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XVIL

Die deutsche Silberkommission.
Von W. Lexis.

Als der Reichskanzler seine Absicht kundgab, eine Enquétekommission
einzuberufen, die iiber Malsregeln zur Hebung und Befestigung des Silber-
wertes beraten solle, war es wohl ziemlich iibereinstimmend die Meinung
aller Parteien, dafs die Regierung mit diesem Schritte den Zweck ver-
folge, die durch den deutsch-russischen Haudelsvertrag hervorgerufene
tiefgehende Aufregung und Beunruhigung der agrarischen Kreise einiger-
mafsen zu beschwichtigen. Die Anhinger der Goldwihrung hofften, dals
es sich pur um einen Schachzug haudele, der bestimmt sei, der Regierung
in einer besonders schwierigen und kritischen Periode Luft zu verschaffen,
voraussichtlich aber ohne praktische Folgen bleiben werde. Auch die
Bimetallisten waren geneigt, die Sache in diesem Sinne aufzufassen;
sie gaben ihr Mifstrauen indes teilweise auf, nachdem der preuflsische
Landwirtschaftsminister am 18, Januar 1894 im Herrenhause eine Er-
klirung abgegeben hatte, die sie als ein wichtiges Zugestindnis in ihrem
Sinne deuten zu diirfen glaubten. Herr v. Heyden erklirte nirlich im
Namen der preufsischen Staatsregierung, ,dals bei der von dem Herrn
Reichskanzler angekiindigten Enquéte nicht beabsichtigt werde, die ge-
samte Wihrungsfrage, wie sie sich in den Gegensitzen von Gold- und
Doppelwiihrung darstelle, nochmals von Grund aus wissenschaftlich pro
et contra zu erdrtern; in dieser Beziehung liege schon ein iiberreiches
Material vor; die Enquéte sei vielmehr als ein ernstlicher Versuch zu
betrachten, die Wihrungsfrage aus dem Gebiet der theoretischen Dis-
kussion auf den Boden praktischer Vorschlige iiberzufiihren.

Graf Mirbach beeilte sich, aus diesen Worten die Konsequenz zu
ziehen, dafs die Staats- und auch die Reichsregierung das Prinzip der
internationalen Festsetzung eines Wertverhiltnisses der Edelmetalle aner-
kenne und dafs es sich nur noch darum handele, die gegen die Durch-
fiihrung desselben und in betreff der Wahl der Relation noch bestehen-
den Bedenken zu heben und Uebergangsmafsregeln zu treffen. Die Ver-
treter Deutschlands auf der Pariscr Miinzkouferenz von 1881 hiitten ja
bereits erklirt, sie hielten es durchaus fiir moglich, dafs durch eine Ver-
einbarung zwischen den grofsen in der Kouferenz vertretenen Léndern
eine Relation zwischen Gold und Silber nach festem Verhiltnis herbei-
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gefiihrt werde. Als Prinzip geniige das vollkommen und demnach sollte
die Enquéte nach Graf Mirbach’s Ansicht nur die Aufgabe haben, ,,prak-
tische Vorschlige zu machen, um eine international acceptierte Relation
zwischon Gold und Silber anzubahnen. Er hat sich spiter, nimlich in
der Erklirung seines Austritts aus der Silberkommission, durauf berufen,
dafs seine Ausfilhrungen im Herrenhause keinen Widerspruch von seiten
der Staatsregierung gefunden hiitten, doch gab er zu, dafs die darauf
folgenden Aeulserungen des Reichsbankprisidenten seiner Auffassung uud,
wie er annimmt, auch den Erklirungen der Staatsregierung widersprochen
hitten. Fiir das unbefangene Urteil aber diirfte es doch vollig klar sein,
dafs in den Worten des Landwirtschaftsministers nichts weniger als das
Zugestindnis liegt, dals Deuatschland prinzipiell einem bimetallistischen
Staatenbunde beizutreten bereit sei und dals nur noch iiber die Einzel-
heiten des Vertrags und die Uebergangsmalsregeln zu beraten sei. Am
wenigsten aber lilst sich diess Anschauung durch die Erklirungen der
deutschen Delegierten auf der Pariser Miinzkonferenz begriinden. Diese
Erklirung (in der Sitzuug vom 5. Mai 1881) lautete: ,,Nous reconnaissons
sans réserve qu'une réhabilitation de l'argent est & désirer, et qu'on
pourrait y arriver par le rétablissement du libre monnayage de l’argent
dans un certain nombre des états les plus populeux
représentés a cette conférence, qui, & cette fin, prendraient
pour base un rapport fixe entre la valeur de l'or et celle de l'argent.*

Allerdings ist dies ein wichtiges Zugestiindnis an die bimetallistische
Theorie, aber schon der obige Wortlaut lifst ahnen, dafs Deutschland
selbst zu der ,grofsen Anzahl von Staaten®, die das Experiment machen
konnten, nicht gehoren wollte. In der That heifst es dann auch weiter:
»Néanmoins, 1’Allemagne, dont la réforme monétaire se trouve déja si
avancée et dont la situation monétaire générale ne semble point inviter
& un changement de systéme d'une aussi vaste portée, ne se voit pas &
méme de concéder, pour ce qui la concerne, le libre monnayage de
Pargent. ... Le gouvernement impérial se voit, d'autre part, tout dis-
posé & seconder de son mieux les efforts des autres Puissances,
qui voudraient se réunir en vue d’une réhabilitation de largent par le
moyen du libre monnayage de ce métal®.

Nun werden die Zugestindnisse aufgefiihrt, die Deutschland zur
Unterstiitzung der Bestrebungen der iibrigen Staaten zu machen bereit
sei. Und wie lauten diese? Wiihrend ,einiger Jahre“ will das Reich
die Silberverkiufe ganz einstellen und wiihrend einer ,,période d’une certaine
durde* will es nur eine beschrinkte und so geringe Quantitiit Silber ver-
kaufen, dafs der Markt dadurch nicht belastet werde. Die Feststellung
dieser beiden Fristen soll Gegenstand weiterer Unterhandlungen sein,
Vielleicht wiirde sich Deutschland entschlie(sen, dem Silber mehr Raum
in seiner Cirkulation zu schaffen und zwar durch Einzichung der goldenen
Fiinfmarkstiicke und der Reich-kassenscheine von 5 Mark und etwa auch
noch durch Umprigung der silbernen Fiinf- und Zweimarkstiicke nach
einem der Relation 1:15 1/, pahe kommenden Wertverhiltnis, wihrend
sie gegenwiirtig nach dem Verhiltnis von ungefihr 1:14 gepriigt sind.
Und zum Schlufs sagen die Delegierten ganz ernsthaft: ,Voila, Messieurs,
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les concessions que le gouvernement impérial vous proposerait et dont
ses Délégués sont préts & discuter la portée et les détails d’exdcution.

Zur Beleuchtung dieser ,,Konzessionen* muls man sich erinnern, dals
damals die deutschen Nilbcrverkiiufe thatsdchlich schon seit 2 Jahreu ein-
gestellt waren, weil man den Preis von 51—52 Pence fiir zu verlust-
bringend hielt. Hitten Fraokreich, die amerikanische Union und einige
andere Staaten eine gemensime Doppelwihrung angenommen, so wiirde
ohne Zweifel das Wertverhiltnis 1:15 '/, so lange annihernd aufrecht
erhalten worden sein, d.fs Deutschland allm#hlich den Rest seines Thaler-
silbers ohne nennenswerten Verlust hitte verkaufen konnen. Die goldenen
Fiinfmarkstucke hatten sich bereits als unzweckmiilsig erwiesen und wurden
pvicht mehr geprigt; die Ersetzung der Reichskassenscheine von 5 M.
durch Zwanzig- und Funtzigmarkscheine wire ecbenfalls kein Opfer ge-
weren und dasselbe gilt von der Verbesserung des inneren Gehaltes der
Reichssilbermiinzen von 2 und 5 M. Trotz der theoretischem Anerken-
nung des bimetallistischen Prinzips liefen also die Vorschlige der deutschen
Delegicrten prukiiach auf die volle Durchfiihrung der dcutschen Goldwih-
rung uvoter moglichst piinstigen Bedingungen hinaus. Deutschland machte
also in , Bimetallismus tiir die Ausfuhr*, wie England dies ¢benfalls seinen
Interessen entsprechend findet. Aber was geschah? Fiirst Bismarck fand,
dafs jene ,,Zugestindnisse‘ noch zu weit gegangen seien und er veran-
lafste eine nachtrigliche starke Einschrinkung der Tragweite derselben.
In der Sitzung vom 17. Mai 1881 sagte Herr v. Thielmann in Bezug
auf die frithere Erkldrung: ,Cette déclaration ne contient point des offres
faites par le Gouvirnement impérial aux Puissances représentées ici.
M. M les Délégués de ’Allemagne se sont bornés & émettre cette opinion,
que peutétre I’Empire allemand pourrait prendre en considération des con-
cessions en vue d’un arrangement éventuel qui serait de nature & relcver
le prix de largent. Comme ils l'ont dit, ’intérét de ’Allemagne dans
cette question n’égale point celui de plusieurs autres Puissances. Les
décisious ultérieures du Gouvernement impérial, ainsi qu'ils l'ont loyale-
ment indiqué, ne sont préjugées ni par sa participation & cette conférence,
ni par les observations de ses Délégués.

