaffen fanm, toird e8 mnie=
manbden einfallen, jein Gold billiger ald zu 1392 ML fiir das Pfund
su perfaufen. Dad Gold fann aljo niemald billiger werden al3
1892 ML fiiv dbad Pfund, und der Wert ded deutjdjen Geldes fann
jid nie fo teit exfeben, dap 1392 IME mehr wert wdren, ald ein
Pund Feingold. Der Wert ded deutjhen Gelded hHat aljo nad) oben=
hin eine fefte Grenge in bem Wert des Goldes. Undrerjeits enthalten
je 139,5 Behnmarfitiide ein Pfund Feingold. €& wird aljo niemand
fiic ein Pfund Feingold mehr ald 139,5 Behnmartjtiide Hin geben,
ebenfoivenig mefr als 1395 ME. in deutjdhem Silbergeld oder deutfdhen
Banfnoten und Kafjenjdeinen, jolange dad deutjche Silber= und Papier=
geld im Umlauf diefelbe Geltung Hat toie das deutjdhe Goldgeld, fo-
lange fih aljo jedermann filr einen gewiffen BVetvag in Silber= obder
Papiergeld bdenjelben BVetrag in deutjdem Goldgeld verjdaffen fann.
Damit ift ein zweiter, fefter Punft zwijchen dem deutihen Gelde und
pem Metalle Gold gegeben. Widhrend mwiv joeben gejehen haben, dap
der Wert ded bdeutjchen Gelded an dem Wert ded Golded nad) oben
hin eine fefte Grenge Hat, indem man fiir 1392 ML, nie mehr exhalten
fann al8 ein Pfund Feingold, finden iwiv jebt, dap der Wert bed deut=
jdhen Geldes an bem 2Werte des Metalled Gold aud) nad) unten Hin
eine fefte Grenge hat, indem man fitr 1395 IME. nie weniger ald ein Pfund
geingold exhalten fann. Der Wert bed beutjden Gelbes ift alfo devart
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mit bem Werte desd Goldes verbunden, daf der Wert ded Pfunbdes
Gold nur gwijden 1395 und 1392 ME. jdhwanten fann, mit andern
Worten um 3 IME. fiiv dad Pfund, ober um den Vetvag der Priige-
gebiihr. JIn Verhdltnidzahlen umgeredhnet betrigt diefe Shwantungs=
miglidhfeit nur wenig itber 2 pro mille. Sie ift fo gering, baf fie
praftijd) faft niht in BVetradht fommt. Wuf diefe Weife wird durd
pas freie Prigeved)t den Hauptmiingen, d. §. denjenigen, welde
frei ausprdgbar find, die Vollmwertigteit garantiert, indem ify
Wert mit dem Wert ihre3 Metallgehaltes feft berbunden wird.

Ein Wihrungsjyjtem exhilt nun feinen jpesiellen Namen nad) Golbwibrung

pem Metall, mit weldem ed durcd) bdie Prigung verbunden ift. Ve
uns in Deutjdhland ift dad Gold frei ausprigbar, deshalb Hhaben wir
die Golbwdhrung; in Merifo ift bas Silber frei ausprigbar, baber
hat Merifo Silberwdhrung. Der Wert ves deutidhen Geldes ift
pom Goldwert abhingig; denn dad Jehnmartitiid ift ftets mit bder
verjdhmwindenden bweidhung von 2%o gleich) dem Wert jeines Golbd-
gebalted bon */139,5 Pfund fein; ebenjo ift das merifanije Geld vom
Silberwert abhingig. In Deutjhland find die Goldmitnzen volliwertig
und fonnen . deghald ofme Verluft eingejhmolzen werden; in Merifo
gilt dasjelbe von den frei ausprigbaren Silbermiingen.

Wenden wir und nun ju unferm deutjchen Silbergelde. Am
Cingang Habe id) dbaran angefniipft, dap der geprigte Thaler Heute
ungefafr doppelt jo wviel wert ift al8 das in ihm enthaltene Silber.
Der Thaler gilt 3 Mart, wihrend idh) mir das in ihm enthaltene
Silber u 1 ME. 50 Pf. faufen fann. Wie hat jich diefes Verhilinis
herausgebilvet?

Der Thaler enthdlt '/so Pjund Silber. Sein Wert fann alfo
nie unter den Wert von fso Pfund Silber finfen. Kann ex jid)
dariiber erheben? — Gewif, denn gegemwirtiq fann man mit einem
Thaler etwa '/1s Pfund Silber faufen.

Solange Deutjhland Silbevwilhrung Hatte (618 1871), folange
aljo das Silber frei auspriigbar war, fonnte fich ber THhaler mur im Ver-
hiltnis ber etwa /s %o betragenden Priigegebiihr iiber den Wert jeines
Silbergehaltes erheben. Genau wie heute das deutjche Geld mit dem
Golde verfniipft ift, wav e3 damals mit vem Eilber vertniipft.

Anfang der jiebenziger Jahre ift nun Deutjdhland von der Silber-
wihrung jur Goldwdhrung iibergegangen. €5 hat jein Geldwejen
vom Silber [oSgeldft und es mit dem Golde verbunbden; umbd jwar
mdem e5 die freie Prigung fiiv Silber einftelite und bdie Prigung
filt Gold freigab.

Durd) die Einftellung der freien Silberprigung war die Mibglid)-
feit filv das gepriigte Silbergeld gejdhaffen, fich itber den Wert feines
Silbergehaltes zu erheben, Ddie durc) bem Miinzpreis gejogene obere
Grenge fiiv den Geldwert ber Silbermiingen war aufgehoben. E& fonnte
nun der Fall einfreten, dafy Dei einem 1berfluf von Barrenfilber ein

unb Silber:
wahrung.

Die
bejdrdantte
unb gejpertte
Pragung.
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Mangel an gemiingtem Silbergeld fid) einftellte; damit war die Mog-
lichteit gegeben, dap einer, welder Silber bejal und Thaler damit
eintaujen wollte, exheblich mehr ald ein Pfund Silber fiiv 30 Thaler
hingab und dementprechend umgetehrt fitv einen Thaler exheblid) mehr
als /z0 Pfund Silber faufen fonnte, eine Miglichteit, welche bei freier
Prigung audgejchlofjen ift.

nbeffen gab die neue Miinzgejesgebung dem Wert des Thalers
eine neue obere Grenge, weldhe allerbingd vom Silber unabhingig war.
Snbem der Wert ded Thalexds auf drei Marf in dem neuen Gelde
feftgefelst mwurde, indem fernmer die freie Priigung fiir Gold eingefiihrt
wurde, erhielt der Wert bed Thalers durd) den Wert bed Goldes eine
neue obere Grenze. Da man fich jederseit fitr ein Pfund Gold 1392 Mart
verjhaffen fann und der Thaler gleih drei Mark ift, fann der Wert
pes Thalers fidh nie iiber den Wert bon */1sez Pfund Gold erfheben.

Bur Reit ded deutjdhen Wihrungswedield entjprad) der Silber-
gebalt ded Thalers in feinem LWert genau dem Goldbtvert bon Ddrei
Marf. Gin Piund Gold war damald joviel wert wie 152 Pfund
Silber. Der Wert von Y/so Pfund Silber (dem Gehalt des Thalers)

entjprach alfo bem Wert von W'lfﬁ‘]'—-;fl'_a Pfund Gold. Der dritte

Feil davom ijt Hlﬁ Pfund Gold, und wie jdon erwdbhnt, werden ausd

je einem Pjund Gold 139,5 Jehnmartjtiide gepragt.

Wiihrend aljo damals bei einem Wertverhdlinis von 1:15,5
der Silbergehalt eined Thalers genau dem ifm Deigelegten Goldwerte
entjprad), it das Geute ldngft nicht mehr der Fall. Der Thaler hat
fich auf jeinem Golbwerte erhalten, wihrend das Silber im Verhiltnis
sum Gold enovm im Werte gefunfen ift. Statt 15/ Pfund Silber
befommt man Beute etwa 31 Pjund Silber fitr 1 Phund Gold. o
fommt e3, baf ber geprigte ThHaler, defjen Wert durd) dad Gold be-
ftimmt wird, Heute doppelt o viel twert ift, als bad in ihm enthaltene
Silber. Daher ift dad HBerftoren der Geldform beim Thaler, und
ebenjo bei bem iibrigen deutjdjen Silbergeld, mit exfeblichen BVerluften
perbunden, wibhrend e3 beim Goldbgeld gleidgiiltig ift; die Gold-
jhmiede tonnen aljo ofhne Sdabden fiir ihren Gebraud) Goldgeld ein-
jdhmelzen, wibrend fie fih wohl hiiten, Silbergeld auf diefe Weife Fu
verivenden.

Grite Bedingung fiir ein unterwertiges Geld aber ift, dbap bdie
Pragung der betreffenven Miinge eingeftel [t oder wenigftens bejdyrantt
ift; benm nur dadurd) twird ihr ein Erheben iiber ihren Metallwert
miglid) gemadt.

Nun fann iiberhaupt fein Geldjyftem ohne unterwertiges Geld
audfommen, die Goldwdhrung am twenigjten, aber aud) die Sifber-
wdhrung nidht ganz.

PDa bas Gold im Verhiltnid ju feinem Gewicht und Umfang
ein fehr wertvoller Stoff ift, ift e8 unmoglid), Goldomiingen 3u prigen
und in Verfehr gu feben, weldhe [leinere BVetrdge darftellen. Die praf-
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tijhen Grfahrungen, twelde dad deutjche Reich mit dem goldenen Fiinj-
marfitiid gemadht Hat, haben betviejen, dap dbasjelbe beveitds gu flein fiiv
pen Umlauf ift. Aus diejem Umitande ergiebt fich nun die Notwendigteit,
tleinere Betrdge in Miingen aus einem andern Detall dbarjujtellen. Das
Gilber ijt vermbge eined IWerted hiersu am geeignetften. Der Bwijdjen-
raum 3wijden den LWerten, fiiv welde die Goldmiingen ju flein, die
Silbermiingen 3u grof todven, ift ein gany ertrdglicher, und andrerjeits
laffen {ih in Silbermiingen fo fleine Werte darftellen, dap fidh Nicel-
und Kupfermiingen bequem nad) unten Hin anjd)liepen fonnen.

G2 fragt fidh) nun, wie die Silbermiingen in dad Syftem einer
®olbwihrung eingefiigt werden jollen.

Weber der Goldwert noc) der Silbertvert ift von Natur aus
unberdnderlid). Wie alle andern Giiter unterliegen aud) Gold und
Gilber in ihrem Verhilinis fowohl zu andern Waren ald aud) ju
einander unaufhorlien Wertjdhwanfungen. Wdhrend im Anfang ded
Mittelalters 1 Pfund Gold fobiel wert war wie 10 Pfund Silber,
gilt jebt 1 Pjund Gold etwva 31 Pjund Silber.

Mit diefem jdhwanfenden Wertverhiiltnis jwijdjen dem Deiden
Gdelmetallen mup die Gejepgebung rechnen, welde ihre Goldwihrung
durd) Silbermiingen ergingen will.  TWerden in Ddiefem Falle bdie
Silbermiingen genau in dem Gewidjtdverhilinis ju den Goldmiingen
ausgeprdgt, welded dem augenblidlich) herrjhenden Wertverhiltnis beider
Metalle entipricht, jo Hat das die gropten Unzutrdglicheiten im Gefolge,
wenn fid) der Silberwert gegeniiber dem Goldwert Hebt. Dann wird
ber Gehalt der Silbermiingen wertvoller ald ihrem LWerte in Goldgeld
entjpricht.  Die Folge davon ift, dap es fid) [ohnt, die Silbermiingen
eingujchmelzen und ju verfaufen.

So waren in Franfreid) und in den {ibrigen Staaten Dbded
Franfenfyftems biz jum Jahre 1865 die Silbermitngen und Gold-
miingen auf Grundlage des Wertverhiltnijjes von 1:15,5 ausgeprdgt.
Der filberne Frant enthielt 5 gr Silber von /10 Feinheit, dad goldene
Bwangigfranfenftiid enthielt 20 . -l_fu;',:.)-=20 .-3;- or Gold bon /10
einbeit.  A(3 dad betreffende Miinggefels erlajjen wurde, mwar bdad
Verhiltnis von 1:15,5 wirflid) in Geltung. Da ftieg in den fiinfjiger
Jahren der Silberwert, jo dap man bereitd fiiv 15,2 Pjund Silber
ein Piund Gold erfalien fonnte. Dadurd) wurde der Gehalt des
Silberfranfen mehr wert ald der Goldfvant. €3 lohnte jidh), Silber-
franten einjujchmelzen und jie gegen Goldfranten ju verfaufen. Man
erhielt dann wegen ded geftiegenen Silberwerted mehr Goldfranten, als
man Silberfranten eingejdmolzen fHatte. Die Folge davon twav, dap
die fitr ben Verfehr unbedingt notwendigen Silberftiide aus dem Umlauf
su verfdhwinden anfingen. Um der daraus entftehenden SKalamitit
porzubengen, jdloffen diejenigen Staaten, teldhe daz Frantenjpftem
hatten, im Jahre 1865 den jogenannten lateinijen Miingbund. 1lUm
ihr Silbergeld gegen das Einjdymelzen u fiiben, jebten fie den
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Silbergehalt der Silbermiingen vom IBweifranfenitiid abwdrts um etwa
7% berab. Man prigte fie von nun ab unterwertig aus, um fie
aud) gegeniiber den abjehbaven jufiinftigen Sdymwanfungen zu qunjten
ve3 Silbertvertes im Umlauf erhalten ju fonnen. Die gleichen Griinde
haben alle Goldbwdhrungsldnder- jur unterwertigen Audprdgung von
Silbermiingen veranlapt.

Da der Geldwert diefer Miingen Hoher fein joll als ifhr Stoff=
wert, darf natiirlih ihre Pragung nicht frei jein; ihr Geldwert wiirde
ja dann durd) ihren Stofftvert beftimmt twerden und fid) nidht iiber
denfelben erfheben fonnen.

€3 ift ferner notig, daf ber Staat {ich in der Ausgabe unter-
wertiger Miingen Bejdpranfung auferlegt und nidht mehr von ihnen
ausprdgt, ald das Verfehrsbebiirfnid erfordert. Jebe ftarfere Ausgabe
fonnte teilweije von bdenjelben Folgen begleitet jein, wie die Freigabe
ver Prdgung, der Wert der Silbermiingen wiirde nidht auf jeiner durd)
bas Gold gejogenen oberen Grvenze, ndmlid) im Gleichwert mit den
®oldomiingen, erhalten werden, jondern mehr oder weniger big ju ifrem
Silberwert herabjinfen. Deshalb beftimmen auc) die Miinzgefebe der
Golddhrungslinder ein Maximum fiiv die Silberpragung, jo 3. B. in
Deutjhland 10 ML pro Kopf der Vevdlferung, welder Vetrag nidt
tiberjdjritten terden darf. Da ed ferner die Veftimmung der Silber=
miingen ift, su fleinen, in Gold nidht ju bewerfjtelligenden Fahlungen
i Dienen, bhat man e niiblid) gefunden, ihnen IJahlungstraft nur
big jur Hiobhe eimer beftiminten Summe 3u gewdhren.

Ahnlidh) werden MNidel- und Kubfermiingen in das Syjtem einer
Goldwdhrung oder einer Silbermidhrung eingefiigt.

Wir haben aljo in einem normalen Geldjptem folgende Arten
bon Miingen:

1. Miingen, welde frei ausprigbar find, deren Geldwert mit
ibrem ©toffwert jufammen fallt, die aljo vollwertig find, und beren
Wert durd) den Wert ihres Metallgehaltes beftimmt witd. Sie heifen
Hauptmiingen oder Wahruugsgeld.

2. Miingen, welde nicht frei audprigbar find, deren Wert nicht
bon ihrem Metallgehalt beftimmt wird, fondern fich von dem Werte
ber Dauptmitngen ableitet, indem fie an Stelle der Hauptmiingen in
Bablung genommen werden miifjen und eventuell vom Staat auf Ber=
{angen in Hauptmiingen umgewedyjelt werden. Man fann fie Neben-
geld nennen.

Ju unterfcheiden ift ferner jwijden Surantmiingen und
Sdeidemiingen.

Surantmiingen Heifen diejenigen Miingen, weldhe bis ju jedem
Betrag in Bahlung genommen werden miifjen; Sdeidemiinzen bdie-
jenigen, deren Jabhlungsfraft auf gewifje BVetvidge Dbejdrdntt ift. JIn
einem twohlgeordneten Geldjyjtem jollte niemand gezoungen jein, unter=
wertige3 Geld bis u jedem Betrag in Jahlung ju nehmen ; die BVegriffe
(vollwertige) Hauptmiingen und Kurantgeld einerjeits, (untermwertige)
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Nebenmiingen und Scheidemiingen andrerjeits wiirden fid) bann beden. Die
menigften der beftefenden Miingiyjteme entjprechen jedod) diefer Forderung.

Bet und in Deutjdhland find nidht nur die frei audprdgbaven und
beshald vollwertigen Golomiingen gefebliches Bahlungdmittel bis 3u
jebem Betrag, jondern aud) die Silberthaler, deren Metallwert nur halb
jo grof ift, wie ihr Geldwert.  Eine Goldwdhrung, welde nur goldene
Qurantmiingen fennt (3. B. die englijhe) nennt man reine Gold=
wihrung, ecine Goldwdhrung, welde wie die deutjche, und ebenjo
dbie amerifanijde, franzdfijche, Tchweizerijche, belgijche, Holldndijche, aud
filberne Surantmiingen im Wmlauf Hat, nennt man eine ,Hinfende
Goldbwdhrung.”

Jm Gegenja ju den Thalern ift die Bahlungsfraft ber andern
beutjchen Silbermiingen, der Reidhsfilbermiingen, auf Betrdge bid ju
20 ME. bejhrantt. Sie jind aljo Sdyeidemiingen, wdlhrend die Thaler
furantmiingen jind.  Ebenfo find die Nidel= und Kupfermiingen Sdyetve=
miingen; ihre Bahlungstraft ift auf BVetrdge 513 1 ML bejdyrdntt.

Obrofl wir in unjerm Geldjyjtem Miingen aus vier verjdyiedenen
Metallen hHaben, ift dod) eingig allein der Wert de3 Goldes mapgebend
fitr den Wert ded deutjhen Gelded. Nur die Goldbmiingen find frei
ausprigbar, ihr Wert entipricht deshalb gemau dem Wert ifhres Gold-
gehalted. Der Wert aller andern Miingen hat mit dem Wert bed
Metalles, aus weldem fie Deftehen, nichts zu thun. Der Wert bed
Silbers ift fitr den Thaler, dev Wert ded Nidels fitr dad Fehnpfennige
jtiicf, der IWert ved Kupferd fiir dad Einpfennigftiid vodllig bedbentungs-
[o3. Alle dieje Geldjorten leiten ihren Wert von dem deutjden Gold-
gelde ab, in weldem fie tavifiert find. Das Gold ift aljo die einige
maggebende Grundlage fiiv dag deutjche Geld, und dedhalb haben tvir
Goldbmwidhrung.

Der normale Bujtand eined Miingjyjtems ift der, dap der Wert
ped Gelded durc) die freie Auspragbarfeit von Gold oder von Silber
mit einem Ddiefer beiden Metalle verbunden ift. €3 giebt aber aud
Qinder, deren Wihrung unabhingig von diefen beiden Edelmetallen
ift, 3. B. Lander mit Papierwdhrung. Dort bildet Papiergeld, weldhes
nidt in vollwertigem Gelve einldsbav ift, und weldjem gegeniiber dad
urfpriingliche vollwertige ®eld einen Wberwert (Agio) hat, das Umlaufé= und
Bahlungamittel. Seine Wertjdhwantungen werden beeinflupt hauptjdadhlich
burd) die Nadhfrage nad) dem Geld des betveffenden Landes und durd) dben
Staatsfredit, weldyer cine Aufnahme der Barzahlungen mehr oder weniger
wahrideinlich evjheinen lapt. JIn dhnlicher Lage Dbefindet fid) gegen=
wirtig Jnbdien, weldyed zwar einen Silberumlauf befibt, aber durd) die
Einftellung dex Silberpriigung im Jahre 1893 den Wert feines Gelded
pom TWerte ded Silbers unabhingig gemadyt Hat. Jufolge defjen fteht
ber Wert ded indijden Gelbes, der Rupie, gegemwirtig um iiber 20°%0
hoher al3 der Wert ihres Silbergehalte, ofhne dap er fich, dhnlich) rie
bei ungd in Deutjdhland der Wert bded -Thaler3 vom Goldgelde, von
einem andern vollwertigen und frei ausprigbaven Gelde ableitete.

