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Vorwort.

Die folgende Schrift ist der grossentheils wortliche
Abdruck von vier Artikeln »Zur deutschen Miinzfrage«,
die ich im December 1880 und Januar 1881 in der
»Deutschen Landwirtschaftlichen Presse« veroffent-
licht habe. Sie sind jedoch hier und da mit Zusétzen
versehen worden und haben kleine Abdnderungen er-
fahren. FEine wesentliche Erweiterung hat der Schluss-
abschnitt erhalten.

Wie andere meiner Fachgenossen habe ich es fiir
meine Pflicht gehalten, eine Wendung meiner wih-
rungspolitischen Stellung auch o6ffentlich zu bekunden.
Ich bin zu dieser Wendung durch die Vorginge im
Wiéhrungs- und Miinzwesen der letzten Jahre und
durch erneutes Studium der Frage und der einschli-
gigen Literatur bestimmt worden. Insbesondere hat
mich in dieser Hinsicht die ganz vorziigliche Schrift
iber die vertragsmissige Doppelwédhrung von Dr. 0.
Arendt liberzeugt, — einem jungen Fachschriftsteller,
der durch dieses Buch, wenigstens in Deutschland, an
die Spitze der wissenschaftlichen und praktischen Be-
wegung in bimetallistischer Richtung getreten ist. Ich
bedauere nur, dass er durch den gegen Soetbeer und
andere Vertreter der Goldwdhrung angeschlagenen ver-
letzenden Ton den Eindruck seiner sachlichen Beweis-
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fihrung geschwicht hat. Aber die letztere behilt des-
halb doch ihren Werth.

Einen grossen Theil der neueren Wéhrungsliteratur
habe ich jiingst in der Tiibinger Zeitschrift fiir Staats-
wissenschaft (1880 Heft 4, 1881 Heft 1) kritisch be-
sprochen. Ich beziehe mich darauf fiir manches Ein-
zelne in der folgenden Schrift, die ich nicht mit lite-
rarischem Apparat beschweren wollte. Seitdem ich diese
literarische Revue gegeben, haben drei der hervor-
ragendsten deutschen Specialisten im Gebiet der Geld-
und Kreditfragen, sich ebenfalls offentlich im Wesent-
lichen auf die bimetallistische Seite gestellt: J. Neu-
wirth in der Abhandlung »Der Kampf um die Wah-
rung« in Conrad’s Jahrbiichern fiir Nationalokonomie
1881, Heft 1, W. Lexis in den »Kritischen Erérterun-
gen liber die Wihrungsfrage« in Schmoller’s neuem
Jahrbuch u. s. w. fiir das deutsche Reich 1881, Heft 1,
und A. Schaffte, nachdem derselbe jiingst schon in
seinem neuen Werke iliber Steuerpolitik sich iiber den
Bimetallismus in Kiirze sympathisch gedussert hatte,
in der dieser Tage zu erwartenden eigenen kleinen
Schrift »Fiir internationale Doppelwéhrung«. Die »Wis-
senschaft« steht also auch bei uns nicht mehr so all-
gemein auf der Seite der reinen Goldwihrung, wie
das noch immer so oft behauptet wird.

Berlin- Charlottenburg,

Anfang Mirz 1881.
Br. Ad. Wagner.



.
Begangene Irrthiimer.

Im Mai 1879 ist bekanntlich die Einziehung des
Restes der alten deutschen Silberthaler und die Ver-
dusserung des daraus gewonnenen Silbers eingestellt
worden. Seitdem befinden wir uns in einem Provi-
sorium, dessen ldngere Andauer in mehr als einer
Hinsicht Bedenken erregt und in etwaigen neuen po-
litischen Verwickelungen unseres Vaterlandes sehr
nachtheilig werden kann. Aber dieses Provisorium
hat wenigstens das cine Gute, dass es den Anlass
giebt, noch einmal, vor dem endgiltigen Abschluss in
der einen oder der anderen Richtung, die Wéhrungs-
frage zur Discussion zu stellen. Damit kdnnen eigent-
lich die beiden gegenwértig hauptsdchlich in Betracht
kommenden Parteien, die Anhidnger der reinen Gold-
wiahrung und der durch unsere Miinzgesetze von 1871
und 1873 begriindeten Wéihrungs- und Miinzpolitik,
wie andererseits die Anhinger des Systems eines

vertragsmissigen internationalen Bimetallismus einver-
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standen sein. Den ersteren wird Gelegenheit gegeben,
noch einmal alle ihre theoretischen und praktischen
Griinde fiir die eingeschlagene deutsche Miinzpolitik
ins Feld zu fithren, dabei jetzt aber auch, was frither
entschieden zu wenig geschehen ist, die Schwierig-
keiten des Uebergangs aus unserer ehemaligen reinen
Silberwdhrung zur reinen Goldwdhrung besser zu
wiirdigen und die bimetallistischen Einwédnde zu priifen.
Geht aus einer solchen Untersuchung von Neuem die
Zweckmissigkeit oder, wie mitunter behauptet wird,
die alleinige ernstliche Moglichkeit der reinen Gold-
wiahrung hervor, so ist die Stellung der Goldwdhrungs-
partei eine viel bessere geworden. Auch die grossen
finanziellen Opfer, welche der Wihrungswechsel uns
schon gekostet hat und noch ferner kosten wird, er-
scheinen dann als nicht zu theuer fiir das erzielte
Resultat. Umgekehrt haben die Vertreter des inter-
nationalen Bimetallismus eigentlich jetzt erst Gelegen-
heit, zum Worte zu kommen. Beim Erlass unserer
Miinzgesetze war das nicht der Fall. Die Tages-
stromung, durch einige einflussreiche Fachménner in-
und ausserhalb des Parlaments geleitet, war damals
zu machtig zu Gunsten des in unserer Gesetzgebung
aufgestellten Zieles, der reinen Goldwidhrung. Die
Gegengriinde wurden nur schwach vertreten. Manche
sehr wesentliche sind aber auch erst aus den Vor-
gidngen seit unserer Miinzreform vollstindig klar ge-
stellt worden, indem neue, bisher unbekannte oder
nicht geniigend beachtete Thatsachen schirfer zum



Vorschein kamen und die wissenschaftliche Forschung
Fortschritte machte. Das letzte Jahrzehnt ist auf die-
sem Gebiete an unerwarteten Erfahrungen sehr reich.
Diese sind jetzt fir die Wahrungs- und Miinzpolitik
zu verwerthen.

Wir wollen versuchen, hier einige der wichtigeren
Punkte in der neuesten Discussion hervorzuheben, uns
dabei aber nach rechts und links mdglichst objectiver
Auffassung in der Wiedergabe der Griinde fiir und
wider befleissigen.

Kaum bestreitbar mochte zundchst sein, dass
allseitig die praktischen Schwierigkeiten der Durchfiih-
rung unseres Wihrungswechsels beim Beginn unserer
Miinzreform unterschdtzt worden sind, wobei wir zu-
nichst die Richtigkeit oder Unrichtigkeit des Ziels
unserer Reform, des Uebergangs zur reinen Gold-
wiahrung, noch unerdrtert lassen wollen. Wie wir
nunmehr nach bezw. nach mehr als 9 Jahren
der Erfahrung behaupten koénnen, sind wir bei un-
serer Reform von einigen, fiir letztere zu optimistischen
Voraussetzungen ausgegangen, welche sich als irrig
erwiesen haben. Daraus soll fiir Niemanden ein Vor-
wurf gemacht werden: wir haben eben sammtlich erst
manches Neue lernen miissen. Nur muss man jetzt
den offenkundigen Thatsachen gegeniiber auch Beleh-
rung annehmen.

Es sind vornehmlich drei Irrthiimer in Bezug auf
die Durchfilhrung der Miinzreform begangen: die
Stimme unseres alten einzuziehenden und auf dem Welt-
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markt zu verdussernden Silbers ist zu niedrig veran-
schlagt worden; das starke Weichen der Werthrelation
von Silber zu Gold, von der Norm 15.5:1 auf 11—I18:1
und die daraus hervorgehenden Verluste bei unseren
Silberverkdufen sind jedenfalls in dem eingetretenen
Maasse nicht vorausgesehen worden; endlich die Mog-
lichkeit, ohne tiefgreifende Storungen aus den Gold-
vorrdthen der Welt unseren eigenen Goldbedarf zu decken,
ist fiir zu leicht angeschlagen worden, wesentlich infolge
einer lieberSchitzung der disponiblen Goldvorrdithe und
infolge einer zn optimistischen Annahme der unge-
schwiichten Fortdauer der Goldproduction.

Den ersten Punkt anlangend, so haben wir bis
Mitte 1879 rund 1080 Millionen Mark é&ltere Landes-
silbermiinzen, worunter 1001 Mill, grobe Courant-
miinzen — unter diesen wieder 530 Millionen Mark
Einthalerstiicke — eingezogen, namentlich in den
Jahren 1875—1878. Aber noch immer zeigten sich
theils im Verkehr, theils im Baarvorrath der Reichs-
bank grosse Summen der alten Thalerstiicke, be-
kanntlich der einzigen Silbermiinze des fritheren
Systems, die noch iibrig geblieben ist. Wie gross der
Rest dieser Thaler sei, ldsst sich natiirlich vor dem
Abschluss der Einziehungsoperation nicht ganz sicher
angeben, da wir nur wissen, wie viel davon urspriinglich
geprdgt worden ist. Die fritheren amtlichen wie pri-
vaten Schitzungen des Restes, so auch diejenigen des
fleissigsten, aber nicht immer unbefangendsten Sta-
tistikers auf diesem Gebiete, Ad. Soetbeer’s, werden



9

gegenwirtig wohl mit Recht fiir zu niedrig angenom-
men. Die jetzigen Schitzungen gehen (inbegriffen die
noch als gesetzliches Zahlungsmittel mit 3 JK. um-
laufenden deutschen Vereinsthaler Osterreichischen Ge-
priages, die wir wohl oder iibel wiirden mit einzuziehen
haben, und einen Betrag von ca. 30 Mill. Mark noch
unverdussertes Barrensilber), auf 400 bis 450 bis 500
Millionen Mark. Daran wirden, selbst wenn bei der
Wiederaufnahme wund rascheren Durchfithrung des
Silberverkaufes nicht noch niedrigere, als die jetzigen
Londoner Silbercurse (circa 52 Pence Gold fir die
Unze Standardsilber) eintreten sollten, rund ca. 15 pCt.
gegeniiber dem Nominalwerth von 3 verloren oder
resp. 60—67—75 Millionen Mark, — vermuthlich mehr.

Die Unterschdtzung dieser alten Thalermenge war
ein verhdingnissvoller Optimismus. Wie gross derselbe
war, ergiebt sich u. A. aus jenem Reichsgesetz vom
6. Januar 1876 — also schon vor mehr als 5 Jahren
erlassen! — wonach der Bundesrath bereits damals
erméchtigt wurde, zu bestimmen, dass die deutschen
und 6sterreichischen Einthalerstiicke bis zu ihrer Ausser-
curssetzung nur noch an der Stelle der Reichssilber-
miinzen in Zahlung anzunehmen seien. Eine solche
bundesrithliche Bestimmung ist aus guten Griinden
bis heute unterblieben. Aber man hétte doch damals
ein solches Gesetz nicht erlassen, hitte man nicht ge-
dacht, die Thalerstiicke seien bald so wenig zahlreich,
dass man sie den Reichssilbermiinzen auch noch
vor ihrer Aussercurssetzung ungefihrdet gleichstellen
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konne. Letzteres hétte doch vorausgesetzt, dass
die Thaler nur bis zum Betrage von 20 gesetz-
liches Zahlungsmittel geblieben wéren, und dass das
Reich sie auf Verlangen gegen Goldmiinze jederzeit
einlose. Beim Erlass des Gesetzes waren erst etwas
iber 400 Millionen Mark von allen Sorten élterer
Landesmiinzen eingezogen, seitdem sind fiir ca. 650
Millionen Mark weitere Einziehungen erfolgt, und den-
noch glaubt man, noch fernere 400—500 Millionen
Mark in Thalerstiicken einziehen zu miissen. Von der
Ausfiihrung jenes Gesetzes durch den Bundesrath ist
keine Rede mehr. Schlagender kénnen wohl die irr-
thiimlichen Voraussetzungen in Bezug auf die Thaler-
einziechung nicht nachgewiesen werden. Nebenbei
bemerkt, spielte bei diesem Irrthum vielfach ein an-
derer mit, der eigentlich am ersteren schuld war:
man meinte, durch die starke Ausdehnung des Bank-
notenumlaufs seit den 50er Jahren in Deutschland sei
das vollwichtige Silbergeld, daher besonders der
Thaler grossentheils ins Ausland oder in den Schmelz-
tigel gedringt. Jetzt ist es thatsdchlich erwiesen, dass
dem nicht so war, dass uns vielmehr die damalige
Banknotenvermehrung — in recht wohlthitiger Weise
— nur der Nothwendigkeit enthoben hat, fiir unser
stark gewachsenes Verkehrsbediirfniss die kostspielige
Metallcirculation erheblich zu vermehren.