Dufs Fiirst Bismarck diese berichtigende Erkldrung personlich ver-
anlalst hat, ist am 12. Dezember 1892, wie Bamberger in der Silber-
kommission in Erinnerung brachte, von dem Reichskanzler Grafen Caprivi
aktenmilsig festgestellt worden. Eigenhindig schrieb Bismarck u. a. iiber
jene ,,Verheif~ungen‘: , Sie enthalten nichts, was nicht von uns bewilligt
wirden koonte; aber die Kundgebung der Bereitwilligkeit dazu ist ver-
friht und in der Form fast ein Versprechen. Sie ist greignet, bei den
aul~erdeutscchen Ddlegierten milsverstindliche Meinungen iiber die Opfer
zu erwecken, welche Deutechland zur Foérderung eines Arrangements zu
bringen bcreit ist. Diesem Standpunkt entsprechend haben sich denn
auch die Vertreter Deutschlands auf der Briisseler Miinzkonferenz von
1892 durchaus passiv verhalten. Schon in der ersten Sitzung erklirte
der deutsche Gesandte, dufs das Reich mit seinem Miinzsystem zufrieden
sei und nicht daran denke, es zu @ndern. Und nun soll die Reichsregie-
rung oder wenigsteus die Regierung des grofsten Bundesstaates nach der
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Ansicht des Grafen Mirbach im Anfang des Jahres 1894 an die Moglich-
keit gedacht haben, praktisch den Uebergang zum internationalen Bime-
tallismus vorzubereiten! Das &uflserste, was man aus der friiheren Haltung
der Reichsregierung schliefsen konnte, war doch nur dies, dals das Reich
bereit sein wiirde, falls andere Staaten die Doppelwihrung annehmen oder
irgend welche andere Malsregeln zur Hebung der Silberwihrung treffen
wollten, seinerseits diese Bestrebungen durch gewisse Zugestindnisse an
das Silber zu unterstiitzen, ohne aber von dem Prinzip der einfuchen
Goldwihrung abzuweichen. Auch unterliegt es keinem Zweifel, dafs die
Reichsregierung ernstlich die Absicht hatte, falls die Beratungen der Silber-
kommission ¢inen gangbaren Weg in diesem Sinne aufweisen sollten, diesen
auch wirklich zu betreten, dals fiir sie also die Einberufung der Kom-
mission keineswegs ein blofses Auskunftsmittel in einer momentanen Ver-
legenheit sein sollte.

Die Bimetallisten blieben jedoch bei der Auffassung, dals die Kom-
mission entweder den Uebergang zur internationalen Doppelwihrung vor-
bereiten miisse oder dafs sie iiberhaupt keinen Zweck habe. Sie waren
daher auch mit der Zusammensetzung der Kommission sehr unzufrieden,
weil sie das Zustandekommen einer bimetallistischen Majoritit nicht er-
warten liefs ). Daher nahm Giaf Mirbach an der ersten Sitzung der
Kommission (am 22. Februar 1894) nur teil, um zu erkldren, dafs er
bei der gegebenen Zusammensetzung der Kommission seine Beteiligung an
den Arbeiten derselben fiir zwecklos halte und daher ausscheide. Nach
geiner Meinung diirfte die Kommission nur aus Miénnern zusammengesetzt
sein, die auf dem Boden stinden, dufs sie das Silber als vollwertiges Miinz-
metall acceptierten. Herr v. Kardorff indes erkldrte, dafs er und die
iibrigen bimetullistischen Mitglieder, wenn sie auch die Griinde des Aus-
tritts des Grafen Mirbach vollstindig wiirdigten, doch den Versuch machen
wollten, die Informationen zu geben, die die Regierung zu haben wiinsche,
in der Hoffoung, dals vielleicht etwas Praktisches und Niitzliches aus den
Beratungen der Kommission hervorgehen koune. In der That lag fiir die
Bimetallisten, wenn sie auch in der Minderheit waren, kein Grund vor,
ihre Mitarbeit zu verweigern, da Mehrheitsbeschliisse, wie der Vorsitzende,
Reichsschatzsekretir Graf Posadowsky, von vornherein erklirt hatte, iiber-
haupt nur in Bezug auf den #ulseren Gang der Verhandlungen, nicht
aber iiber das Materielle der Vorschlige gefalst werden sollten. Jeder

l) Die Mitglieder der Kommission waren: a) Bimetallisten : Abgeordneter Dr. Arendt,
Abg. v. Kardorff-Wabnitz, Geh. Bergrat Leuschner, Bankdirektor Neustadt, Dr. Freiherr
v. Schorlemer-Alst, spiiter durch den Abg. von Schalscha ersetzt, Graf Mirbach, an dessen
Stelle der Fabrikant O. Wiilfing trat; b) Vertreter der Goldwiihrung: Dr. Bamberger,
Generalsekretir Bueck, Rankdirektor Biising, Abg. Dr. Hammacher, Prof. Dr. Lotz,
Kaufmann A. O Meyer (durch Bankdirektor Briissel ersetzt, der aber ebenfalls austrat
und nicht ersetzt warde), Generalkonsul Russell, Bankdirektor Dr. Stréll; e¢) in vermit-
telnder Stellung: Bankdirektor Kénigs und Prof Dr. Lexis. Als Regierungskommissare
waren bestellt von seiten des Reichs die Geheimenrite Dr. v. Glasenapp, Hartung, Her-
zog, von seiten Preufsens die Geheimenrite Dr. Ullmann, Dr. Hauchecorne, Dr. Wentzel
und die Regierungsrite Dr. v. Guenther und Lusensky, von seiten Bayerns: Ministerial-
direktor Fihr. von Stengel und Ministerialrat von Landmann, von seiten Sachsens: Geh.
Bergrat Prof. Dr. Zirkel, von seiten Wiirttembergs: Bergrat und Miinzwardein Dr.
Kliipfel,

Dritte Folge Bd. VIII (LXIII). 47
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einzelne Vorschlag wiirde seiteus der Reichsregierung zum Gegeustand
eingehender Priifung gemacht werden.

Was im iibrigen den Inhalt der einleitenden Ansprache des Vor-
sitzenden betrifft, so gicbt sie den Standpunkt der Reichsregierung klar
zu erkennen: sie verschliefse sich nicht der Erkenntnis, dafs die seit
etwa 20 Jahren eingetretene fortgesetzte starke Entwertung des Silbers
auch tiir Deutschland, namentlich fiir seine Silbervorrite und Silbermiinzen,
fiir seinen Bergbau und seine Handelsbeziehungen von weittragcnder Be-
deutung sei. Obgleich Deutschland sich in sicherem Besitz
der Goldwidhrung befinde, erkenne die Reichsregierung doch in der
zunehmenden Silberentwertung eine ernste wirtschaftliche Frage, die ein-
gehender Priifung bediirfe. Es sei duher auch schon im vorigen Jahre
eine Kommission von Vertretern verschiedener Ressorts gebildet worden,
die nach einem vorgeschriehenen Progrumm die Frage hitte beh ndeln
sollen. Um aber den aus wirtschaftlichen Kreisen geiiufserten Wunschen
entgegenzukommen, habe der Reichskanzler beschlossen, diese Untersuchung
durch die Einberufung einer Kommission von Sachverstindigen verschie-
dener Lehrmeinungen und Berufsstinde auf eine breitere Grundlage zu
stellen und dieser Kommission insbesondere die Priifung der Frage zu
iibertragen, ob und eventuell durch welche Mafsregeln es ausfuhrbar er-
scheine, den Wert des Silbers wieder zu heben und zu befestigen.

Der sichere Besitz der Goldwidhrung wird also betont, die
Frage, ob iiberhaupt Mafsregeln zur Hebung und Befestigung des Silber-
wertes moglich seien, wird keineswegs von vornherein bejiht, sondern
eben als der zu untersuchende Punkt bezeichnet und iiber die Grofse der
moglichen Hebung wird gar nichts gesagt, also die Wiederherstelluug des
alten Silbcrwertes keineswegs in Aussicht genommen.

Die Regierung erwartete also, duls aus dem Schofse der Kommission
Vorschlige zur Beratung gestellt wiirden. Daher fand nach der Eroff-
nungssitzung eine Vertagung statt, um den Mitglicdern Zeit zu geben,
etwaige Antrige zu formulieren und einzureichen. Von seiten der Gold-
wihrungspartei war natiirlich nichts von dieser Art zu erwarten; sie
betrachtete sich iiberhaupt als den angegriffenen Teil und hielt sich ledig-
lich auf der Defensive. Die Bimetallisten hitten am liebsten purement
et simplement die internationale Doppelwiihrung mit dem Wertverhiltnis
1:151/, beantragt und sie legten daher in der That zuniichst nochmals
den von den Grafen Kanitz und Mirbach im Reichstag eingebrachten Ent-
wurf eines Miinzgesetzes vor, dus die freie Silberprizung nach dem Wert-
verhiltnis 1:151/, einfihrt, jedoch erst auf Grund einer vom Kaiser
mit Zustimmung des Bundesrates zu erlassenden Verordnung in Kraft treten
soll, wenn auch andere Grofsstaaten zur freien Silberpriigung iibergegangen
gind. Jedoch wird schon fur die Zwischenzeit eine beschriinkte Silber-
prigung auf Rechnung der Bundesstaiten in Aussicht genommn, und
zwar sollen zundchst 75 M. auf den Kopf, d. h. rund 3750 Mill. M. zur
Prigung zugelassen werden! Es wiirde dann also schon in ¢inigen Jahren
mehr Siiber- als Goldgeld im Umlauf sein, ganz abgesehen davon, dafs
in der Ueberguangszeit, bevor die iibrigen Staaten ebenfalls die Silber-
prigungen aufnihmen — (die aber gar keine Veranlassung hiitten, unter
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solchen Umstinden dem deutschen Beispiel zu folgen) das Gold infolge
der Geldinflation abfliefsen wiirde. Charakteristisch fiir diesen Entwurf
ist auch, dafs er keinen internationalen Vertrag einmschliefst. Deutschland
soll einfach sagen, es werde dieses Gesetz in Kraft setzen, sobald andere
Grofsstaaten ebeunfalls die Silberprigung — natiirlich nach demselben Wert-
verhiltnis — freigiben. Herr von Kardoiff hat in der Kommission wieder-
holt erklirt, dafs auch er die faktische Herstellung der internationalen
Doppelwihrung ohne besonderen Vertrag fiir das richtigere Verfahren
halte.

Da indes dieser radikale Kanitz’sche Antrag in der Kommission und
auch wohl bei der Reichsregierung einen gar zu ungiinstigen Boden ge-
funden hitte, so reichten die Herrem Dr. Arendt, v. Kardorff, Leuschner
und Wiilfing einen Vorschlag zu Uebergangsmalsregeln ein. In demselben
wird erkliirt, dals die Hebung und Festlegung des Silberwertes die Durchfiih-
rung der internationalen Doppelwihrung erfordere. Um diese herbeizu-
filhren sei seitens des Deutschen Reiches eine internationale Miinzkonfe-
renz nach Berlin einzuberufen und dieser ein Doppelwihrungsvertrag vor-
zulegen. Die Kommission habe diesen Vertrag vorzuberaten uund dabei
gel zu erwidgen, ob derselbe ohne England sofort oder mit England nach
dessen Beitritt in Kraft treten solle. Der Miinzkonferenz seien Ueber-
gangsmafsregeln zur Hebung des Silberwertes vorzuschlagen, welche die
Antragsteller spidter der Kommission vorlegen wiirden.