Die von ben
Ghelmetallen
[osgelditen
TWihrungen.
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2. Die Valuten.

Fiir Staaten, twelde miteinander in Handelsbeziehungen ftehen,
it 3 wiinjdhendwert, dap ein feftes Verhiltnis jwijden ihren Wihrungen
beftehe. Um ein anndfernd feftes BVerhdltnis zwijdhen den Geldwerten
verjchiedener Staaten Derzuftellen — Valuta nennt man den Wert
eines Gelded in BVegiehung zu dem Gjelde anderer Staaten — bleibt

~nur dbag eine Mittel, dap die eingelnen Staaten den Wert thred Gelded
e i mit demfelben Gdelmetall verbinden. Haben nun jwei oder mehrere
g[t;g;;}:"bg}e: Staaten die Pragung desdfelben Netalled freigegebent, Haben fie aljo den
falwdbamg. 20ert ihred Geldes bon demielben Wertgegenftand abhingig gemadht,
3- B. vom Golde, jo Defteht 3wijchen ihren Valuten (ihren Geldwerten)
ein unverriidbarer Gleihungdpuntt, den man Parvitdt nennt. Wi

ollen und dad an einem Beijpiel flar madyen.

Deutjdland und Frantreid) haben beide Gold ald Wert-
geundlage ihre3 Gelded. Nun werden nad) dem deutjchen Miinzgefes
aug einem Pfunde feinen Goldes 1395 ME. geprigt, aljo aud dem
RKilogramm 2790 ML, ; nad) dem franzdfijhen Miinzgefel werden aus
einem Silogramm Gold von /10 Feinheit 3100 Franfen, aljo aud

pem feinen Kilogramm 3100 X f— = 31::09 Franten gepragt. Da oer

Wert beider Miingjorten durd) ifren Golbgehalt beftimmt ift, find bemnad) :

2790 ME. = 0™ Franfen (Deide = 1 Kilogramm feines Gold);
aljo 1 Frant = TOXP_ B opp

oder 100 Franfen = 81 MH.

S fann mic alfo durd) das Einjdymelzen von je 100 Franfen jeder-
seit fo viel Gold bverjdhaffen, dap man je 81 M. davaus prigen
fann, und umgefehrt. Allerdingd mup id) dann die etwa 2 Promille
audmadjenden Prigefoften tragen, eventuell aud) dad durd) bnubung
entftandene Minbergewidht der eingejdmolzenen Golditiicke, jo daB aljo
ein ©dwanten von tenigen Promillen um diefe Paritdt moglicd) 1it.
Dasjelbe Verhdltnis befteht zwijchen der deutfden und englijden
Baluta; hier ift die Paritdt 1 Piund Sterling = 20,43 ME.
Gbenjolche Pavitdten beftehen awifden allen Lindern, weldye bei
freier Prigung die gleidhe Metallivdhrung haben, eil der Wert ifred
®elves von dem LWert ein und desfelben Metalles abhinaig ift.
Gine jolde fefte Paritdt dagegen ift zwijdhen Goldwdbhrungen und
se%:_a;t:é?me Silberwdahrungen nidht vorhanven. Die Goldvaluta ift mit dem Werte
swifgenGol- Ded Golded verfniipft, die Silbervaluta mit bem Werte ded Silbers.
umb oubers WWenn fid) nun dag Wertverhiltnis jwijhen Gold und Silber dndert,
dbann dndert fid) aud) der Gleihungdpuntt wijden der Goldvaluta
und der Silbervaluta. Bei einem Wertverhdlinis jwijden Silber und
Goldo von 1:155 war 3 B. der Wert der indijden Rubie nad
ihrem Silbergehalt etwa 1 Sdilling 11 Pence in englijhem Gold-
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gelde (= etwa 2 /). Nadpdem fich das Wertverfhilinis auf etwa 1 : 20
verfdjoben Hatte, entjprad) fie, gemdB ifhrem Silberert nur nod) 1 sh.
5 d. (= ettwa 1.50 «#) und mit jeder leifenn Shwanfung de3 Silber=
preifed auf dem Qonvoner Marfte mufte fidh der Wert der Rupie des
Silberwihrungslanded Judien in dem Werte ded Geldes bes Gold-
wifrungdlanded England dndern. Dagegen blieh trop des Sinfens des
Silberverted dad indifdhe Geld ftetd in fefter Paritat u dem merifa=
nijden, denn Mexifo Hat gleidalls Silberrviifrung, und wenn durd
bie Gntwertung ded Silbers der Wert der indifdhen Rupie jant, daun
janf aug dem gleichen Grund und im gleichen Grade der Wert des meri-
fanijdhen Dollars.

Wihrend 3wijden den Goldovaluten eine fefte Pavitit bejieht
und bie Paritdt zwijden Gold= und Silbervaluten je mnad) den
Sdwanfungen im Wertverhiltnis beider Metalle fidh) dndert, fonnen
swijdhen Gold= und Silbermdhrungen einerfeits und Papierwdhrungen,
derenn ®eldmert mit feinem ber Dbeiden Edelmetalle verbunden ift,
anbrerfeits unbegrenzte Sdhwantungen ftattfinden, welde von unbe-
rechenbaren UWmftinden, dem Staatstredit, dem Papiergeldumlauf, der
Bahlungsbilany der betreffenden Liinder u. {. w. abhingen. o war
3. B. der argentinijhe Papierpejo im Jahr 1880 nur 13 Piennige
wert.  Jm Jahr 1883 und 1884 1wurde die Goldwidhrung durd-
qefiifrt, und der Pejo galt, entfprechend feinem gefeblichen Metallwert
4 Mt Gegenwirtig ift infolge iibermipiger Papiergeldausgabe und
jonftiger finangieller und politijger Mifwirtidajt der Wert des Papier-
pefo wieder auf 1 ME. big 1,50 IME. herabgejunten.

Shren Ausdrud finden bdie Balutajdhoanfungen in den aus-
wirtigen Wedjelfurjen.

Der Wedjel wirtd im internationalen Verfehr als Mittel jur
Ausgleichung der Bahlungen und jur Erjparung der Vargeldjendungen
aus einem Land in da3 andere benuft. Folgended Veijpiel mag jur
Grlduterung dienen. Ein deutjder Fabritant hat englijhe Baummwolle
gefauft und jduldet ben Betrag an den englijhen Hindler. Jn der
gfeihen Beit Dat ein deutfder Weinfhandler fiir die gleide Summe
Wein nad) England an einen Hotelier verfanft. Um Ddie Sendung
ot Bargeld nad) England, weldye mit Transport= und BVerfidyerungs-
foften vevbunbven ift, su vevmeiden, lafit fich der deutjche Fabrifant bon
pem LWeinhandler dejfen Forderung an den englijdjen Hotelier iiber-
tragen; da3 gefchieht nun in ber Form, daf der Weinhandler auf jeinen
Sunden einen Wedhjel zieht und bdenfelben an den Fabrifanten ver=
fauft. Der Fabrifant bezahlt nun den Vaumwollhandler mit diefem
Wechfel, der Vaummwollhindler priifentiert ihn jeinem LYandSmann, dem
Hotelier, yur Ginldjung und madt fidh) o fitr feine Baummwolle bezahlt.

Der Vorteil diefer Manipulation befteht darin, dbap an die Stelle
sweier Toftjpieliger BVargeldjendungen von Deutfdland nad) England
und umgefehrt, jwei inlindijde Jahlungen, eine in Deutjhland
und eine in Gngland, getveten find. Jn der Negel gejdjieht dieje

Feblen einer
Paritdt su
Papier=
wihrungen.

Die
Wedyfelturie-
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Operation nidt auf dem gefdhilderten diveften Wege, jondern durd)
die VWermittefung von Banfgejddften, ieldhe die Wedhjel auf das
Nusland anfaufen und veifaufen.

Die Wed)jel Haben nun einen in gewijjen Grenzen jdwantenden
furs, welder fid) natiivlih nad) dem Geldwert der beiderjeitigen Ba-
[uten vidtet. Bei Landern der gleidien Wibhrung {ind diefe Sdhwan-
fungen natiiclidh) nue in fehr geringem Grade miglid). Da 81 Mt
nac) ihrem Goldgehalt gleid) 100 Franfen {ind, jdeint niemand Ur-
fache 3u Haben, mehr ald 81 ML, fiir einen Wechfel auf 100 Franten
su geben, ebenjo fcheint fiiv niemanden ein Grund borjuliegen, einen
Wechjel auf 100 Franfen billiger ald zu 81 ML ju verfaufen.

Aber dennod) finden fleine Sdhwantungen um dieje Paritdt ftatt.
Solange die Forderungen hitben und dritben jid) ausdgleichen, liegt
allerdingd fein Grund ju einer Wbweidhung vom Parifurd vor. Dad
ift jedod) ein jeltener Fall; gewdhnlich) bleibt auf der einen ober anbdern
©eite ein Mantfo, welded durch) Barjendungen beglichen mwerden mup.
Nehmen wiv 3 B. an, Deutjdhland bhat in einem gegebenen Augen=
blid mehr Forderungen an Franfreih) ald umgefehrt. JIn diefem
Falle wird in Deutjchland dad Angebot von Wed)jeln griper fein ald
die Nadfrage. Diejenigen nun, twelde nicht imjtande find, ihre
Wedhjel auf Frantreid) tm JInlande zu verfaufen, {ind bdarvauf an-
gewiejen, ifre Wedhjel nad) Franfreich zur Einldjung zu jdhiden und
2a8 bare Geld von dort nad) Deutjd)land fommen jzu laffen. LWenn
umgefehrt in einem gegebenen Beitpunft die franzdfijdhen Forderungen
an Deutjchland diberwiegen, dann wird in Deutjdland die Nad)frage
nad) Wedhfeln auf Franfreid) dad Wngebot iiberfteigen. AWer mnicht
imjtande ift, fid) jur Begleihung feiner Schuld einen Wed)fel auf
Branfreid) 3u vevjdaffen, fieht jid) dadurd) jur Sendung bon Bargeld nad
Franfreid) geyoungen. Um die Koften der Barfendung ju vermeiden,
werden jid) im erfteren Falle die Verfaufer von Wecdhjeln mit einem
niedrigeven Preije ald dem Paripreife begniigen, und tvetden im
lepteven Falle die RLdufer von Wed)jeln fich beveit jinden, mehr ald
den. Pariwert zu zahlen. €3 fdnnen aljo von der Paritdt nad) auf-
und abwirts Sdwanfungen ftattfinden. Wber dieje Scdhwanfungen
Haben an ihrer Urfache aud) ihre Grenge. Man zablt allenfalls mehr
ald dag Pari und giebt ficd) eventuell mit weniger jufvieden, wm bdie
Soften der Varfendung 3u vermeiden. Sobald bder Wed)jelfurd auf
Paris nun jo Hhod) geftiegen ift, dap man fiir diejelben Koften aud)
die BVarfendung vornehmen fann, ift ein iweitered Steigen unmiglid,
ebenjo Hat der Wechjelfurd an den Kojten der Barfendung nad) unten
eine fefte Grenze. Die beiven Grenzfurje, bei tveldjen der Barbejug
oder die Barfendbung anfingt ventabel ju iwerden, mnennt man Dbdie
SO0ldpuntte’. Stehen die Wedhfelfurfe niedriger ald Pari, neigen
jie aljo 3u dem Goldpuntt, welder den Bejug von Bargeld aud dem
Ausland ermoglicht, dbann nennt man fie giinftig, und diefen Gold-
punft nemnt man den ,Goldpuntt fiir” dad betreffende Land; ftehen




die Wedyjelfurie itber Pari und mneigen zur Goldausfuhr, jo nennt
man fie ungiinftig, und den oberen Goldpuntt, weldher die Ausfuhr
von Bargeld ermidglicht, nennt man den ,Goldpuntt gegen”.

Cbenjo ioie der auslindijde Wedhjelvertehr iiberhaubt, gehen aud
die jemweild notmenbdigen Barjendungen durd) groe Banfen. Diefes Ge-
jdhaft fallt unter den Begriff ver Urbitrage. Dieje Banfen find durd)
genaue fenntnis ber einjd)ldgigen BVerhiltnijje imftande, die Barjendungen
3u den geringft dentbaven foften vovzunehmen. Auperdem haben fie an die
Stelle der Gdelmetallarbitrage in grofem Umfang die Cifeftenavbitrage ge-
jet, indem fie einen ilberjup der Forberungen auf einer Seite nidht
purd) Sendbung oder Bezug von Edelmetall jondern von fidern Staats-
papieven audgleichen, wodurd) der Jinsverluft wihrend de3 Transdports
und ein Feil der Trvansportiojten gejpart wird. So find die Sdwan-
fungen im Wedhjelfurd jwijchen Lindern der gleichen Wihrung auf das
pentbar gevingfte Map eingejdrintt.

Dadurd) ijt der audwirtige Handel jwijhen diejen Landern auf
eime fefte und fichere Grundlage geftellt. Jedes Spefulationdmoment
jdheidet aus. Bis auf gany verjdwindende Brudyteile fann der Deutjdhe,
welder an das Ausland verfauft oder vom Wusland fauft, jein Ge-
jdhift falfulieven, ebenjogut wie ein Gejdhdft, dad fidh im JInland voll-
jieht; denn er weip, dap dad Geld der andern Goldwidhrungslinder
in feinem eigenen Gelde einen feften und unvevdnderlichen Wert Bat.

Anderd fteht e3 mit den Wedpfelfurjen zwijden Goldwdhrungs-
und Silberwdhrungslindern. Da  jwifden diefen beiden Wdhrungen
feine fefte Pavitdt ftattfindet, find aud) die Wedhjelturfe beftandigen
Sdwantungen ausgefelst, welde durd) die Underungen im Wertver-
hiltnis bder beiden Evelmetalle Deftimmt werden. Da niemand bdiefe
Anderungen vorvausjehen fann, jo ift der Handel wijden Gold= und
Silbermihrungslindern mit der MNotwenbigleit einer Spefulation, einer
Balutajpefulation, verbunden. Nod) jchlimmer fteht es bejiiglich

der Ldnder mit Papiertwdhrung.

3. Die Dopbelviahrung.

Jtac) diejen Grivterungen iiber den Jujammenhang der Wihrungs-
ipiteme mit bem Edelmetall und bdie gegenfeitigen BVeziehungen der
verjdjiedenen Wahrungen oder Valuten ju eimander bleibt nod) ein
Wihrungsipftem zu evwdbhnen, mwelded gegentvdrtig jwar nivgends
eviftiert -alé in ber Theovie, aber in Franfreid) in den erften fieben
Sabhrzehnuten diefed Jahrhunderts Deftanden hat, und defjen Wieberher-
ftellung und Ausbreitung iiber die ganze Welt dad Biel der Bime-
tallijten aller Qinder ift.

Wir Haben Dbisher Gold und Silber ald 3wei von einanber
durdjaus unabhdngige Wertgegenjtinde betrachtet, deven jeder in jeinem
Werte einen eigenen Weg geht, welde aljo nicht in einem feften Wert-
verhiltnis  su einander ftehen. Davin werden twiv gerechtfertigt durch
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ben Gang der Gejdhichte, innerhalb welder bedeutende Wertjchwanfungen
jwijdhen beiden Metallen ftattgefunden haben, im Altertum Schwantungen
pon 1:10 bigd 1: 14, jeit dem Mittelalter bi3 zur neuejten Heit
Sdmwanfungen von 1:10 big 1:35. Die erjte Hiilfte der fiebenziger
Jahre bildet einen bemerfendierten Abjdhnitt, denn wdibhrend bis dorthin
bad GSilber fic) nicht tiefer ald3 bi3 jum 16. FTeil eined Pfunded Gold
entwertet Hatte, dnderte ficd) bon bamals ab der Wert jo fehr 3u defjen
Ungunjten, dap Silber zeitweife nur den 35. Feil eimes Pjundes
®old mwert twar.

Solange Gold und Silber in ifhrem Wertverhaltnis ju einander
fdmanten, ift e flar, daf man den Wert ded Gelded nur von cinem
diefer Metalle abhiingig machen fann, nicht von beiden. Denn jonit
miifte, jobald der Wert von Gold und Silber fidh gegen dad ange-
nommene Berhdltnis dndert, dad ganze Geldwejen villig audeinanbder
gerifjen merden.

Die fefte BVerbindung mit dem Metall fann, wie wir gefehen
haben, nur durd) die freie Prigung bewirft werden. Die Doppel-
mwihrung gewdhrt fiiv beide Metalle freies Prdageredht und beftimmt, dap
Golv= ober Silbergeld je nad) der Wahl des Schuldbners in Fahlung
genommen twerben miiffen.  Zur Crlduterung diene dad Miinjgejeb,
auf weldem die franzdjijdhe Doppelwihrung beruhte.

Silber war frei audprdgbar. Ausd dem KLilogramm Miinjfilber
wurben 200 Franfen geprigt. Der Wert eines Silberfranfen entpradh
aljo genau dem LWert bon Et—{i—_kg Miingfilber (von “/10 Feinbeit).

®ofd mwar frei ausprdgbar. Pan nahm an, 15,5 kg Silber
feien joviel wert wie 1 kg Gold, und infolgedefjenn murden aus bdem
kg Miinggold 15,5 >< 200 = 3100 Franfen geprdagt. Der Wert eines
Goldfranten war aljo gleid) 5, kg Miinggold.

MWer Franfen jchuldete, fonnte nad) feiner Wahl in Silber
oder in Gold 3ahlen. "

PWeldhes find nun die Wirfungen eined jolhen Wihrungsiyftems,
wenn fid) dad Wertverhiltnis jwijhen Silber und Gold dndert ?

Der englijhe Philojoph Lode Hhat dafiir, jdon lange ehe dad
franzbfijche Doppelmdhrungsgefes in Kraft trat, eine jehr trefjende
Analogie gefunden. Gr hat gejagt: Stellt ben Krimern jwei Getvidhte
sur Verfiigung, welder fie ji) gany nad) Belieben bedienen fonnen,
eined aud Gijen und eines aus FTorf. Bei trodenem Wetter worden
fie jid) bed Forfgewicdhts bediemen, Dbei naflem Dded eijernen.

Genau ebenfo verhdlt e3 jih mit dem Gelve. Sobald bder
TWert de3 Silberd gegen dad angenommene BVerhiltnis finkt, fintt audh
der LWert der Silbermiingen gegeniiber den Goldmiingen; da jeder
Sduloner die Wah! hat, ob er in Silber oder in Gold zahlen will,
wihlt er natiiclich bdie leidytere Wrt fich von jeiner Verbindlichteit 3u
befreien, und zablt mit Silber. Dadurd) wird das teuvere WMetall all=
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mahlih) aus dem Umlauf verdrangt, oder 5 erfilt fich in dbemielben
mit einem Agio, d. 0. €8 lduft su einem Hoheven Wert um, als fein
Jennwert bejagt.  Auf diefe Weije ijt der Wert des Geldes in einer
Doppelwihrung ftets von dem billigen Metall abhiingiq, jolange das
Wertoerhiltnis der Evelmetalle u einander fein unabdnderlic) feftes
ift, und das war e3 bisher ju feiner Reit. '

Nun behaupten die Doppelwdhrungsfreunde allerdings, dap qe=
radbe durd) die Doppelwdhrung das Wertverhiltnis wijhen den beiden
Ebelmetallen feftgenagelt twerde. 2Wir werden auj Ddiefe Frage im
IL. Abjdynitt des ndbheren zuriidfommen. Hier handelte e3 fich nur darum,
bas Wejen der Wiihrungsipfteme und ihrer Begiehungen ju einander zu
seigen, mwobei aud) die Doppelwdhrung nidyt iibergangen werden durften.

4, Wiabhrung und Volfswirtidait.