Dann der zweite Irrthum: Man hat von vornherein
zu wenig das starke, uns nunmehr bei der Veriusse-
rung des Silbers so grosse Verluste bringende Weichen
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des Silbers gegeniiber dem Golde mit in Rechnung
gezogen. Wir haben bekanntlich die Norm des fran-
zOsischen Miinzsystems von 1:15.5 fiir das Werth-
verhiltniss der beiden Metalle festgestellt und danach
die Umrechnung der alten Silbercontracte auf die neue
Goldwihrung vorgeschrieben (20 JC. = 6)/3 Thlr. oder
1395 JK. auf ein Pfund feines Gold und 90 = 30 Thlr.
auf ein Pfund feines Silber), eine Norm, die um 1871
annidhernd im Weltverkehr galt. Aber seitdem hat
sich das Werthverhiltniss enorm zu Ungunsten des
Silbers geédndert, so dass es (nach Soetbeer) in Lon-
don bereits im Durchschnitt von 1871—1875 1 :15.98,
1876 17.79, 1877 17.22, 1878 17.92, 1879 18,40 durch-
schnittlich war, gegenwirtig | :c. 18 ist. Darauf war
Niemand vorbereitet, und wére bei Berathung der
Miinzgesetze anno 1871 und 1873 mit einiger Wahr-
scheinlichkeit ein solches Sinken des Silberpreises
vorausgesehen worden, so wiirden gewiss auch die
dann unvermeidlichen grossen finanziellen Opfer ernst-
lich gegen die Miinzreform oder doch gegen den dabei
eingeschlagenen Weg mit ins Gewicht gefallen sein.
Auch wire man wohl dariiber stutzig geworden, ob
man bei der Umrechnung der Geldcontracte die Re-
lation von 1:15.5 zu Grunde legen solle.

Allerdings dreht sich nun der Streit der Parteien
wesentlich mit um die Erkildrung dieser Verdnderung
der Werthrelation, welche letztere, gelegentlich bemerkt,
noch niemals in der Geschichte so ungiinstig fiir Silber
war, jedenfalls nicht in dem Zeitraum von dritthalb-
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tausend Jahren, den wir {iibersehen koOnnen. Die
Einen — und dahin gehoren die deutschen Anhénger
der Goldwihrung unter der Fiihrung Soetbeer's —
finden die Ursache jener Veranderung zu Ungunsten
des Silbers, wenn nicht allein, so doch wesentlich in
erster Linie auf Seite des Silbers, in verdnderten Pro-
ductions-, Angebots- und Nachfrageverhdltnissen desselben.
Namentlich die vermehrte nordamerikanische Silber-
production (Nevada!) seit den 60er, besonders in den
70er Jahren einerseits, mehr noch die wieder aus ver-
schiedenen nachweisbaren Ursachen zu erkldrende ge-
ringere Nachfrage nach Silber in Europa und Amerika
fir die Versendung nach Asien andererseits hétten, in
der Hauptsache unabhingig von der deutschen und
franzosischen Miinzpolitik, den Preis des Silbers gegen
Gold so gedriickt. Es erweise sich Silber deshalb
heutzutage vollends nicht mehr als geeignetes Wéh-
rungsmetall fiir Culturvolker. Die unberechenbaren
und unbestimmbaren Productions- und Nachfrage-
verhéltnisse machten es offenbar bei dieser »Waare«
Silber ebenso unthunlich, als bei jeder anderen Waare,
durch Staatsgesetze eines einzelnen und selbst einer
Reihe von Staaten, und seien es die wirthschaftlich
maéchtigsten, mittelst internationaler Vertrdge eine feste
Werthrelation zwischen Gold und Silber zu erhalten.
Angesichts der eingetretenen und der zwar nicht
grenzenlos, aber doch leicht bis zu einer noch tieferen
Grenze zu erwartenden weiteren Entwerthung des Sil-

bers sei es doppelt angezeigt, die reine Goldwihrung
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anzunehmen. Die deutsche, die skandinavische Miinz-
politik sei also ganz im Rechte und durch die bis-
herigen Ereignisse als richtig bestdtigt. Man miisse
nur bei uns nicht so verfehlte Maassregeln ergreifen,
wie die Sistirung der Silbereinziechung im Mai 1879,
sondern trotz der Verluste an den Silberverkaufen
energisch vorwirts gehen, nachdem man einmal drei
Viertel und mehr des Weges zuriickgelegt habe.

Man wird dieser Beweisfilhrung eine gewisse
zwingende Logik nicht abstreiten, aber doch nur unter
zwei Voraussetzungen ihr beistimmen konnen: einmal
unter der, dass die Pridmisse, die Zuriickfiihrung des
gesunkenen Silberwerths auf die oben genannten Ur-
sachen richtig ist, und sodann unter der weiteren
Voraussetzung, dass eben nicht andere iiberwiegende
Bedenken gegen die reine Goldwihrung sprechen.
Vorlaufig haben wir es nur mit jener Pridmisse zu
thun. Hier wird nun von der Gegenseite, der bi-
metallistischen, die dargelegte Erklarung des Causal-
zusammenhangs der Silberentwerthung abgelehnt und
letztere Erscheinung gerade direct und indirect auf die
deutsche Miinzreform zuriickgefiihrt. Es ist an diesem
Orte nicht néthig und nicht moglich, eingehend das
Fir und Wider in dieser wichtigen Streitfrage zu ent-
wickeln. Die Controverse verlangt eine genaue Sacli-
kenntniss in Bezug auf schwierige Punkte der Geld-
theorie und eine detaillirte Analyse der Thatsachen.
Daher sei es erlaubt, uns hier auf eine diese Bedin-
gungen einer wissenschaftlichen Bearbeitung der Streit-
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frage durchaus erfiillende Fachschrift zu beziehen. Es
ist die vortreffliche Arbeit von Dr. 0. Arendt, die ver-
tragsmdssige Doppelwihrung (bisher 2 Hefte, Berlin
1880). Hier wird namentlich der vorhin dargelegten
Soetbeer'seinen Beweisfilhrung auf Schritt und Tritt
nachgegangen und dieselbe nach unserer Ueberzeugung
wenigstens in diesem Punkte widerlegt. Soetbeer hat
auf diese und &dhnliche Einwendungen und Angriffe
geantwortet, besonders in der Denkschrift »Die haupt-
sdchlichsten Probleme der Wihrungsfrage« (in Con-
rad’s Jahrbiichern f. Nationaldkon., Neue Folge, I. Batid,
1880). Aber unseres Erachtens hat er die Arendt’sche
These nicht zu entkriften vermocht. Arendt sagt
wohl ganz richtig: »Die Frage lautet nicht, haben die
deutschen Silberverkiufe, sondern hat die deutsche Miinz-
reform die Silberentwerthung herbeigefiihrt? «  Diese
Miinzreform that dies nach ihm w»nicht dadurch, dass
sie Silbermassen auf den Markt warf, sondern dadurch,
dass sie dem Silber seine Eigenschaft als Geld raubte,
dass sie ganz Europa fortriss zu einer allgemeinen
Suspendirung der Silberausprdgungen.«.

Verhilt sich die Sache aber so, — und wir stim-
men hierin Arendt vollig bei —, so liegt auch der
Schluss nahe und ist von den Bimetallisten logisch
ganz folgerichtig gezogen, dass durch eine Wieder-
aufnahme der Silberprdgungen, wie sic dem System
internationaler Doppelwéhrung entspriache, der Silber-
preis wieder gehoben werden kénnte, eventuell bis auf
den friiheren Stand gegeniiber Gold. Diese Bedingtheit
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des Werths eines Metalls wie des Silbers — oder wie
nicht minder des Goldes — durch seine Geldfunction
ist bei der Einleitung unserer deutschen Miinzreform-
zu wenig beriicksichtigt worden.

Auch der dritte der oben erwéhnten Irrthiimer
ist verhdngnissvoll gewesen. Da wir so gut wie keinen
Goldbergbau besitzen und nur unbedeutende Mengen
dlterer deutscher oder auslidndischer Goldmiinzen bis
um 1871 im Verkehr hatten, — eingezogen, bezw.
umgeprigt sind an dlteren deutschen Goldmiinzen
fiir ca. 91 Mill. Mark —, handelte es sich bei unserem
Uebergang zur Goldwéhrung darum, das Gold aus dem
Auslande hereinzuziehen. Ohne Zweifel hat hier nun
fiir uns, wie fiir andere Lénder der Goldwihrung
(England) oder doch der starken Goldcirculation
(Frankreich) ein Vorgang in der Production der Edel-
metalle die grosste Bedeutung erlangt und vielfach
liberhaupt erst die Frage der Goldwéhrung statt der
Silberwihrung und der vorherrschenden Goldcirculation
bei Doppelwéihrung statt der iiberwiegenden Silber-
circulation zu einer praktischen gemacht: die neue un-
erhort grosse Goldproduction in Californien (seit 1848),
in Australien (seit 1851) und die schon dltere, aber auch
im letzten Menschenalter noch bedeutende von Russland-
Sibirien. In den 40er Jahren hétten z. B. schon die
Produktionsverhdltnisse die Wahl der Goldwéhrung fiir
uns ausgeschlossen. Insofern ist es ganz richtig, dass
»die Natur der Pinge«, hier die Auffindung der Gold-
lager in Californien und Australien, uns mit auf die
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Bahn hinwies, die wir eingeschlagen haben. Die Er-
weiterung des Umlaufsgebietes fiir Gold lag im Interesse
des Weltverkehrs. Trotzdem ist es gewiss, dass fiir
Deutschland die Frage des Ueberganges zur Gold-
wiahrung ohne die Ereignisse von 1870—71 kaum so-
bald den bis dahin bestehenden Charakter einer »rein
akademischen Frage« verloren hitte; denn die Be-
schaffung des erforderlichen Goldes schien damals
kaum zu bewiltigende Schwierigkeiten zu machen.
Diese wurden wenigstens zu einem erheblichen Theil
durch die franzésische Kriegscontribution gelost. Nicht
dass uns dieselbe so sehr erhebliche Betrdge Goldes
direct geliefert hétte: aber sie gab uns ein riesiges
Guthaben im Ausland und schuf uns eine Finanzlage,
die es uns erlaubte, Opfer fir die Minzreform zu
bringen. Wollte man einmal auf die Goldwédhrung
ernstlich ausgehen, so wire es nur richtig gewesen,
sofort aus der Kriegsentschiddigung einen erheblichen
Betrag zu reserviren, um fiir alle Félle die Kosten der
Operation decken zu konnen.

Der Irrthum, der aber in Betreff der Goldbeschaf-
fung auch hier unterlief, bestand darin, dass die
Hereinziehung immerhin so bedeutender Summen
Goldes sich so leicht machen werde. Selbst die enor-
men Summen Goldes, welche seit 1850 neu gewonnen
worden sind — Soetbeer veranschlagt sie von 1851
bis 1875 auf ca. 13.3 Milliarden Mark —, waren doch
grosstentheils in der Circulation, in den Bankbaarvor-

rithen der anderen Léander »gebunden«. Es entstand
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in den Landern der Goldw#hrung und der Goldcircu-
lation eine oft recht empfindliche Stérung durch die
deutschen Goldbeziige, durch welche die letzteren er-
schwert worden sind. Seitdem die franzosische Con-
tribution ganz eingezogen und verwendet worden war,
ergaben sich auch fiir Deutschland nur auf dem nor-
malen Wege des Handels, allenfalls des — unbedeu-
tenden — Absatzes deutscher Werthpapiere ins Aus-
land, des Verkaufs ausldandischer von uns friither
erworbener Effecten an die Fremde, endlich durch die
so schwer durchzufiihrenden Silberverkdufe etwaige
Guthaben, auf die hin man Gold aus dem Auslande
nach Deutschland ziehen konnte. Die neue Gold-
production hat seit ihrem Ho&hepunkte um die Mitte
der 50er Jahre wieder abgenommen, um 1871—75
bereits im Ganzen um ca. 100 Mill. Mark jdhrlich
(Durchschnittsproduction 1856—60: 574.9, 1871—75:
476.2 Mill. Mark), seitdem ist sie noch etwas weiter
gesunken, Soetbeer schitzt sie fir 1876—79 auf
jahrlich noch 438.6 Mill. Mark, — vielleicht zu hoch.
Immer noch ausserordentlich viel mehr, als vor 1850.
Aber das Umlaufsgebiet ist auch heute viel grosser.
Die neuen Coloniallinder, Australien, das westliche
Nordamerika, halten jetzt selbst mehr Gold =zuriick,
die Vereinigten Staaten im Ganzen seit ihrer Wieder-
aufnahme der Baarzahlungen ebenfalls. Die Umgestal-
tung der Handelsverhiltnisse, die nordamerikanische
Getreideausfuhr u. a. m. bewirkten, dass von Ame-

rika in neuester Zeit wenig Gold nach Europa kommit,
2
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ja umgekehrt, Gold von hier dorthin geht, wobei frei-
lich wohl voriibergehende Verhiltnisse, wie die euro-
péischen schlechten Ernten, mitwirken. Aber Alles in
Allem: der »Goldiiberfluss« ist kaum mehr in der
Welt zu spiiren, eher macht sich stellenweise schon
ein Goldmangel geltend. Deutschlands Concurrenz in
der Nachfrage nach Gold wird empfindlich gespiirt,
die nothwendige Vermehrung unseres Goldgeldvor-
rathes, die durch das System der reinen Goldwahrung
verlangt wird, wird schwieriger und schwieriger;
eigentlich stockt sie jetzt. Schon Ende 1874 hatten
wir 1109 Millionen Mark neue Goldmiinzen geprigt,
in den 4 Jahren 1875—78 ist diese Summe nur um
563 Millionen Mark, seitdem bis Ende 1880 nur um
74 Millionen Mark gewachsen. Im Ganzen wiirden
wir jetzt 1747 Millionen Mark besitzen, inbegriffen die
120 Millionen Mark im Kriegsschatz in Spandau. Aber
mehrere hundert Millionen Mark deutsches Gold sind
wohl wieder ins Ausland abgeflossen und zum Theil
auch da eingeschmolzen. Genau kennt man natiir-
lich diese Ziffer des Verlustes nicht, Ofters ist sie wohl
iibertrieben hoch veranschlagt worden.