Ferner wurde ein halbbimetallistischer Vorschlag, der spiter eben-
talls als Uebergangsantrag bezeichnet wurde, von dem Bankdirektor Neu-
stadl eingereicht, der u. a. die Bestimmung enthielt, dafs die Vertrags-
staaten die Silberbergwerke in ihren Landesgebieten auf gemeinschaftliche
Rechnung ankaufen und verwalten lassen sollten, oder dals sie, wenn
diese Erwerbung auf uniiberwindliche Schwierigkeiten stiefse, wenigstens
den Ankauf des in ijhren Gebieten gewonnenen Silbers monopolisieren
sollten.

Ein Vermittlungsantrag des Bankdirektors Konig stellte eine Modi-
fikation des von demselben Verfasser ausgegangenen Vorschlags dar, iiber
den an dieser Stelle vor kurzem (Bd. VI1I, S. 482) berichtet worden ist.
Nach demselben sollen moglichst viele Staaten sich vereinigen, um die
bisherigen Silberkurant- und grofseren Scheidemiinzen durch Miinzen mit
unbeschriinkter Zahlungskruft innerhalb des Emissionslandes zu ersetzen,
die nach dem Wertverhiltuis 1:24 zu prigen wéren, Aufserdem soll
jeder Staat sich verpflichten, von den Silberprigungen einen Schlagschatz
von wenigstens 10 Proz. zu erheben, den er nach Belieben auch jeder-
zeit bis 20 Proz. erhéhen konnte. Die Miinzstéitten der kontrahierenden
Staaten sollen Silber von Privaten zur Prigung annehmen, jedoch brauchen
sie nicht mehr als jiihrlich eine Mark fiir den Kopf der Bevilkerung zu
priigen, und diese Prigung mufls entsprechend der Ablieferung des Miinz-
metalls in gleichmiilsigen Monatsraten erfolgen. Die indischen Miinz-
stitten miilsten wicder der freien Silberprigung gedffnet werden. Noch
weniger entfernte sich der von mir vorgelegte Antrag von dem beste-
henden deutschen Miinzsystem. Deutschland soll hiernach den iibrigen
beteiligten Staaten mitteilen, dafls es bereit sei, zunichst 10 Jahre hin-

47*
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durch jdhrlich eine bedeutende Quantitit neues Feinsilber zur Prigung
zu verwenden, wenn die anderen Staaten sich ihrerseits ebenfalls zur
Ausmiinzung angemessener, in den Verhandlungen noch niher festzustel-
lenden Silberquantititen verpflichteten. Dabei sollte jeder Staat in den
niheren Bestimmungen iiber diese Prigungen, iiber die Wahl des Wert-
verhiltnisses, den etwaigen Schlagschatz u. s. w. vollig freie Hand be-
halten, wenn er sich nicht etwa freiwillig dem von Deutschland ange-
nommenen System anschlgsse.

Fiir Deutschland aber wurde nun empfohlen, mindestens die Thaler
und die silbernen Fiinfmarksticke nach dem Wertverhidltnis 1:21 zu
Zweiundeinhalbmarkstiicken umzuprigen. Besser wire es allerdings, wenn
auch die Zweimarkstiicke der Umpriigung unterworfen wiirden, in welchem
Falle die neuen schweren Silbermiinzen, die man mit einem bereits von
Soetbeer gebrauchten Ausdruck als Hauptsilbermiinzen bezeichunen
konnte, den Nennwert von zwei Mark erhalten wiirden.

Die Hauptsilbermiinzen, die als Zweiundeinhalbmarkstiicke einen Ge-
halt von 18,817 und als Zweimarkstiicke einen aolchen von 15,054 g
Feinsilber besitzen wiirden, sollen von allen &ffentlichen Kassen unbe-
schrinkt angenommen werden, Privaten gegeniiber aber gesetzliche Zahlungs-
kraft bis zu 1000 M. besitzen, und im Barvorrat der Reichsbank und
der iibrigen Notenbanken als vollgiltiges Deckungsmittel bei der Be-
stimmung der steuerfreien Notenreserve augerechunet werden, wie dies
gegenwirtig ja auch mit den Scheidemiinzen geschieht. Ihr Gesamt-
umlauf soll, natiirlich nur durch Prigung tiir Rechnung des Reiches, iiber
den Gesamtnennwert der einzuschmelzenden Miinzen um einen miilsigen
Betrag hinausgehen, so dals im ganzen an Hauptsilber- und kleineren Silber-
scheidemiinzen 20 M, auf den Kopf der Bevilkerung kommen wiirden,
und zwar bei der beschrinkteren Umprigung 12!/, M. in Miinzen der
ersteren und 71/, M. in Miinzen der letzteren Art, Nach dem weiter-
gehenden Projekt wiirde die Kopfquote der ersteren 14!/, M. die der
letzteren 51/, M. betragen. Wird die Bevolkerung zu 50 Mill.,, der
Thalervorrat zu 420 Mill. M., der Bestand an Fiinfmarkstiicken zu
53,3 Mill. M. angenommen, so ergiebt sich fiir die Pridgungen in diesem
Umfange ein Bedarf von 1950000 kg Feinsilber, also bei einer Ver-
teilung desselben auf 10 Jahre, von jihrlich 195000 kg. Wirden auch
die 111,7 Mill. M. in Zweimarkstiicke umgeprigt, so konnte man in
diesem Zeitraume jihrlich etwa 216 000 kg neues Feinsilber verwenden.
Das Reich behilt sich das Recht vor, liese Prigungen zu vermindern
oder einzustellen, wenn der Londoner Silberpreis iiber 40 Pence hinausgeht.

So weit reicht der eigentlich miinzpolitische Vorschlag. Auflserdem
werden aber auch finanzielle Mafsregeln empfohlen, weil voraussichtlich
das Reich nicht geneigt sein wiirde, grofse Kosten auf die an sich kaum
abweisbare Reform unserer Silbermiinzen zu verwenden. Die Kosten der
beschrinkteren Umpridgung wiirden sich infolge der Erniedrigung des
Wertverhiltnisses fiir das Silber auf 137, die des weiteren Projoktes auf
174 Mill. M. belaufen. Man kénnte nun zu diesem Betrage Miinzscheine,
etwa in Stiicken von 5 und 10 Mark ausgeben, von denmen ein grofser
Teil schon in den nichsten zehn Jahren aus dem Priigungsgewinn getilgt



Miszellen. 41

werden konnte. Das Wertverhéltnis entspricht dem Londoner Silberpreise
von 44,9 Pence und wenn sich der thatsichliche Preis infolge der inter-
nationalen Mafsregeln auf durchschuittlich 38 Pence, d h. ungetiihr den vor
dem 26. Juni 1893 geltenden Jahresdurchschnitt stellte, so wiirde sich
aus der in Aussicht genommenen Prigung in zehn Jahren ein Gewinn
von etwa 39 Mill. M. ergeben. Da die Bevolkerung in diesem Jahr-
zehnt wieder um etwa 4 Mill. Eiowohuer zugenommen haben wiirde, so
wire wieder Raum fiir eine weitere Ausmiinzung von 80 Mill. M. ge-
schaffen, die wegen der darin mit enthaltenen stark unterwertigen kleinen
Scheidemiinzen einen weiteren Gewinn von 20 Mill. M. liefern wiirde.
In der Folge wiirde allerdings der Miinzgewinn nunr mifsig sein, doch
wiirde das Reich es wohl auch als zweckmilsig anerkennen, jihrlich einige
Millionen zur Beschleunigung der Kinziehung dieser ungedeckten Miinz-
scheine zuzuschiefsen. Uebrigens wiirde es sich empfehlen solche Miinz-
scheine auch gegen Hinterlegung des gleichen Betrags in Hauptsilber-
miinzen auszugeben, um dem Publikum keinen Anlals zu geben, iiber
die Unbequemlichkeit dieser Minzen zu klagen. Hiunsichtlich ihrer
Zahlungskraft und ihrer Fihigkeit als Notendeckuog zu dienen, wiren
die Miinzscheine den Hauptsilbermiinzen gleichzustellen.

Im ganzen miilsten die an dem Vertrage sich beteiligenden Staaten
annihernd die Gewichtsmenge Silber jihrlich neu ausprigen, die bis zur
Aufhebung der Sherman-Akte jdhrlich von den Vereinigten Staaten auf-
genommen wurde. Wenn dann zugleich, was Voraussetzung des ganzen
Systems ist, die indischen Miinzstitten wieder fiir die treie Silberprigung
geoffnet wiirden, so diirfte man mit geniigender Sicherheit die Wieder-
herstellung des Silberpreises erwarten, der in der letzten Zeit vor der
Einstellung der indischen Prigungen sich behaupten kounte, also etwa
38—39 Pence. Das Recht der Regierung, bei einem Silberpreise von
mehr als 40 Pence die Prigungen zu beschrinken oder einzustellen, hat
nur den finanziellen Zweck, einen gewissen Miinzgewinn zur Ausgleichung
der durch die Reform entstehenden Kosten sicher zu stellen; wollte man
darauf verzichten, so konnte der Silberpreis vielleicht einmal auch bis
zu der dem Wertverhiltnis 1:21 entsprechenden Hohe steigen. Sollte er
sogar dariiber hinausgehen, so wiirden Silbermiinzen mit Gewinn einge-
schmolzen werden koanen, was aber dem Reiche keinen Schaden, sondern
Vorteil bringen wiirde, da es ja den grofsten Teil dieser Miinze als
Deckung fiir umlaufende Miinzscheine in den Hinden haben wiirde.

Von dem bimetallistischen Uebergangsvorschlag des Dr. Arendt, der
erst spiter eingereicht wurde, wird unten die Rede sein.