Nichts iff inniger mit dem gangen wirtjdaftlichen Leben der zivi-
[ifiecten Valter verjdhlungen als bas Geld. IWihrend auf frithefter Kultue-
jtufe der Taujdh) die gewdhnliche Form ves Vertelhrs war, giebt e8 hente
faum eine Berfehrsbewegung, weldye nidyt durd) das Geld vermittelt wird;
und gwar werden nicht nur augenblidlihe Kaufe und BVerfiufe mitteljt
pes Geldes abgejdhlofien, aud) alle langfrijtigen Darlehen, wie Hypo-
thefen, mwerden in Geld gewdhrt, ihre Binjen find in Geld zu zahlen,
und jdhlieplich find fjie in Geld zuriidjuzahlen; ecbenjo werden alle
Jtenten, Gehdlter, Lohne und Penfionen in Geld fejtgefest.

Jlun haben wiv gefehen, daf im normalen Falle der Wert des
Gelved mit dem Werte eines Edelmetalles verbunden ift, bei der Golbd-
wifhrung mit dem Wert de3 Goldes, bei der Silberwihrung mit dem
Werte des Silbers. Wenn aljo im Werte des Withrungsmetalles
Sdywanfungen eintreten, dann wird der Wert ded Gelves dieje Schwan-
fungen mitmaden.

Dier gilt e3 einen fjtart eingewurelten Jvrtum ju bejeitigen.
&iebt e5 iiberhaupt Verdnderungen des Geldwertez? — Die meiften
Menjcgen, weldhe fic) nicht mit der Vollswirtichaftalephre bejchdftigt
habert, Balten ben Wert des Geldes fiir etmas durdhaus unverdnder
lihes. Da an die Stelle des Taujhes ver Kauf und Vertauf getreten
iit, da wir nur in den fjeltenften Fdllen eine Ware gegen eine anbdere
Ware Dingeben, fondern in der Regel Geld gegen Ware oder Ware
gegen Geld, find wir gewdhnt, den Wert einev jeden Ware in Geld
abjujdhdaten. Das Geld evideint uns als der Mafjtad, weldher den
Wert aller andern Gitter mipt, und deshalb erjdheint 3 jeldbft im
Wert unverdnderlih. Dem ift aber niht jo. Das Geld folgt bei
ver Goldwihrung genau den Wertverdnderungen des Goldes, bei der
Silberwdhrung denen ded Silbers, Gold und Silber find aber Waren
wie jede andere Wave aud), und ihr Wert wird beherrjcht von denjelben
Gejeten, wie ber Wert aller andern Waren. Dap der Silberivert
tein fejter ift, bas ift bet und ofme rweiteres einem jeden flar; benn

Helfferid, Die Wihrungsdirage. 2

Gelbwertver:
inberungen.




R

wdhrend vor 25 Jahren das Pfund Silber 90 ME. Fojtete, foftet s
Deute nur 45 ML, und wihrend man vor 25 Jahren fitr ein Pfund
Gold etwa 15%Y: Pfund Silber erbielt, echilt man Deute dafiix
etma 31 Pfund. Wber jo mwenig wie der Silbermwert ift der Gold-
wert unberdnderlidh. Hier ift ed fiiv und ireefiihrend, dap dad Gold
in unfevem Geld einen feften Preid Hat, bas RKilo fojtet ftetd mit ge-
vingen Wbweihungen 2790 ML Aber der Wert unjres Geldes ift
ebenn o dem Wert ded Golded beftimmt; deshalb fann man den
2Wett ded Goldes mit unfevem Geld nicht mefjen, denn das hiege Gold
mit fich felbjt mefjjen.
Nun witd man fragen, womit man eigentlic) iiberhaupt den
Wert und die Wertverdnderungen ded Geldes mefjen fann. Darauf mup
man die Antwort jhuldig bleiben. Den Wert eines Guted fann man
immer durch) den YBert eines andern Guted ausdriiden. Da es aber
fein Gut giebt, weldes einen fejten, unvevdnderlichen Wert hat, o fehlt
uns jever jidyeve Magitad.
el d el Man glaubt vielfac), duvd) die Vergleihung der Preije einer
anberungen. (rofent Anzahl der twichtigeven Warengattungen ju verjdjiedenen Beiten
1. Yaren Sdhlupfolgernungen {iber die Vewegung ded Geldwertes erlangen 3u
fonnen.  2Wenn dasd ,allgemeine Preisniveau” eine finfende Tendens
hat, fo glaubt man davaus auf eine Steigerung ded Geldwertes jdhliepen
su fonnen; denn fteigender Geldwert bedeutet Verbilligung dex Waven,
und umgefehrt.
@5 bdiicfen jedod) bei einer joldhen BVergleihung zwei Puntte nicht
auper acht gelajjen terden. : ‘
Der erfte ift: Wenn eine LWare ifhren BPreis berdndert, wenn fie
3. B. in ihrem Vreife finft, dann bleibt die Frage immer eine ofjenc:
Qiegen die Urjacden der Preidveviinderung auf Seite ded Geldes oder auf
Seite der Ware? JNun find Verdnderungen des Geldwerts deshalb De-
jonbers jder u evmitteln, weil dev Wert der edeln Wetalle, und daher
auch ded Geldes, ein Seltenheitdwert ijt. Die edeln Metalle, jum min=
beften bas Gold, find nidyt beliebig vermehrbar, ihr Wert hangt des= |
halb in erfter Linie von Angebot und Nacdhjrage ab. Dagegen tonnen |
‘die meiften anbern Waren Dbelicbig produgiert werden, wie 3. B,
¢ | Baummolle, Getreive, Eijen 2c.; der Wert diefer Waven hingt daher
| von ifren Provuftionsfoften ab, denn die Konfurreny jorgt bdafiic, dap
fie nicht exheblich iiber ihren Produftionsfoften abgefeht werden, wih-
rend fie auf die Dauer nidht billiger verfauft werden fonnen, ald ifren
Produftionsfoften entjpricht. Wenn wir aljo aus den BVerdnbderungen
der Warenpreife Sdlitfie auf die Vewegungen des Geldwertes jiehen
woflen, dann haben wir vorher ftetd su untexjuchen, ob nicht auj Seite
ber Wave etwas vorliegt, 3. V. eine Verdnderung in den Produftions-
bedingungen, welde ihrerfeitd eine Veridnderung des Warenwerted nad
ber einen ober andern Ridhtung mit Sidjerheit Herbeigefithet haben mubp.
Wenn 3. B. Deute ein Eifenavbeiter durd) Verbefjerungen in der Tedynit
im ftande ift, fiinfmal jo viel Robeifen 3u probujieren al3 vor 30
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Jafren, dann twerben wir und natiivlih) Hitten, aus einem Sinfen der |

Gijenpreife ju folgern, daf der LWert des Geldes geftiegen fei.
Der jweite Punft, weldher bei Verjudhen zur Grmittelung bder

U Gelbwertverdnderungen nicht iibergangen werden darf, ift folgender:

' 5 Diitfen nidht die Warenpreife allein ju Nate gejogen twerdem; denn

eine Anderung ded Geldwertes miijte aud) die Arbeitdshne beein-
flujfen.  Die Arbeitstraft ift in unjerer Wirtidhaftsverfafjung aud
eine , Ware”, und jwar bdie widtigite. Ferner wolhnt gerade den
Wrbeitaldhnen eine gewifle Tendeny zur Wertbeftdndigleit inne, und
swar entjchieden eine ftdrvteve, ald allen anbern LWaren. Die Wrbeitsd=
[6hne jind ndmlih) der bedeutendite Faftor in den Probuftionstoften
ver meiften Giiter; fteigen die Wrbeitdlohne, dann feigen auch die Pro-
duttionsfoften, und deshalb mup fid) jede Verdnderung bes Avbeits-
[ohne3 obnedies in den Preijen der meiften Waven ausdriiden. Die
iveiteren llmitdnde aber, welde itberdies nod) Preisverdnderungen der
Waren herbeifiihren tonnen, wie tedynijche BVerbefjerungen in der Produftion
u. f. w., treffen nur die Giiterpreife, widhrend ver Wrbeitdlofhn von
piefen Verhdltnifien unbeeinflupt bleibt. Dezhald fommt den Wrbeits=
[6hnen fiiv die Crmittelung der Geldwertjhmantungen eine gropere
Bedeutung und Beweisfraft ju als den Warenpreifen.

Gin mweiteres Erfenntnismittel fiiv die Wertverdnderungen bes
Geldes find die Bewegungen ded Disfontes. Da eine Wertfteigerung
bes Gelded nur durd) eine ungeniigende Berjorqung der Geldnadfrage
hevvorgerufen werden fanmn, aljo durd) GeldEnappheit, fo mup fie fich
auerft bei den gropen Banfen fiihlbar maden, aud weldhen das Geld-
beviiefnia der gangen Voltswirtjdaft jhopit. Dieje geniigen dem Geld-
bediirinis jum guopten Teil durc) Distontierung von Wedhjeln, und

2. Arbeitd=
[5hne.

3. Distont:
fas.

swar durd) Distontievung in ihren Banfnoten. Steigt nun in einem |

Goldwihrungslande dad Bediirfnid nad) Jahlungdmitteln mehr als die
Berjorgung mit Gold, dann erhilt die Vant jahlreiche TWedhjel Fur
Difontierung, giebt aljo jahlveihe MNoten aus, ohne baj ihr anberer=
jeit3 eine . entjprechende Menge Metallgeld Fuflieft. Sie muf nun

davauf Bebadht nehmen, ein gejunded Verhiltnis wijden Notenum= |
lauf und Barreferve aufredt ju erhalten, entweder durd) Bejdhrintung

ihrer Sreditgewihrung oder durd) Stirfung ihres Metallvorrats.

Dieje beiden Jwede werden am beften eveeicht durch die Crhdhung
De3 Distontjahes. Dadurd), dap die BVant den Binsdfup, 3u weldhem
fie Wechjel distontiert, hinaufjest, Halt fie eine Wnzahl von Wedhfeln
fiberhaupt von fidh fern; fie jdhrintt aljo ihre Sreditgewdhrung ein
und Deugt einem weiteren Amwadyfen des Notenumlaufsd vor.  Jugleidh
erveid)t fie eine ©tdrfung ihrer Barveferve. Der fHohe Distontjas,
welder aud) auf den Marttzindfup einen gewifjen Einflup ausiibt, zieht
vas Geldtapital des Auslandes, weldjes einen niedrigeren Disfontjab
hat, an, indem es ihm Gelegenheit zu- [ohnenderer Anlage gewibrt.
Dag hereinftromende Bargeld flieft der Hauptbant als Stidrfung des
Metalljhabes u.
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Liegt jedod) eine allgemeine Steigerung des Geldivertes vor, welde
jig in eimem iiberall Dervortretenden Geldmangel dupern miigte, dann
miipten fid) auch die gleichen Wirfungen in allen Landern zeigen. Wi
wiirben in allen Goldwdhrungslindern fteigende Distontjdse beobachten.
Da nun der Disfont nur dann Gold aus dem Auslande herbeis
siehen fann, wenn er hiher ijt, al3 die Distontjihe der iibrigen Ldnder,
jo wiirden fid) im Falle einer allgemeinen GoldEnappheit die Haupt-
banfen der Welt in ifhren Distontjiben zu iiberbieten judhen, e5 wiirde
der Jujtand eintreten, welden man ,Didtontirieq” genannt, und fiix
weldhen Bismard dasd begeichnende Wort vom ,Bevren an der 3u
turzen Dede” gefunden Hat.

Die entgegengefepten Wirfungen miigten fich natiirlich bei einer
Wertverringerung ded Gelded jeigen, ndmlid) Geldflitjjigteit und niedriger
Disfont.

Nadhdem wit uns daviiber flar geworden find, wie wir 3u einem
Urteil iiber die ertbewegungen des Geldes fommen fommen, Haben
wiv ind Auge zu faffen, welden Einflup die Geldwertverdnderungen
auf bad Wirtjd)aftsleben ausiiben.

Diebei find drei Fidlle zu unterjdeiden: dap der Geldwert gleid)
bleibt, dap er fteigt, dap er fallt.

Der erfte Fall, bad Gleichbleiben des Geldwertes, ift augenjdeinlich
der erjtrebensierte.  Da das Geld als Wertmefjer fungiert, jo Hat die
gejamte Volt3wirtjhaft ein Jnterefle bavan, dap bdiejer Wertmapftab
moglidhjt unverdnderli) fei. Das Geld ift aber nicht nur Wertmefjer
jondern jelbjt Wertgegenjtand. JIn Geld werden alle langfriftigen Ver=
pilichtungen bedungen, Henten, Hypothefen 2., und dabei ijt e8 die
Meinung und der Wille beider Teile, bap bdiejelbe Summe in Geld
qur Peit dev Miidzahlung Ddenjelben 2Wert Habe, wie jur Beit des
Ausleihens. Der Gervechtigleit entpricht aljo das Gleichbleiben bed
Gelded am meiften, aber nicht nur der Gevechtigeit, jondern aud) dem
wirtjdaftlichen Wohlergehen der Gefamtheit, wie fidh das eigen wird,
fobald wir die Folgen der Geldmwertverdnderungen betrachten.

2Wenden wir und nun 3u den Folgen der Geldentmwertung.

Durd) eine Geldentwertung werden zunddjt alle Shulden, alle
feften enten, Gehilter und Penfionen in ihrem Werte vervingert.
Dadurd) mwerden alle Gldaubiger und alle, tweldhe fefte Renten, Ge-
hilter over *Penjionen begiehen, gejdhddigt — zu Guniten ihrer
Sdhuldner.  JNun it e8 bimetalliftijhe Diethode, die Gldubiger ohne
weitere3 als die ,wirtjdhaftlich {tarfere” RKlafle anjujehen, welde eine
Sdadigung eher ertragen fann, al3 die Sdulbner. Damit hat e
aber fjeine bejondere Vewandiniz. Gldubiger ijft nicht nur der grope
Geldbmann, jondern aud) der fleine, oft unfreimwillige Mentner, aud) dev
Wrbeiter, welcher feine Erjparnifie in der Sparfajje angelegt bhat;
Gldubiger in diejen Sinne ift aud) der fleine Veamte, weldher ein feftes
Gehalt beieht, und die fleine Beamtenwittwe mit ihrer mageren Penfion.
Andrerfeitd ift Schuloner nidht nur der BVauer, weldhen Hypothefen
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briiden, fondern aud) der fteinveiche Gropgrundbefiger, ebenjo der grofe
Unternehmer, rweldjer teiltveife mit fremdem Sapital avbeitet, die Aftien=
gefjelljchaften mit Priovitdtsanleihen u. §. w. Jn den feltenften Fillen
ift die grofe Maffe ber Vevdlferung Schuldner. Die rbeiterflajfe
ijt nidt verjdjuldet, denn thr giebt niemand Kredit; dagegen find gerade
Die Deften Teile der Wrbeiterflafie imftande, fleine Griparnifie uriidsu-
legen.  Die groe Majje der Vevilferung, darunter gerade die , wirt=
jhaftli) Schwdderen”, bdiirften alfo mit reit mehr Red)t zu den
Gldubigern afs ju ven Schuldnern ju vedhnen jein. Gin Grund fiix
eine Bevorgugung der Schuldner ift demnad) nicht vorhanben.

Gine weiteve allgemein anerfannte Folge der Geldentwertung ift
eine Steigerung der Warenpreife und des Unternehmergewinns. , Jeber
berdient,” jagt Urendt, aber eigentlid) diiefte er nur jagen: jeder
Unternehmer verdient, ,denn wihrend er den Rohitoff verarbeitet,
todd)it defjen Wert, jo dap die fertige Ware mehr gilt, als fie falfuliert
ar.”  Diejer Gewinn tdre jedod) nur ein jdeinbarer, denn wihrend
per Produgent fiir feine Waren einen Hidheven Preis erielt, muf er
aucd) alle andbern Waven, Ddeven er bendtigt, teurer faufen. Wber o2
fommt nod) etwad anbere3 in BVetvad)t. Der Arbeitslohn BHat eine
gewifje Abhnlichfeit mit einem feften Gehalt. Gr bequemt fich nicht
jofort bem gefunfenen Geldiwert und den geftiegenen Warenpreifen an,
jondern folgt denfelben erft allmifhlid); das geben audh) die Bimetallijten
ju.  Davaus folgt nun, dap bdie Unternehmer ifre Waven Dbei ein-
tretender Beldentwertung Hoher verfaufen fonnen, al8 es ihnen jonit
mbglid) wdve, wahrend fie ihre Wrbeiter nicht jofort entjprechend hoher
entlohnen.  Bis fidy aud) hinfichtlich des Arbeitzlohnes ein Wusdgleidh
bollzogen Dat, ift daber der Unternehmer imjtande, auf Soften des
WUrbeitslohns su profitieven.

Da  der Arbeiter zunddit den gleiden Geldlofhn bezieht, tvie
suvor, wihrend die Waren, auf welde er ju jeinem Lebensdunterfhalt
angetviefent ift, im Preije fteigen, wird die Lebendhaltung des Wrbeiters
durch) die Geldentwertung hevabgedviidt, und e3 bebarf erft lebhafter
Unfteengung  der Wrbeiter, eventuell - Strifed, um die Lohne ent=
jprechend dem gefunfenen Geldiverte su erhdhen. Gerade vom Jozialem
Gefichtapuntte aus, welden die Bimetalliften immer Hervorfehren, ift
alfo eine Geldentwertung durdausd ju vermerfen.

Damit find indeffen die Folgen bder Geldentwertung nod) nidht
erjhdpit. Geldenttvertung ift ftetd die Folge von Geldiiberfluf, von
einer  Lberfiillung des Marttes mit barem Gelde. Nun nimmt aber
niemand Geld, um ed Fu behalten ; denn Geld im Kajten trigt feine
Jinjen.  NMan will jein Geld ,anlegen”. Jnjolge defjen entfteht eine
ftacfe Nadhfrage nad) zindtragenden Pabieven; die Preife der fidheren
Anlagepapiere gehen in die Hohe, fo dap ihr Anfauf nur eine vers
haltnidmapig niedrige Verzinjung gewihrt. Dadurd) wird dad Publi-
fum fowohl zur WAufnahme bvon weifelhaften erotifhen Werten, als
aud) von JInduftriepapieven giinftig geftimmt. Die Nadhjrage nad
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Snbuftriepapieren vegt zu Griindbungen an, ju Griindbungen, twelde nidht
deshalb vorgenommen twerden, um eine ivgendwo beftehende Nadhfrage
nad) ifren induftriellen Erjeugnifjen ju befriedigen, jondern ju Griin-
bungen, welde nur ind Leben gejeist werden, weil JInduftriepapiere
auf dem Cffeftenmarft gefragt jind. Dadurd) wird ein jdhwindelhafter
Wufjdywung DHervorgerufen, elder den SKeim bded Fujammenbrudyes
bon vornferein in fid) trdgt. JIndem bdie neugegriinbeten lnter=
nehmungen LWaren produjieven, ofne dap eine vermefhrte Nadfrage
nad) folchen Defteht, fiihren fie juv ilberproduftion, und jdlieplich bricht
bad gange Kartenhaus ber [ediglid) fiir die Spefulation gejdhaffenen
Werte jdh zujammen, nidht ohne die gejamte Voltdwirtjdaft jdhwer ju
jchddigen. Wie tiefe Wunben durd) eine jolde Krifis gejchlagen werben,
wie lange dad gange tirtjdhaftliche Leben an den Nadhwirfungen 3u
feiden Bat, dafiiv ift die Krifid von 1873 ein trauriges BVeijbiel.

Zrajjen wir die Wirtungen der Geldentwertung jujammen. Sie find:

1. Gntlaftung aller Sdyulbner, Sdhiadiqung aller Gldubiger und
Empfinger eined feften Ginfommens,

2. Gin voriibergehended Steigen de3 Unternehmergewinnsd auf
Sojten des Wrbeitslohns. Soziale Kampfe um Crhohung ded Ar=
beitslohns.

3. Ein 1&Jmmhelf}nhn Nufjchroung, beruhend auf jpefulativen
@irunhungen endigend in einem Krad), welder das ganze Wirtjdafta-
Teben in Mitleidenjdhaft 3ieht.

Die Folgen einer Wertfteigerung ded Gelded jind um nidts
giinftiger, al8 bie eben gejchilberten Wirfungen der Geldentwertung.

Alle Sdhulden erfahren eine Werterhhung, fie werden driiden-
ver.  Ulle diejenigen, weldje vor der Steigerung ded Geldverted auf
ihren Grundbejiy oder ifre induftrielle Unternehmung joviel Sdhulden
aufgenomimen Datten, bap fie bdiejelben gevade nod) aus dem Crirag
perzinfen fonnten, find ruiniert, ToEm[b diefer Grivag duvd) eine Geldwert=
fteigerung, in Geld ausdgebdriidt, fintt.