Kurz, so haben sich in der That fiir die weitere
Durchfiihrung und Vollendung unserer Miinzreform auf
der Grundlage der Gesetze von 1871 und 1873 wunvor-
hergesehene Schwierigkeiten gezeigt. Indessen dieser
Umstand ist es nicht allein, der Bedenken und Zweifel
an der Richtigkeit unserer Miinzpolitik wachruft.
Wichtiger noch ist, dass Zweifel beachtenswerther Art
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in Bezug auf die prinzipielle Richtigkeit des ganzen Ziels
der Miinzreform, der reinen Goldwdhrung, aufgetaucht
sind, Zweifel, zu denen man wenigstens Stellung neh-
men muss. Ebenso zeigt unser Reichs-Sz76er-Miinz-
wesen — von den alten Silberthalern abgesehen —
Missstinde, zum Theil infolge der eingetretenen Silber-
entwerthung, welche schwere Bedenken erregen und
dringend Abhilfe verlangen, aber nicht leicht gestatten.

2%



IL.
Der Streit um einfache und Doppelwéhrung.

Als man in den sechziger Jahren sich in Deutsch-
land ernstlicher mit der deutschen Miinzreform zu be-
schéftigen begann, zunéchst in der Fachliteratur, in
der oOffentlichen Presse, in volkswirthschaftlichen Ver-
sammlungen, in Berathungen der Handelskammern,
war man fast einstimmig dariiber, dass die Wiahrung
jedenfalls eine einfache, entweder die bereits bestehende
reine Silberwdhrung oder die reine Goldwdhrung sein
miisse. Die Doppelwdhrung von Gold und Silber zu-
gleich, nach einem festen gesetzlichen Werthverhéltniss,
zog man kaum weiter in Erwdgung. Dieselbe schien
ja einmal den »volkswirthschaftlichen Naturgesetzen«
schnurstracks zu widersprechen, denn nach diesen
waren es stets und mussten es stets »Angebot und
Nachfrage im freien Verkehr« sein, welche den Werth
bez. Preis bestimmten, also auch iiber die »richtige«
Werthrelation zwischen den beiden Edelmetallen ent-
schieden. Da Angebot und Nachfrage und Productions-
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kosten unvermeidlich bei diesen wie bei anderen
»Waaren« schwankten, konne eine feste gesetzliche
Relation mit der »richtigen« Relation im Weltverkehr
immer nur zufdllig tbereinstimmen. Fiir gewohnlich,
wie die Erfahrung auch lehre, werde das Werthver-
hiltniss im Verkehr, wenn auch nur wenig, so doch
immer etwas variiren. Dann koénnte sich aber die
Doppelwéhrung thatsdchlich gar nicht halten: das im
Weltverkehr billiger als nach der gesetzlichen Norm
zu habende Metall werde in den Geldverkehr des Lan-
des der Doppelwidhrung eindringen, das theurere Me-
tall verdringt, eingeschmolzen, in’s Ausland getriecben
werden. Factisch bestinde also doch das Geld eines
solchen Landes ganz oder weit iiberwiegend nur aus
einem Metall, und zwar aus dem jeweilig wohlfeileren
Metall. Alle auf Geld lautenden Verpflichtungen wiir-
den darin erfiillt. Daraus ergéibe sich eine bestdndige
Verletzung der Interessen der Glaubiger, resp. iber-
haupt der aus Geldvertrigen zu Geldempfingen be-
rechtigten Personen. Aendere sich im Weltverkehr
dann wieder, unter dem Einfluss neuer Productions-
verhiltnisse, anderer Nachfrage u. s. w., das Werth-
verhiltniss zu Gunsten des bisher relativ — gegeniiber
der gesetzlichen Relation — billigeren Metalls, so trite
jetzt nun die umgekehrte Bewegung ein: das nunmehr
theurere Metall strome aus, das jetzt wohlfeilere da-
gegen ecin. Eine unproductive Speculation in Edel-
metallen regulire das mit naturgesetzlicher Kraft und
Nothwendigkeit. Grosse Kosten fiir Umschmelzen und
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Neuprdagen gingen verloren. Die Glaubiger u. s. w.
litten von Neuem. Etwaige Staatsmaassregeln der
dlteren Wirtschaftspolitik gegen solche Umgestaltun-
gen, wie z. B. Verbote des Einschmelzens u. dgl. m.,
seien nicht nur principiell unhaltbar, da jeder Besitzer
von Minze nach seinem Eigentumsrecht mit dersel-
ben tliun konne, was er wolle; sie seien auch ohne
jeden nennenswerthen Einfluss, zumal bei den heuti-
gen VerkehrsVerhiltnissen, wo schon ganz kleine
Werthdifferenzen fiir die Geschifte in edlen Metallen
(Arbitrage) lohnend seien. Ja, wenn man einmal
Doppelwéhrung haben wolle, so gehdre zum Wesen
derselben -volle Verkehrsfreiheit im Edelmetallhandel
und volle Prdgefreiheit’, indem das Publikum, die Ge-
schiftswelt ganz nach ihrer Wahl Gold oder Silber in
Landesmiinzen auf den staatlichen Miinzstétten miisse
pragen lassen koénnen.

Alle diese Deductionen wiirden aber durch die
Erfahrung aller Linder, welche mit der Doppelwih-
rung experimentirt hédtten, vollkommen bestdtigt. Man
berief sich namentlich gern auf die britische Miinz-
geschichte vom Ende des 17. Jahrhunderts an, auch
wohl auf die nordamerikanische im 19. Jahrhundert,
vor Allem aber auf die franzdsische seit dem berithm-
ten Miinzgesetz von 1803. In der That liefert diese
den formlich experimentellen Beleg fiir die Richtigkeit
einiger Hauptpunkte obiger Beweisfithrung. Gold stand
auf dem Weltmérkte bis gegen 1850 eine Kleinigkeit
glinstiger als 15.5:1, der gesetzlichen Norm, meist



23

15.6, 15.7, 15.8:1. Die Folge war, dass damals in
Frankreich fast nur Silbergeld in Verkehr war, Silber
als das relativ wohlfeilere Metall eingefiihrt und in
weit liberwiegender Menge gepriagt wurde, Gold aus
dem Verkehr eher verschwand, namentlich aber fast kein
neues gepragt ward. Unter Louis Philipp z. B. (1830
bis 1848) wurden nur fiir 216 Mill. Fr. Gold, aber fiir
1750 Mill. Fr. Silber neugepridgt. Dann trat gegen
1850 unter verschiedenen Einfliissen ein Umschwung
zu Gunsten des Silbers ein: Gold sank gegen Silber
auf unter 15.5:1, auf 154, 15.3, 15.2, 15.1 (um 1859)
und stand bis gegen 1867 etwas unter 15.5. Nun ver-
schwand das Silber im franzésischen Geldumlauf zum
Theil — freilich, wie sich jetzt zeigt, nicht in dem
lange angenommenen Umfange — und verbreitete sich
das Gold so sehr, dass z. B. von 1850—67, also in
der Zeit Napoleons III., die neue Silberprdgung nur
383, die Goldprdagung dagegen 5806 Mill. Fr. erreichte.
So erklart sich, dass man auf den silbernen Fiinffrank-
sticken so oft das birnenféormige Antlitz Louis Phi-
lipp’s, auf den franzésischen Goldmiinzen meist das
scharfe Profil des dritten Napoleon findet. Schon in
den letzten Jahren des Kaiserreiches nahmen die Gold-
prigungen etwas ab und stiegen die Silberpragungen
wieder ein wenig. Gold erreichte und {iiberschritt so-
gar etwas die Norm 15.5:1. Dann kam der Krieg,
mit ithm der Zwangscours des Papiergeldes, darauf die
Entwerthung des Silbers und diese héitte sicher zur
Verdrangung des Goldes und massenhafter Neuprigung
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von franzosischer Silbermiinze gefiihrt, wenn man
nicht die Freiheit der Silberpridgungen, entgegen dem
Princip der Doppelwdhrung, suspendirt hétte. Auch
demungeachtet ist das Silbergeld in Frankreich und
den Léindern des sog. lateinischen Miinzbundes (Bel-
gien, Schweiz — Italien macht nur wegen seiner Pa-
pierwédhrung eine Ausnahme) wieder stark zum Vor-
schein gekommen, das Goldgeld im Umlauf vermin-
dert, zum Theil ausgewandert. In der Bank von
Frankreich hat sich in den letzten Jahren das Verhilt-
niss zwischen der Goldgeldmenge und der Silbergeld-
menge geradezu umgekehrt. Sie besitzt nur noch ca.
550 Millionen Fres. Gold neben iiber 1200 Millionen
Francs Silber. Wiirde die gesetzliche Doppelwihrung
streng aufrecht erhalten, so wiirde also, heisst es bei
den Anhidngern der einfachen Wihrung, Frankreich
bald wieder dhnliche Verhéltnisse in der Miinzcircula-
tion wie unter der Restauration und unter der Juli-
monarchie haben, wesentlich nur Silbercirculation.
Ganz ebenso wiirde es jedem andern Lande mit einem
solchen, der »wirtschaftlichen Natur der Dinge« und
den Okonomischen »Naturgesetzen« widersprechenden
Wahrungssystem gehen, beispielsweise auch Deutsch-
land, wenn es sich etwa beikommen liesse, dem Si-
renengesang der fremden Bimetallisten zu folgen: bald
wiirde, zum Vortheil und zum Spott des Auslandes,
kaum ein neues Goldstiick mehr bei uns zu finden
sein.

Diese deductive und inductive Beweisfithrung war



es, welche sclion in den 60er Jahren und dann bei
der legislativen Behandlung des Miinzwesens im Jahre
1871 den Ausschlag fiir die einfache Wéhrung bei uns
gab. Sie wird auch gegenwiértig noch von den »Mono-
metallisten«, d. i. heute so gut wie ausnahmslos An-
héngern der reinen Goldwdhrung, gegen jede princi-
pielle Aenderung des durch die Gesetze von 1871 und
1873 festgestellten deutschen Wéhrungs- und Miinz-
systems, insbesondere gegen die sogen, bimetallistische
Theorie fiir eine vertragsmaissige internationale Dop-
pelwéhrung, geltend gemacht.

Von bimetallistischer Seite wird nun die Richtig-
keit obiger Beweisfiihrung gegen die Doppelwdhrung
keineswegs ganz bestritten. Es wird nur die Tragweite
dieser Beweisfithrung bezweifelt. Alles was letztere
Richtiges enthalte, gelte doch nur gegen ecine soge-
nannte isolirte Doppelwahrung eines oder weniger ein-
zelner Lander, nicht gegen eine wirklich weiter verbrei-
tete internationale Doppelwéhrung aller oder wenigstens
einer ganzen Reihe der wichtigsten CullarStaaten. Nur
eine solche internationale Doppelwdhrung haben die
neueren Bimetallisten im Sinne. Diese, so heisst es,
wiirde nicht jene Mingel, jene wechselnden Prozesse
des Verdrangens und Verdriangtwerdens des einen oder
des anderen Metalles aufweisen, die festgesetzte Werth-
relation von Gold und Silber wiirde sich dabei sehr
wohl halten lassen, der Weltverkehr sie selbst ratiha-
biren. Diese internationale Doppelwdhrung béte aber
ganz entschiedene und sehr wichtige Vorziige vor jeder
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einfachen Wéhrung, auch vor der reinen Goldwéh-
rung. Damit wendet sich dann die Polemik der Bi-
metallisten von der Vertheidigung zum Angriff und
sucht die Schiden der einfachen Goldwdihrung aufzu-
decken. Hier handelt es sich also auch um eine Wi-
derlegung der Griinde, welche uns im Jahre 1871
bestimmt haben, die Goldwidhrung anzunehmen. Wir
wollen uns mit diesen Griinden hier zunichst ausein-
andersetzen und sehen, ob etwa auch hier mittlerweile
durch Thatsachen der Erfahrung und durch Fortschritte
der wissenschaftlichen Untersuchung Fehler oder Liicken
in der Beweisfilhrung zu Gunsten der reinen Gold-
wiahrung nachgewiesen worden sind, oder Voraus-
setzungen, von denen man damals ausging, sich als
irrig gezeigt haben. Das ist unseres Erachtens aller-
dings theilweise der Fall.