Als die Kommission am 12. April wieder zusammentrat, beschlofs
man den Antrag Lexis zuerst in Beratung zu nehmen. Man begann also
mit dem am wenigsten von dem Bestehenden abweichenden Vorschlag,
withrend es in der Regel iiblich ist, mit dem am weitesten gehenden den
Anfang zu machen. Indes wiirde auch bei diesem letzteren Verfahren
das Geschick meines Antrags wohl dasselbe geblieben sein. Es war mir
auch selbst von vornherein véllig klar, dals derselbe weder bei den Ver-
tretern der Goldwihrung noch bei den Bimetallisten Anklang oder Zu-
stimmung finden werde, da er den letzteren bei weitem nicht weit genug,
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den ersteren aber viel zu weit ging. So haben denn auch in den drei-
tigigen Verhandlungen alle Mitglieder der Kommission aulser dem An-
tragsteller mit mehr oder weniger Entschiedenheit gegen das Projekt ge-
sprochen.

Der Haupteinwand der Goldwihrungspartei wurde von den Kosten
abgeleitet, die die Umprigung von 450—500 Mill. M. in Thalern und
und grofseren Silberscheidemiinzen mit sich bringen wiirde. Mit diesem
Opfer von 137 oder 174 Mill. M. stinden die zu erwartenden Vorteile
in keinem Verhiltnis; denn die npeuen Silbermiinzen blieben doch noch
immer minderwertig, man konne gar nicht wissen, ob der Silberpreis auch
nur bis 38 Pence steigen werde, zumal die Ankiufe nur fiir 10 Jahre
vereinbart wiirden; noch weniger aber diirfe man eine Befestigung des
Silberpreises erwarten, vielmehr wiirden dieselben Schwankungen méglich
bleibeu, wie sie vor der Schlicfsung der indischen Miinzstitten trotz der
Sherman-Akte vorgekommen seien. Die Gefahr vollwertiger Nachprigungen
unserer Silbermiinzen sei nicht hoch anzuschlagen, jedenfalls sei der
mogliche Verlust durch solche Félschungen sehr klein im Vergleich mit
mit den Kosten einer Umprigung.

Von seiten der Bimetallisten dagegen wurde es allerdings fiir sehr
wahrscheinlich gehalten, dals mit der Zeit massenhafte Nachpriigungen
vollwichtiger Silbermiinzen statifinden wiirden, zumal diese allem Anscheine
pach in einigen Staaten, wenn es sich um fremde Miiuzen handle, nicht
strafbar seien. Auch wurde mit grofser Entschiedenheit die Unhaltbar-
keit des gegenwirtigen Zustandes des deutschen Miinzwesens betont, da
die Thaler — etwa 400—420 Mill. M. — 55 Proz. und die Silberscheide-
miinzen — 470 Mill. — 60 Proz. unterwertig seien. Aber der Antrag
Lexis konne keine Abhilfe schaffen; er sei nur eine verallgemeinerte
Sherman-Akte, indem statt der Vereinigten Staaten allein eine Reihe von
Staaten Silber ankaufen wiirden. Mit einem beschrdnkten Ankauf von
Silber kéone aber niemals ein befriedigendes Ergebnis erreicht werden;
es miisse eine unbeschridnkte Nachfrage nach Silber geschaffen werden,
wie sie durch die freie Prigung gegeben werde. Aber selbst wenn der
Preis von 38 Pence wieder erreicht wiirde, so wire damit doch niemand
zufiiedengestellt. Im Anfang des Jahres 1893 habe dieser Preis be-
standen und doch habe man auch damals allgemein die Wiederherstellung
des Silberwertes verlangt und England habe die indischen Miinzen ge-
schlossen, weil es jenen Preis nicht fiir geniigend erachtet habe.

Auf diese Einwendungen liefs sich freilich manches Berechtigte er-
widern. Einen wirklichen neuen Verlust wiirde das Reich durch die
Umpridgungen der grofseren Silbermiinzen nicht erleiden, denn der Ver-
lust ist infolge der inneren Entwertung dieser Miinzen schon da und er wird
bisher nur durch den Staatskredit verdeckt. Wenn die Reform sich auch
nur auf die Thaler und Fiinfmarkstiicke erstreckte, so wiirde sich doch der
in den Silbermiinzen und den auszugebenden Miinzscheinen enthaltene
Kreditwert um 192 Mill. M. niedriger stellen, als die kiinstliche Ueber-
wertung des gegenwirtig vorhandenen Silbermiinzbestandes betrigt.

Uebrigens wiirde der grofste Teil der Miinzscheine, wie wir oben
bemerkt, in den ersten zehn Jahren aus dem wahrscheinlich etwa 15 Proz.
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betragenden Prigungsgewinn getilgt werden und wenn sich das System so
lange bewihrt hitte, so wiirde das Reich auch wohl eher geneigt sein, zur
Verbesserung seiner Scheidemiiuzen besondere Aufwendungen zu machen.

Die Leichtherzigkeit, mit der man von seiten der Goldwihrungs-
partei die jetzige enorme inuere Unterwertigkeit unserer Silbermiinzen
hinnimmt, scheint denu doch nicht gerechtfertigt. Die von den Bimetallisten
besonders betonte Gefahr der sogenannten ,echten Nachprigung® halte
ich zwar nicht fiir sehr grofs, doch wire es immerhin wiinschenswert,
genauer festzustellen, ob wirklich in einigen Staaten die vollwertige Nach-
prigung fremder Miinzen im Strafgesetz nicht vorgesehen sei. Angeb-
lich sollen sich bei der Riicklieferung der italienischen Scheidemiinzen
viele nachgeprigte vorgefunden haben, doch fehlen dariiber noch zu-
verlissige Nachrichten, Die Meldung, die mit den Jahreszahlen 1886 und
1887 versehenen Miinzen seien unecht, weil Italien in diesen Jahren iiber-
haupt keine solchen geprigt habe, war jedenfalls unbegriindet, da nach
dem italievischen ,Statistischen Jahrbuch' in beiden Jahren, 1887 sogar
ungewohnlich reichliche Scheidemiinzprigungen stattgefunden haben. Die
eigentliche Gefihrlichkeit der stark unterwertigen Silbermiinzen aber
wiirde sich erst in kritischen Zciten zeigen, namentlich wenn bei einem
Kriege von liugerer Dauer zu der — dann unvermeidlichen — Ausgabe
von uneicloslichem Papiergeld mit Zwangskurs geschritten werden miifste.
Angenommen, es entstehe dann ein Goldagio von 10—15 Proz., so wiirde
offenbar das innerlich 55—60 Proz. unterwertige Silbergeld einfach wie
eine Vermehrung des Papiergeldes wirken, d. h. 1 Mark in Silber wiirde
nicht gleich dem zehnten Teil einer Goldkrone, sondern einfach ebenso
wie fiiuf Zwauzigpfennigstiicke in Nickel gleich einer Mark in Papier
gelten. So standen ja auch in Rufsland und Oesterreich die stark unter-
wertigen Silberscheidemiinzen immer in gleicher Linie wit dem Papier-
gelde und ebenso erzielt gegenwirtig in Spanien das Gold ein gleiches
Agio gegen Kurantsilber wie gegen Papiergeld. In Italien standen bisher
die Silbermiinzen allerdings dem Golde gleich, weil sie in den iibrigen
Staaten des Miunzbundes zu ihrem Nennwert ausgegeben werden konnten.
In einiger Zeit wird sich dies wahrscheinlich in Bezug auf die italienische
Scheidemiinze #iundern: wenn mit dem Ausschluls derselben aus den Nach-
barlindern voller Ernst gemacht wird und der Bevilkerung dies allmédh-
lich zum Bewufstsein kommt, so werden diese Miinzen sich ebenfalls auf
den Wert des Papiergeldes stellen, da die Ansammlung und die Ver-
wendung desselben im Ausland dann keinen Gewinn mehr bringt. So
wiirden also auch in Deutschland die 890 Mill. M, Silbergeld von vorn-
herein im gleichen Niveau mit dem Papiergeld stehen und dem Sinken
desselben wenigsten bis zu einer gewissen unteren Grenze folgen. Wenn
freilich das Disagio 40 oder 50 Proz. erreichen sollte, so wiire das Ver-
trauen auf die Staatsfinanzen so sehr erschiittert, dafs dann selbst die
60 Proz. unterwertigen Scheidemiinzen wieder einen gewissen Vorsprung
vor dem Papier erhalten wiirden, weil sie dann doch wenigstens 40 Proz.
ihres Nennwertes in ihrem Stoffe selbst triigen. In jedem Falle aber wiirden
die Mafse der stark entwerteten Silbermiinzen das Steigen des Goldagios
beschleunigen, da sie den Raum fiir die Papiergeldemission beengen und



744 Miszellen,

die Ausgabe von einer Milliarde der letzteren auf den Goldpreis von vorn-
herein wie die Ausgabe von 1900 Mill. wirken wiirde. Eine mifsige
Unterwertigkeit der Scheidemiinzen dagegen wird bei Entwertung des
Papiergeldes nicht in Anschlag gebracht: diese Miinzen gelten dann dem
Golde gleich und werden wie dieses aus dem Verkehr gezogen. Dies
war 1871 in Frankreich der Fall, wo die Silberscheidemiinzen mit 71/, Proz.
Unterwertigkeit einen hoheren Wert behaupteten, als das Papiergeld, ob-
wohl die Goldprimie nur 2 bis hdchstens 3 Proz. betrug: diese Miinzen
wurden eben wie das Gold als Reserve in den Kassen zuriickgehalten und
im Verkehr entstand ein solcher Mangel an ihnen, dafs zwei Bankgesell-
schaften sich entschlossen, private vollgedeckte Noten von 1 uud 2 Fres.
auszugeben, Nehmen wir nun an, auch die deutschen Silbermiinzen seien
nur 10 bis hochstens 15 Proz. unterwertig, so wiirden sie bei einem Gold-
agio von 5—10 Proz. ebenfalls zur Verstirkung der von der Bevélkerung
zuriickgehaltenen metallischen Reserve dienen, also dem Steigen des Gold-
aufgeldes entgegenwirken und nicht, wie unter den gegenwiirtigen Ver-
héiltnissen, neben dem Papier das mogliche Uebermals der der Entwertung
ausgesetzten Umlaufsmittel vergrofsern. Der im ersteren Falle eintretende
Mangel an Scheidemiinzen — vorausgesetzt, dals alle Silbermiinzen um-
geprigt wiren — liefse sich leicht beseitigen und wire jedenfalls das
kleinere Uebel.