Ferner toitd die gejamte Produftion jdwer gejchddigt, und jwar
in umgefehrier Weife, tie bei ber Giereutmettung Alle Warenpreije
twerden hevabgedriidt, und jwar tiefer, al3 einer allenfallfigen Wer=
minderung der Produftionsfoften entfprdche. Dagegen ift der lnter-
nehmer, defjen Brutioeinnahmen Furiidgehen, nicht imftande, jofort die
Arbeitsldhne Herabufeben. Der Wvbeiter wirtd aljo hier eine Jeitlang
auf $Soften ded Untermehmer3 bevorvugt. Er erhilt nad) wie vor den
gleichen Geldlohn, fann fidh) aber fiir diefen mehr Waren faufen alz
juvor. Diefer Buftand ift jedod) bon Furzer Dauer. Die Unternehmungen
werfen fleinere Geminne ab ober werben gdnglih unrentabel; das
fiihrt zu DBetviebsbejdhranfungen und Banferotten und 3zu Avbeiter=
entlajfjungen in gropem &til.  Jnfolge bdejjen finft jhlieplicdh audy
ver Arbeitslohn tief Herab, unter Umftdnben, welde fiiv Avbeiter und
Unternehmer gleid) traurig find.

Crichwert wird bdie ganze Krifis durcd) Dizsfonterhshungen, 3u
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weldjen die Banten durd) die Geldtnappheit gendtigt werden, und welde
ver Produftion den unentbehrlichen Kredit verteuern.

o furgen Worten ausgedriidt find aljo die Wirtungen der Geld-
wertjteigerung:

1) Sdidigung der Sduldbner ju Gunften der Gliubiger.

2) Allgemeiner wictjchaftlicher Niedergang, Sinfen der Waren- .

preife, Sinfen ded lnternehmergewinng, Sinfen ded Arbeitslohns.

ede Berdnverung ded Geldiverts, ob nad) oben, ob nad) unten,
iit ajo von den jdhlimmiten Folgen filr die ganze Nation begleitet. €5
ift jdmwer ju jagen, welche Bewegung nadpteiliger ift.

Die Bimetallijten Halten teilweife die Geldentwertung iiberhaupt
nicht fiiv ein Ubel, jondern im Gegenteil fiir das erftrebenserte Biel,
teiltweije geben fie der Geldentrwertung vor der Geldmwertjteigerung den
unbedingten Bovyug. ,Steigerung des Geldwerted ju verhitten, muf
die erfte Aufgabe ber Wabhrungspolitif jein,” jchreibt Avendt, ,dariiber
hinaud ift die moglichfte Behinderung aller Schwanfungen bes Geld-
werted ju erftreben.”

Wiv Diiten uns fehr wobhl 3u behaubten, ,Sinfen des Geldwertes
au berbiiten, ift die erfte Aujgabe der Wahrungspolitit.” Wir geben
vielmehr folgendes sur Criwigung. Gine unmertlidye, leid)te Ver=
Gnderung des Gelbwertes, jei 5 nad) oben, fei e nad) unten, twird
nicht von den jdhweren Krijen begleitet fein, wie heftige und ftarte
Vevdanderungen nach einer der beiden Seiten hin. Eine leichte Gelbent=
wertung witd die Glidubiger und Empfiinger fefter BVezitge nur wenig
jdydbigen, die Warenpreife nur {hmwad) beeinflufjen, dem Arbeiter faum
fithlbar terden und faum gu einev heftigen Spefulationstrifis fiifren.
Undrerjeits wird eine geringe Steigerung des Geldwertes die Schuldner
nidt jehr bedriiden, ben Disfont faum anjpannen, bdie Warenpreife
nicdht ftart beeinflufjen, den lnternehmergewinn nidht jo jehr vermindern,
pap Betriebsbejdriintungen eintreten miiften.

Aus diejen Gritnden Halten wiv eine grundiipliche Entjcheidung
filv odber gegen Gioldwertjteigerung fiiv ein Unding. Kleine BVer-
danderungen des Geldwertes find und lieber als grofe; wir ziehen eine
gevinge Geldentwertung einer grojgen Geldwertfteigerung vor,
und umgefehrt.  Gtwas widerfinnigeres als eine pringipielle Entjcheidung
[dpt fich faum bdenten. IWie fann man jagen: ,unter aflen Umijtinden
mup eine Geldwertjteigerung vermieden werden, wenn fie aud) nod
jo gering ift. Das fleinere Ubel ift die Geldentwertung, wie grop
fie aud) jein mag.” Uber gerade das3 ift ber Sinn bes oben ange-
fithrten Avendtjhen SchluBurteild und der erfte Glaubensartifel aller
Bimetalliften.  Wir fonnen dem nur entgegenitellen:

Sdmwanfungen ded Geldbwertes nad)y Moglidhteit ju
berhiiten, unvermeidliche Shmwantungen, ob fie nad
oben, ob nad) unten ffattfinden, auf das geringjte Map
subejdrdanten, ift viecrfte Aufgabe dev Wahrungspolitif.

&

Tie Daupt=

aufgabe ber

TBihrungds
politit.
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Nadpdpem tir den Cinflup der Geldwertberwegungen auf die
Boltswirtjdaft dargelegt haben, eriibrigt und nod) ein yweiter Punit,
in weldem die Wihrungsverhdltnijfe mit dem Wirtjchaftaleben in Ve-
siehung ftehen: die Valutajdhmanfungen.

Da nidgt alle Staaten ihr Geldwejen auf die gleiche Grund-

- lage geftellt habert, indem fie teils Goldowdhrung teils Silbermwiih=

Der libergang
ber fultuy=
welt jur

Glolbwiprig.

rung teils Papierwihrung haben, ift e3 unvermeidlich, dap Sdhwan-
fungen in bder gegenjeitigen Geltung der verjdjiederen BValuten ftatt-
jinden.  Weldher Art die Einwirfung Ddiefer Valutajdhwantungen
auf die wirtjdhaftlichen Berhdltnifje beiber in Betradht fommenden
Wibhrungsgediete jind, ldpt i) nur jdwer theovetijch und allgemein-
giiltig feftitellen. 5 fommt dabei bollig auf bie Art und die Urfacdhen
ver Valutajdwantung, ob jie entjtanden ift durd) Geldwertfteigerung
in dem einen, oder durd) Geldentivertung in dem andern Gebief, ferner
auf die wirtjaftlihe Entwidlung beider Gebiete und auf andere Ver-
haltnifie in ausjdlaggebender Weife an. ©3 wdve nublog, fiir alle
die theoretijc) dentbaven Fdlle Sdke aufjuftellen. IWir fonnen unsd damit
begniigen, den einen Fall, mit weldjem twir praftij) su thun Haben,
bet der Bejprechung der gegenmirtigen Wihrungsverhiltnifie im nachiten
Ubjehnitt u erdrtern.

II. DPer Wahrunagsfveif.

Jacdhdem wiv im I FTeil dad Wefen der Wihrung, bdie BVe-
stehungen verjchiedener Wihrungen unfercinander, ferner den Bujammen-
hang wijher Wiihrung und BVoltzwirtjdaft mehr theoretifdh auseinanver
gejebt Daben, treten wir jeit an die praftijde Wahrungs-
frage DHeran.

Bu diejem BVehufe ift e5 junddjt notwendig, in wenigen Worten
bie gegentvdrtige Qage ber Dinge und ihre Entwidlung in der lesten
Beit 3u behandeln.

1. Die Entwidlung der lehten Jahrjehute.

on Der erften Hilfte ber fiebengiger Jahre vollzog fich in den
Wibhrungsverhiltnijjen ber ganzen Welt ein gewaltiger Mmjdhroung.
Bis um diefe Beit waren England und Portugal die einzigen Linder
mit gefeblicher Golbwdhrung gewejen.  Allerdings Hatte die gefesliche
Doppelwihrung Franfreichs und vev iibrigen Staaten ves Franfenjyftems
jeit den fiinfziger Jahren durd) die Wertverringerung dez Goldes gegen-
iiber dem Gilber, mweldye infolge der falifornijhen und auftralijden
Goldfunbe eingetreten wavr, jum thatjichlichen Goldumlauf gefithrt;
ebenjo in den Beveinigten Staaten von Amerita, welde gleichfalls ge-
febliche ‘Doppeltoidhrung befafgen; aud) als die BVereinigten Staaten im
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Jahre 1861 der Papierwdlhrung verfielen, bevorjugten fie entjchieden das
®old vor dem Eilber.

Schon bei AL{h{up des lateinijchen Miingbundes im Jahre 1865
toaren Velgien und die Sdyweiz filv den 1bergang jur gefeslicdhen Gold-
wihrung eingetreten.  Gine internationale Miingfonfereny, weldhe im
Sahre 1867 u Parid ftattfand und den Bwed Hatte, einen Weltmiing=
bund ferbeizufithren, entichied fich nabeju einftimmiq fiir die Gold-
wahrung.  Wber innerhalb der franzdfijhen Negierung felbft fand bdas
Aufgeben der gejeplichen Doppelwdhrung an dem Finangminifter einigen
Widerftand, wibhrend Herr dbe Paview, der Prdfidvent des Staaterates,
mit Gifer fiiv den Ubergang jur Goldwihrung eintrat.

Aud) it Deutjhland, wo ecine grimdlide Reform des Miing-
wejens unbedingt notwendig war, neigte die dffentliche Meinung durdh-
aug jur Goldwihrung Hin.

Die Dinge waren nodh in vollem Fluf, ald der peutjd)=frandjijche
Rrieg ausbrad). Sein gliidlicher Ausgang verjdhaffte und durd) bie
bolitijhe Einigung Deutjchlands bdie gefehliche, durd) die frangdfijche
Striegstoftenentjdhidigung die finangielle Moglichteit einer Miingreform
mit Ubergang jur Goldwihrung. Faft ofne Wideriprud) 3u erfahren,
tourde die Goldwahrung bejdhlofjen und durdygefithet duvd) die beiven
Gejese vom 4. Degember 1871 und vom 9. Juli 1873 und in deren
dolge duvd) die Eingiehung, die Cinjdhmelzung und den Verfauf bes grfiten
Teiles der umlaufenden Silbermiingen und deren Crfesung durd) Goldgeld.

Um Diefelbe Beit fithrten die Vereinigten Staaten von
Nordamerifa die Goldwihrung wenigitend im Prinzip ein.  Sie
hatten damals nod) Papievwdhrung, wollten aber im Jahre 1879 bdie
Begahlungen aufnehmen und damit jur Goldwidhrung iibergehen.
Sdyon damals (1873) jedod) verihlofjen fie dem Silber ifre Miinzftétten.

Ebenjo gingen die drei jfandinavijden Konigreide,
vem Beifpiel Deutjchlands folgend, jur Goldwihrung iiber; aud) bdie
Niederlande ftellten die freie Silberprigung ein (1873), gaben jedod)
etft et Jahre jpiter die Goldprigung frei (1875).

Die Staaten des [ateinijden Miinzbunbdes fiirchteten
purd) das Sinfen de3 Silbermwertes gegeniiber dem Goldrwert, gemas dem
2efen der Doppelwihrung, ihren Goldumlauf ju verfieren und zur
thatjadylichen Silbermdhrung ju fommen. Wihrend fie in den fiinfziger
Jahren dad aud Kalifornien und Wnftralien Hereinftrimende Gold mit
greuden in ifren Umlauf aufgenommen und gleidgiiltig der Verdriingung
ves Gilbers jugefehen Hotten — nur die fiiv den fHeinen BVerfehr un-
entbehlihen ©tiide bon 2 Franten abwirtd juchten fie durd) unter
wertige Ausprdgung im Umlauf ju erhalten — entjetten fie fich jetst
bor Dem eindringenden Silber und fiivhteten den Verluft ihres Gold-
umlaufs. Um den [ehteren zu jdhiigen und um jid) dad Silber fern
3w Dalten, bejdrdnften fie die freie Silberprigung (1873 u. 1874)
und Hoben diefelbe jhlieplich vollig auf (1878). Mit diefer Maregel
war ihr Ubergang jur Goldwihrung vollbradt.
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©o jpielte fid) im Lauf eines halben Jahrzehnts ein Umjdoung
pon der gquipten fulturhiftorijhen Vedeutung ab. Die bedeutenditen
Sulturvdlter verjdhlofjen dem Silber ifre Mitnftitten und fellten ifr
Geldivejen auf die Grundlage de3 Golbes. JIn Curopa eriftievte fein
Gilbertodhrungzland mehr (Rugland und Ojfterreich Hatten an Stelle der
qgefeblichen Silberwidhrung thatjachlich Papierwihrung). Nur nod) Jndien
und die oftafiatijden Neiche, ferner Merifo und einige Jentral= und fjiiv=
amerifanijdje Staaten behielten dad Silber al8 Wiihrungsmetall, Der
ganze Wmjdoung glichy dem iibergang der alten BVilfer vom Kupfergeld
sum Silbergeld, und dasd wirtjdaftliche Gefjes, weldhes Lord Liverpool,
dem England fjeine gejeslihe Goldwihrung verdanft, formuliert hat,
baf nimlich bei fortidyreitender Rulturentwidelung die Menfdhheit von
pem teniger iertoollen zu dem foftbarften Miimgmetall fortidreite,
jhien fid) au verwirtlichen.

Gleichzeitig traten jwei andere Umftdnde ein. Die Silberpro-
ouftion beganm ftart anjumwachjen, und bder indijde Silberbedarf be=
gann ftart abjunehmen. Jn ben 3wei Jahryehnten von 1850 bis
1870 DHatte die Silberproduftion der Welt im Jahresdurd)jdhnitt etwa
1 Million kg betragen, im Jahresdurchichnitt der Periode 1866—1870
etva 1340000 kg. Nun ftieg die Silberproduftion im Jahresdurdy-
jchnitt von 1871—75 auf 1669400 kg, von 1876—80 auf 2450000
kg, und aud) fernerhin in joldem Mafe, dafy im Jahre 1893 iiber
5 Millionen kg Silber gewonnen wurden.

Der Silberbedari JIndiend bagegen [iep von etiva 100 Millionen
Jupien im Jahresdurchjchnitt ver Periode 1855— 1870 auf 30631000
Rupien, im Jahresdurd)jdnitt ded Feitraums von 1871 big 1875
nady; er ging aljo auf ein Drittel des durdhjdnittlichen Verbraudhs

der [lebten fiinfaehn Jahre Hevab, wihrend die Silberprodvuftion fid

gegen den Durd)jchnitt der vergangenen zwanzig Jafhre faft verdoppelte;
und dieje Entiwidelung fiel gerade in dasfelbe Jahrfiinjt, in weldhem dem
Eilber bag freie Prigeredht in Curopa und Nordamerifa entyogen wurbde.

UL diefe Umitiinde wirften yujammen, um den Wert ded Silbers
ju oviiden. €3 begann ein erfeblides Sinfen des Silbertvertes.

Die  Silbeventwertung Hatte verjchiedene Folgen.

Einmal wurde die Durdhfithrung der deutjchen Viiingreform, die
pillige Abftopung der alten Silbermiingen und ifre Erjepung durdh
Goldgeld, erjdymert, denn bder Werfauf der eingeidmolzenen Silber-
miingen war mit nidt unbedeutenden finangiellen Verluften vertniipft.
Deshalb wurden im Mai 1879 die Eingichung der nod) umlaufenden
alten Qanbdes=Eilbermiingen und die Silberverfiufe auf dirette BVeran-
lojfjung des Fiirften Bidmavd eingeftellt. AUn Qanbfun[belmunam war
pamald nur nod) ein Feil der Einthalerftiide im Wmlauf, und deven
BVejeitigung ift bis heute nod) nicht vorgenommen. Sie miifien auch
feute nod), wie gu den Jeiten der Silberrodhrung, bis ju jedem Be=
trag in Bahlung genonumen werden, wihrend die Bahlungstrajt der
Reid)s filbermiingen auf BVetrige big ju 20 ML bejcdhrantt it
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Serner wurden die Handelsheziehungen und das finanzielle Ver-
hiltnis - 3wijden England und JInbdien dadurd) erheblich geftort, bdaj
England Goldbwdhrung,  JIndien Silberwihrung hatte, und dop mun
bie Silberentwertung bedeutende Berjdhiebungen in den englijdh=indijchen
Wedfelturfen Hervorvief. Fiir die indijdhen Finanzen war das bejon=
perd migli), denn JIndien Hotte Schulden, weldhe ¢3 fih in Gold 3u
berjinfen und juriidzuzahlen verpilidhtet hatte, wihrend feine Einnahmen
nad) wie vor it dem immer mehr {ich entwertenden Silber eingingen.

Wie der Wert des indijchen Gelves, jant aud) dad Geld der iibrigen
Silbermdhrungslinber gegeniiber bem Goldgelde; e3 entftanden die jog.
pBalutadifferengen”, iiber deren Ginflup wiv fpiter jprechen.

Sdlieplich) erfubr duvd) den Niedergang des Silberpreijes der
Silberbergbau eine Schidiguna.

Jn Rordbamerifa fam juerft eine ftarfe BVewegung zu guniten
pes Silberd ju ftande, nicht ofne die frdftige Mitwirtung der an der
Hebung des Silberpreifes intevejjierten Silberbergwerfabefier. Nad
[angen Unterhandlungen 3wijchen dem Reprifentantenhaus und dem Senat
tourde die jogenannte Bland bill Gefes (1878), welde zwar nidht die
Silberprigung freigab, aber den Staat jum Anfanf und sur Auspragung
bon 2—4 Millionen Silberdollar monatlidh) verpflichtete. Die Bland-
bill blieb bis 1890 in Wirtjamteit, wihrend ihrer Dauer fauften die
Vereinigten Staaten mehr al8 9 Millionen kg jum Preife von
mehr als 308 Millionen $ (etwa 1235 Millionen ML) an.
Die daraud gepragten ,Standard=Dollars” waren Jahlungdmittel 06i3
jit jedem Betrag, jofern fie nicht in dem Zahlungsdvertrag ausdriicdlid
ausgejchlofjen waven, wihrend das Gefes von 1873 den Silberdollars
Bahlungstraft nur bis jum Vetvage von 5 & uerfannt Hatte.

Jbren Jwed, die Hebung ded Silberpreifes, hat die Blandbill nicht
erreicht. Der Silberpreid jant von 52916 d. im Durjdnitt des J. 1878
auf 4216 d. im Durd)jhnitt des J. 1889 (Qondoner Notierung).

om Jahre des Crlajjes der Blandbill beriefen die Bereinigten
Staaten eine internationale Miingfonfereny nad) Pavis, um die freie
Pridgung fiiv Silber durch) internationale BVeveinbarung wieder einju=
fithren, aber diefe Ronfereny verlief rvefultat(os, ebenjo bdie folgenden
internationalen  Miingfonferengen, die Pavijer von 1881 und die
Briifjeler von 1892.

Bis jum Jahre 1890 blieb alles beim Alten, trodem jorwohl in
Guropa al3 in Wmervita eine Heftige Wgitation jur Einfithrung bder
internationalen  Doppelwdhrung Dbetrieben wurde. Die deutjde und
die englijdhe Regievung Hiclten an der Goldwdhrung feft, und bdie
andern Staaten wollten fid) obhne deven Mitwirtung nidht auf ein jo
gewagtes Cyrperiment einlafjen, wie e8 bdie Ginfithrung der Doppel-
wihrung ijt.

gm Jahre 1890 gelang e3 den ameritanijden Silberleuten, bdie
Bereinigten Staaten noc) tiefer in Verjudje jur Hebung des Silber-
wertes ju ftiivgen. JIm Wuguft diefes Jahred wurde die Sherman=
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bill Gefels; nad) diefer mupte ber Staat monatlich 4%z Millionen Ungen
(1 Unge = 31,103 Gramm) Silber anfaufen und dagegen Schanoten
ausgeben. Der gripte Teil des Silbers follte nicht ausgeprigt, jondern
in Barrenform ald Dedung der Schabnoten aufgefpeichert twerden.
Wahrend der Wirtjamfeit der Shermanbill Fauften die Vereinigten
Etaaten etwa 5'4 Millionen kg Silber jum Preife von gegen
156 Millionen $ (624 Millionen MEL).