Schon bei den Verhandlungen, welche dem Wiener
Miinzvertrag Oesterreichs, Preussens und anderer deut-
scher Staaten vom Januar 1857 vorausgegangen waren,
war die Frage des Uebergangs von der Silber- zur
Goldwidhrung erortert worden. Oesterreich war fiir
letztere eingenommen, allerdings angesichts der Papier-
wiahrung eine ziemlich platonische Liebe, welche bis
in die neueste Zeit dort noch Ofters aufgetreten ist,
ohne dass iliberhaupt die Wiedereinfithrung der Metall-
wahrung bisher gelungen wére. Preussen und die
deutschen Staaten aber blieben bei der Silberwidhrung
und diese wurde im Wiener Miinzvertrag denn auch
sanctionirt. Die als Handelsmiinze damals geschaffene
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unzweckméssige Goldkrone, ohne festen Cours, blieb
ein todtgeborenes Kind. Auch spéter ist Preussen den
Bestrebungen fiir internationale Miinzeinheit, z. B. den
unter Napoleon' IIl. Aegide im Jahre 1867 in Paris
gefassten Beschliissen, dass ein Goldwerthbetrag von
5 Fr. Gold als dénominateur commun von den Cultur-
staaten angenommen und ein Vielfaches dieses Be-
trages als allgemeine Hauptgoldmiinze (25 Fr.) gepragt
werden solle, nicht beigetreten. Freilich wirkte hier-
bei bis zum franzosischen Kriege wohl die Ueberzeu-
gung der grossen Schwierigkeiten eines etwaigen Wih-
rungswechsels in Deutschland mit. Nach dem Kriege
war das ja anders geworden. Namentlich die Beschaf-
fung des erforderlichen Goldes war wesentlich erleich-
tert. Und nun kamen denn auch die Argumente zu
Gunsten der neuen Goldwédhrung, mit denen schon in
den Jahren vorher fiir letztere in der Presse und auf
Congressen u. s. w. pladirt worden war, zu allgemeiner
Anerkennung im Parlamente wie in den Kreisen der
Regierung.

Besonders wichtig erschien hier die Lage der
EdelmetaUproduction seit 1848/50. Die enorme Zu-
nahme der Goldproduction ermdglichte nicht nur iiber-
haupt erst, wie schon in unserem ersten Abschnitt
bemerkt wurde, die Einfiihrung der Goldwéihrung und
grosserer Goldcirculation in einem neuen Kreise von
Léndern: sie schien auch ausdriicklich auf die Zweck-
méssigkeit einer solchen Maassregel hinzuweisen, um
dem neuen Golde das erwiinschte Umlaufgebiet zu
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verschaffen. Die allgemeine Erhohung des Wohlstan-
des und der Preise der Waaren und Dienstleistungen
— letzteres die gemeinsame Folge des gesunkenen
Geldwerths und des durch die neuen Communications-
mittel bewirkten Ausgleichungsprocesses der niedri-
geren mittel- und osteuropdischen mit den hoheren
westeuropdischen Preisen der Agrarproducte und an-
derer mehr —, sie wies auf die Zweckmaissigkeit eines
werthvolleren Geldstoffs als das Silber hin. Der »hi-
storische Entwickelungsgang«, mit dem damals wie
heute auch freilich etwas zu viel Wesens gemacht
wurde, fithre vom weniger werthvollen zum immer
werthvolleren Geldstoff, von Geld aus unedlen Me-
tallen oder gar aus anderen Stoffen zum Silber-, von
diesem zum Goldgelde. Der grosse Aufschwung des
deutschen Wirtschaftslebens in den letzten ein bis
zwei Menschenaltern, ein wenigstens relativ grosserer,
als wohl in jedem anderen europdischen Lande, die
grosse deutsche Volksvermehrung fordere mehr Um-
laufsmittel. Silbergeld sei vielfach zu schwer und zu
voluminds, um so leichter dehne sich dabei eine un-
gesunde Circulation von Staatspapiergeld und Bank-
noten aus. Das Gold sei aber bereits die gesetzliche
Wéhrung der Haupthandelsvélker, der Britten und
Nordamerikaner, das Hauptcirculationsmittel in den
Landern der franzosischen Doppelwidhrung. Fiir den
Welthandel, fir den internationalen Weltverkehr biete
das Gold und die Einheit des Wihrungsstoffs mit den
wichtigsten Culturstaaten der Gegenwart grosse Vor-
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theile. Die Silberwéhrung sei isolirt, die beiden an-
deren Hauptldnder der Silberwidhrung, Oesterreich und
Russland, steckten thatsdchlich in der Papierwdhrung,
aus der sie, wenn tiberhaupt, nur zur Goldwihrung
iibergehen konnten und wiirden. Nur auf der Basis
der reinen Goldwdhrung sei Uberhaupt eine Aussicht
auf Verwirklichung der Wihrungseinheit der europdisch-
amerikanischen Culturwelt. Mit dieser Wihrungseinheit
sei ein grosser, der bedeutendste und schwierigste
Schritt zur Weltmiinzeinheit gemacht, und wenn auch
die Staaten noch an nationalen aparten Miinzsystemen
festhielten, — wie denn die Vorkdmpfer unserer
Miinzreform in einem seltsamen Widerspruch mit sich
selbst gerade eine besondere nationale Miinze verlang-
ten und ja auch bei uns erreicht haben —, so sei mit
der blossen Einheit des Wahrungsstoffs schon viel ge-
wonnen. Deutschlands Beispiel werde aber bestimmend
wirken. Andere Lénder, diejenigen der reinen Silber-
wiahrung, der Doppelwdhrung, der Papierwédhrung
wirden ihm bald folgen. So sei der Uebergang
Deutschlands zur Goldwdhrung maassgebend fiir den
allgemeinen Sieg derselben in Europa und Nordamerika.
Wenn auch andere Linder, wie die asiatischen Reiche,
mit Recht nach Lage der Dinge bei der Silberwih-
rung blieben: in FEuropa gelte es die -»Entthronung
dieses bisherigen Weltherrschers«., des Silbers™ wie einer
der Matadore der Goldwiahrungspartei triumphirend

ausrief. — Und diese Argumente, neben minderwich-
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tigen mehr, schlugen denn auch durch und wir gingen
zur reinen Goldwihrung iiber.

Haben sich nun diese Voraussetzungen, Erwai-
gungen und Hoffnungen richtig erwiesen? Jedenfalls
nur theiliceise, einige und wichtige entschieden nicht.
Dagegen sind andere Umstdnde und auch Wirkungen
speciell der deutschen Miinzpolitik zum Vorschein ge-
kommen, die man meist ganz iibersehen, mindestens
nicht geniigend in Anschlag gebracht hatte.

Die vorhandene und die fortwdhrend hinzuwach-
sende Goldmenge der Erde erwies sich doch nicht so
ausreichend, als man gedacht. Sie sollte und musste
in den Landern, welche zur Goldwihrung iibergingen,
einen Haupttheil des bisherigen Silbergeldes ersetzen.
Aber schon um Deutschland geniigend mit Gold zu
versorgen, traten Schwierigkeiten ein. Wiirden die
anderen europdischen Léinder, wiirde nur das Gebiet
des lateinischen Miinzbundes Silber deplaciren und
Gold als alleinige volle Wahrung annehmen, so fehlte
dazu das nothige verfiighare Gold. Unertragliche Geld-
klemmen wiren die Folge, Steigerung des Geldwerths,
Sinken der Waarenpreise, der Preise der Immobilien
wiren in starkem Maasse sicher zu erwarten. Schon
jetzt verkiinden sich Spuren davon, wo doch nur
Deutschland und Scandinavien mit Danemark allein,
und ersteres noch nicht einmal vollstindig, das Expe-
riment durchgefiihrt haben. Die Aenderung der Ge-
treideconjunctur zu Gunsten Nordamerika” hat geniigt,
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um einen allgemeinen Druck auf den Goldgeldmarkt
auszuiiben.

Die Goldproduction ist ja immer noch stark, aber
die Nachfrage nach Gold, Dank der »Entthronung des
Silbers«, ist mehr als geniigend, um alles neue Gold
zu absorbiren. Neue Goldfelder, selbst grossen Reich-
thums, konnen aufgefunden werden, — in Afrika und
selbst noch in anderen Welttheilen. Aber, wie das
ausgezeichnete Buch von Prof. E. Siiss in Wien »die
Zukunft des Goldes« (Wien 1877) nachzuweisen sucht:
das Gold hat aus geologischen, aus rein naturwissen-
schaftlich-technischen Griinden in Zukunft »keine grosse
Zukunft mehr«. Mogen die Schliisse von Siiss etwas
zu sehr zugespitzt sein: in threm Kern sind sie allem
Anschein nach richtig, fiir kommende Jahrhunderte
gewiss praktisch ungleich wichtiger, als fiir jetzt, aber
unwichtig schon heute nicht, weniger, als so Viele (Ver-
fasser dieser Zeilen anfangs auch) glauben wollten.
Die Thatsachen stimmen damit iiberein.

Welchen DerhingnissvoUen volkswirtschaftlichen und
socialen Gefahren aber ein Land mit einem Gelde stei-
genden Werths entgegengeht, das kann gar nicht scharf
genug betont werden. Herr Bamberger rechnet wie
ein blosser Geschiaftsmann, wie ein auf Werthdiffe-
renzen ausgehender Speculant, wenn er meint: eine
Aussicht auf Verteuerung seines Geldstoffes konne
doch fiir ein Land nichts Abschreckendes haben. Ja,
wenn das Land wie ein Speculant seinen teurer ge-
wordenen Geldstoff »mit Gewinn« verdussern und sich
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des Profites aus solcher Conjunctur freuen konnte!
Aber so liegt diec Sache nicht. Das Wiahrungsgeld des
Landes ist das Object aller Geldverbindlichkeiten. Letz-
tere, also alle Schuldverhdltnisse, behalten nominell den-
selben Betrag, reell steigen sie an Werth, bez. Last
sehr mit steigendem Geldwerth, wéhrend die Preise
der Waaren, des Grundbesitzes u. s. w. damit fallen.
Es stehen also die bedeutendsten Krisen der Besitzver-
hdltnisse bei einer solchen Gestaltung der Dinge bevor,
eine Verschiebung aller privaten Vermdgens- und Ein-
kommenverhdltnisse, ein wachsender Druck gleichbleiben-
der Geldsteuern, Schulden u. s. w. Das sind wahrlich
Umstidnde, mit denen man rechnen muss.

Gegeniiber solchen Aussichten bei allgemeinerer
Annahme der reinen Goldwahrung auch nur in Europa
und Nordamerika ist es noch ein Gliick, dass Deutsch-
land und Scandinavien schwerlich so bald riele Nachfol-
ger fnden. Gewiss wird Frankreich nicht dazu ge-
horen, dessen Silbergeldmenge noch auf 2% —3 und
mehr Milliarden Francs geschétzt wird. Schon der
Baarvorrath der Franzosischen Bank von iiber 1200
Millionen Francs wiirde fast uniiberwindliche Schwie-
rigkeiten machen. Denn er und das sonstige franzo-
sische Silber waren grosstentheils auf dem Weltmarkte
zu veraussern, und wo ist der Kédufer dafiir? Selbst
zu noch so herabgesetztem Preise? Ebenso wenig
konnen etwa Italien, Oesterreich, Russland jetzt noch
ernstlich an die reine Goldwéhrung denken. Das ist
noch ein Gliick fiir Deutschland, wenn dies an seiner
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Miinzgesetzgebung festhédlt und die Goldwéihrung vol-
lends durchfiihrt, denn dann werden jene Gefahren
fehlenden Goldes und steigenden Geldwerths immer-
hin nicht so stark hervortreten, als wenn auch die
anderen Staaten dem Beispiel Deutschlands folgten.
Aber eine der wichtigsten Voraussetzungen, dass Deutsch-
lands Uebergang zur Goldwdhrung das Signal fiir die
Annahme der reinen Goldwdihrung fiir die ganze Cultur-
welt sei, wird dann hinfdllig. Und deutlicher kann
sich die Irrigkeit einer Maassregel doch nicht zeigen,
als dadurch, dass gerade die Nichterfiillung einer we-
sentlichen Voraussetzung vorliegen muss, um jene
Maassregel in ihren Folgen nicht zu einer wahrhaft

verhiitngnissvollen zu machen!



II1.

Die Nothwendigkeit einer ,Reform“ unserer Miinz-
reform.

Im ersten Abschnitt haben wir nachzuweisen ge-
sucht, dass namentlich drei wichtige Irrthiimer bei
unserer Wiéhrungs- und Miinzreform untergelaufen
sind: man hat die Menge des einzuziehenden Silber-
geldes unterschitzt, man hat die starke Silberentwer-
tliung nicht mit in Rechnung gezogen, man hat
die Goldvorrdthe der Welt und die fiir Deutsch-
land und fir andere Léander, welche etwa ebenfalls
zur Goldwéhrung iibergehen mochten, disponiblen
Goldbetrdge iliberschatzt.

Diese Auffassung der Dinge und des Causal-
zusammenhanges zwischen den einzelnen wichtigen
Thatsachen wird allerdings auch jetzt noch in den
Kreisen der unbedingten Anhinger der Goldwihrung
in Deutschland fiir unrichtig gehalten. So hat nament-
lich Soetbeer, dem alle anderen Parteigidnger der Gold-

wihrung, auch die parlamentarischen, ziemlich un-
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selbststindig folgen, noch jiingst auf dem deutschen
Handelstag im November v. J. den alten Standpunkt
eingenommen, und auf diesem Handelstage selbst
haben 84 gegen 5 Stimmen sich mit Soetbeer einver-
standen und fiir die stricte Durchfithrung der Miinz-
reform auf der Grundlage der Gesetze von 1871 und
1873 erkléart. Soetbeer selbst hat sich bald darauf in
einem Artikel der Wiener »Neuen Freien Presse« iiber
diesen Beschluss gedussert und ihn abermals zu be-
griinden gesucht.