Der Anstofs, den die vorldufige Ausgabe ungedeckter Miinzscheine
erregte, konnte leicht beseitigt werden, wenn statt solcher Scheine zur
Deckung der Kosten verzinsliche Schatzscheine ausgegeben wiirden oder
wenn man einfach mit der Ausprigung von jihrlich 195 000 kg neuen
Silbers nach dem neuen Wertverhiltnis beginne und am Schlusse jedes
Jahres den Miinzgewinn zur Umprdgung von Thalern nach dem neuen
Fulse verwendete, Wenn die Sache im iibrigen zehn Jahre lang einen
giinstigen Verlauf genommen hitte, wiirde das Reich dann wohl die
Mittel bewilligen, um jihrlich eine grofsere Summe von Thalern und
alten Silberscheidemiinzen umzuprigen und dadurch ein zu starkes An-
wachsen des Silberumlaufs zu verhindern. Wenn iibrigens jihrlich der
Vorrat an Goldmiinzen, wie dies fast sicher angenommen werden kann,
um 40—50 Mill. M. zunimmt, so kann die Goldwéhrung durch eine gleich-
zeitige Neuprigung von jahrlich 13 Mill. M. in Silber nicht beeintrichtigt
werden. Schliefslich wiirde man es vielleicht auch zweckmifsig finden,
den Hauptsilbermiinzen, die in so beschridnkter Menge und natiirlich nur
auf Reichsrechnung geprigt wiirden, die unbedingte gesetzliche Zahlungs-
kraft zu verleihen. Damit wire dann der Zustand hergestellt, den der
Kouvigs'sche Antrag schon sofort schaffen will und den Bamberger mit
Recht als ,,die Sanktionierung der hivkenden Wihrung*“ bezeichnet hat.
Ich habe die Beschriukung der Zahlungskraft der Hauptsilbermiinzen auf’
1000 M. nur vorgeschlagen, um theoretisch das Prinzip der reinen Gold-
wihrung aufrecht zu erhalten; praktisch jedoch wiirden diese Miinzen im
Verkehr ganz dieselbe Rolle srielen, wie wenn ihnen volle gesetzliche
Zahlungskraft zustinde. So denkt ja auch niemand daran, dafs die Reichs-
kassenscheine Privaten gegeniiber iiberhaupt keine gesetzliche Zahlungs-
kraft besitzen. In dieser Frage wiirde also leicht eine Einigung mit dem
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Konigs'schen Antrag moglich gewesen sein, und auch die Bimetallisten
wiirden natiirlich prinzipiell gegen diesen Puunkt nichts einzuwenden ge-
habt haben. Das Hauptbedenken gegen den Konigs'schen Antrag lag
sowohl fiir die Vertreter der reinen Goldwihrung wie auch fiir mich
selbst in der Silberprigung auf Privatrechnung, die derselbe, wenn
auch mit gewissen Beschriinkungen, zulassen will. Das Maximum der
Prigung, 1 Mark auf den Kopf jihrlich, wiirde aber fiir Deutschland
schon 50 Mill. ausmachen, und dabei wiire denn doch das dauernde Vor-
walten des Goldumlaufs schon sehr fraglich. Allerdings wiirde dieses
Maximnm vielleicht nie erreicht werden, da der Konigs'sche Antrag auch
einen starken Druck auf den Preis und zugleich auf die Produktion des
Silbers ausiiben will. Das vorgeschlagene Wertverhiltnis 1:24 entspricht
nur einem Silberpreise von etwas mehr als 39 Pence und da aulserdem
10—20 Proz. Schlagschatz erhoben werden sollen, so wiirde sich der Markt-
preis des Silbers nur zwischen 31 und etwas mehr als 35 Pence stellen
kénnen. Sollte trotzdem der Andrang zur Pridjsung noch zu grofs werden,
8o wiirde durch die lingere Hinausschichung der Ablieferung der Miinzen
nach der Reihenfolge der Einlieferungen des Barrensilbers ein Zinsverlust
entstehen, der cinen noch weiteren Riickgang des Marktpreises des letzteren
hervorrufen wiirde. Man wiirde auf solche Art allerdings, wenn auch
nicht sofort, so doch mit der Zeit eine bedeutende Verminderung der
Silberproduktion und dadurch ein Gleichgewicht derselben mit dem Ver-
brauch erzwingen konnen, aber der Zweck der Hebung und der Be-
festigung des Silberwertes wiirde bei diesem System doch gar zu wenig
erreicht werden. :

Wenn von bimetallistischer Seite gegen meinen Antrag eingewandt
wurde, dafs England iho nicht annehmen wiirde, weil es den Siiberpreis
von 38—39 Peuce nicht fiir geniigend halte und eben deswegen die
indischen Prigungen eingestellt habe, so wurde iiberschen, dafs England
mittlerweile durch sein indisches Experiment sehr unangenehme Belehrungen
erhalten hat und dafs in der letzten Zeit nicht nur der Nilberpreis auf
283/, Pence, sondern auch die Rupie auf einem den Silberpreis von 85
entsprechenden Kurse stand. Eine Erhohung dieses Kurses auf 38 bis
39 Pence wiirde daher jetzt von England und der indischen Regierung als eine
entschiedene Erleichterung der schwierigen Finanzlage empfunden werden.
Dagegen wiirde ein zwischen 31 und 35 Pence schwankender Silberpreis
fiir England keinerlei Veranlassung darbieten, sich an einer internationalen
Vereinbarung zu beteiligen. Auch wéren Silbermiinzen pach dem Wert-
verhiiltnis 1:24 schon recht unhandlich, da sie mehr als 50 Proz. schwerer
sein wiirden, als die jetzt vorhandenen Miinzen von gleichem Nennwert.
Die Schwierigkeit, Frankreich fiir eine so weitgehende Herabsetzung des
gesetzlichen Silberwertes zu gewinnen, schligt Herr Konigs selbst so hoch
an, dafs er in den Erliuterungen zu seinem Antrag Frankreich wie auch
Belgien ganz aus dem Spiele lifst, dagegen der Hoffnung auf den Bei-
tritt Rufslands Ausdruck giebt. Ohne Zweifel wire Rufsland nach dem
Charakter und der Entwickelungsstufe seiner Volkswirtschaft mehr als
irgend ein anderes Land fiir die Annahme einer Doppelwdhrung mit iiber-
wiegendem Silberumlauf geeignet. Wenn Rufsland einen Teil seines auf
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mehr als 2000 Mill. Fres. angewachsenen Goldvorrates dazu verwenden
wollte, etwa 500 Mill. Papierrubel zum Kurse von 220 Pfg. gegen Silber-
rubel einzulosen, so konnte es mit grolsem Vorteil ein durchaus solides
Burgeldwesen und zugleich fiir das Silber wieder eine dauernde feste
Wertgrundlage schaffen. Nach allem indes, was man iiber die Stimmung
der leitenden russischen Kreise erfihrt, besteht fiir ein solches Eingreifen
picht die mindeste Wahrscheinlichkeit und somit wiirde auch von dieser
Seite her keine Unterstiitzaung des Konigs'schen Systems zu erwarten sein.
Ob Oesterreich-Ungarn geneigter sein wiirde, demselben beizutreten, er-
scheint hochst zweifelhafl. Italien wire vielleicht eher fir das Projekt
zu gewinnen, aber die finanziellen Schwierigkeiten eines Vorgchens in
diesem Sinne wiirden kaum iiberwindlich sein, da der Austritt des Konig-
reichs aus dem lateinischen Miinzbunde damit verbunden sein miilste.