Das Gefe erreidhte ebenjoweniq eine dauernde $Hebung bded
&ilberpreijes, al5 die Blandbill. nfangs allerdings vermodte fich
panf der ©pefulation der Silberpreis von etwa 42 d. auf 54%s d.
su_ Dheben, aber Ddiefe fiinjtliche Preisfteigerung hiclt nicht lange vor,
am Jabre 1891 wurde der niedrigfte Silberpreid beveitd mwieder mit
43'z d. notiert. JIm Jahre 1892 mwar. der Durdhjchnittsfilberpreis
39'%16 d., trop Dber Shermanbill niedriger ald je zubor, wihrend
bas Silber mit 37'%/16 d. feinen niedrigiten Preis erreichte.

Diefer rajdhe und tiefe Preisjall des Silbers gab den Anitof
su den [ebten grogen miingpolitijhen Makregeln. Jm Jafhre 1893
jtellte Jndien feine Silberpragungen ein, um den Wert feines Gelbes
fernerhin vom Eilberwert unabhingig su maden und, wenn moglich,
den. Golofurd der Mupie auf 16 d. ju befefligen. Dad erfteve ift
gelungen. Die Rupie fteht gegentvirtig etwa 20°/0 iiber ihrem Silber-
tert; Die Vefeftigung ved Goldfurjed dagegen ift nidht gelungen, die
Rupie ift bis auf etwa 13 d. gefallen.

sn demjelben Jabhre jahen fid) aud) die Verveinigten Staaten
bor die Unmiglichteit geftellt, ihre Silberantdufe fortzujeten und dabei
ihre Goldbvaluta aufredht ju erhalten, zumal nach) der Sperrung der
indifdyen Miingftatten ein weitever erheblicher Preisfall des Silbers
eingetreten war. Die Shermanbill murde aufgehoben.

Seither hat fidh) feine Verfdhiebung mehr auf wihrungspolitijdhem
Gebiete vollzogen. Der gegentvirtige Juftand ift:

Das Geldwefen der meiften und bedeutenditen Kultur-
polfer hat Dad Gold jur Wahrungsgrundlage. Bon ben groferen
Staaten hat nur England (und ein Teil feiner Solonien, Wuftvalien,
Ganada 2c.) die reine Goldwdbhrung, wibhrend Deutjchland, Frantreid,
die Vereinigten Staaten, die Niederlande 2c. die jogenannte ,Hinfende”
Gioldwdhrung haben.  Alle diefe Linder Haben ndmlic), obwohl der
LWert 1hre3 Gelded vom Golde abhingig ift, mehr oder weniger Silber-
furantgeld im Umlauf. Dadurd) wird an und fiir fih die Gold-
wihrung nidht beeintrddhtigt, bejonders wenn der BVetrag des Silber-
furantes gegen den Umlauf an Goldbgeld verhaltnidmdpig unbebeutend
ift, wie bei und in Veutjdhland, wo hidhjtens 400 Mil. M. in Silber-
thalern mindeftend 2400 Mill. Mt in Goldgeld gegeniiberftehen.
Auperdem Hat die Reichsbant einen Beftand von iiber 300 Mill. IME.
an Goldbbarren und fremden Goldmiingen, jo dah der deutjde Gold=
ge[d=Vorvat etwva 7mal jo qrop ift, wie der Vetvag bder deutjdhen
Silberfurantmiingen.  Bedenflich) ift der Jujtand der Goldwidhrung

e —— = —mrem e aE—

&
g
a



B N

A

gegemwdrtig hocdftensd in den Vereinigten Staaten, und zwar deshalb,
weil diejelben durd) ifre verfefhite Miinzpolitif thren Umlauf mit Silber=
geld, mit filbergededten Schahnoten und mit Papiergeld (jogenanntem
Greenbads) iiberfiillt und dadurd) bad vollwertige Goldgeld vertrieben
haben. Eine Feitlang war ed in Frage geftellt, ob das amerifanijdhe
Sdabamt die Cinldjung feiner Scabnoten in Gold wiitde aufredht
erhalten fonuen. Jur Stirfung ihred Goldbeftandes Haben die Wmeri=
taner lebthin eine grope Anleihe aufgenommen, jo dap fich der Goldbeftand
ved amerifanijden Staatdjdates jeht wieder auf 107 Mill. & belduft.

Silberwdhrung haben nod) Hintevindien, China, Japan, Merifo
und einige jentral= und fjidamerifanijhen Staaten. Oftindien Hat
jeit Mitte 1893 feine eigentliche Silbertodhrung mehr, da der Wert
ver Nupie durch) die Cinftellung der Silberprigung vom Silber un-
abhiangiq gemadht worden ift.

Ein grofer Feil von Staaten ift durd) finanzielle Mipwirtjdaft
jur Papiermilrung geraten, jo Rupland, Jtalien, Spanien, Portugal
und eine Reihe fjiidamerifanijdjer Staaten, hauptiadhlih Argentinien.
Ofterreidg=Ungarn, weldes heute noch Papierodhrung hat, ift ge-
jelic) bereits jur Goldowihrung iibergegangen, und e3 jteht zu evmwarten,
pap in nidgt allzulanger Jeit die Wiederaufnahme der Varzahlungen in
per neuen Goldwihrung erfolgen fann. Dev Dheutige (27. VI. 95)
Kurd desd djterveichijchen Guldens ift 168.85 M., wihrend die Paritit
ber neuen gejeblichen djtere. Goldwihrung etwa 170. ML, fitx 100 fl.
ift. €3 fehlt aljo der Biterr. Valuta ju ihrer Vollwertigeit und damit
suc thatjachlichen Goldwdhrung nidht mehr gany 1 Prozent.

Pas ift der gegenwdrtige Stand der Wiihrungsverhiltnifie. Wi
haben nun ju priifen, weldye Unzutedglichfeiten fich allenfall3 aus diejer
Sadhlage ergeben, weldjes die Vorwiirfe find, die bejonders gegen bdie
Goldwdhrung erhoben werden, und iie tveit diefen Vormwiirfen eine
Beredhtigung ufommt.

2. Sritif dev wahrungspolitijdern Situation.

Die Wabhrungsfrage fann von jwei Gefidhtspuntten aus be-
tracdhtet werden. Ginmal Handelt e5 fih um eine jwedentiprechende
Organijation de3 Geldwejens an und fiiv fid), aljo um eine mehr
wdhrungstednijdhe Frage; dann um den Einflup der Wihrungaver-
altnifje auf die gejamte Volfswivtidaft.

a) Die tedhnifde Seite der Wahrungsfrage.

Bwei Hauptbedenfen find ez, weldhe in fedhnijdher Bejiehung
gegen unfjere beftefende Miingverfajjung erhoben iwerden. Veide be-
tuhen auf dem Umjtande, dap durd) die Entwertung des Silbers
unjere Silbermiingen ftarf untevwertiq geworbden find.

Das erfte Vedenten it die Gefahr der Nadprigung,
poit weldher umjere Silbermiingen bedroht fein jollen. Da man bdaz
in einem Thaler enthaltene Silber fiiv 1,50 ML, faufen fann, ldjt
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fi) ein erhebliher Gewinn maden, wenn man Thaler und andeve
Gilbermiingen gany in ihrem ecdpten Feingehalt nacdpriigt. An dem
Material fann man dann eine Faljhung nidht nadyweijen, Hodhftens
am Geprige. Die Bimetalliften legen fehr qrojes Gewidht auf diefe
Gefahr der ,editen Madyprdagung”. Wber o8 ift ju evmigen,
baB joldje Nachprdgungen nur mit fehr fomplizierten Majdhinen und
bedeutendem $apital, und infolge bdeffen, wenn fie nugbringend fein
jollen, nuv in gvopem Umfang auggefiihrt werden fomnen, und eine
jolche Falidymiingevei fonnte nicht lange verborgen Dleiben. Thatfich=
lih hat man Dbis jet Dei ung in Deutfhland nur unvolfommene
Vevjuche diejer Art entdedt. Der Reidhsjchabjetretir Graf von Poja=
powdfy hat in der Silberfommiffion erfldrt: ,Nad) dem amilicdhen
Material , welded mir gerade in Dder mneueften Beit vovgelegen fHat,
mup id) aud) aunehmen, dap die Gefahr ber Faljhung am Papier=
geld viel groper ift.” Jedenfalld fann bdie Gefahr der edhten Nach-
prigung nidyt jehwer genug ing Gewidht fallen, um einen Mmftury unfever
gegenmwdrtigen Wdahrung zu redhtfertigen.

Das joeite Vedenten, weldyes die Bimetalliften geltend madpen,
1jt die Vehauptung, unjere Goldwdhrung werde im Kriegsfalle ,beim
erifen Sanonenjdiug” jujammenbrecdjen, und jwar weil wir einen Umlauf
von gegen 900 Millionen INE. in unterwertigem Silbergeld hHaben (gegen
400 ML ML, in Thalern und etwa 475 Mill. ME. in Reichsfilbermiingen).
Man trdgt fid) offenbar mit der Vorftellung, daf im Kriegsfall allesd Silber=
geld bem Staate jur Einlojung in Gold gebradht werden iwiirde, und
bap der Staat diejen Unipriihen nicht wiirde geniigen fonnen. Dabei
bergipt man aber vbllig, dap aud) in den fritijhjten Jeifen der Ver=
fehr gevade die Gilbermiingen nicht entbehren fann. 63 {ft einfadh
nidt dentbar, daf der tiglidhe Verfehr mit Miingen unter dem Behn-
mactjtiid austommt. Durd) diefe Unentbehrlichfeit mwiirde auch im
RKriegsfall weitaus bder qudfte Teil unjerer Silbermiinzen im Umlauf
suriidgefalten werdben. Der diberfliifjige Reft, welcdher jdhon Heute un=
thitig in den Kafjen der Reichsbank liegt, etwa 250 Millionen ML,
iit allein bedenflich. Aber er wiirde nid)t geniigen, die Goldwihrung
su erjdpiittern.  Gine dibermdgige Jnanfpruchnahme des BVantfredits
jeitend ded Reihs miifpte Hingu fommen, indem bie Regierung bder
Reidhsbant entreder einen Teil ihres Baridaes entziehen und jo ihre
Ttotendedung vervingern wiirde, oder indem er von ihr Vantnoten ohne
geniigende Sidperftellung exhielte und auf bdiefe Weije den ungebecdten
Jotenumlauf jo ftart erhdfhte, dap bdie vorhandene Metalldedung jur
Ginldjung der Noten nicht mehr geniigte. Dasd Silber wiirde bei einer
jolhen Srifis nuv eine ganz geringe Rolle jpielen. Auch diefes 3weite
Beventen fonnte daber eine einfdneidende Vevdnderung unjerer IWih-
rung3verhdltniffe nicht vedhtfertigen, umjorveniger, als die 120 Mill. ML
in Gold, welde im Juliustuvm in Spandau liegen, jpeziell fiir den Fall
einer Mobilmadung bejtimmt find, und feine andere Nation gleich uns
in diefer Weife Vorforge getroffen hat.
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b) Die volfswirtidaftlide Seite der Widhrungéfrage.

Sn voltswirtidaftlicher Beziehung Hhandelt s fich um die Bewegung
be3 Geldwerted und um den Einflup der VBalutajdmwanfungen.

Oben Seite 16—18 ift der Weg bdargelegt, auf weldem man
su Riidjchlifjen iiber bdie Wertbewegungen gelangen fann, und es it
dort ferner gezeigt, welde Wirfungen die Geldwertverdnderungen fiiv
die gefamte Voltswirtjdaft Haben.

Die Bimetalliften ftellen nun die Behauptung auf, dap jeit den
jiebengiger Jahren eine Wertfteigerung des Goldes einge-
treten fei und eine weitere Werterhdhung nod) bevorjtehe.

Fiiv diefe BVehauptung Ffiihren fie folgende Griinde ind Feld.

Durd) den 1lbergang einer Reihe von Staaten zur Goldwihrung
fei bie Nadyfvage nad)y Gold erheblich gefteigert worden, wihrend das
Goldbangebot damit nicdht gleiden Sdritt qehalten Habe. Unterftiibt
wurbe dieje ufjtellung bis yum Jahre 1885 durc) eine ftetige Abnahme
ber Goldproduftion, welde man ald eine dauernde Erjdeinung anjal.
Der befannte Wiener Geologe Profefjor Suep ftellte die Theorie des
allmidblichen Verfiegend der Goldproduftion auf. Er behauptete, die
Hauptfundorte ded Goldes feien © hwemmland, deren Ausbeute fei
pollzogen oder ftehe fiir die nddjte Beit bevor. Der Goldbergban
aber jei nur nabhe an bder Erdoberfldde felbjt [ohnend und Dedeute
gegeniiber der Goldgewinnug aus dem Schwemmland nidhts als eine
ipdrliche und fortwdfhrend abnehmende Nachlefe. Bis jum Jahre 1885
jchien fich dieje Theorie yu vechtfertigen. Seit diefem Jabhr jedod) Haben
wir einen anhaltenden ufidyung der Goldproduftion crlebt, und heute
wird mehr Gold gewonnen, ald jemald zuvor. €3 fommt Hingu, dap
¢5 fidh in dem gegenwirtigen Hauptproduftionslande, i Trandvaal,
nidgt um Shwemmland Hanvelt, jondern dap dort Gold ausd dem fo-
genannten Konglomerat gewonnen wird, und dap nacd) dem lrteil von
Fadyleuten fiir die nidyjte Jeit dort nod) eine erfeblide Steigerung bder
Goldproduftion und jpiter vielleidht ein lingeres Gleichbleiben u ev=
warten ift. Ubethaupt wird nad) der eingehenden Dentjd)rift, welche
der Geheime Ober=Bergrat Haudjecorne fiir die Silberfommijfion aus-
geavbeitet hat, gegemwdrtig ein Anteil von etwa 70 Prozent der
gejamten Goldbgewinnung durd Bevgwerfsbetrvied er-
sielt.  Die Vehauptung, dap wir an Goldomangel feiden, und die
Furcht, dap ein joldper im ndadhften Halben Jahrhundert eintreten werde,
erfcheinen im Hinblid auf dieje Verhiltnifje gegenjtandslos.

Aber aud) fiiv die Jahre 1870 big 1885, die Beil der abnehmenden
Goldproduftion, ldRt fic) durd) die blofe Berminderung der Goldgewinnung
und Steigerung der Goldonad)frage der Beweis fiiv eine Goldvertenerung
nid)t erbringen, und war aud folgenden Griinden:

Gine jolde Shlupfolgerung wive nur dann bevechtigt, renm er=
tiefen wdre, dap der Goldwert in der Feit bor 1870 ftationdr ge=
wefen fei. MNun giebt e3 aber feinen Jweifel dariiber, daf in Diefer
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Jeit dev Goldwert in jiemlid) ftarfem Sinten begriffen war. Die nadh
1870 eingetvetenen Anderungen in dem Angebot und der Nadfrage
nad) Gold milfjen aljo nicdht notwendig eine Wertjteigerung des Goldes
bewirtt haben, jondern ifhre Wirfung tann fidh davauf bejdrintt Haben,
vem Sinfen bes Goldwertes ein Ende zu madhen.

gerner hat in Ddiefer Jeit der abnehmenden Goldproduftion die
Sablungstedynif und namentlich ber Givoverfehr eine auBerordentliche
Ausbildung erfahren. Die Umjdge im Givoverfehr der beutjhen Reichs-
bant find von 16°/« Milliarden Mart im Jahre 1876 auf faft 54
Milliarden Mart im Jahre 1885 geftiegen (gegenwirtig Haben fie die
Summe von 80 Milliarden Mart jahrlich bereits iiberjchritten). Durch
oiefe riejenhafte Entwidelung des Ubrednungswejens ofjne die BWer-
wendung bor BVarged wird ein bedeutender Vetrag metalijhen Geldes
iiberflitfig gemadit, ber Vedarf an Bargeld, und mithin in den Gold-
wihrungslindern die Nadfrage nad)y Gold, vermindert fich dements
jprecdjend. €5 ftehen alfo dem Umitdnden, mwelde die Goldnachirage
gefteigert Haben, Verhiltnifie von gegenteiliger Wirtung gegeniiber.

Cine Golbwertteigerung wird daher durd) die bon ven Bime=
talliften angefithrten Griinde nicht bewiejen, fo wenig, wie fich aus ver '
Entwidelung des Givoverfehrs u. §. w. eine Goldbwertverringerumg be- |
weifen liege. E5 bleibt aljo nur iibrig, die Wertbewegung bes Golved ]
an Dden Kennjeidhen ju beurteilen, welde wiv oben fejtgeficllt Haben:
ven ZWavenpreijen, den Wrbeitslohnen und den Distontberwegungen.

Die Bimetalliften figen fi) hauptjadlid) auj die Bewegung |
per Warenpreife. Gs ift nicht ju leugnen, dafp die meijten Grof=
handelsartifel jeit Beginn der fiebenziger Jahre einen erheblichen Preis-
tiidgang evfahren aben, am ftrtjten Getreide, Bergwertaprodutte (Silber,

Stupfer, Gifen) und ZTextilftoffe (Wolle und Baumwolle), weniger ftaxf
die Produfte der BViehjucht. Steinfohle und Saly haben gegen die
Durd)jdynittspreije von 1876/80 eher eine leichte Preisfteigerung ju ver=
seichnen, ebenjo Kaffee, Tabal und anbere Kolonialmwaven. Aus bdiejen
Berhiltnifjen folgern bie Bimatelliften, das Geld jei im IWert geftiegen.

2ir haben jhon darauf aufmertjam gemacht, dag man nicht ohne
weiteres aus einem Sinfen von Warenpreifen auf eine Wertfteigerung
des Geldes jhliegen darf, daf vielmehr ftets ju unterfuchen ift, ob nicht

- auf Seite der Waren felbft eine BVerdnderung in den Probultionsbe-

| dingungen borgegangen ift, weldhe allein jhon den Preisuiidgang Hinreichend

- evflict.  Betradhten twir bie eingelnen Waren, welde im Preife ge-
junfen find, von biejem Gefichtspuntte aus, dann tonnen wir faft bei
einer jeden die Griinde genau nacdyweifen, welde — gany unabhingig
bom Geldbmwert — ihren Preisfall Herbeigefithrt Haben.

Den ftdrtjten Preisfall haben erlitten: Die Vergmertsprodufte,
Getreide, Wolle und Baumwole,

Nehmen wir fiiv die erfte Gruppe als Beijpiel vag Cifen. Sm
Jabresdurchjchnitt der Periode von 1861 his 1865 wurden im Ge-
biet bes heutigen bdeutjhen Reichs 798000 Tonnen FRoheifen von




20963 Arbeitern fhergeftellt; auf den eingelmen Wrbeiter fam aljo da-
maf8 eine Produftion bon eftva 38 Tonnen. JIm Jahre 1892 wur=
pen 4937000 ZTonnen Robeifen von 24325 Arbeitern probujiert,
trifit alfo auf bden rbeiter eine Prodbuftion von 203 Tonnen, faft
5Yzmal jo viel ald bor 30 Jahren! Kann e3 unter diefen
Berhdltnifjen aud) nur das geringfte fiir cine @elbmertﬁmgerung betoeijen,
paf der Preis der Tonne E]i‘ufmien in Hamburg bont 69,6 M. in den Jahren
1861—65 auf 54,3 ME. im Jahre 1892 gejunfen tft? — Abnliche tech-
nijche ‘Berlﬁeﬁeumgcn wie bei der Eifengewinnung find aud) in der Produf-
tion bon Silber, Rupfer 2c. gemacht worben. Der Preisdviidgang diejer
Grzeugnijje ift aljo durd) Griinde vevanlapt, welde mit einer
Underung ded Geldmwerted nicht dad mindefte ju thun Hhaben.

Gang dhnlich liegen die Dinge beziiglich) de3 Getveided. J[n
ven [epten drei Jahrzehnten find in Rupland, Nord=Wmerifa, Jndien,
Argentinien 2c. dem Anbau von Getreide Gebiete erjchlofjen worden, welde
gegenuber per europdijchen Landwirtidhajt mit verjdmwindend ge-
vingen Produftiondtoiten Brotfriihte erjeugen. Ter Boden wird
bont dem Unfiedler faft fojtenlod eriworben, bdie frijhe Wderfrume
bentigt fiiv lange Jeit feiner Diingung, der Preis der Produfte
braucht nicht — iwie bei und — bdie Jinjen fiir einen 3u Hod) ver-
anjchlagten Verfehrdwert und fiiv groBe Hypothefen ju erbringen.