Bereitwillig mag nun dieser von der unsrigen ab-
weichenden Meinung gegeniiber zugestanden werden,
dass tber so schwierige Punkte, wie die sichere Auf-
deckung des Caiisalzusawimenhanges in einer Erscheinung
wie der Silberentwerthungl noch manches Einzelne zwei-
felhaft bleibt. Wir haben schon oben ausgesprochen,
dass eine solche Frage hier nicht auszutragen ist. Fiir
unsere Auffassung haben wir uns auf die ausgezeich-
nete, ebenso fleissige als scharfsinnige Schrift von
Dr. O. Arendt bezogen. Mag nun Soetbeer und mo-
gen die Vertreter der Goldwdhrung in Deutschland
durch eine Beweisfiihrung, wie die Arendt'sche, nicht
iiberzeugt worden sein: immerhin darf doch Verwah-
rung eingelegt werden gegen eine Darstellung, wie sie
Soetbeer noch in neuester Zeit giebt, wenn er z. B.
in jenem Artikel der »N. Fr. Pr.« sagt, diec Behaup-
tung, dass die deutsche Miinzreform und die deutschen
Silberverkdufe die so gut wie alleinige Ursache der

starken Silberentwerthung seien, werde »immer in
3
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leichtfertigster (!) Weise aufs Neue vorgebracht«, die
betreffenden Vorwiirfe (gegen unsere Miinzreform)
wiirden »kiinftig (nach ihrer vermeintlichen Wider-
legung durch Soetbeer auf dem deutschen Handels-
tage) als abgethan gelten diirfen«, »siec wiirden bei
Niemandem, welcher die Dinge unbefangen und mit
Nachdenken beurtheile, mehr den mindesten Eindruck
machen.« Mit solchen absprechenden Worten streut
man dem grossen Publikum nur Sand in die Augen.
Im Ausland ist unter Praktikern und Theoretikern die
von uns hier dargelegte Ansicht iiberwiegend vertreten,
in Deutschland findet sie immer mehr Anhédnger. Ich
selbst, der frither auch mehr der anderen Ansicht hul-
digte, bin durch die Arendt’sehe und durch die Be-
weisfilhrung anderer Bimetallisten im Wesentlichen
iiberzeugt worden. Schaffe hat sich soeben in seinem
neuen Werke iiber Steuerpolitik ebenso ausgesprochen,
Lexis in Schmoller’'s neuem Jahrbuch, Neuwirth in
Conrad’s Jahrbiichern stehen im Wesentlichen nicht
anders. Es ist mir bekannt, dass andere deutsche
Fachminner nunmehr ebenso urtheilen. Wir sind na-
mentlich der Meinung, dass die neuere Beweisfiithrung
Soetbeer’s nicht im Stande war, die auf ihn und auf die
Partei der reinen Goldwihrung gemachten Angriffe zu
entkriften. Zugegeben, dass noch einzelne strittige Punkte
bleiben: mit hohen Worten von oben herab, wie jenen
Soetbeer’schen, lassen wenigstens wir uns nicht impo-
niren. Auch die Autoritit des Votums des Handels-
tages in Ehren. Wer aber weiss, wie in solchen Ver-
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Sammlungen Voten zu Stande kommen, wie wenige
einzelne Handelskammern wirklich iiber die hinldng-
lich theoretisch und praktisch gebildeten Personen ver-
fligen, die im Stande sind, eine eigene Meinung in so
schwierigen Fragen auf Grund von Studien und von
Durcharbeitung des Thatsachen - Materials zu ent-
wickeln, — wie vielmehr regelmaissig Voreingenom-
menheit in solchen Fragen unter den Vertretern der
Handelskammern besteht, wer das Alles weiss, dem
wird auch jene Resolution des deutschen Handelstages
nicht eben sehr imponiren.

Jedenfalls moéchten wir andere Kreise bitten, iiber-
zeugt zu sein, dass die Sache des internationalen Bi-
metallismus mit sehr beachtenswertheil Griinden vertreten
wird, dass die Bedenken der reinen Goldwdhrung in
Deutschland ton vielen véllig unbefangenen und fach-
mdnnisch kompetenten Urtheilern, trotz der Herren Soet-
beer, Bamberger u. a m., anerkannt werden. Auch die
Widerlegung der verschiedenen bimetallistischen Ein-
wande durch Soelbeer gilt wenigstens bei vielen Fach-
minnern keineswegs fiir gelungen.

Speciell sei das hier noch einmal in Betreff der
Befiirchtungen wegen bevorstehender Knappheit des
Goldes betont. Es wird uns noch neuerdings wieder
von Soetbeer vorgerechnet, der in den Culturstaaten
gegenwirtig vorhandene Vorrath von Gold in Miinzen
und in Barren sei mindestens 13 bis 14 Milliarden
Mark, gegen weniger als 7 Milliarden um 1847, die
jahrliche Goldproduction sei immer noch 400 Mill. Mark,
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allerdings gegen die 50er Jahre zuriickgegangen, aber
es lasse sich keineswegs fiir die Zukunft ein weiterer
progressiver Riickgang voraussetzen. Ein solcher Gold-
vorrath sei ein ausreichend solides Fundament, die
Crediteinrichtungen wiirden im Uebrigen den Baar-
geldbedarf vermindern. Diese Beweisfithrung ist durch-
aus nicht so iiberzeugend. Die weitere Abnahme der
Goldproduction erscheint nach der naturgegebenen
Technik der Goldgewinnung wahrscheinlich, entspricht
allen fritheren und auch wieder den neueren Erfah-
rungen in Californien und Australien. Die Verdoppe-
lung des Vorraths an Goldgeld seit einem Menschen-
alter (1847) ist ja freilich bedeutend, aber welche Zu-
nahme der BevoOlkerung und des Verkehrs weisen
seitdem Grossbritannien, Deutschland, vollends Nord-
amerika, Australien u. s. w. auf! Wie ungemein ist auch
der Geldbedarf gestiegen und trotz aller Entwickelung
der Creditwirthschaft in weiterem Steigen begriffen!
Geht wirklich Nordamerika vollstindig zur Goldwéh-
rung iber, entwickelt sich der Verkehr am Stillen
Ocean wie bisher, so bleibt es durchaus fraglich, ob
Europa, ob vollends Deutschland immer auf eine genii-
gende Versorgung mit Gold sicher rechnen kann.
Wenn aber jetzt die Partisane unserer deutschen
Goldwihrung einfach die Sache so wenden, als "konne
Jjedenfalls Deutschland diesen Schwierigkeiten gegeniiber
ruhig sein und sei viel weniger, als z. B. Grossbritan-
nien (wegen Indiens), Frankreich und der lateinische
Miinzbund (wegen der daselbst bereits fiihlbaren, der
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Doppelwédhrung zu verdankenden Ueberfiillung mit
Silber) und auch als Nordamerika (wegen seines Sil-
ber-Bergbaues in Nevada) an einer Aenderung der
Miinzgesetzgebung und an etwaigen Staatsvertrigen
iber das Werthverhiltniss von Gold und Silber inter-
essirt, — so wird hier entschieden der wahre Sachver-
halt unrichtig dargestellt. Denn an eine isolirte Gold-
wiahrung Deutschlands, nur neben England, hat man
eben frither nicht gedacht, sondern, wie im zweiten
Abschnitt dargelegt wurde, gerade die Aussicht, im
Golde den allgemeinen Wihrungsstoff der Culturvilker
zur eigenen Wiahrung zu wéhlen, war fiir unsere
Miinzreform mit maassgebend. Auch eine solche isolirte
Goldwihrung unterliegt aber aus den erorterten Griin-
den dem Bedenken, dass Goldknappheit und steigender
Geldwerth eintritt. Wir besitzen indessen die reine Gold-
wdhrung ja noch gar nicht, sondern haben, zwar nur
die letzten, aber doch immerhin noch recht schwierige
und kostspielige Schritte zur Erreichung dieses Zieles
zu machen: den Verkauf von 4—500 Millionen Mark
Silber und den Bezug von neuem Golde dafiir aus
dem Auslande. Das ist doch um so mehr noch einmal
ernstlich zu iiberlegen, als man die Erreichung des
Ziels, die Goldwéhrung, gar nicht mehr so unbedingt
wiinschenswerth nennen kann. Die Unvermeidlichkeit
aber endlich, im System der Goldwidhrung, neben den
umlaufenden Goldmiinzen fiir die grosseren Umsitze,
den Klein- und Mittelverkehr dennoch mit Miinzen aus
dem »entthronten« Metall, aus Silber zu speisen, hat
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audi hier schon bei uns sehr bedenkliche Zustinde ge-
schaffen, die bei voller Durchfiihrung der Goldwahrung
und weiterem Sinken des Silberpreises gegen Gold nur
noch gefihrlicher zu werden drohen.

Manche Heisssporne der Goldwdhrungspartei —
am Weitesten ging hierin auf dem jlingsten volks-
wirthschaftlichen Congress Dr. Hertzka aus Wien —
geriren sich immer so, als ob das Silber iiberhaupt den
Verkehrsbediirfnissen eines hoher civilisirten Volkes gar
nicht mehr entspreche. Sie klagen iiber die »Last« des
Silbergeldes im Portemonnaie, indem sie, wie so oft
in wirthschaftlichen Dingen, ganz einseitig vom Stand-
punkte der »oberen Zehntausend« die Sache auffassen.
In Oesterreich hat die lange Papiergeldwirthschaft es
in den letzten Jahren zu Wege gebracht, dass die neu
auftauchenden Silbergulden (wie aus einer Art Co-
quetteriec mochte man sagen!) in gewissen Kreisen fast
in Verruf gethan wurden. Wie ist denn aber die
Sachlage auch bei der Goldwéhrung? Die ungeheuere
Masse der tiglichen kleinen Umsdtze von einigen 90 pCt.
der Bevilkerung bewegen sich in einer Werthhéhe im
einzelnen Fall, die gar nicht durch Goldmiinzen darge-
stellt werden kann. Auch die »oberen Zehntausend«
haben tédglich eine Menge kleine Zahlungen zu machen,
fiir deren Bewerkstelligung es des Silbergeldes unbe-
dingt bedarf. Mit der Goldmiinze kann man bei uns
schwer unter einen Werthbetrag von 10 MC herunter-
gehen. Das goldene Fiinfmarkstiick ist ebenso unbe-

quem nach unten, wie das silberne plumpe Fiinfmark-
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stiick nach oben. Die »Natur der Dinge«, der hohe
specifische Werth von Gold néthigt also unter allen
Umstédnden, fiir die Theilungen des Goldstiicks Silber
als Minzstoff zu wihlen. Hier zeigt sich aber nun,
dass die wenigstens relative Stabilitdt des Werthver-
héltnisses von Silber zu Gold auch fiir das System
der Goldwéhrung in hohem Maasse wiinschenswert!),
ja nothwendig ist, um nicht grosse Wirren des Miinz-
wesens zu riskiren.

Unvermeidlich muss man namlich auch hier zu-
nédchst eine bestimmte Werthrelation zu Grunde legen,
nach welcher die Silbermiinze gepriagt wird. Aber
wiahrend man im System der Doppelwdihrung Garantieen
schafft, welche wenigstens anndhernd die Ueberein-
stimmung der gesetzlichen und der Relation im freien
Verkehr verbiirgen, fehlen solche Garantieen véllig im
System der Goldwdihrung. Eine stdrkere Verdnderung
zu Gunsten oder zu Ungunsten des Silbers fiihrt dann
nothwendig zu Missstinden. Das zeigt sich gerade in
den letzten Jahren im deutschen Miinzwesen.

Wir pragen nach unseren neuen Gesetzen 10 Jf:
Reichssilbermiinzen pro Kopf nach der Relation von
13.95:1, d. h. aus cinem Pfunde feinen Silbers 100
Mark, statt bloss 90 wie es dem fiir die Umrech-
nung der Geldschulden entsprechenden Verhéltniss von
15.5:1 und dem fritheren Tlialermiinzfuss gemaiss sein
wiirde. Auch bei dieser Relation von 15.5:1, die
mittlerweile sich fiir Silber so sehr verschlechtert hat
— 18:1 u. s. w. — sind unsere neuen Silbermiinzen
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also von vornherein um 10 pCt. entwerthet, d. h. das
Markstiick ist nicht wirklich 1 ;# Gold, sondern nur
910 v4l. Gold werth. FEine solche grundsdtzliche Minder-
werthigkeit der Silbermiinze oder mit anderen Worten
die Ausprdgung aller Silbermiinzen als eine Art Scheide-
miinze ist bei der Goldwéhrung aus einem ganz ent-
scheidenden Grunde geboten und besteht deshalb auch
in England. Sie muss namlich davor schiitzen, dass
bei einer etwaigen Steigerung des Silberwerthes gegeniiber
Gold im Weltverkehr die Silbermiinze eingeschmolzen, ex-
portdat und der Verkehr des unentbehrlichen Geldes zur
Bewerkstelligung der kleinen Umsdtze beraubt werde.
Jene Relation von 13.95:1 schiitzt uns hiervor, so
lange im Weltverkehr Silber nicht etwa noch mehr
gestiegen wire. Indem man einige bekannte Cautelen
der Scheidemiinzpolitik anwendet — die Silbermiinze
nicht frei auf Verlangen der Privaten priagt, sondern
sie in einer fest beschriankten Menge halt, bei uns
jetzt 10 J(, pro Kopf, sie nur fiir einen kleinen Werth-
betrag zum gesetzlichen Zahlmittel macht, bei uns bis
zu 20 JC, sie auf Verlangen der Besitzer an offent-
lichen Kassen gegen Goldmiinze einldst, wie ebenfalls
bei uns in Betrdgen von mindestens 200 </, — ga-
rantir! man auch unter ruhigen Verhdltnissen ziemlich
sicher den festen Cours der Silbermiinze, d. h. ihren
hoheren Nennwerth trotz des geringeren Metallgehalts.
Allein die Lage ist doch hier schwieriger und ungiin-
stiger, als bei der gewdhnlichen Scheidemiinze im Sy-
stem der Silberwéhrung oder der Doppelwéhrung, und
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auch als bei der wirklichen Scheidemiinze, unserer
heutigen Nickel- und Kupfermiinze, im System der
Goldwéhrung.