Die praktischen Aussichten des Konigs’schen Vorschlags wiirden also
schr ungiinstig sein. In der Kommission wurde er von den Bimetallisten
etwas weniger unbedingt zuriickgewiesen als der meinige; Herr v. Kar-
doiff meinte sogar, er koonte eine gute Grundlage werden, wenn die
Regierung sich entschlosse, eine internationale Konferenz zur Besprechung
der Wihrungsfrage einzuladen; dagegen hob er hervor, dafs durch dieses
System weder das Uebergewicht der indischen Ausfuhr beseitigt, noch eine
Hebung des Silberwertes herbeigefiihrt werde, und noch bestimmter er-
kldrte Herr Wiilfing mit Riicksicht auf den Absatz europiischer Fabrikate
nach Indien diesen Vorschlag, wie iiberhaupt jeden, der nicht das Wert-
verhiltnis 1:151/2 annehme, fiir ungeeignet, den bestehenden Uebeln
abzuhelfen. Fiir die Goldwihrungspartei dagegen war selbstverstindlich
dieser Antrag uoch unannehmbarer, als der meinige, da er dem Bime-
tallismus weit mehr entgegenkommt. Namentlich wurde das Mifsverhiltnis
der Kosten zu dem Resultate hervorgehoben, das noch grofer sein wiirde,
als bei meinen Vorschlag; denn die ersteren wiirden sich nach Herrn
Konigs Berechoung auf 228 Mill. M., wahrscheinlich aber noch héher
belaufen und damit doch nur ein zwischen 30 und 36 Pence schwankender
Silberpreis erziell werden. Die von Herrn Konigs betonte Gefahr, dals
Indien als Handelsstaat grolse Summen in Gold an sich ziehen konnte,
wurde bestritten; wenn Indien wirklich seine aktive Handelsbilanz wieder
erlange, so werde der Saldo wie frither in Silber ausgeglichen werden, da
dieses Metall dort vorzugsweise thesauriert werde. Dies ist indes sehr
zweifelhaft; im Jahre 1893 ist allerdings die Silberausfuhr nach Indien
trotz der Einstellung der Prigungen noch ungefahr auf ihrer friiheren
Hohe geblieben, im gegenwirtigen Jahre hat sie erheblich abgenommen,
und wenn der gesamte Abflufs nach Ostasien sich nicht vermindert
hat, so riihrt dies von der vergrifserten Silbereinfuhr Chinas her. Wie
der Vorsitzende in seiner Zusammenfassung am Schlusse der Verhand-
lungen sagte, waren die Griinde des von der Versammlung gefillten Er-
kenntnisses iiber den Antrag Konigs fast identisch mit denen in betreff
des Antrags Lexis; der zu erreichende Zweck werde nicht erreicht, der
Silberpreis werde nicht befestigt und es sei zweifelhaft, wie weit er ge-
hoben werde; eine erhebliche Unterwertigkeit der Silbermiinzen bliebe
bestehen und damit auch die Gefahr der Nachprigung.
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Der Vorschlag Neustadt kam gar nicht zur Verhandlung, sondern
wurde von dem Antragsteller, wohl auf Veranlassung der iibrigen bie-
metallistischen Kommissionsmitglieder, zuriickgezogen. Jedoch wurde bei
dieser Gelegenheit das Projekt der Verstaatlichung des Silberbergbaues
oder des Handels mit Feinsilber einer kurzen Erorterung unterworfen,
bei der alle Parteien sich in der Aunsicht einig zeigten, dafs dasselbe,
wenigstens als allgemeine internationale Mafsregel, ginzlich unausfibrbar
sei, Herr Geheimer Bergrat Leuschner erinnerte auch daran, dals ein
grofser Teil des gewonnenen Silbers in Verbindung mit Blei- und Kupfer-
erzen vorkomme; eine Monopolisierung der Silberproduktion wiirde daher
auch die Verstaatlichung vieler Blei- und Kupferbergwerke einschliefsen,
wodurch die Schwierigkeiten noch bedeutend vermehrt wiirden. Die all-
gemeine Monopolisierung des Hundels mit Feinsilber wurde ebenso zu-
rickgewiesen und auch fiir die Moglichkeit der privaten Kartellierung
der Silberproduktion erhob sich keine Stimme, Unter gewissen Umstinden
glaube ich allerdings, dals eine solche zustande kommen konnte, nim-
lich wenn fiir alle Silbergrubenbesitzer ein sicherer Gewinn aus einer
zeitweiligen Verminderung ihrer Produktion in Aussicht stinde. Wenn
z. B. dhnlich, wie der spiter zu besprechende Arendt’sche Antrag vor-
schlidgt, durch internationale Vereinbarung ein in bestimmten Stufen jihr-
lich steigender Preis des Silbers festgesetzt wiirde, unter der Bedingung,
dafs der Preis im Laufe des vorhergehendrn Jahres nicht unter den ver-
cinbarten gesunken sei, so wiirde vielleicht nicht einmal ein formliches
Kartell notig sein, um eine Buschrinkung des Silberangebotes bis zur Her-
stellung des Maximalpreises zuwege zu bringen. Eine solche stillschweigende
oder formliche Ringbildung seitens der Silberproduzenten wiirde aber frei-
lich nicht als ein Mittel zur Erleichterung der Wiahrungsschwierigkeiten
erscheinen, sondern diese eher noch erhdhen; denn die befiirchtete Ueber-
produktion von Silber wiirde spiter, wenn das hohe Wertverhiltnis gliick-
lich in den Hafen des internationalen Vertrags gebracht wiire, mit um so
grofscrer Wucht zu Tage treten.

Nach der negativen Erledigung der vermittelnden Vorschlige kam
nunmehr bei der Wiederaufnahme der Sitzungen der (am 18. April ver-
tagten) Kommission am 22. Mai der Hauptantrag der bimetallistischen
Gruppe an die Reihe und damit wurde nochmals das ganze Register der
Kontroversen der Wihrungsfrage erdffnet. Eine ziemlich unfruchtbare
Debatte drehte sich zunichst um den Punkt, ob die englische Enquéte-
kommission von 1886 das bimetallistische Prinzip anerkannt habe oder
nicht. In der That haben die 12 Mitglieder jener Kommission theoretisch
anerkannt, dafs durch eine grofse Staatsvereinigung ein festes Wertver-
hiltnis der beiden Kdelmetalle annihernd aufrecht erhalten werden konnte;
aber sechs von ihnen erklirten ausdriicklich, dals sie sich dieses bime-
tallistische Wertverhiiltnis dem jetzigen Marktwert des Silbers an-
niihernd entsprechend didchten und sie hielten ein praktisches Vorgehen
im Sinne des Bimetallismus fiir einen sehr gefihrlichen (tremendous)
Sprung ins Dunkle; zwei von diesen endlich haben auch noch in einem Sepa-
ratvotum ihre besonderen Bedenken und wegen der grofsen Ungewilsheit
iiber die kiinftige Produktion der Metalle ihren Zweifel dariiber auvsge-



748 Miszellen.

sprochen, dafs sich auch in der Zukunft ein festes Wertverhiltnis dauernd
festhalten lassen werde. Ueberhaupt aber haben auch die eifrigsten eng-
lischen Bimetallisten in jhrer 6ffentlichen Agitation nie gewagt, offen und
riickhaltslos die Wiedeiherstellung des Wertverhiltnisses 1:151/, auf
ihre Fahne zu schreiben. Sie wissen, dafs ein englisches Publikum sich
schwerlich so weit von dem Boden der Realitdit ablocken lilst, wie dies
die Annahme eines solchen Programms verlangen wiirde. Auch auf der
letzten internationalen bimetallistischen Konferenz in London am 2. und
8. Mai 1894 ist diese Frage von den englischen Rednern absichtlich
unentschieden gelassen worden. Herr Gibbs machte zwar darauf auf-
merksam, dafs die geschitzten Vorridte an Gold und Silber ihrem Gewichte
nach nahezu dem Verhiltnis 1:15 !/, entspridchen, im iibrigen aber erklirte
er, er wolle iiber die verschiedenen Vorschlige in betreff des Wertver-
hilltnisses bei dieser Gelegenheit keine Meinung #dufseren. Die Fixierung
eines solchen Verhiltnisses und die Schaffung eines doppelten gesetzlichen
Zshlungsmittels sei nicht blofs eine englische, sondern eine internationale
Angelegenheit; die Bestimmungen des abzuschlielsenden Vertrags, die
Einzelheiten der Malsregeln, die Mittel zur Austithrung derselben seien
Sache internationaler Vereinburung und mufsten von England in Ueber-
einstimmung mit den aunderen Nationen beschlossen werden. So wird also
die wichtigste Frage einfach beiseite geschoben. Auch die deutschen
Bimetallisten erkliren in Bezug aut das Wertverhiiltnis immer zunichst
— und so auch in der Kommission — ,das sei keine Prinzipienfrage.
Es mag keine Prinzipienfrage sein, aber um so grofser ist die prak-
tische Bedeutung der Wahl des Wertverhiltnisses, auf die ja, wenn es
gich um wirkliche Mafsregeln handelt, alles allein ankormmt. Das Wertver-
hiiltnis 1:15!/, konote nach meiner Ansicht bei den Produktionsverhilt-
nissen der Edelmetalle, wie sie in den letzten Jahren bestanden, selbst
durch einen die ganze Welt umfassenden bimetallistischen Bund nicht
dauernd aufrecht erhalten werden. Ein Wertverhiltnis 1:21 aber
wiirde sich unter denselben Bedingungen vielleicht 50 Jahre oder noch
linger behaupten lassen.

Diese meine Konzession gegeniiber dem bimetallistischen Prinzip ist
freilich rein akademischer Natur; es bleibt dabei nicht nur unentschieden,
ob die geforderte Bedingung in betreff der kuunftigen Produktion wirklich
erfiillt werden wird und das bimetallistische System, wenn es auch auf
jener Basis vollstindig regelrecht wirksam wire, nicht doch in Bezug auf
die Preisbildung bedenkliche Folgen nach sich ziehen kénnte, sondern es
ist auch der von den orthodoxen Bimetallisten erhobene praktische Ein-
wand als vollkommen berechtigt anzuerkennen, dafs Frankreich und seine
Miinzverbiindeten und wahrscheinlich auch die Vereinigten Staaten mit
Riicksicht auf ihren kolossalen Vorrat an Silbermiinzen auf eine so bedeu-
tende Herabsetzung des Wertverhiltnisses nicht eingehen wiirden. Aber
wenn dieser Weg praktisch nicht gangbar ist, so wird dadurch die Un-
haltbarkeit des Wertverhiltnisses 1:151/, nicht aufgehoben, sondern man
wird sich eben iiberzeugen miissen, dafs bei der gegebenen Lage die
Dinge der Bimetallismus weder mit dem friitheren, noch mit einem herab-
gesetzten Wertverhiltnis verwirklicht werden kann.
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Das Hauptargument der Bimetallisten zu gunsten des alten Wertver-
hidltnisses blieb auch in den Kommissionsverhandlungen die Thatsache,
dufs dasselbe sich unter dem Einfluls der franzosischen Doppelwihrung
in den ersten 73 Jahren dieses Jahrhunderts trotz aulserordentlich grolser
Schwankungen in der Produktion beider Edelmetalle mit fast vollstindiger
Festigkeit im freien Verkehr aut dem Weltmarkt behauptet habe. In der
That hat sich der Londouer Silberpreis in diesem Zeitraume nur zwischen
581/, und 62!/, Pence bewegt, wihrend das Wertverhiltnis von 1:151/,
dem Preise von 60 '3/ . entspricht. Wenn die Goldwidhrungspartei dar-
auf erwiderte, es seien eben damels die wirtschaftlichen Bedingungen der
Wertbildung von Gold und Silber der Art gewesen, dafs nur geringe Ab-
weichungen von dem gesetzlichen franzosischen Wertverhéltnis vorge-
kommen wiren, so wurde damit allerdings auf die positive Einwirkung
der franzosischen Doppelwidhrung auf den Weltmarkt zu wenig Riicksicht
genommen. Andererseits aber liefsen die Bimetallisten wieder die unbe-
queme Thatsache aufser acht, dafs in jener Zeit an der Pariser Borse stets
eine Gold- oder Silberprimie, und zwar nicht nur fiir Barren, sondern
auch fiir Miinzen notiert wurde. Es ist eben nicht richtig, was Seyd
und andere behaupteten, dafs tiir die Wertdiff>renz des Silbers in Paris und
London nur die Transport-, Versicherungs- und Priigungskosten in Betracht
kamen; wenn der Londoner Versender fiir das Silber Gold haben wollte,
so mulste er fiir dieses in Paris bis 1850 e¢ine Primie bezahlen, die
von den Versendungskosten génzlich unabhingig war; und dasselbe galt
in den fiinfziger und sechziger Jahren fiir den Fall, dafs man gegen Gold
Silber aus Paris nach London ziehen wollte. Die Primie fiir 20 Francs-
stiicke betrug in Paris in den dreifsiger und vierziger Jauhren 1—2 Proz.,
abgesehen von den ganz exzeptionell hohen Sdtzen im Jahre 1848, und
die Silberprimie stieg 1857 und 1864 bis 3!/, Proz. Von diesen Primien
«¢ind bei Gold nur 0,3 und bei Silber nur 1 Proz. durch die Beriicksich-
tigung der Priigungskosten verursacht, der Rest aber entstand einfach
dadurch, dafs das mehr gesuchte Metall aus dem Verkehr zuriickgehalten
wurde und dals insbesondere die Bank von Frankreich ihre Noten immer
nur in dem billigeren Metall einléste und das gesuchtere eben nur gegen
ein Aufgeld herausgub. Daher war denn auch notorisch das gewdhnliche
Umlaufmittel in Frankreich bis 1850 nur Silber, dann aber bis gegen
Eunde der sechziger Juhre Gold. Der Abflufs des gesuchteren Metalls
aus dem Lande wurde durch die Primie mehr oder weniger gehemmt
und selbst neue Prigungen noch moglich gemacht; aber die Primie be-
wirkte andererseits, dals die Wechsler und Banken das wertvoller gewor-
dene Geld aus dem gewohnlichen Verkehr zogen. Die Regierung sah
sich daher bckanntlich in den sechziger Juhren durch das Verschwinden
der kleineren Silbermiinzen genétigt, an die Stelle dersclben Scheidemiinzen
mit verringertem inneren Wert zu setzen,