Die riefige Entwidelung der Verfehrsmittel, der Vau von Eijen-
bahnen und Kandlen, Hat diefe neuen Flachen jum grdpten Teil dem An-=
bau iiberhaupt erjt juginglich gemadht, indem erft dadurd) der Trandport
per [andwivtjdaftlichen Erzeugnifie ausd dem Jnland nad) den Kiijten
und nad (&utopn evmiglicht mourbe, teiltweife hat or dureh enorme Ver=
billigung der Tvansportfoften den Produgenten diefer Gebiete einen Ab-
jag zu billigeven ‘Bret]en auf dem Weltmarft evmdglicht. JIndien und
Rupland Haben in ben bdrei Jahrzehnten von 1860 bis 1890 bie
Stredenlinge threr Eijenbahnen vevzwanzigfadt; Avgentinien be-
jag im Jahre 1870 erft 732 km Gijenbafhnen, 1880 erjt 2300 km,
und Ende 1893 Hatte €3 14000 km in Betrieb; iiber den Ginflup diejer
Bahnbauten Deift 3 in einem Fiivzlich) exjchienenen Werk iiber Argenti-
nien (9. Sdmip, Die Finangen Wrgentiniens): , Wenn die wad)jende Be=
nuung der natiiclichen Berfehrwege, jeiner gahlreichen jchiffbaren Wafjer=
ldufe gleihen Sdhritt mit der Hebung ded Verfehrs gebalten hat, jo it
der Bau der tiinftliden BVerfehréjtrapen, feiner Sdhienenmwege dem Verfehr
bielfach weit voraudgeeilt und Hat durd) Ervjdhliepung frudt=
baverQandftreden denbeiden vornehmiten Grwerbaquellen
De3 Landed, dem Adevbau und der VBiehudt, 3u unge-
ahntem Aufjhwung verholfen.”

Aber nicht nur, dap neugebaute BValhnen die WUnbauflidhe diejer
Ldndev enovm vevgroperten, aud) bei den beftehenden trat durdh ver=
jdhdrfte Ronfurveny und durd) tedhnijche Verbejjerungen eine Herab-
fepung der Frachten ein, und bdasjelbe gilt audy fiiv die Dampfidhiffe.
LVon 1868 bis 1888 evmiipigte fich die Fracht fiir den Bujhel Weizen

Deliferid, Die Wahrungdfrage. 3
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bon Ehicago nac) MNewyort (auf See und Kanal) von 22,79 Cents
auf 6,04 Gentd, und in der gleiden Jeit ging die Fradt fiir den Bufhel
Weizen von Newyorf nad) Liverpool von 14,36 auf 5,34 Centd herab.
Diefelben Verhdltniffe mupten natiiclich aufer auf die Brotjriichte aud)
auj die Produfte bex Biehsudyt und befonders aud) auf die Wo[e,
Teum aud) auf die Baummwolle ihre Wirfung ausiiben. Wir {ind aljo
im ftande, fiir aflle diefe TWarengattungen Anderungen in den Pro-
duftions= und Trandportverhdlinifjen su fonftatieren, welde mit Notwen-=
digfeit au einem ftarfen Preisfall diejer Waren fiihren muften. Durd
ben Preidfall diejer medhtigiten Gruppen, welder meijt alt
ein Beweid filv die Goldmwertfteigerung ind Feld gefiihrt
wird, fann aljo eine Goldverteuerung nidht bewiefen
werden, denn die Griinde ded Preisfalles liegen augenjdeinlich auf
der ©eite der Waren, und niht auf der Seite ded Gelded. Diejer
Unjicht {ind aud) hervorragende Bimetalliften, jo der friihere
holldndijche Finanyminifter Pierjon, welder neuerdings in einev jehr
beadytensterten Abhandlung jagt, dap alle diejenigen, welde
cine Goldoverteuerung behaupten, die Beweije dafiir
jhuldig geblieben jind.

Wenben wiv und nun zu dem jeiten Erfenninizmittel fiiv bdie
GSeldiwertberdnderungen, zu der Bemwegung ded Wrbeitdlohns,

&5 ift eine allgemein jzugegebene Thatjache, daf die Lihne feit
den fiebengiger Jabhren nicht gefallen, jondern geftiegen fiud, und jwar
trifit Das nicdht nur fite Deutjdland ju, jondern fitv die gange sivilifierte
2elt, Gerade unjere grofen (551unhbeitlg,a welde fait nu»«)rblrcf;hd:
pie bimetalliftijche Partei bet und in Deutjchland bilden, find 8, welche
ftets Rlagen iiber die zu teuer gewordeme Wrbeit fiihren.

Wir haben bereitd audeinanvergefeht, warum die Arbeitsldhne
ein befjerer Mapftab fiiv die Verdnberungen ded Gieldwerted jind, ala
bie Warenpreife. Wir heben ferner hervor, dap Wrendt, bder geiftige
tyiihrer des deutjchen Bimetallismus, jtetd das Sinfen desd Wrbeits-
[ohns alé notwendige Folge einer Geldwertfteigerung
hingejtellt hat. Da nun nidht ein Sinfen, jondern cin Steigen
bes Arbeitslohns ecingetveten ift, wmiipten die Wimetaliften nach ihrer
eigenen Logif anerfennen, daf eine Geldwertfteigerung nid
vorhanden jein fann. Wber jie find weit entfernt, dag ju thun.
ie halten fid) ftets nur an dad &infen der Wavenpreife, von der
Bewegung ded Avbeitslohns fpredjen fie im Jntevefje ihrer Sadye iiber=
haupt nicht. Dagegen behaupten fie, bie Thatjache der Golbverteucrung
fet , wiffenjdyaftlich feftitebend,” und ,in England geben aud) die Un-
[)angel per Goldwdbhrung 3u, dap (éinlb berteuert ift.” Diejen BVe-
hauptungen gegenitber fjei hier eine Stelle aus einem Vovtvage iiber-
fet, ben ein Dervorragendes Mitglied ded englijchen Parlaments, Herr
€arw-Lefevre, Prdjident ded Voard of Trade, im Dftober vergangenen
Jahres qe[m[ten hat. Dieje Stelle lautet:

»Die Steigerung beé Wrbeitélohnes, jo nur ein Gleichbleiben
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desfelben, jcheint miv gdnglidh unvereinbar mit dbem Fundamentaljoh
der Bimetalliften, dap der Wert ded Goldes gejtiegen jei. Man
tonnte vielleicht einmwenden, dag anbere Urjadhen verhindert Hitten, daf
die Goldwertjteigerung aud) auf die rbeits(ohne eingewirtt habe; aber
waé fonnten dad fiir andere Urjachen jein ald gefteigerte Produftion,
verbefjertes BVerfahren, Eriindungen uund Verbilligung des Transports?
1nd wenn man jugiebt, dap diefe Grinde jtart genug find, um einem
Sinfen der Lobhne entgegenzwwirfen, dag jonjt eintreten miifte, jind
jie dann nidt aud ftart genug, durd jid allein das
Sinfen ver Preije ju crfldren, ohne daB man dabet auf
biec Theovie vom Goldmangel und der Goldwertiteiges=
tung juriidgreifen mup?”

Die Bemegung der Arbeitslbhne (dt aljo mit Siderheit davauf
jhliegen, daB etne Goldwertjteigerung jeit benjiebengiger
Sahren nidht ftattgefunden hat, und biejes Ergebniz wid
beftactt durd) die Vewegung des Distontjabes,

Al 3u Anfang der S0er Jahre infolge groper Goldentziehungen
durd) die Vereinigten Staaten und infolge einer gropen Goldanleibe,
welde Stalien aufnahm, die Distontjite der Hauptbanfen in die Hibe
gingen, da jpradhen dad alle Bimetalliften als Beweid fiiv die Goldinapp-
eit an. Dad ,Berrem an der ju furzen Dede”, ver ,Disfont-
fricg,” die ,Qdhmungvon Handel und Wandel durd hohe
Disfonte” wurden in blutigen Farben ausgemalt. Aber die Hhoben
Distontjite waven lediglich eine voviibergehende Cridheinung. Die Dis-
fontvaten derdrei gdften euvopdijchen Banfen (Banf von England, Bant
pon Frantreic) und deutjhe Reihsbant) jind vielmehr feit 1860 im Durd)=
jmitt der Jahryehnte jtetig gejunten. Gegemwirtig Herrjdht iiberall
die quipte Geldfliijjigleit. Die Goldbejtinde der grogen Banfen find fo
fod, die Disfontjise jo niedrig, wie nod) nie juvor. Vas genaue Gegen=
teil dDe2 von den Bimetalliften prophezeiten und bei einer
Goldinappheit und Goldwertjteigerung naturnotwendigen
Disfontfrieges! '

Wljo nivgends ein Sdhatten von BVeweis fiir die behauptete Goldver-
teuerung ! Jm Gegenteil ! Webeits(dhne und Distontjdke weijen deutlic) auf
eine anndbhernde Stabilitit unjered Geldwertes hin. Unjere Goldwihrung
geniigt damit dem Haupterfordernis, dem Erfardernis der moglidit
qeringen Verdanderlidhteit des Geldmwertes,

*# e
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Wir fommen nun zu den Valutafdhmwanfungen. Die Folgen

Der flarfe Preisfall des Silbers feit den febensiger Jahren Hat it i
swijden Goldwihrungslindern und Silbermwidhrungslindern ftarte Valuta-
|I biffecenzen hervorgerufen. Die indijhe Silberrupie ftand um 1870 in Lon-
: bon auf etwa 23 d. (= ctwa 2 /) und jept ift fie auf 13 d.
- (= etwa 1.10 -#) hevabgejunfen, dhnlich der Wert ded dinefijdhen,
merifanijden 2. Silbergelves. Nod) ftarfer find die BValutajdhmwantungen
swijchen Goldwahrungslinvernn und einem Feil der Papierwdhrungs-




{inder. Argentinien 3. B. Hatte ju Veginn der adytziger Jahre ein Gold-
agio bon mehr ald 3000 Proz. Der Wert dbed argentinijhen Pejo war aljo
gegeniiber den Goldwdhrungen auj den 30. FTeil feines urpriinglichen
Wertes gefallen,

Welden Cinflup Haben nun dieje BValutajdwanfungen auf die
wirtj@aftlichen Berhilinijje beider Gebiete, ded Gebieteds der Gold=
wdhrung, und ded Gebieted mit Silber= oder Papierwidhrung.

Die Bimetalliften jehen ald Folgen der Valutajdwanfungen an:

Bundadft eine Storung ded Hanbdeld 3wijchen den beiden
Wiahrungsgedieten. Dev euvopdijde Kaufmann, welder Waven nad
Snbien verfauft, tweiy nie, wieviel die Nupien, welde er gegen feine
TWaren erhdlt, bet threm Empfang in jeiner europdijden Goldwahrung
wert fein wetden. €35 fommt aljo in den Handel ein Moment der
Unjicherheit und Spetulation.

Trerner behaupten fie, dap durd) die Lalutajdhwantungen die Lanbder
mit finfender BValuta (mit , unferwertiger” BValuta, wie der gewdhnlide Aus-
prud lautet) in wivtjdafilider Bejiehung jtarf begiinftigt, die Linder mit
LHodertiger” Valuta ftart benadyteiligt werden. Tabei avgumentieren fie
folgendermafen:

Jn dem Lande mit finfender Valuta veviindern fid) die Produltions=
foften, insbefondeve die Arbeitslohne nidht, ioie e3 der Entwertung ihred
Geldes entjpriache. ,Ulle dieje Bahlungen in Taéld oder Nubel bleiben
diefelben, gleidybiel wieder Taélfurd in London oder der Rubelfurs in Berlin
jich geftaltet.” Da nun bdie Produgenten der Lander mit ,unterwertiger”
Baluta fiir weniger Golbgeld gleichviel Silber= oder Papievgeld erhalten wie
frither, thre Produftionsfoften aber in ihrem Silber- oder Lapiergeld die
gleichen geblieben {ind, fonnen fe nad) Lindern mit Goldwihrung billiger
perfaufen und bie Goldwdhrungdldnder auf dem Weltmartt unterbieter.
Mit andern Worten: durd) dad Sinten der BValuta werden den Silber-
und Papievmdhrungslandern gegeniiber den Goldwdahrungslindern giin=
itigere Sonfurrenzbedingungen gewdfhrt. Die Entrwertung der Valuta wirkt
daher auf die Produftion bdiejer Lander wie eine Erportprimie.

Auf der andern Seite erbhalten die Goldiwihrungslander fitr ihre
nach) den Lindern mit finfender Valuta erportierten Crjeugniffe feinen
hohern Preis im Gelde diefer Linber al8 bidher; aber fiiv dben gleiden
Betrag diejed Gelded erhalten fie weniger von ihrem inldndijdhen Gold=
geld al8 bigher. Der Abjah nach diefen Lindern wird aljo unventabel.
Die CEntwertung der Valuta wirft avf die Produftion diefer Liinder
wie ein ©dupzoll gegen bie Erieugnifie der Goldwihrungsldnder.

TNun ift e8 aber durdhausd falich anzunehmen, daf in Lindern mit
jinfender BValuta auf die Dauer alle Produttionstoften diefelben bleiben
wie Disher — in dem entwerteten Gelde ausgedriidt. Das Sinfen des
Geldwertes hat ein Steigen der Warenpreife und jhlieplich auch desd Wrs
beitalofns gur Folge, jo dap iiber fury oder lang ein dem gefunfenen Geld-
wert entjprechenver Ausgleid) jtattfindet. Nur jolange diejer nsgleidh fich
nod) nicht vollzogen Hat, treffen theovetijch die bon den Bimetalliften be-
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aupteten Wirkungen ju. Gr wird fidh) wm jo vajcher vollziehen, je enger
bie Bejiehung jtvijchen dem gangen Volfe des Landes mit unterwertiger
Baluta u der nad) Gold vechuenden alten Kulturwelt ift, fiir die Staaten
Sitdamerifas 3. B. rajder al3 fiir Jndien. Jn diejem bejdrintten
Sinne mup man die evmwifhuten Schaven anerfenmen. Dabei darf jedod
nidyt bergefjenwerden, daf3 die europdijdje Voltswirtjdajt durd) dieje Verhilt=
nijje nur gejd)avigt wird, jorweit fie in denfelben Graeugnifien mit den Sil=
bev: und Papievwdhrungsldndern fonfurriert ; daj fie dagegen aus derje(ben
einen veinen Nuben 3ieht hinjichtlich aller Produfte, weldye in Europa nidst
hevgeftellt werden fonnen, wie Thee, Kaffee, Baumwolle, Jute, Haute 2.

Die Bimetalliften ziehen nun auz diejen Thatjachen die maf-=
[ojeften Folgerungen. Sie fprechen vom einem ,Ruin der bdeutjden
Erportinduftrie” und drohen mit einer Mberflutung des heimijden Marttes
mit den Erjeugnijjen der ,gelben Rafje”.  Ebenjo fiihren fie die agra-
rijdje Notlage, basd Sinfen der Getreidepreife 2. auf die Erportprimie
guriid, weldhe dev Getreideprodbugent in Silber= und Papierwihrungs-
[dudern und gegeniiber geniept. Dabei vernadldffigen jie, im Verfolg ihrer
Zattif, alles ju ignorieren, wad nidht ju ihrer Agitation pagt, volljtin-
dig, auf eine jweite jehr widhtige Wirfung der Valuta-
jdwanfungen aujmerfjam zu maden. Dieje jweite Wirtung ijt
folgende:

Die Silber= und der grdjte Teil der Papierwdhrungslinder ftehen
auf einer verhdaltnismdpig nod) niedrigen Stufe der wirtjdajtlidhen Ent-
widelung.  Sie jind jur Aufichliefung ifrer wirtjdhajtlichen Hilfquellen
in hervorvagendem NMage auf vas Kapital dev alten Kulturlander
angewiefen. &ie bendtigen dazjelbe ebenfojehr 3um Ba:t von Fabrifen, wie
jum Bau von Hafenanlagen, Eijenbahnen und Kandlen.

Ta ftellt jidh) aber einer Anlage von Goldfapital in Silber=
tidhrungsldndern gevade die BVBalutaverjdhiedenheit Hindernd
in dent Weg. €35 liegen genug Griinde vbor, welde den euvopdijden
Unternehmer veranlajjen fonnten, Fabrifen in Jndien ju griinden. €3
ift fiv ihn vorteilhafter, filv den indijdhen Verbraud) in Judien felbijt
3 brodugieven.  Jehmen wiv die Textilinduftvie! JIn Jndien widhit
die Bawmwolle; wozu die Vaummwolle nad)y Euvopa verfradyten, in
Guvopa veravbeiterr, und fie jhlieplich in Form fertiger Manufaftur-
waren nad) Jndien jurviidtvansportieren ?  Die Erjparnis bei einer
Bevavbeitung der BVaumiolle in Judien felbjt jpringt in die Wugen.
lnter novmalen Verhdltnifjen miigte aljo in diejem Falle ecine Ver-
arbeitung in Judien jelbjt einen groperen Gewinn abwerfen als eime
Berarbeitung in Eugland. Dad Kapital Hat aber feinen Patriotizmus.
LWenn der englijche Kapitalift jein Geld in Jndien anfegen fann und
er evzielt dabei cinen ficheren Giewinn von 20% gegen vielleicht 6%o
in Gngland, dann trigt er fein Kapital nad) Jndien; er fordert da-
durd) den Aufjdhroung Jndiens und jdadigt die englijhe JInduftvie. —
Da fommt aber die Wahrungsverjhiedenheit mit ing Spiel. Der euvo-
pdijhe Unternehmer in JIudien will feine Rupien als Crivag jeiner
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Unlagen, jonbdern europdijdes Goldgeld. LWenn nun der Wert
be3 Silbers fintt und mit ihm der Wert des Geldes der Silber-
wihrung, dann befommt er fitv die gleiche Anzahl von Rubien immer
weniger Gold. Seine Ginnahmen ‘gehen aber nad) wie vor in Silber
ein, und er ift nidht imftande, fiir jeine Waven jofort einen dem ge=
junfenen Silbertert entfprechenden hiheven Pueis ju exzielen. Der Grivag
der Anlagen in Silberwihrungslindern — von Papierwahrungslindern
gilt natiixlich dasfelbe — wird dadurd) ein duperft unficherer und weifel=
fafter. Dadurd) wird bas europdijde Kapital bon Unter-
nefhmungen in diefen Linbdern in gropem Umfang abge=
Haltemn.

Diefe jweite Folge dev Valutajhmwanfungen wirtt der ,Export-
primie” genau entgegen, und 3 evjdheint unverfennbar, bdap jie die
seittoeife Begiinftigung, welde bdie ,Exportpramie” der induftriellen
Produftion der Linder mit unterwertiger Valuta verjdaft, weit iiber-
wiegt. Die induftrielle Emangipation der oftafiatijhen und jiid=
amerifanijchen Staaten ift eine gejhichtliche Notwendigleit, weldpe fidy
ebenfo ficher bollziehen wird, wie jich der europdijche Kontinent und Nord=
amerifa von England emangipiert Haben. Diefe Entwidelung mag viel=
feicht fiiv Das Sulturleben der alten Staaten nicht ohne Krijen voriiber=
gefer, aber Guropa wird diejed Entwidelungsftadium um fo leichter
{iberftehen, je allmdflicher und langjamer fich) die unausbleibliche Ver=
ihiebung vollzieht. Die Balutajdmantungen Bnnten dieje Ent=
widelung durd) die , Cxportpramie” bejchleunigen und verjdhirfen, aber
bie Shwierigteit, europdijdhes Sapital in den aujjtres
benden Qédnbdern ju inveftieren, mufp die Entwidelung
in eimem weit Hohern Grade verlangjamen und mildbermn.