Von solcher Scheidemiinze braucht man doch re-
lativ nur kleinere Beitrdge. Wir diirfen gesetzlich an
Nickel- und Kupfermiinze 2y2 JC. pro Kopf prégen,
was ca. 110 Millionen Mark ergébe. Aber wir haben
schon bei 44.76 Millionen Mark im Jahre 1877, also
bei ca. | pro Kopf, innegehalten, weil der Verkehr
gesittigt schien. An Silbermiinzen, die als Theilstiicke
zwischen der Scheidemiinze und der Goldmiinze die-
nen, haben wir mit 10 ¢f. pro Kopf oder den bisher
gepragten ca. 427 Millionen Mark kaum genug, trotz-
dem wir goldene Fiinfmarkstiicke miinzten und Reichs-
papiergeld in Fiinfmarkscheinen ausgegeben haben. In
normalen, ruhigen Verhiltnissen bietet eine so grosse
Summe minderwerthiger Silbermiinze auch kaum Ge-
fahren. Aber ganz anders wird das in unruhiger Zeit,
daher vor Allem in Kriegszeit. Da beginnt man auf
den geringeren Metallgehalt der Silbermiinze zu ach-
ten, die Speculation beméachtigt sich nur zu leicht der
Sache, es zeigt sich ein Agio fiir Gold, ein Disagio
fiir Silbermiinze, den offentlichen Kassen stromen die
Silbermiinzen zur Einlésung zu, aber diesen Kassen
fehlen die Goldvorrdthe zu diesem Zwecke. Mancher
»praktische Freund der Goldwihrung« operirt dann
als Valuta-Speculant und die Zerriittung des Geldwesens
beginnt.

Natiirlich ist eine solche Gefahr um so grésser, je
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héher der Betrag der ausgegebenen Silbermiinze, je
stdrker die Minderwerthigkeit derselben ist und je leich-
ter ein Land in politische Verwicklungen und dergl. ge-
rath. Deshalb wiirde es auch sehr bedenklich sein,
wenn der Plan, die Reichssilbermiinze noch zu ver-
mehren, verwirklicht wiirde. Allerdings spricht Man-
ches dafiir, dass wir noch mehr Miinze in der Werth-
grosse von | oder 2 <Jf. bediirfen, und die Goldpartei
hat denn auch die Verlegenheiten, das eingezogene
Silber zu verdussern, durch eine Vermehrung der neuen
Silbermiinze bekdmpfen wollen: von ihrem Standpunkte
aus vollends ein bedenklicher Vorschlag. In ruhiger
Zeit mag sich das machen lassen. Aber wenn wir
z. B. in einen neuen Krieg mit 540 Mill. Mark Silber-
miinze (12 JC. pro Kopf) treten, die schon nach dem
Gesetz 10 pCt., nach dem jetzigen gesunkenen Silber-
werth aber 25 pCt. minderwerthig ist — das Mark-
stiick also nur ca. 75 Pfennig Goldwerth, — woneben
noch 156 Millionen Mark Reichskassenscheine existiren,
fir die das Reich auch die stete Einlosung in voll-
wertigem Geld versprochen hat, ohne letzteres da-
fir irgend disponibel zu haben, — dann sind die
traurigsten Geldwirren fast gewiss. Unsere, verglichen
mit England, soviel unsicherere politische Lage in
der Mitte Europa’s ist hier auch ein zu beachtender
Factor.

Die unerwartete starke Entwerthung des Silbers hat
aber auch schon jetzt den Zustand der Beichssilbermiinze
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kaum mehr haltbar gemacht. Liasst sich im System der
Goldwahrung fir Silbermiinzen von | und 2 —
das Finfmarkstiick ist schlechterdings ganz verwerf-
lich — eine Minderwertigkeit von 10 pCt. allenfalls
noch rechtfertigen: fiir eine solche von 25 pCt. fehlt
jede Rechtfertigung. Bleibt wirklich, wie die Anhén-
ger der Goldwidhrung meinen, Silber auf seinem nie-
drigen Stande, dann miisste baldigst, vor einer etwaigen
neuen politischen Krisis, an eine véllige Reform unserer
neuen Reichssilbermiinze gegangen werden, grade wenn
wir bei dem gesetzlich angenommenen System der
Goldwihrung bleiben. Im jetzigen Zustand liegt eine
enorme Prdmie fiir die Nachahmung dieser Miinze, die
sogar mit grossem Gewinn noch besser als die officielle
Silbermiinze von Privaten hergestellt werden konnte.
Ein seltsamer Zustand, in den wir hineingerathen sind!

Angesichts dieser vollig unleidlichen Verhdltnisse
unserer neuen Silbermiinzcirculation will denn auch
der Einwand der Goldpartei, man solle doch an dem
eben der Vollendung entgegengehenden Bau nicht
schon von Neuem riitteln, wenig besagen. Der Baei
droht in jeder grossen Krise zusammenzubrechen — und
muss unter allen Umstdnden, so lange es Zeit ist,
auch wenn wir bei der Goldwihrung im Uebrigen
bleiben, eine tiefgreifende Reparatur erleiden: -eine
'"wReform u .serer Miinzreform«, ist auch in diesem Falle,
Jja grade in diesem Falle geboten. Gelingt es dagegen
unter unserer Mitwirkung durch internationale miinz-
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politische Maassregeln den Silberpreis wieder erheb-
lich, womdglich auf den fritheren Stand, zu erhéhen,
dann sind wir dieser Nothwendigkeit, unsere neue
Silbermiinze zu reformiren, wenigstens theilweise ent-
hoben und ersparen dabei an Kosten bedeutend.



Iv.
Quid faciamus nos!

Das Ergebniss unserer vorausgehenden Erorterun-
gen ldsst sich kurz dahin zusammenfassen: es sind
erhebliche thatsdchliche Irrthiimer bei unserer Miinz-
reform untergelaufen; das erstrebte Ziel der reinen
Goldwdhrung hat sich nicht nur viel schwerer erreichbar
gezeigt, als friiher auf irgend einer Seite vorausgesetzt
wurde, wir sind auf dem Wege nach diesem Ziele auch
ganz gegen unser Erwarten ziemlich allein geblieben
(denn die Nachfolge Skandinaviens allein geniigt doch
nicht) und das Ziel selbst hat sich immer weniger als
richtig und als erstrebenswerth erwiesen; die Miinzver-
héltnisse endlich, welche wir auf dem bisherigen Wege
herbeigefiihrt haben, lassen sich nicht als dauernd halt-
bar bezeichnen und verlangen fiir sich selbst wieder eine
Reform, grade trenn wir das Ziel unserer Miinzgesetz-
gebung von 1871 und 1873 festhalten und die weiteren
Schritte zur vollen Erreichung desselben thun.

Was wird unter diesen Umstdnden seitens der
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praktischen Wihrungs- und Miinzpolitik geschehen
miissen?

Von dem doch nur ganz vereinzelt aufgetauchten
Plan einer voélligen Riickkehr zur alten reinen Silber-
wiahrung sehen wir ab. Alsdann sind es im Wesent-
lichen drei Vorschlige, von drei Parteien vertreten,
welche in Erwédgung kommen.

Von der einen Seite wird die Parole: »Abwarten«
und »vorliufig den Status quo erhalten« ausgegeben.
Auf diesem Standpunkte scheint — oder schien
wenigstens vorigen Winter bei der Miinzdebatte am
24. Februar 1880 im Reichstage — die Reichsregierung
zu stehen. Daher: vorldufige Sistirung der weiteren
Silbereinziehungen und Silberverkdufe, namentlich auch
mit Riicksicht auf die finanziellen Verluste.

Von der zweiten Seite, derjenigen der unbedingten
Anhdnger der reinen Goldwdihrung und unserer Miinz-
gesetze, wird die rasche und energische Durchfiihrung
der begonnenen und ja in der That zu einem grossen
Theil bereits bewerkstelligten Miinzreform verlangt.
Daher baldige Wiederaufnahme der Silberthaler-Ein-
ziehung und Verkauf des Silbers nach dem sich bie-
tenden Preise; Bezug von Gold dafiir aus dem Aus-
lande ; baldige Ausfiihrung des Reichsgesetzes vom
6. Januar 1876, wonach die Thaler der Reichssilber-
miinze gleichgestellt, also nur fiir Zahlungen bis zu
20 jft. als gesetzliches Zahlmittel erklart und an Reichs-
kassen auf Verlangen gegen Gold eingelost werden

sollen, — was natiirlich eine vorherige Verminderung
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der Thaler auf einen »ungefihrlichen« Gesammtbetrag
voraussetzt; endlich nur eventuell, zur Erleichterung
der Beseitigung der Thaler und zur besseren Befrie-
digung des Bedarfs des Verkehrs an kleinem Silber-
gelde, — eigentlich ein Verlegenheitsvorschlag der
Goldpartei, im Widerspruch mit der sonstigen Miinz-
politik derselben — eine erhéhte Ausprdigung von
Reichssilbermiinze, besonders in 1- und 2-Markstiicken,
jedenfalls geméss der gestiegenen Volkszahl, was jetzt,
gegeniiber 1875, auch bei der gesetzlichen Norm von
10 Ji. pro Kopf, eine Vermehrung um ca. 23 Millionen
Mark, oder bei einer Erhohung dieser Norm auf 127
um ca. 113 Millionen Mark gestattete. Dadurch finde
ein noch nicht realisirter Silberbarrenbetrag aus den
fritheren Einziehungen (ca. 340 000 Pfd. Silber) sofort
seine Unterkunft und der Betrag der noch einzu-
zichenden Thaler verminderte sich im Verhéltniss,
also wohl von 420—470 auf 330—380 Millionen Mark.
Der Verlust aus der Verdusserung dieser beiden Posten
— ungefdhr zum jetzigen Londoner Silberpreise (circa
52 Pence) — wire dann noch etwa 15 pCt. oder
ca. 54—60 Millionen Mark. Diese Maassregeln ver-
traten auch die beiden Parteiversammlungen, der
volkswirthschaftliche Congress und der deutsche Han-
delstag, im letzten Herbst in ihrer grossen Majoritit.

Von dritter Seite endlich, zu der sowohl die un-
bedingten internationalen Bimetallisten, als auch manche
Andere gehoren, die das Ziel der reinen Goldwihrung

und die sich dabei ergebenden Miinzzustinde fiir
4
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Deutschland jetzt fiir bedenklich halten, den bimetallisti-
schen Griinden Gewicht beilegen, aber iiber die Mog-
lichkeit internationaler Wihrungsvertrage doch noch
nicht ganz die Zweifel verloren haben, — von dieser
Seite wird wenigstens die Vorbereitung praktischer
Schritte in Betreff solcher Vertrige verlangt. Zu dem
Zwecke konnte etwa zundchst eine amtliche, bei uns
eine Reichsenquete erfolgen, um nach nochmaliger
Priifung aller einschlidgigen Thatsachen und Verhilt-
nisse sich iiber ein festes Programm zu einigen, welches
den weiteren Weg vorzeichnete. Sollte sich hier, was
allerdings auf dieser Seite nicht erwartet wird, aber
doch im Interesse allseitiger Unbefangenheit und Bil-
ligkeit mit erwogen werden muss, die "Unrichtigkeit
der bimetallistischen Tendenzen oder doch die Un-
fhunlichkeit und Unausfiihrbarkeit betreffender Staats-
vertrdge ergeben, so wire ja der Weg der Gold-
wiahrungspartei auch von dieser Seite aus als richtig
anerkannt. Sollte umgekehrt, wie wir es vermuthen,
eine solche Enquete die bimetallistische Beweisfiihrung
unterstiitzen, so wirde sodann von der deutschen
Reichsregierung den néchstbetheiligten fremden Re-
gierungen, daher besonders der nordamerikanischen,
der franzosischen und italienischen und auch der bri-
tischen, die Bereitwilligkeit zu erkldren sein, sich an
internationalen Miinzconferenzen bimetallistischer Ten-
denz zu betheiligen. Dann wiirde ja freilich erst der
praktische Beweis zu liefern sein, ob Wahrungsvertrige
uberhaupt und unter welchen Staaten sie sich ver-
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wirklichen liessen. Ein discutables Programm fiir
solche Vertrdge hat die Schrift von Arendt bereits
entworfen.

Den Vorschlag einer solchen Enquéte betrachte ich
allerdings mehr als eine Concession an die Gegner, an
die Goldwéhrungspartei, denn als etwas gegenwirtig
noch unbedingt Nothwendiges. Nach meinem Dafiir-
halten, nach allen neuen Erfahrungen und der viel-
faltigsten Discussion der Thatsachen und Probleme,
wobei ich &dusser auf Arendt's Schrift, die die erste
Stelle behauptet, namentlich auf die neuesten kritischen
Arbeiten von Lexis und Neuwirth und auf Schdffle’s
Erorterungen hinweise, ist die Sache spruchreif und
das Verdict gegen die reine Goldwidhrung, wie sie un-
sere Miinzgesetze von 1870 und 1873 bezielen, zu
fillen. Ich wirde daher kein Bedenken an einer
unmittelbaren Betheiligung des Deutschen Reichs an
internationalen Conferenze!! bimetallistischer Tendenz
sehen, auch ohne dass man vorher noch einmal eine
amtliche speciell deutsche Enquéte anstellt. Mein be-
ziiglicher Vorschlag einer solchen Enquete auf dem
volkswirthschaftlichen Congress im October 1880 war
wesentlich als eine solche Concession an die Gold-
partei gemeint, ohne freilich bei den Gegnern auch
nur in dieser Hinsicht Verstdndniss zu finden.