Es kann nun auffullend erscheinen, dals die prozentmilsigen Schwan-
kuogen des Londoner Silberpreises um den damaligen Normalwert im
ganzen kaum grofser sind, als der gleichzeitigen Priimie des teuereren
Metalls in Paris entspricht. Wo bleiben da die Versendungskosten? Diese
Erscheinung erklirt sich indes einfach aus der Thatsache, dafs Frankreich
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meistens eine giinstige Handelsbilanz hatte. Es wurde daher in der
ersten Periode verhiltnismifsig selten Silber aus London nach Paris ge-
schickt, um Gold datiir zu bezichen, sondern die gewohnliche Art der
Verwertung des Silbers in London bestand darin, dals es, wenn sein Preis
zu weichen begann, nach Frankreich zur Ausgleichung der Zahlungs-
bilanz geschickt wurde. Damit war dann also keine Nachfrage nach Gold
fir die Ausfuhr aus Frankreich verbunden und somit auch keine Ver-
anlassung zur Beriicksichtigung der Pariser Goldpridmie bei der Bildung
des Silberpreises in London gegeben. In der Periode der hohen Silber-
preise aber kaufte England in Frankreich wirklich fortwidhrend bedeutende
Silbermengen fiir die Ausfuhr auf und die Silberprimie stieg daher hoher,
als friilher die Goldprimie; andererseits bildete sie auch fast die alleinige
Ursache der Erhohung des Londoner Silberpreises, da die Transportkosten
wenig in Betracht kamen, nicht sowohl wegen der Verminderung der-
selben nach der vollen Entwickelung des Dampfschiffs- und Eisenbahn-
verkehrs, als vielmehr wegen des Umstandes, dafs das aus Frankreich ge-
fihrte Silber fur Indien bestimmt war und meistens direkt von Marseille
aus verschifft wurde.

Die Goldprimie in der ersten, wie die Silberprimie in der zweiten
Periode wiirden aber allmdhlich mehr und mehr gestiegen, also das Markt-
wertverhiltnis der beiden Edelmetalle immer mehr von dem gesetzlichen
abgewichen sein, wenn nicht jede dieser Perioden durch einen entschiedenen
Umschwung der Produktionsverhiltnisse zum Abschlufs gebracht worden
wire. Die franzosische Doppelwidhrung konnte jene Verschicbung des
Wertverhiltnisses allerdings bedeutend verlangsamen, aber nicht dauernd
verhindern. Angenommen z. B. die jihrliche Gold- und Silbergewinnung
wire in dem Verh#ltnis geblieben, das sie am Eonde der fiinfziger Jahre
aufwies, als die erstere dem Werte nach dreimal so grols war, wie die
letztere, so wiirde die regulierende Wirkung der franzdsischen Doppel-
wihrung schlielslich einfach dadurch aufgehort haben, dafs Frankreich kein
ausfuhrtihiges Silber mehr besessen hitte, also thatsiichlich zur reinen
Goldwihrung gelangt wire. Von 1853 bis 1864 hat Fraunkreich 1723 Mill.
Fres. in Silber mehr aus- als eingefiihrt und dadurch dem Steigen des
Silberpreises in London kriftig entgegengewirkt; aber die reine Silber-
primie, nach Abzug der Prigegebiihr, war in Paris auch schon auf
21/, Proz. gestiegen, und wenn in den nidchsten zehn Jahren nochmals
eine Mehrausfuhr von 1700 Mill. Fres. stattgefunden hitte, so wire die
Priimie vielleicht auf 8—10 Proz. gestiegen, da die Reaktion gegen den
Silberabflufs um so stirker werden muflste, je mehr der Vorrat sich der
Erschopfung ndherte. Die Entwickelung der nordamerikanischen Silber-
produktion und die Verminderung der Nachfrage fiir Indien aber brachte
bekanntlich in der zweiten Hilfte der sechziger Jahre ein Sinken des
Preises hervor, das geniigte, um der Silbereinfuhr nach Frankreich wieder
das Uebergewicht iiber die Ausfuhr zu verleihen.

Ohne Zweifel hiitte auch das franzdsische System, zumal nach seiner
Verstirkung durch die Bildung des lateinischen Miinzbundes, die Wirkung
der deutschen Miinzreform und der aulscrordentlich starken Zunahme der
Silberproduktion seit den siebziger Jahren ldngere Zeit, vielleicht 10 bis
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15 Jabre hindurch, fast vollstindig, etwa bis auf eine Goldprimie von
2—38 Proz. neutralisieren kénnen, aber nur unter der Bedingung, dals die
Miinzbundstaaten mit derselben Bereitwilligkeit Milliarden von Silber
aufgenommen hiitten, wie Fraokreich seit 1850 den Goldstrom eingelassen
hatte, und dafs sie dem Abflufs einer grofsen Goldsumme mit Gleichmut
zugesehen hitten. Aber schlielslich wire doch entweder der Goldvorrat
ganz verschwunden und dann hiitte die ausgleichende Wirkung der Doppel-
wihrung von selbst aufgehért, oder — was wohl der wirkliche Verlauf
gewesen wire — die fithlbare Verminderung des Goldvorrates hiitte eine so
hohe Steigerung der Primie herbeigefihrt, dafls der weitere Abflufs ver-
hindert worden, zugleich aber auch eine bedeutende Wertverminderung
des Silbers gegen das Gold definitiv eingetreten wiire.

Weshalb haben sich nun aber Frankreich und seine Miinzverbiindeten
nach 1873 gegen das Silber weniger giinstig verhalten, als frither gegen
das Gold? Weshalb haben sie den Silberzuflufs als ein Uebel betrachtet
und bald ihre Miinzstitten gegen derselben ginzlich gesperrt? Die Be-
hauptung, dafs Frankreich sich durch politische Abneigung gegen Deutsch-
land uvd das Bestreben, die deutsche Miiuzreform zu erschweren, habe
leiten lafsce, ist durchaus unzutreffend, Der erste Schritt zur Beschrinkung
der Silberprigungen ist, wie auch Bamberger in der Kommission in Er-
innerung gebracht hat, nicht von Frankreich, sondern von Belgien aus-
gegangen. Als Frankreich 1876 seine Miinze dem Silber giinzlich ver-
schlofs, war die deutsche Miinzreform schon vollstiindig gesichert und
selbst wenn Frankreich urspriinglich die ihm zugeschriebene Absicht ge-
habt hiitte, so wiire es doch Thorheit gewesen, auch spiiter noch daran
festzuhalten, nachdem sich gezeigt hatte, dals Deutschland an seinem
Vorgehen nicht verhindert werden konnte und dafs die Entwertung des
Silbers gerade fiir Frankreich den grofsten Schaden mit sich bringe. Die
Zuriickweisung des Silbers nach 1873 ist einfach ein Beweis dafiir, dafs
sich die vdkerpsychologische Wertschiitzung zu ungunsten dieses Metalls
und zu gunsten des Goldes gedinderi hatte. Man mag das fiir irrationell
halten, wie sich ja auch keine rationellen Griinde dafiir angeben lassen,
dafs fiir die Diamanten die thatsiichlich geltenden hohen Preise bezahlt
werden; aber jene Aenderung des Werturteils iiber die beiden Metalle
ist einmal vorhanden, und alle Versuche, durch die Gesetzgebung selbst
auf einer allgemeinen internationalen Basis diese Thatsache wieder auf-
zuheben, werden mifslingen. Auch der internationale Bimetallismus ist
nicht imstande, den Wert des Goldes herabzudriicken, wenn er nach
den Verhiiltnissen der Nachfrage und der jibrlichen Produktion beider
Edelmetalle die natiirliche Tendenz hat, zu steigen. Nun stellen aber
gerade die Bimetallisten iiber kurz oder lang dauernde Abnahme der
Goldproduktion in Aussicht, wiihrend die Silberproduktion pach allen Er-
fahrungsthatsachen bei dem friiheren Preise auf alle absehbare Zeit
mindestens auf der jetzigen Hohe bleiben wiirde. Ein nochmaliger Um-
schwung der Produktionsverhiltnisse ist also nach dieser Anschauung
nicht zu erwarten und demnach wiirde das Wertverhiiltnis 1:15!/,, wenn
es auch fiir die erste Zeit durch eine bimetallistische Vereinigung er-
zwungen werden konnte, unmoglich dauernden Bestand gewinnen kinnen.
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Wenn in Europa jihrlich drei oder mehr Mal so viel in Silber wie in
Gold geprigt wiirde so wiirde bald im gewéGhnlichen Umlauf nur Silber
zu finden sein, die Goldmiinzen wiirden e¢in mehr und mehr steigendes
Agio erzielen und schlielslich wiirde iiberhaupt die ganze jihrliche Gold-
produktion zu ihrem den gesetzlichen Miinzwert iibersteigenden Warenwert
in der Industrie Unterkommen finden.