Diefe Auffafjung wird beftdtigt durd) die Prifjung der ihat=
jadhlichen Berhiltnifje. Bon Heven Wiilfing ift die Vehauptung auj-
geftellt worden, die Jndier ténnten uns troh Fradtfojten und Schup-
soll auf unjerm deutjden Marft in Baummwollgarnen bedeutend umter=
bieten, da jic bei bem gegenwdrtigen Rupienfurd zu nicht biel mehr
al8 den falben Roften produgieven fonnten, wie wiv. Wie fieht o3
aber thatjachlich damit auz? — Am 24. Mai [ J. notierte 20ger
Garn in Bombay 57/s—6%/16 Anna {1 Anna = '/16 Rubie); daz
ift bei dem gleicheitigen Rupienpreis von 13Ys d. 47s—5's d.
Am gleichen Tag notierte in NMandjefter 20ger Water Leigh, weldyes
@arn gegenitber dev genannten inbijden Sorte mindeftens */4 d. mehr-
wertig ift, 5%« d.  Die Preife in JIndien und England entjpredhen
fih alio genaw, und e ift gav feine Hede davon, dap die Indiev
mit und auf vem DHeimifchen Marft fonfurrieren fdnuen, denn dev
Preis ihrer Garne vertviigt die Fradhtfojten nidht. Man mitgte nun
annefmen, dap die indijdhen Spinnereien, da fie troh der angebliden
Verminberung ifrer Provuftionsfoften um 40% bden gleihen Preis
in Gold ersiclen, wie dic englijhen, Horrend gute Gejchdfte machen.
Herr Wiilfing Hat nun aber — ofne ju merfen, dap ev damit jeiner
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eigenen Theorie den Kopj abjchlug — am 19, Februar [ J. in ver
Vereinigung der Stewer= und Wirtjdaftsveformer mitgeteilt, daf vou
62 ©pinnerei= und LWeberei-Uttiengefelljchaften in Vombay im Jahr
1894 25 gar feine Divivende geézahlt Hhaben und von 36 die Aftien
teilweife weit unter Pari ftanden. Das fieht doch wahrhajt nicht nach
einer erorbitanten Begiinjtigung der indijden Baumivollindujtrie aus,
wie fie die Wimetalliften aus der Silbeventwertung herleiten!

Unjere Auffafjung wird ferner beftdtigt duvdh die Zahlen Dder
Handelsftatiftit.  Die Ausjuhr Deutjhlandd nach ven Silberlindern
namlich ift, trogbem ifr die Bimetallijten jeit anvderthalb Jahrzehnten
ben jideren Ruin propheseien, nidht nur nidt juviidgegangen,
jonbern von 90123000 ML, im Jahre 1889 auj 116515000 Mit.
im Sahre 1893 geftiegen, alfo in bier Jahren um 30 Progent, wihrend
fidh) gleichyeitiq die Gefamtausfuhr Teutichlands etwas verminderte.
Bu demiclben Ergebnis fiihrt aud) die englijehe und franzdiijche Han-
delsftatiftif.

Aonlich liegen die Dinge auf agravijdem Gebiet. Was be-
peutet die Gyrportprdmie der Linder mit untermwertiger Valuta fiir die
Preizbildbung ved Getreidesd gegeniiber der Aufjchliefung riefiger Bobden-
fldchen von enormer Fruchtbarteit, wie fie durd) die Eijenbabhn= und Kanal-
bauten in Rupland, Amerita und Wfien in groptem Maijtabe bewert
ftelligt worden ift! Wir Haben gefehen, dap dev Preizriidgang der Ader-
pauprodufte in diejer Anufjchlicpung neuer Linder durch Anlage tiinjt=
fiher Tvanzportwege feine naturgemdpe Grffdrung findet; twiv haben
ferner gefeben, bdap Jndien und Rupland in den leten drei Jahe=
sefnten, vgentinien gav in den [epten 23 Jabren ihre Eijenbahnen
auf die 20fache Stredenlinge gebradht Habem. Aber Ddiefe ungeheurve
Ausdehnung ded Eijenbahnnepes geniigt — wenigftend was Jndien
anlangt, nod) lange nicdht dem fiiv die Entwidelung des Lanves
Witnfdhensmwerten.  Gevade in Jndien find durd) die Valuta=
jhwanfungen die BVahnbauten erfeblid) ind Etoden gefommen.
Ein hervorragender englijher Bimetallift, Er3bijdhof Walih von Dublin,
fonjtaticrt, dag e8 durch die Valutajdwanfungen fiiv JIndien wundg-
lih geworden ift, ,die Unleihen ju erDalten, welcdhe fiix die Cniwides
fung ded QLonded abjolut notwendig jind”. Die indijde Yegierung
habe die usvehnung ded Eijenbahnnepes ,nur in dem geringjt vent=
baren Umfang beginnen tonnen”. vendt jagte in dev Eilberfommijjion:
,E3 wiitden aud) Heute Eifenbahnen gebaut rerden fdnnen, wenn
jid) unjer Sapital nur in die Silberldnder begeben
fonnte”, und ein eiterer englifher Vimetallift, William Tayler,
fdhyried es auf der internationalen Vimetaliftentonferens in London (1894)
pen Valutajdhwanfungen und der durc) diejelben Hervovgerufenen Vev=
sogerung  des indijhen Gijenbahnboues ju, dap erjt ,die Haljte
be2 der Sultivievung fdihigen Qanbdes ded indijden
Reiched wivilich fultivievt 1jt”.

Die Crfldrung fite diejen Suiammenhang ift jehr einfad). Die
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Regierungen der in Frage ftehenden Lander {ind fiir ihre Gijenbahn-
bauten 2c. — ebenjo 1wie Privatgejelidaften, telde {idh 3u jolden
Sweden bilben — auf das euvopdifdhe Kapital angewiefen; -fie
miifjent ifre Anleifen in Gold aufnehmen und verzinjen, wihrend ifhre
Ginnahmen nad) wie vov in dem entwertenden Silber oder Papier ein-
gefen.  Die Regievungen find aljo in dfnlider Lage, wie der euro-
pdijche Unternehmer, welder fein Kapital in diefen Lindern anlegen
will.  Aud) Hier iibt die Wahrungsverjchiedenheit eine Wirfung aus,
welde dahin geht, dad europdijche KLapital von den Lindern mit unter-
wertiger Valuta abzuhalten. Mit demjelben NRecht, mit weldhem man
bon einer , Crpoviprdmic” der Linder mit unterwertiger BValuta
jpricht, fam man jagen, dap ifmen aus ifrer unterwertigen Valuta
ein Prohibitivzoll gegen dad Kapitalder Goldwdhrungsd=-
ldudev erwddit. Von weld) bedentender FTrvagiveite diefe Wirtung
per Valutadifferenen fiiv den euvropdijden Aderbau ift, liegt auf
der Hand. Gebt Indien einen fejten Nupienfurs, und der Ausbau feines
Gijenbahnneped wird fid) mit ungeahnter Scynelligfeit vollziehen, die
nbauflddyen werden in demjelben Mae wachjen, bdie indifdye Getreide=
produftion und Getreideausfubr wird eine viefige Steigerung erfahren!
Bisher ift die Entwidelung ded indijdhen Aderbausd ge-
rade durd) die Valutadifferenzen jtavt hintan gehalten
toorden, dad geben Wimetalliften, wie Herr Taylor, jelbjt zu. Die
euvopdijdhe Landwirtijdaft fann jid gerade gegen die
indifdye fonfurveny feinen befjeven Vevbiindeten tviin=
jden, alsd die Valutadifferenzen, welde die Sonfurvenzfdahigteit
diefed Riejenlandes nur verhdltnismipig langjam anmwadjen lieen. Gine
Jabhrzehnte lange Jrreleitung und Fanatifierung gehvrt daju, ftetd nuv
die eine Wirfung, die ,Crportprdamie”, u jehen, und nidht aud
jene 3weite, den ,Prohibitivgoll fiiv Kapital”, welde die Uuf-
jliepung der neuen Linder fiir den Getreidebau und mithin ihre Fdbhig-
feit, den Weltmarft mit Getreide u verjorgen, jtarf Hintanhalt.

2Biv fommen ju dem Schluf : die Balutajdywantungen find von eini=
gent Unbequemlicheiten und Ungutriglicheiten fiir den Hanbdel wijdhen ver=
jchiedenen Wihrungsqedieten begleitet Sie jcheinen bie Lander mit finfender
BValuta duvd eine Avt Exrportprdmie zu begiinftigen und eben dadurd) die
Lanber mit Goldwdhrung zu benadteiligen. Diefe Wirtung wird aber da:
purch mehr ald aufgehoben, bap durd) die Valutadifferenzen den Lindern mit
linfender Baluta das europdijche Kapital, auf das jie fiir ihre wirtjdajtliche
CEntwidelung durchaus angemwiejen jind, in erheblidhem Umfang unjuginglid
gemadt wird. Die Valutajdhantungen Henmmen und verlangiamen aljo
in ibrer Gejambwirfung einerfeitd das Wad)dtum und bie Konfurveus-
fiabigteit Jndiens, Arvgentiniens 2c. auf dem Getreidemartt, ein Wadhs-
tum, weldes nidhgt auf Wihrungsverhiltnifjen, jondern auf der natiivliden
Bejd)affenheit diejer Lander beruht; andrerjeits bergdgern fie die mit Not=
wendigfeit eintvetende induftrielle (Emanypnimn jener Staaten und er-
leichtern auf diefe Weije der alten Kultuvivelt den Ubergang. BVon unferm
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europdijchen Standpuntt aus find alio die Valutajdywantungen gewip nicht
als etwad gany und gav Unerirdgliches anzujehen. Dagegen muf man
allerdingd jugeben, bap Qiinder wie JIndien und Japan dad aller-
qrofte Jntevejje an einer Bejeitigung der BValutajdhmwan-
fungen jwijden ihrem Silbevgelde und dem euvopdi-
jdhen Goldgelde haben.

Erinnern wir und, bap auperdem unjere Goldwdhrung dem erjten
Crfordernis, der Wertbeftidndigteit ves Gelved, joweit fid) {iberhaupt
ein ficheves Urteil getoinnen [dft, entjpricht, dann Haben wir allen rund
mlthenbeTt{jeu‘neu%d[}tung tmel[}altmneu5umehcnaumn
Gine Urfache su Anderungen auf wihrungspolitijhem Gebiete fonnen wiv

aljo nicht anerfennen, um fo weniger, da die Wirtungen joldyer Anbderungen
fich nidht voll abjehen lafjen. €3 wive geradezu Vermejjenheit und
Frevelmut, ohne die alleridwerwiegendften Griinde den
jidern Boven, auf weldem wir ftehen, guverlajjen und
den ,Sprung ind Dunfle” audzufiihren.

3. Die Doppelwdihrung (der Bimetallismus) als
Syeilmittel,

Da wir die von den Bimetallijten befhaupteten Mingel und Sdyd-
den unjrer Wihrungsverfafjung teild al3 unbedeutende und geringfiigige
anjehen, teils fiberhaupt deven Vorhandenjein nicht anerfennen, fonnten
iv uns eine Kritif ded von den Vimetalliften vorgejdhlagenen Heilmittels
fitglich exjpaven. Nidhtsdeftoweniger verlangt die “‘anﬂﬁuubrgfelt aud) den
Nadyeis, dap die Durchfiihrdarteit desd Heilmitteld mindeftens eine jieifel-
Hafte ift, und daf dasjelbe, die Dmdnu{]l[mrfmtunmungqeﬁt weit entfernt
ift, an Stelle bev beftehenden Wihrungsverhiltnifje chwad befjeves ju feben.

Das von den Bimetalliften gegen alle behaupteten Mangel unjrer
Wihrungsverfafjung, gegen die angebliche Geldwertjteigerung und die
DValutadifferengen und deren Wirfungen, die agravijdhe Notlage und den
angeblichen Ruin unjerer Erportindujtrie, und ebenjo gegen alle indiveft
auf die Goldwihrung juriidjufithrenden Sdyiiden, einjchlielich Antijemi-
tigmud, Sozialdemofratie und — unglaublidy aber wahr! — Funahme
ved Jurfinnsg, vorgejdhlagene Heilmittel ift die internationale Doppel:
wihrung. Die Vimetalliften wollen den Wert ded Geldes mit dem Wert
Deider Gdelmetalle 3u quu{]ﬂ but verbinden, dadurch den Wert von Gold
und Silber ju einander i ein fefted “l»m[)utimn bringen und auf diefe

Weife aud) die Valutajwanfungen bejeitigen. Dabei joll der Silberwert
gehoben toerden, ob twieder auf das alte Verhiltnis m:m 1:15,5 jum Gold,
dariiber find fid) die Bimetalliften nicht gany einig; jie jagen, das jei feine
,,%}riuaipienfrage“. Sn der praftijden *Elgitutinn verlangen fie jedod)
ungeniert ,die Wiederherftellung ded Silbermerted”, und Avendt iugt
Jennt bont Wicderherftellung ded Silberwerted gefprodyen wird, jo ijt
parunter die Ritdtelr der Wertverhiltnifjevon 1:15,5 3u berfteen,“ ebenjo
erflacte ev in Der Silberfommijfion: , Junddit ijt fiiv mid) ein Wertver=




haltnid von 1:21 utmnne{]mbm teil died die -Bt‘]E'ifI(]lIIIg Ded Wertver=
hiltnifjes bon 1:15%2 erbeifiihren twiirde, weldes meiner 1iberseugung
nadh allein die Moglicheit einer vollen Durdhfiihrung des Bimetallismus
gemdhren 1wiitbe. Tad ift wein pringipieller Standpuntt.”
Praftijd) Haben twiv e aljo nur mit einer Loppelvdhrung auf GSrundlage
eines Wertverhiltnifjes von 1: 15,5 jwijchen Silber und Gold 3u thun.

gu??:gbggfgir a) Die Duvdfiihrbavfeit des BVimetallidmus,
"‘ihﬂ‘;ﬁ?iﬁét‘é‘ Der Bimetallizmus ftefht und fallt mit dev Moglichteit, dad Wert-

und Siber. perfiftnis Fwijchen Silber und Gold abjolut feftzunageln. Eobald
pas Werlverhdltnis jid) dnderte, wiirde dad im Wert jinfende Mitall
allein den Wert bes Geldes beftimmen, twie e3 wdahrend der Daer
der franzdfijchen Doppelwdhrung aud) thatjadlih der Fall war. Tar=
fiber, dafy e3 die Mad)t eines einzelnen Staates iiberfteigt, diejes
Wertverhdltnid zu Dbefeftigen, geben fich die wenigiten BVimetalliften
einem Bweifel hin.. Sie verlangen deshalb die ,vervtragémipige
Doppelwdhrung” oder den ,internationalen Bimetallis-
mus”, welder durd) cinen Wdhrungsvertrag” jwijden allen
ober tenigftend einer iiberwiegenden Anzahl der RKulturjtaaten ein-
gefiihrt werden foll.

Sit nun die Gejebagebung imjtande, das Q'C‘ermcrf}ﬁ[tnié per Edel=
metalle 3u firteren, ift fie imftande ju bewirfen, dap 152 Pfund
Silber ffets und unabinderlid) genau Lbemontel wert
jind wie ein Pfund Gold? — Die Vimctalliften behaupten dai.
Dabei argumentieven fjie folgendermagen:

Wenn i) in Deutjchland dad Pjund Silber in 90 ML aqus-
pragen [afjen fann, werde i) natiielih da3 Piund Silber niemals
billiger verfaufen als 3u 90 ML Das Pfund Gold fann ich in 1395 INE.
ausprdagen [ojjen. Pa i) mir nun ftets fiiv ein Prund Silber 90 ME.,
fitr ein ?Biunb Giold 1395 ML veridjaffen fann, jo wird dad ‘.Bnmb

Silber fletd = lt—') Piund Gold wert fein. Der Staat braudyt
alfjo nur beiden Metallen nac) cinem bejtimmien Verhilinis freies
Pragered)t zu gewdhren, und dad vorgejdhricbene Wertverhalinis ift
aud) jhon ein unverdnderliches.

Diefer Sdhlup hat etwad Blendendes, aber ev ift nichtsdeftoreniger
ein Trugjdhlup. Ev wiirde nur dann jutreffen, wenn man dad Gold nur
ju Miingzweden verwenden fonnte, wenn einem Vefiber von Gold
nichts anvered {ibrig bliebe, al§ dasjelbe ausprigen ju [lafjen. ,1lm
it wijfen,” jagt Pierjon, jelbft ein Bimetallift, ,wie weit die Macht
ves ©faated iiber Gold und Silber veicht, miijjen wir fragen, ob der
©taat imftande ift, die velative Niihlichteit beider Metalle vo [ (-
ftindig zu beherrjchen. Die Aniwort fiegt meines Erachtens uuf
per Hand, fider fann er died nicht volftdndig, denn e5 gicht ein
&ebiet, dad fich feiner Herrichaft vollftindig entzieht: die Vevwen=
pung der Ebelmetalle ju Jnduftriezweden” (Bur Miing-
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frage 1882.) Beim Golde jpesiell diixfte nad) fadymdnnijhen Scdhdsungen
der jur indujtviellen Verarbeitung gelangende Teit der jahrlidhen Pro=
buftion nicht unbetradhtlidh) groger fein, ald der ju Miingzweden ver=
wendete. Bei freiem Prigeredht fitr Gold und Silber ijt war jeder=
mann bered}tigt aber niemand berpfiidj et, Gold audprigen
ju laffen. @old ijt ein jehr brauchbaves NVietall, man funn aus Gold aud)
Gewichte machen, jo gut rwie aus Eijen ober Mejjing. Wber das thut
man nidt, denn Gewidte aud Mejjing fommen billiger und erfiillen
ihren Bwed volljtandig. Genau ebenjo iwiirde der Fall eintreten, dap
e3 Dilliger todve, fein Geld aus Silber audprigen ju lajjen al3 aud
G olbd; niemand wiitde dann Gold jur Miinge bringen, man mwiirde
bielmehr das geprigte Gold mit Gewinn aus dem Miinyuumlauf zuriids
siehen und einjdhmelzen, da e3 in dem gefehlichen Wertverhiltnifje zu
gering gewertet wdre. Dad Silber wiirde fajt ausidlieplih den Miin;-
umfauf exrfiillen und aflein den Wert ded Geldes beftimmen, dag Gold
iivde aug dem Umlauf verjdywinden oder jich nur in geringem Maje
und mit einem Yufgeld gegeniiber dem Silbergeld darin erhalten. Dev
Wiverfinn der gangen bimetaliftiichen Theovie tritt flar zu Tage,
et man aud ihr die logijchen Konjequenzen ieht, welche der Mejiias
ped Bimetallismus, Cernujdyi, in der IThat gejogen hat: die Gejels-
gebung fonne bdad Wertveraltnis der beiven Edelmetalle gany be-
[tebig fixieven, auf 1: 1 ebenjogut wie auf 1:100.

Die Fabigleit des Staates, Silber und Gold in ein feftes Wert=
perhdlinis ju bringen, ijt deshalb jelbft von BVimetalliften nicht unbe-
pingt anerfount. €o jagt Pierjon: ,WWer bdie Doppelvdhrung nuv
pann gut Heipt, wenn man abjolute Siderheit dafiiv Hat, dap fich
daz Wertverhiltnid zwijdhen Gold und Silber niemals verdndeve, dev
bleibe licber MMonomet ilf“ﬂ Mebhr al3 blope Wabhrjdeinlihfeit fann
fein verniinjtiger Menjch in Ausjicht ftellen.”  Und jelbjt dieje Walr=
jcheinlichfeit ftellt Vierjonr nur in Ansjidht, ,wenn bon einer gropen
Anzahl Staaten die Dodpelwdhrung angenommen, wenn bdiejes Ver-
haltnid iiberdies nadh) rvidhtiger Vevedhnung feftgeftellt, wenn ferner fein
Miitel unverjucht gelafjen wird, dad der gquien Wirfung bdes Syjtems
forderlich fein fann”. Dap die , Wiederherftellung des Silbertvertes”,
D. [. eine Steigerung ved Silberpreijes wm 100 Progent, der An=
forderung einer , vichtigen Bevechnung” nicht entjpridt, liegt auf bex Hanbd.
Jugegeben, va jidh durd) Erhibung der Spefulation diefe , Wiederher-
ftellung” fiiv einent Moment erveichen [icge, dann wdre eine unabjefhbare
Steigerung der Silberprodultion die notwendige Folge ded enorm er=
hobten Silberpreijed; gerade dieje Steigerung der Silberproduftion miifte
in nicht allzu langer Jeit das gefesliche Wertverhiltnis wieder jprenqgen.