In Uebereinstimmung mit der deutschen Gold-
partei mochte ich mich nun zunichst gegen die Parole
»Abwarten« erkldren. Eine solche Politik ist ja frei-

lich bequem, man vergiebt sich damit auch dem Aus-
3
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lande gegeniiber nichts, und ohne Zweifel liegt die
Sache augenblicklich so, dass kein Staat recht die
Initiative fiir bimetallistische Vertrdge ergreifen und
dadurch den Anschein erregen mochte, als seien seine
Wihrungs- und Miinzverhéltnisse solcher Vertrdge be-
sonders bediirftig. Die diplomatische Tactik spielt
hier mit. Aber einerseits tduscht man durch solche
diplomatische Reserve doch Niemanden, und anderer-
seits gestattet der heutige Zustand unseres Geld- und
Creditwesens ein lidngeres Abwarten in unserem
eigensten Interesse in der That nicht. In diesem
Punkte kann ich auch Lexis nicht ganz beistimmen,
wenn er, obgleich ebenfalls fiir ein Transigiren mit
dem Bimetallisms plddirend, meint, »der gegenwér-
tige Zustand der Dinge konne aufrecht erhalten wer-
den, ohne dass grossere Inconvenienzen auftreten, als
auch bei dem Versuch der Fortsetzung der Silber-
verkdufe zu erwarten wiren.« Mir sclieint, dass der
jetzige Zustand unseres Geld- und Creditwesens schon
in politisch ruhigen, in Friedenszeiten, grosse Bedenken
hat und in gewissen Perioden zu erheblichen Stérungen
fuhrt. 1In politisch unruhigen, in Kriegszeiten, droht er
aber wahrhaft verhdngnissvoll zu werden.

Sehen wir von der Nickel- und Kupfermiinze ab,
die, als eigentliche Scheidemiinze in méassigem Betrage
ausgegeben, kaum Verlegenheiten bereiten kann. Auch
von dem sog. 'wungedeckten«, d. h. nicht mit Metallgeld
gedeckten Theil unserer Reichsbank- und sonstigen
Banknoten will ich hier nicht reden. Einmal ist der
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Betrag derselben nicht so hoch, sodann aber sind diese
Banknoten alle solid durch Wechsel und indirect durch
das Stammkapital der Banken gedeckt. Das wird von
den einseitigen Gegnern der Banknote meist nicht ge-
bithrend gewiirdigt. Und doch lehrt die Geschichte,
selbst der Franzosischen Bank in den unerhorten
Katastrophen von 1848 und 1870, dass gute Bank-
wechsel zwar momentan einmal unbezahlt bleiben
konnen, aber immer bald eingeldst werden und schliess-
lich fast keine Verluste bringen. Von dieser Seite der
»ungedeckten« Banknoten drohen uns kaum ernstliche
Gefahren: vielmehr von Seite der »gedeckten«, weil,
Dank dem Zustande unseres Geldwesens, die »baare
Deckung« eine ungeniigende Qualitit besitzt.

Wir haben jetzt 427 Millionen Mark Reichssilber-
miinze, die 25 pCt., ca. 500 Millionen Mark Silberthaler,
die 15 pCt. weniger Metallgehalt haben, als ihrem
heutigen Nennwerth nach Goldmark entspricht, also
ca. 927 Millionen Mark minderwerthiges Silbergeld,
selbst wenn die Thaler etwas zu hoch veranschlagt
sein sollten 20 <(, pro Kopf der Bevdlkerung.
Dazu kommen ca. 156 Millionen Mark Reichskassen-
scheine, ohne Zwangscurs, nominell auf Verlangen
des Inhabers tédglich gegen vollgiltiges Geld (also vor-
laufig auch durch Thaler, wenn es an Gold fehlen
sollte) an Reichskassen einlosbar. Aber das Reich hat
dafiir gar keine disponiblen Fonds. Man hat mitunter
auf den Reichskriegsschatz von 120 Millionen Mark
hingewiesen, der Betrag, auf den durch langsame
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Einziechungen bis 1890 die Reichskassenscheine all-
milig vermindert werden sollen. Aber jener Kriegs-
schatz in Spandau ist kein Einlosungsfonds, hat mit
den Reichskassenscheinen nicht das Mindeste zu thun
und dient ja ganz bestimmten Zwecken, der Mobil-
machung u. s. w. Die Reichsbank ist mit der Ein-
l6sung dieser Scheine betraut und nimmt sie in Zah-
lung an. Dafiir liegen auch meist einige 40 Millionen
Mark davon in der Bank, nominell in einer Hinsicht
zum Baarfonds gehorend, reell die Mittel der Bank
pro tanto schwichend und die Notenemission um so
viel vermehrend, ein permanenter, nichts weniger als
erwiinschter ungedeckter unverzinslicher Credit der
Bank an das Reich. Wie wiirden diese Scheine, vollends
die grossen 50-Markscheine, erst in einer politischen
Krisis zur Bank stromen! Einschliesslich der 156 Mill.
Mark Scheine also ca. 1080 Millionen Mark reines oder
partielles Creditgeld! Auf den Kopf 24 Mt.| Sind wir
mit diesem Zustand nicht der »Papiergeldwirthschaft«
nédher, als je bei der ehemaligen Silberwédhrung?!
Diesen 1080 Millionen Mark {ohne Nickel- und
Kupfermiinze) stehen — wie viel Goldmiinzen der Reichs-
wdhrung gegeniiber? Vom Reichskriegsschatz abgesehen,
der ja jetzt ausserhalb der Circulation ist, schwerlich
iiber 1400 Millionen Mark, vielleicht noch weniger. Bei
dieser Ziffer ist nur ein Abfluss ins Ausland und eine
Einschmelzung von c. 200 Millionen Mark angenommen.
Auf der Gegenseite muss man freilich auch an die
fremden Goldmiinzen in Deutschland denken. Also
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ca. 2500 Millionen »Geld« (ohne die Banknoten) und
davon nur ca. 56 pCt., wenig iiber die Hdlfte, voll-
werthig !

Natiirlich leidet unter diesem Zustande vor Allem
die Reichsbank. Sie verdffentlicht bekanntlich nicht,
wie sich Gold und Silber (und hier weiter die Thaler
und die Reichssilbermiinze) in ihrem Metallvorrath —
neuerdings ca. 550—580 Mill. Mark — vertheilen. Der
Goldbetrag wird betrdchtlich schwanken, ist jetzt wohl
wieder hoher, als vorigen Herbst, aber ob er durch-
schnittlich auch nur ca. 3/5 dieser Summe oder ca. 300
bis 350 Millionen Mark erreicht? Man hat o6fters schon
vermuthet, er sei viel kleiner. Jedenfalls drohen bei
diesem Zustand der Dinge, sobald die fremden
Wechselcourse ungiinstig stehen, bestéindig empfindliche
Discontoerhéhungen, die das reelle Geschift belasten
und erschweren, ohne dass ihr Erfolg immer sicher ist.
Auch hdufgere Aenderungen des Bankdisconts werden
durch diese Sachlage mit veranlasst und sind vom
Uebel. Die Verhiltnisse im letzten Herbst haben ge-
zeigt, wie penibel die Lage der Bank infolge unserer
Miinzzustinde wird.

Diese Umstinde sind erheblich genug, um die Fort-
dauer des jetzigen Zustandes des Miinzwesens auch in
Friedenszeiten als recht bedenklich erscheinen zu lassen.
Nun aber vollends unruhige, gar KriegszeiVen! Unsere
geographische Lage, unser politisches Verhiltniss zu
den grossen Nachbarmichten im Westen und Osten
nothigt uns einmal auch hier im Geld- und Credit-
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wesen zu grossere?- Vorsicht. Wir dirfen nicht so
ungestraft thun, was etwa Nordamerika, auch England
wagen konnen. Bleibt der Status quo im Geldwesen,
so riskiren wir im néchsten Kriege schon im Beginn,
auch wenn der Sieg wieder unseren Fahnen folgt, eine
zerriittete Valuta, mit allen ihren verheerenden wirth-
schaftlichen und — politischen Folgen.

Daher: lieber unbedingt den letzten Schritt zur
Durchfiihrung der Goldwdhrung bald machen, die halbe
Milliarde Silberthaler gar abstossen und Gold dafiir
kaufen, als lingere Erhaltung des Status quo. Die
finanziellen Verluste sind in dieser Frage nicht der
entscheidende Punkt. Darin stimme ich der Goldpartei
bei. Ein Abwarten aus finanziellen Griinden hitte
doch iiberhaupt nur Sinn, wenn ohne eine principielle
Aenderung der deutschen Wihrungs- und Miinzpolitik
eine Steigerung des Silberpreises in Aussicht sténde.
Das Festhalten an unseren Miinzgesetzen wie das Ab-
warten war bisher fiir das Ausland (lateinischer Miinz-
bund, Nordamerika) ein Grund zu &hnlicher »abwar-
tender« Politik. Ich flirchte, wir gefdhrden uns dabei
am Meisten.

Sollen wir aber deshalb unbedingt die Wege der
deutschen  Goldwdhrungspartei wandeln? Meines Er-
achtens: Nein, aber allerdings Ja fiir den Fall, dass
eben nicht die oben besprochene bimetallistisehe Richtung
verfolgt wird. Die baldige Durchfiihrung unserer Miinz-
gesetze ist besser, als die Andauer des jetzigen, keine
Partei befriedigenden Zustandes.  Aber, wie in den



57

friitheren Abschnitten gezeigt wurde, die Lage unserer
Reichssilbermiinze, eine Unterwerthigkeit von 25 pCt.
beim heutigen, ohne Aenderung der deutschen Miinz-
politik schwerlich steigenden Silberpreise, ist unertrdg-
lich. Eine natiirlich auch sehr kostspielige Umpragung
dieser Miinze wire nothwendig, — wenn man den
Werth der letzteren von 75 auf 90 pCt. Goldwerth
wie nach unserem Gesetz von 1873 erhohen wollte,
kostete das circa 60 bis 65 Millionen Mark! — und
wiare doch gegeniiber weiterem Sinken des Silbers
nicht einmal ein endgiltiges Hilfsmittel. Die reine
Goldwidhrung Deutschlands bliebe aber vereinzelt, da
unsere Nachbarn sie nicht annehmen konnen, und sie
bote jene geschilderten Gefahren steigenden Geldwerths,
haufiger Geldkrisen u. s. w.

So bleibt fiir mich der dritte der obigen Wege der
zu bevorzugende: eventuell eine amtliche Untersuchung
der Wihrungsfrage und danach oder auch ohne eine
solche sofort einleitende Schritte zur Anbahnung inter-
nationaler vertragsmdssiger Doppelwdhrung, oder min-
destens, wenn dies doch noch misslich oder zu schwierig
und verfritht erscheint, zur Anbahnung internationaler
Vertréige iiber einige Punkte der inneren Wihrungs- und
Miinzpolitik.

Ich zweifle allerdings mit der Goldpartei, ob
England gegenwartig oder in absehbarer Zeit fiir wirk-
liche weltvertragsmissige Doppelwédhrung zu gewinnen
sei. Da ich die von Amerika her, mitunter auch in
Deutschland (von Kardorff) empfohlene pessimistische
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Politik nicht billigen kann, némlich die Goldwéhrung
bei uns und in den Vereinigten Staaten um jeden
Preis durchzufiithren und Silber ganz zu demonetisiren,
um durch die dann erst zu erwartende noch argere
wySilbernoth«. England und andere Anhdnger der reinen
Goldwahrung von ihrem Vorurtheil zu heilen, da ich
vielmehr glaube, dass wir uns mit solcher Politik zu
sehr ins eigene Fleisch schneiden, kann ich mich mit
derartigen Vorschlagen nicht einverstanden erkléren.
Wohl aber glaube ich, dass von England feste Garan-
tien fir Aufrechterhaltung der freien Silberpragungen
in Indien zu erlangen wiren, — kein unwichtiger
Punkt. Auch erscheint es nach neueren competenten
Stimmen aus dem Lager der britischen Goldpartei
selbst nicht unmoglich, dass England eine Reform
seiner Silbermiinzen — Erhohung des Silbergehalts
derselben, was ohnehin bei dem jetzigen Stand des
Silbers nothwendig erscheint, und einige Vermehrung
der Silbermiinze — zugestdnde. Im Uebrigen mdchte
ein Vertrag zunidchst zwischen Deutschland-, dem latei-
nischen Miinzbund und den Vereinigten Staaten — unter
Vorbehalt des Beitritts anderer — auch mdchtig genug
sein, um trotz Englands Fernbleiben jene Aufgabe einer
anndhernden Stabilitit der Werthrelation zwischen Gold
und Silber den Schwankungen der Production und den
Verhdltnissen des Weltverkehrs gegeniiber zu lésen, eine
Aufgabe, welche Frankreich allein TO Jahre lang gelost
hat. Jene Liander umfassen 170 Millionen Bewohner.
Mit jeder Ausdehnung des Weltbundes, wie der Arne-
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rikaner Walker gut gezeigt hat, vermindert sich aber
der Spielraum einer auf Differenzen zwischen der ge-
setzlichen und der Verkehrsrelation der Edelmetalle
begriindeten Valutaspeculation und damit auch die
Gefahr einer Storung des Bimetallismus.

Hinzustreben wire jedenfalls auf Wiedererreichung
der alten Relation von 1:15.5, — nicht, wie man tho-
richter Weise den Bimetallisten untergelegt hat, weil
diese Norm die »natiirliche«, durch eine Art mystischer
Bestimmung sanctionirte ist, sondern weil sie einmal
im lateinischen Milnzbunde so lange bestanden hat,
einigermaassen zur Weltnorm von Anfang des Jahr-
hunderts bis in den Beginn der 70er Jahre geworden
und auch bei uns im Miinzgesetz von 1871 der Reduction
aller Geldverbindlichkeiten zu Grunde gelegt worden ist.
Diese entscheidenden Griinde fiir die Norm von 15.5:1
ubersieht seltsamer Weise Soetbeer, der bei seinen
neuesten Concessione!! an die bimetallistische Idee
meint, ein Bimetallismus auf dieser Relation habe von
vornherein gar keine Chancen, namentlich auch in
England nicht. Man miisse vielmehr die ungefdhre
Relation zur Zeit des Vertragsschlusses zu Grunde
legen. Die Silberbaisse war auch zu kurz, um auf
die Preisgestaltung der Waaren und auf den durch-
schnittlichen Geldwerth bereits einen so entscheidenden
allgemeinen Einfluss auszuiiben. Gelingt eine inter-
nationale Vereinbarung tiiber wirklichen Bimetallismus
oder auch nur iber einige, fiir die Werthrelation der
edlen Metalle entscheidende wesentliche Punkte der
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inneren Miinzpolitik der Vertragsstaaten, so ist einer
der Zwecke solcher Vertrdge ja gerade der, den kiinst-
lichen Coursdruck, der durch die Herabdriickung des
Silbers zur blossen Handelswaare bewirkt worden,
durch » Wiedereinsetzung des Silbers in den vorigen
Stand«., in seine volle Geldfunction, wieder riickgdngig
zu machen.

Angesichts der heutigen Werthrelation von 1:18
—18.2 und der jetzigen Verhiltnisse der Miinzcircu-
lation in Deutschland und in den zunichst zu betheili-
genden anderen Léndern, besonders in Frankreich,
miisste nun allerdings auch bei voller ins Auge ge-
fasster vertragsméssiger internationaler Doppelwdhrung,
daher bei spéterer voller Priagefreiheit fiir alle, als
allgemeines gesetzliches Zahlungsmittel dienenden Gold-
und Silbermiinzen (also nur mit Ausschluss der eigent-
lichen silbernen Scheidemiinze® nach der Norm von
1 :15.5, zunéchst ein Uebergangszustand fiir die Silber-
prigungen vereinbart werden. Nur beschrinkte Pra-
gungen dieses Metalls wéren fiir diese Uebergangs-
periode zuldssig, anderseits aber auch eine gewisse
minimale Pragung von Silber, eventuell auf Staats-
rechnung, wie z. B. in der amerikanischen Blandbill
(2—4 Mill. Doll, monatlich) nothwendig.

Fir Deutschland geniigte jedoch eventuell viel-
leicht fiir das Erste die Zusage an die anderen ver-
tragschliessenden Staaten, definitiv auf die weitere Ein-
ziehung und Verdusserung der Thaler zu verzichten,

diese vielmehr als gesetzliches Zahlmittel im Umlauf zu
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lassen. Nur eine Umprdgung in 4-Markstiicke, zur
besseren FEingliederung ins Decimalsystem, nach der
Relation von 15.5:1 (90 JC. pr. 1 Pf. f S.), wire zu
ventiliren. Dieselbe hat zwar Manches fiir sich, aber
erscheint auch nicht einmal durchaus fiir den Zweck
geboten. Dagegen liesse sich — auch eine Concession
an die Goldpartei — die vertragsmaéssige Verpflichtung
zur Wiederaufnahme weiterer, also vermehrter Silber-
pridgungen wohl vermeiden. Fin solches Vorgehen
hat zuerst Arendt befliirwortet und Lexis schliesst sich
dem an. In diesem Falle kann doch vollends von der
seitens der Goldpartei stets prophezeiten »Verdrangung
des Goldes« bei uns keine Rede sein. Es miisste
dann nur das wohl etwas iibereilte und bisher ja ein
todter Buchstabe gebliebene deutsche Gesetz vom
6. Januar 1876, wonach der Bundesrath die Thaler zur
Miinze mit bedingter gesetzlicher Zahlkraft (bis 20)

erkldren kann, aufgehoben werden. Dagegen hitten
sich die anderen Vertragstaaten, also namentlich der
lateinische Miinzbund und Nordamerika, unter einander
und Deutschland gegeniiber zu verpflichten, wihrend
einer Uebergangszeit, d. h. bis zu der erstrebten
Wiederherstellung der Werthrelation von 1 :15.5, einen
gewissen Mimmalbetrag Silbercomvwihniinze zu préagen
(Arendt schligt die Aufrechthaltung der Ziffer der
Blandbill in Amerika und die Summe von 20 Mill. Fr.
monatlich fiir den lateinischen Miinzbund vor). Spéter
sollte aber in beiden Gebieten unbeschridnkte Silber-
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pragung fiir Private nach der Relation von 1:15.5
eintreten.

Wenn man gezweifelt hat, ob Deutschland mit
solchen geringeren Concessionen die anderen Staaten
zu der ja auch in unserem Interesse gelegenen Wieder-
aufnahme ihrer Silberprigungen und besonders Frank-
reich zur Festhaltung an seiner gesetzlichen Doppel-
wiahrung werde bewegen konnen, so ist doch zu
bedenken, dass diese Concessionen, wie die Dinge ein-
mal liegen, grossen Werth fiir das Ausland haben.
Unsere Miinzverhéltnisse sind zwar nicht giinstig und
der Uebergang zur reinen Goldwéihrung wire fiir uns
sehr schwierig und kostspielig und hat die hervor-
gehobenen anderen Bedenken. Aber besonders die
franzésischen Minzzustinde sind noch viel ungiinstijer
und unhaltbarer und die Durchfithrung der Goldwéh-
rung dort eine pure Unmdglichkeit. Deshalb wird
Frankreich und seine Miinzverbiindeten, werden auch
die Vereinigten Staaten sich mit jenen Concessionen
Deutschlands wohl begniigen, — eventuell begniigen
miissen. Sind sie doch dadurch, was ich mit Lexis
fiir sehr wesentlich halte, gegen cine finanzielle Aus-
beutung der Wiederaufnahme ihrer Silberprigungen
seitens Deutschlands alsdann geschiitzt. Und gerade
das miissen sie zu erreichen suchen.

Aus diesen Griinden scheint es uns, dass Deutsch-
land in dem Angebot, bez. Zugestindniss der defini-
tiven Beibehaltung seiner Thaler — in dieser alten
oder in der Form einer Viermarksilbermiinze —
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wohl eine geeignete Verhandlungsbasis mit den ge-
nannten anderen Michten, Grossbritannien inbegriffen,
hitte.

Im demnéchstigen Frithjahr — es heisst Mitte
April — stehen nunmehr internationale Wahrungscon-
ferenzen in Paris zwischen dem lateinischen Miinzbund
und Nordamerika in Aussicht. Die Betheiligung Eng-
lands daran ist zu erwarten, diejenige des Deutschen
Reichs zu erhoffen. Im FEinzelnen liesse sich wohl
jetzt schon ein genaueres Programm fiir das Verhalten
Deutschlands und fiir die speciellen, etwa vertrags-
méssig von demselben zu iibernehmenden Verpflich-
tungen aufstellen. Wir sehen aus verschiedenen Griin-
den im Augenblick davon ab.

Auch im eigensten deutschen Interesse allein wéren
iibrigens noch verschiedene Verdnderungen in unseren
gegenwirtigen Miinz- und Papiergeldverhiltnissen —
unter dem Papiergeld hier die ungliicklichen Reichs-
hassenscheine verstanden — gelegen. Eine oder die
andere dieser Verdnderungen liesse sich noch als eine
Concession in einem internationalen, auf die Rehabi-
litation des Silbers abzielenden Waihrungsvertrage an
die anderen Contrahenten benutzen. Speciell mdchte
ich es hier auf Grund der nunmehr siebenjdhrigen
Erfahrungen als eine dringende Nothwendigkeit be-
zeichnen, eine Aenderung in der Gesetzgebung iiber die
Reichskassenscheine zu treffen, einer Auffassung gemdss,
welche ich schon beim Erlass der Gesetzes offentlich,
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ihre Bestdtigung gefunden. Die ganz ungedeckten
Reichskassenscheine, deren Einlosung heute die Reichs-
bank mit besorgt, sind wohl der bedenklichste Bestand-
theil unserer Circulationsmittel. Die kleinen Fiinfmark-
scheine sind ein héssliches Papiergeld, wie ehemals
die Thalerscheine, im Verkehr nicht beliebt, den Silber-
und den kleineren Goldmiinzen bedenkliche Concurrenz
machend. Sowohl bei der reinen Goldwéhrung als
bei der Doppelwidhrung sollten sie im Interesse der
Soliditdat unserer Umlaufsmittel bald beseitigt werden.
Die grosseren Scheine zu 20 und 50 <JIC. machen dem
Hauptstiick der Goldmiinzen, dem Zwanzigmarkstiick,
und auch den Banknoten Concurrenz, und sind in kri-
tischen Zeiten als ungedecktes Papiergeld noch gefdihr-
licher als die kleinen Scheine, weil sie dann noch
leichter zur Einl6sung, bez. zur Reichsbank zuriick-
stromen. Deshalb ist auch die Conversion der letzte-
ren in jene ein unzuldssiges Aushilfsmittel. Der Ge-
sammtbetrag von noch ca. 156 Mill. Mark (so viel muss
der Betrag nach Verwendung der letztjdhrigen Amor-
tisationsquote noch sein) ist viel zu hoch, die Vermin-
derung desselben durch die jéhrlichen Amortisationen
bis 1890 auf 120 Mill. Mark viel zu langsam., auch die
Summe von 120 Mill. Mark noch zu hoch, als dass

man es mit diesen Dingen sein Bewenden haben lassen

*) In der Schrift ,Staatspapiergeld, Reichskassenscheine und
Banknoten®, Berlin 1874. Auch in der Besprechung des Gesetzes
Uber die Reichskassenscheine in Hildebr. Jahrbuchern, 1874, II.
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diirfte. Bei den weiteren miinzreformatorischen Maass-
regeln sollte wenigstens eine theilweise Fundirung der
Reichskassenscheine bald erfolgen. Dadurch wiirde
die Reichsbank mehr entlastet, deren Metallvorrath
eben jetzt einfach fiir diese Scheine ebenso wie fiir
die Banknoten mit valedirt: wahrlich eine Frage nicht
des Bankinteresses, sondern des allgemeinen Landes-
interesses. Beim System der Goldwahrung wiirde dann
fiir die Reichssilbermiinzen, bei dem anzubahnenden
der Doppelwihrung fiir die Silbercourantmiinze er-
wiinschtem!aassen ein grosseres Umlaufsgebiet ge-
schaffen. Die Kosten einer theilweisen Fundirung
konnen gar nicht mit denjenigen der weiteren Verdusse-
rungen von Silber in Vergleich gestellt werden und
wéaren um so weniger ein entscheidendes Bedenken,
da eben nur eine schlecht fundirte, wenngleich un-
verzinsliche Schuld beseitigt oder doch vermindert
wiirde.

Diese und andere einzelne Punkte stehen keines-
wegs nur mit der etwaigen Hinwendung zur Doppel-
wiahrung in Verbindung, sondern sind auch bei Fest-
haltung des bisherigen Ziels der reinen Goldwihrung
ernstlich zu discutiren. Doch sind bestimmte Vor-
schldge dariiber erst zu machen, wenn man sich iiber
die Hauptfrage, die Wdihrungsfrage selbst, entschieden
hat. Die Anhdnger der Goldwidhrung seien nur darauf
hingewiesen, dass nicht nur der weitere grosse Aus-
fall bei den Silberverkdufen, sondern auch die im Fall

des verbleibenden niedrigen Silbercourses ganz unver-
5
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meidliche Umprdgung und Wertherhéhung unserer neuen
Reichssilbermiinze in Rechnung zu ziehen ist. Um diese
Eventualitit kommen wir auf dem hier befiirworteten
anderen Wege zwar wohl auch nicht ganz, aber doch
grossentheils hinweg und liefen viel geringere Kosten,
weil eben der Silberpreis sich wieder erhoht haben
wiirde.

Mochte die Entscheidung bald und im Sinne einer
Einflihrung des vertragsmissigen Bimetallisms oder
doch einer Anndherung an denselben durch feste ge-
setzliche und vertragsmdssige Bestimmungen iiber das
Verbleiben der Silbercowrmtfmiinzen als gesetzliches
Zahlmittel im deutschen Miinzsystem geschehen.

Die W iederherStellung der vollen Geldfunction des
»entthronten« Silbers ist so sehr im volks- und welt-
wirtschaftlichen Interesse gelegen, dass sie wirklich
ein wiirdiges Ziel eines Staatsvertrages der Culturstaaten
wire und keiner der letzteren hat ein entgegen-
gesetztes Interesse.

Gegeniiber unseren Miinzgesetzen aber schliessen
wir mit dem Ruf an unsere Staatméinner: Videant

consules ne quid detrimenti capiat respublica!
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