Cricdywerend fommt hingu, dap ohne einen internationalen ,Wdh-
rungsvertrag® die Doppelwihrung, wie die Bimetalliften jelbjt 3u-
geben, wngweifelhaft undurdfiihrbar lﬁ "Ein jolder internationaler Ver-
trag hitte aber die gropten Bedenfen. Die ‘]‘hmrtn[h]ien jagen allerdings:
»onternationale BVevtrige find Heute auf allen Gebieten ded Staatdweiens

Der , Wiih=

rungsver=
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notwendig (Handels=, Poit=, Eijenbahn=, Rechtsvertrage).” Aud) das ijt ein
faljdes Wvgument. Wenn heute jwei Staaten einen Poftvertrag jd)lieen
und nad) einem Jabre jehen fie fich gendtigt, denjelben wieder gu [djen,
pann ijt ihre Stellung toieder genau diejelbe, wie jie e5 vor bjdluf des
Vertraged war,  Wenn aber Heute Deutjdhland einen Doppelwihrungs-
bertrag jchliept und infolgedejjen grope Majjen Silbergeld ausprdgt, und
diejer BVertrag geht nach einiger Beit in die Briide, dann ijt jeine Lage
eine bedeutend fdhlechtere, ald vov AL dh(up des Vertrages. An Stelle
jener foliden Goldwdhrung ift dann eine wadelige jilbergefiillte Gold=
valuta getreten, weldye von der erften politijdhen oder wictjdhafilichen
Kri]is iiber den Haufen geworfen wird. Darvin liegt der Unterjdied!
Nun wenden die Bumetalliften ein: ,Die Segnungen der Doppel=
wdhrung werden jo grop jein, daf fein Staat daran denfen wird, den
Wahrungsvertrag ju [6jen.” Dad heifst vorausjehen, dap die Doppel=
widhrung abjolut durdfithrbar, jweitend wictlich von den jegens=
reihjten Wirtungen Fiic alle beteiligte Staaten begleitet wire, 3wei Boraus-
febungen, die ftavt Dejtvitfen werden und ihres Veweijes nod) Havven.
2Wir werden vielmehr jehen, dap, wihrend einerjeits die Durd)fiihrbarfeit
oer Doppelwdhrung eine feinedwegd fidheve, die , Wiederherftellung des
€ilberwertes” auf dad Verhdltnis von 1 : 15Ye jum Gold augen-
jeheinlich unmoglich ijt, andrerfeits — dasé Gelingen diefer topie voraus-
gejebt — bie Wirtungen ded Bimetallidmus teilweije den Grwartungen
nidt entjprechen, teilweije fiir dad wirtjdajtliche Gedeihen dev beteiligten
Ctaaten die berfingnisvollften Folgen nach fich iehen iwiirde,

b) Die Wirfungen des Vimetallidmus,

Die widtigiten Jwede, weldje die BVimetalliften durc) die Doppel=
wahrung erveichen wollen, find die Befeitiqung der Balutajdwan-
fungen und dev angeblihen Goldverieuerung.

Mehmen wiv junddjt die BValutajdpwanfungen vor. Wir haben jwar
ceiehen, dafy die Valutajdhwanfungen in ihrer Gejamtwirfung jiiv Guropa
nelr giinftig al3 ungiinjtig jind, daf aljo fiiv uns fein Grund vorliegt,
i threr Vejeitigung erhebliche Anftrengungen 3u maden.  Nichtsvejto-
weniger wollen wir pritfen, was der Bimetallismus hier erreichen fonnte.

Sunddit ijt gany flar, dap durd) den Bimetallismusd und die Feft-
fequng bdes Silberpreifes nur eine fefte Paritit ywijdhen metallijdhen
BValuten, jwijdhen Gold- und Silberwihrungen, gejdajjen werden
tonnte.  Gegeniiber den Papierwidhrungslinvern wiirden die Valuta-
jdpwanfungen bleiben. Da fragt e {ih aber bdbod), ob unjre Ve-
sichungen 3u den ilberfanvern widytig genug find, wm einen volligen
Umjtury unjrer Wahrungsverhilinifie ju vedhtfertigen. Wir jdhlagen in
wnjrer Handelfatiftif nad) und finden, dap unjer €rport nad) den
Silberldndern nidht einmal 4% unjred Gejamterportes
betvdgt, unjer Jmport von diefen Landern nur etwa 6% ded Ge-
jamtimportes Auperdem ift jorwohl diejer Grport ald diejer Jm=
port in erfreulichem Wachdtum begriffen, und die berufenen Ver=
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treter diejed DHanbdels, die Laufmannjdaft der Hanjajtddte,
treten in vidhtiger Grfenntnid ihrer JInterejjen mit grofpter
Gntjdhiedenfheit fiiv die ftrifte Aufredterhaltung der Gold-
wdhrung ein.

Auc) die agrarijden Klagen, nad) weldpen die Getreidepreije
burd) bie ,Grpovtprimie” der Liinder mit untevwertiger Valuta jo tief
ferabgedriictt yoorden find, wiirden durd) den Bimetallizmus nidyt gejtillt
werden fonnen, jogar wenn fie nidt auf eincr totalen Verfennung dev
wahren Sadhlage berubten. rgentinien, dad mdadtig aujiirebende
Getreideland, defjent folofjal gewadyjenem Erport der lebte Riidgang
der Getreidepreife 3ugejchrieben wird, fhat Papierwdhrung; die
BValutadiffervenzen wiirdben aljo in Hinjicht auf diejes
agratijd widtigfte Land aud) nad) der Einfiihrung des
Bimetallidmus weitev bejtehen.

Allerdingd wenbden die Bimetalliften ein: durd) die , Wiederfer=
ftellung ded Silbers ald Milngmetall” tiirde den Papierwdhrungs-
[dndern die Nitcttehr jur Metallmwahrung ecleichtert. Gegenmwiirtig roollten
fie nidyt 3u dem , gedchteten” Silber greifen, und dev beftehende Gold-
mangel verbiete ihuen die ufnahme ihrer Jahlungen in Gold. —
Dem gegeniiber ift geltend zu madjen: daf ein Goldomangel gegenmwir=
tig nirgends exiftieet al2 in bimetalliftijhen Phantafien, dap vielmehr
in allen Goldbwahrungslindern die gqrifite Geldflitjjigteit ferrjdt;
ba ferner die Papieroahrungslander nidht durc) Goldmangel jur Papier-
wittjhaft famen, jondern durd) finansielle Mipwirtihaft; dap e fid
ferner bet der RNiidfehr jur Metallwihrung fitv diefe Linder nidt in
erfter Qinte um die Frage, 0b Gold, 0b Silber handelt, jondern um die
arage jwifchen Haben und Nichthaben. So wenig wie dad Gold wird
ihnen das Silber gejchentt. Die Ginlbjung ihred Papiergelded in Silber
ift fiic fie genau ebenjo Jdywer, wie die Cinldjung yum gleiden Werte
in Gold. €3 ift die alte Gejchichte, dap ein Pjund Federn nicht leidhter
ift ald ein Piund Gijen. Der internationale Doppelwdhrungsvertrag
fonnte aljo Deiiglich ver Papierwidhrungdldander mur dann eine Vejeiti=
gung bder BValutadifferenzen jchajfen, wenn ev die Teilnehmer verpflicytete,
bie Sdhulben der Papierwidhrungalinber ju bezahlen und ihr Papiergeld
einguldfen.  Aber daju werden ficd) die Finanyminifter diesjeits und jen=
jeitd des Ojeans auc) in der bimetaliftijden Jufunjtswelt wohl faum
entjd)liegen fonnen.

Wir fommen jum jweiten Hauptpunft der bimetalliftijden Stele:
jur Bejeitigung der angeblichen Geldwertfteigerung.

a3 nidht vorhanden ift, fann man nicht bejeitigen.  Daf eine
Goldwertiteigerung nidht vorhanven ijt, ijt yur Geniige nachgewiefen. Wber
etias anderes fonnte und wiirde der Bimtetallidmus erveicdhen : eine Geld-
entwertung, und jwav eine um jo grogere Geldentwertung, je
giinjtiger dad der Doppelwihrung zu Grunde gelegte Wertverhaltnis fitv
das Silber ift. Die praftijchen Bimetalliften verlangen , Wiederheritellung
pe3 Silbertoertes”, dad ,alte WVerhalinid” von 1:15%e,

Tie Loppel=
wabrung be-
wittt elb-
entwertung.




Seben wir voraus, die Doppelwdhrung auf Grund diejes Wert-
Derhiltnifjed wive durchfitfhrbar. Was wdren ifre Folgen fite den Wert
005 Geldes ? — Die BVimetalliffen jelbjt find die eifrigjten BVerfechter des
Sabes, dajy der Wert der Edelmetalle und folglich aud) ded frei audprig-
baven Gelded von Angebot und Nad)frage beftimmt wird. Da wir nun
allenn Grund Haben, den Wert unjres Gelded als einen jeit Jahren fo qut
wie unverdnderten angujehen, fo miifjen wir annehmen, daf ftavie Ver=
jhiebungen in Angebot und Nadhfrage von Geldftoff dieje Veftandigleit
exjdyiittern riivden.

Durd) die Doppelwidhrung wiirde nun das Angebot von Gelditoff
enovm verqropert werden. Die gegenwdrtige Silberprodultion betrdgt etiwa
5 Mill. kg. Dad wiren bei der Wiederherftellung des alten Wertver=
hiltnifjes 900 Mill. ME. Gewif ift, dap durd) die Verleihung des freien
Prageredjted an dag Silber der Silberwert gefjoben wiirde, denn dadurd)
wiirde die Nadhfrage nad) Silber auperordentlic) gefteigert. Ebenjo gewip
Ut aud), daj durdy die %euuen‘outm des Silbers ju Miingzweden die Nady=
frage nad) Gold u denjelben Bweden den jesigen Verhdltnifjen gegeniiber
vervingert wiirde, dap aljo eine Wertverringerung ded Golded ein-
troten miigte. Ler Bimetallidmus auf Grundlage der Relation von 1:15,5
wdre nue dann durd)fithrdar, wenn das Silber jo hod) im Werte gehoben
und das Gold jo tief im Werte gedriidt wiirde, daf man fiiv 15'/2 Pjund
Silber ein Prund Gold crhalten tdnnte, wdhrend man gegentodrtig 51
Phund Silber fiil cin Bjund Gold geben mujs. (&it‘hmmnb fommt bhin=
3u, dap durd) eine Hebung des Silbevwertes eine viefige Steigerung der
€ilberproduftion eintreten wiirde, jo dak das ngebot von Geldjtoff durd
pie Einfiihrung der Doppelwdhrung nod) weit {iber den Vetrag der gegens=
wirtigen Silberproduftion hinaus vermefhrt werden iwiirde.

Die Folgen der dadburd) hevbeigefiihrten heftigen (Siermhnertlmgctf

fann man fid) faum vorjtellen. ,MNiemald wdve ein tolltfiihnerer
Gprung ind Dunfle gewagt worden,” jagt Lexisd, ber remn
wijienjdhaftlic) dem Bimetallismud nicht unjympathijd) gegeniiberftedht,

L0058 dieCGinfiihrung ded Bimetallidmus mit den alten
Eﬁurtmrf}iﬂiniiien jein mwiirde. Niemand fann Ddie
Wirven und Sataffrophen ahnen, die eine von Shwin-
bel und Kvijen abwedyjelnd begleitete Preidvevolution
evyeugen miipte, mie jiedurd die jahrlide Bermelhrung
Des Metallgeldes um 1100 bis 1200 Millionen Mart
unjmweifelhaft eutiteI)en witrde.” Ulle hie jchlimmen Folgen einer
Gelventwertung wiirben fid) in ftavtitem Mage eigen. Die Preife allex
Waven wiirben enorm in die $Hobe jchnellen, dagegen toiirden die fejten
Gehiilter und die Wrbeitsldhne eine Jeitlang auf gleicher Hibe bleiben. Den
Beamten wollen dann die Bimetalliften Aufbefjerung gewdhren, wie Hevr
bon Kardorff am 16. Februar [. J. im Reichstag jich beeilt hat zu Derﬁd]ern,
aber die Wrbeiter? — Sie find auf Selbjthilfe angewiefen. Bis fie durd
gewaltjame Mittel, durd) ArbeitSeinftellung und Strite eine den gejtiegenen
Warenpreijen entjprechende Lofhnerhdhung durdhgefest hidtten, wdren die
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Unternehmer im ftande, auf ihre Koften gu projitieren. Diejer Hihere
lnternehmergewimr, und aujerdem die Uberfiillung des Marftes mit
flitffigen Geldmittel(n, welche nupbringende Anlage judyen, wiirde die Spe-
tulation, den Virjens und Griindungsjchwindvel in Hiodftem Maje begiin=
ftigen, Diz cin allgemeiner frvach und eine allgemeine Crniichterung dem
finjtli) durd) die Geldentwertung herbeigefiihrten Taumel ein Ende ge-
macht hatte. Ginzelnen Klajfen nur wiirden aus der all=
gemeinen Verwivrung dauernde Vorteile erwadjen:
allen ©duldnern, und bejonders den grofen Grundbejibern,
welde thre Giiter mit untindbaven Hypothefen belaftet
und itbevlaftet Haben; denu ihre Schulden wiitden durd) die Geld-
entwertung evleichtert.  Auf Koflen des allgemeinen wirtjdhaftlichen Bu=
jammenbruché wiirden allerdings diefe Klafjen fich einen dauernden wirt=
jdhaitlichen Bovteil verjdhaifen tonnen. Aber was liegt unjern Agrariern,
welche fid) jelbjt als Swed des Staates anjehen, welde der Reichzbant
bortoerfen, daf fie ihr die ihnen gewdhrien Darlehen wicder juriiczalien
miijjen, an einem allgemeinen Jujanmmendbrud), wenn nur jie Gewinn
davon haben! Hier jtedt der Scpwerpuntt der gegenwirtigen wahrungs-
bolitijhen Situation und die Hauptgefahr. Die Intevefjen des
Gropgrundbefifes, und jwav des veriduldeten Grofgrund-
bentied jind e5, weldje den gegenwirtigen Anfturm gegen
unjere Goldwahrung hevauibejdhworen haben; das find die
fveibenden Strdfte in dem Kampi um die Wihrung. Sdhuldherab-
jebung und Hebung der Getreidepreife, Geldverjdhled-
terung und Brotverteuerung, das jind die Ficle, um welde
das Dimetalliftijhe Agvaviertum fampjt.  Ales anbdere ift politifd
Nebenjade.

Unjer Edlupurteil gegen das vorgejdlagene Heilmittel, die inter=
nationale Doppelwdhrung, fann deshald nidt vernichtend genug aus-
fallen. Ginmal ijt die Durdhfithrbarteit diejes Heilmittels nidyt
erwiefen, foudern im Gegenteil durd) und durdy jweifelhaft; dann
find toir ber llberjeugung, dap der Vimetallidmus — feine
Durdjfiihrdarfeit angenommen — ju den verhangnisvollfen
wirttjdaftlien und jozialen Rataftrophen Ffiihren
mitpte, aud welden nur eingelne ohnedied fhon privi-
legierte Slajjen BVorteil ziehen wiirden.

Sdlufbetradtungen,
Bon jeher Dhaben gejunde Stanten den gripten Wert auf ein

gejundes Geld gelegt, auf ein Geld, dejfjen inneer Wert und defjen
2Wertbeftdndigleit von niemanben angejteifelt wird, von jeher Hat die
gejunde Bffentliche Meinung Verwirrungen im Geldwefen und Geld=
verjdhlechterungen alé eine der grofiten wirtjdaftlichen Kalamitdten an-
gejefen. Unjere Goldbwdhrung entfpricht allen Anjpriichen, weldhe an
ein Geld Fu ftellen jind, in hervorragendem Mage. Der Bimetallis-
mus beveutet cine Geldverichlechierung von den traurigiten Folgen fiix
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die Gejamtheit. Die Wahl zwijhen beiden fann nidt jdroer fallen.
Wer jid) itber die einjchlagigen Lerhiltnijje flar geworden ift, dem
bleibt nuv eined iibrig: feft und treu ju unjrer Goldwilh=
rung ju ftehen und allen Vervjuden, tm Jntevejje ein=
jelner fleiner Sreije unfer Geld zu verjdhledtern, den
friftigften 2Widerftand entgegen zu jepen. Der deutjde
Reihdtag Hat am 16. Februar ded Jahred einen Antrag mit groper
Majoritdt angenommen, welder die Reidhregierung um Einberufung
einer internationalen Miinzfonfereny jur Regelung der Wihrungsfrage
evfudt. Die Crildrungen der Regierung und die BVejd)liifje bed Staatz=
vate3 lofjen die Siderheit vermifjen, dap bdie Regierung fidh auf
Wahrungdexperimente nicht einlajjen wird. Jwar vithren fid) infolge
diefer Vorgdnge iibevall im Deutfchen Reich JIndujtvie und Hanvel.
Bahlreihe Handelsfammern haben energijhe BVejchliijje ju Guniten dev
Goldwdhrung gefapt, der dewtjhe Handeldtag DHat fich nahezu cin=
ftimmig fiir die Aufrechterhaltung der Goldwihrung ausgejproden, ein
Bevein zum Sdup der deutichen Goldwdhrung Hat fidh ge=
bildet, und unter jeinen NMitgliedern finben fich die gldnzenditen Namen
aud Jnduftvie, Handel und Selehrientvelt. Aber man gebe jih deshalb
feinen faljhen Hoffnungen hin. Dev agravijdhe Bimetallidmus
Hat gervade Dei unsd in Deutjdhland eine nicht 3u unter=
jdhasende politifche Machtitellung. €3 wird der grofpten
Anjtrengungen bediivien, die Intevejjen der Ullgemein=
heit gegeniiberdem Anfturmeiner privilegierten Klajje,
weldye die breite Wajje der landwivtjdhaftliden Bevidl:
ferung duvrd) jahrelange Agitation und Voripiegelung
faljcher Jntevejjen fitr ihre Bwede mobil gemadt Hat,
mit Crfolg ju verteidigen.

Drud von A Bony’ Erben in EStuttgart.
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Die Herandgabe der vorfiegenden Schrift erfolgt purc) den
erein jum Sdjuf der denffdjen Goldwdhritng.™

Sm Anjchiuf an dad vorfliegende Heft wird in nidhfter Beit eine Reibe
weitever AbHandlungen, bdie Hauptpunfte der bvieljeitigen Wahrungs-
frage beriifrend, in gemeinverjtindlicdher Darjtellung i unferm Kom:
miffions-Berlage evfcheinen, und zwar jolgen sunddit :
woit 2. & Thormart: | Goll Dentfdhland [feine Goldwiihrung
anfieben 2%
. Dr. @ijtitter: | Die Jnduftvie wud die Wihrung*

- Dr. Jjans Blefer: ,Was hat die dentfde Landwirt-
[dyaft wvouw der internationalen Doppelwihrung ju
evwarten 2

seit 5. @D, Thiclfen: |, Die Propheseihungen der Bimetalliften*
., Die Wihrung wnd der Wlittelftand*

(=]

Dejt

]
W

eft

&

Defjt

Sobdann jollen beifpieldieife ferner Heraudgegeben twerden:

ein Qeitfaben (ABC ober Materialien zu einem Katedhidmud der
Withrungsfrage); :

eine Untexfucung iiber dad Verhiltnia ded Geldwerts jum Netall-
Borrat und zu der Venge der Umlaujgmittel;

bie Statiftif der Silber- und Goldproduftion; bderzeitiger Stand,
fiinftige ®eftaltung;

cine Unleitung zu einem Vortrag iiber die Wahrung (DVispojition,
tatiftiiche Thatjachen, SLittevatur, endlid) al3 Mujter ein Bortrag
felbit) ;

ein Qerifon iiber bie Stidworte;

ausgewihite Sdriften (3. B. der Antoritdten in der Wahrungs-
frage oder Schifberungen bder Folgen fritherer Geldwertjdyvan=
fungen u. . w.).
Die unterzeichuete BVerlagdbuchhandlung Hofit Juterefje in tweiten

Qveifen fiiv die geplanten Berdffentlichungen zu finden. Der Preid

ift anj b0 Pfg. pro Hejt feftgefebt.

Stuttgart, Juni 1895,

Roolf Bony & Comyp,
Verlagdbud)handlung.

*) DBeitrittdanmeldungen zu dem RPerein zum Schup der deutjdhen Gold-
wifhrung (Mitgliedsdbeitrag Mark 2.—) find an Profjefjor Dr. Puber,
Ztuttgart, zu ridten.
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