Aber, sagt Dr. Arendt, dann wire ja erst recht die Unmogiichkeit
der reinen Goldwihrung erwiesen; bei solcher Knappheit des Goldes miifste
das Silber unbedingt fiir den Gelddienst zu Hilfe genommen werden. Dagegen
ist zuniichst zu bemerken, dals die Verdrigung des Goldes in die Industrie
unter der Herrschaft der Goldwihruug nicht stattfinden wiirde, da das Gold
dann auch als Geld seine volle Wertschdtzuug finden wiirde; bei der Doppel-
wihrung mit fortwdhrender starker Vermehrung des Silberumlaufs wiirde
es aus dhnlichen Griinden verdringt, wie das bare Geld bei einer immer
weitergehenden Ausgabe von Zwangspapiergeld. Ferner aber sind allerdings
meiner Ansicht nach nur die reichsten und héchstentwickelten Staaten
imstande, dauernd und mit Nutzen die Goldwihrung aufrecht zu erhalten
und fiir diese besteht wihrend des ganzen nichsten Jahrhunderts und
noch ldnger keine Gefahr der Goldknappheit, d. h. einer Herabdriickung
des allgemeinen Preisniveaus infolge der Unzuliuglichkeit der Umlaufs-
mittel. Auf Spekulationen iiber die noch fernere Zukunft brauchen wir
uns um so weniger e¢inzulassen, als der Bimetallismus unter den obigen
Voraussetzungen noch weit friiher als solcher versagen und der that-
sichlichen Nilberwidhrung Platz machen wiirde. Die konomisch schwicheren,
namentlich aber die stark verschuldeten Staaten werden sich von der Un-
moglichkeit, das Gold bei sich festzuhalten, vielleicht nach noch weiteren
mifslichen Erfahrungen, iiberzeugen miissen, dann aber wahrscheinlich
nicht zum Silber zuriickkehren, sondern zur Papierwihrung greifen, die
ja bei richtiger Behandlung die Geldfunktion in sehr befriedigender Weise
verrichten kann.

Es wiire nun ja allerdings denkbar, dafs das Wertverhiltnis 1:151/,
von einer Seite Unterstiitzung erhiclte, von der sie gerade nach der von
den Bimetalliston verkiindigten Lehre nicht zu erwarten wire: es konnte
ja bei Fortdauer der gegenwiirtigen oder nur geringer weiterer Zunahme
der Silberproduktion die Goldgewinnung noch lingere Zeit in dem seit
einigen Jahren zu beobachtenden Tempo steigen und schliefslich eine
Jahresziffer erreichen, bei der das frithere Wertverhiltnis nunmehr infolge
der Entwertung des Goldes wieder haltbar wiirde. Angenommen, diese
Hypothese wiirde sich bestiitigen, so wire eine jihrliche Edelmetall-
produktion von 1600—1700 Mill. M. und in der abendldndischen Kultur-
welt eine jihrliche Vermehrung des Metallgeldes um 1000—1100 Mill. M.
vorauszusetzen. Nun hat aber bisher die jihrliche Geldvermehrung in
diesem Liindergebiet nie mehr als 400 Mill. M. hetragen und jene enorme
Steigerung wiirde also eine die Grundlage aller volkswirtschafilichen Verhilt-
nisse erschiitternde Inflation bewirken, die moch vergréfsert werden wiirde
durch die bedeutende Entwickelung der neueren Hilfsmittel des Kredit-
umlaufs. In diese Katastrophe wiirden auch diejenigen Produzenten mit
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fortgerissen werden, die jetzt von einer allgemeinen Steigerung des Preis-
niveaus durch Geldentwertung ihr Heil erwarten.

Was pun die Ausfiihrung des bimetallistischen Antrags im einzelnen
betrifft, so versicherten die Urheber desselben in ihrer Begriindung, das
Zustandekommen des internationalen Bimetallismus sei sofort gesichert,
wenn Deutschland sich entschliefse, die Doppelwédhrung ohne England
(also nur mit Frankreich, Amerika und einigen anderen Staaten) durch-
zufithren. Der Bimetallismus ohne England aber sei tiir Deutschland eher
vorteilhafter, als mit England, da dann nur 2 Fille moglich seien: ent-
weder das Wertverhiltnis von Gold und Silber wiirde ohne England
fixiert und dann habe dieses Land keinen Vorteil von seiner Goldwih-
rung; oder das Gold behielte Agio, dann sei England das einzige Land
mit hochwertiger Valuta und werde im Welthandel von den bimetalli-
stischen Lindern brach gelegt. Uebrigens konnten die bimetallistischen
Staaten durch Differentialzélle gegen Goldwihrungslinder — ein in den
Vereinigten Staaten vielfach erwogener Gedanke — England zum nach-
triglichen Beitritt in den Wihrungsbund zwingen, und wenn man diesen
Beitritt fiir unumginglich nétig halte, so kinne die Politik, die in den
Worten liege: ,,Wir konnen England nicht zwingen*, angesichts des Ernstes
der wirtschaftlichen Lage nicht aufrecht erhalten werden.

Die Einwendungen gegen diese Sitze siud sehr naheliegend. Dafs
die Vereinigten Staaten, Holland, Spanien, vielleicht auch Italien bereit
wiren, ohne England mit Deutschland das Wagnis eines bimetallistischen
Bundes zu unternchmen, kann man allenfalls zugeben; fiir Belgien aber
trifft dies jedenfalls nicht zu und auch fiir Frankreich ist es gegenwiirtig
in hohem Grade zweifelhaft, selbst wenn Frankreich wirklich, wie die
Bimetallisten bchaupten, im Jahre 1881, als die Silherproduktion nur die
Hilfte der jetzigen betrug und der Preis noch iiber 50 Pence stand, zu diesem
Schritte ernstlich gencigt gewesen sein sollte. Aber selbst wenn dieser
beschrinkte bimetallistische Bund wirklich zustande kiime, so wiirde er
bei den gegenwirtigen Produktionsverhdltnissen der beiden Edelmetalle
das Wertverhadltnis 1:15 1/, (das stillschweigend in dem Antrage als das
allein geniigende angenommen wird) nicht dauernd aufrecht erhalten konnen,
da dies nach dem oben Gesagten selbst einer allgemeinen bimetalli-
stischen Vereinigung nicht geniigend gelingen wiirde, durch das Aufsen-
bleiben Euglands aber noch eine michtige Ursache der Stérung und Ver-
schicbung des angenommenen Wertverhiltnisses entstehen wiirde. Unter
England 1st hier das ganze nach Gold rechnende britische Weltreich zu
verstehen, zu dem wahrscheinlich, gerade wenn das beschrinkte bime-
tallistische System zustande kime, auch Britisch-Indien gezogen werden
wiirde. Allerdings wollen die Antragsteller Indien mit in den Verband auf-
genommen sehen; aber England hiitte gar kein Interesse daran, auf die
Wihrungseinheit innerhalb seines gesamten Herrschaftsgebicts zu ver-
zichten, wenn die iibrigen Staaten ihm den Gefallen erwiesen, auf eigene
Hund die Hebung des Silberwertes durch eine bimetallistische Malsregel
zu iibernehmen. Der Grund, weshalb England jetzt noch Bedenken trigt,
mit der Einfuhrung der Goldwiihrung in Iudien Ernst zu machen, nédmlich
die Furcht vor einem starken, zuniichst den englischen Markt selbst tref-

Dritte Folge Bd. VIII (LXIII). 48



54 Miszellen.

fenden Goldabfluls aus Europa, wire dann weggefallen: es wire auf jeden
Full immer Gold genug vorhanden, um England und sein ganzes Kolonial-
gebiet reichlich zu versorgen, zumal auch die beiden bedecutendsten Gold-
produktionsgebiete, das australische und das siidafrikanische, zum britischen
Reich gehoren oder wenigstens gidnzlich in der handelspolitischen Macht-
sphire Englands liegen. Kine Rucksicht auf den Goldbedarf der bimetalli-
stischen Staaten hitte England dann gar nicht zu nehmen: es wiirde
diesen einfach stets Silber bezahlen, wie Frankreich in den dreilsiger
und vierziger Jahren ebenfalls von seinen Schuldnern nur Silber erhielt,
und bei einem aulsergewdhnlichen Goldbedarf, etwa fur Indien, wiirde Eng-
land auch stets Gold aus dem bimetallistischen Gebiet herbeiziehen kénnen.
Als Reaktion dagegen wiirde dort allerdings eine Steigerung der Gold-
primie eintreten, damit aber wiure wieder der Beweis geliefert, dals das
kommerzielle Wertverhiltnis der beiden Edelmetalle in dem bimetallisti-
schen Gebiete mit dem gesetzlichen nicht in Uebereinstimmung gehalten
werden konnte. Silber wiirde England in Mvexiko und Siidamerika im
Austausch gegen seine Waren stets in genigender Menge erha tcn konnen,
um seine Zahlungsbilanz mit den bimetuallistischen Staaten auszugleichen;
denn das Uebergewicht seiner Produktionskriifte, seiner Kapital- und Handels-
macht wiirde thm durch Verdnderungen der Wihrungsverhiiltnisse anderer
Lénder nicht geschmilert werden konnen. Wenn die bimetallistischen
Staaten vollends versuchen wollten, England durch handelspolitische Mafs-
regeln zum Beitritt zu ihrem Bunde zu zwingen, so wiirde England nicht
nur sofort mit der Einfilhrung der Goldwahrung in Indien antworten,
gsondern es wtrde dann wahrscheinlich auch der Sieg der grofsen Partei
entschicden sein, die eine engere hundelspolitische Verbindung aller Glieder
des britischen Weltreichs verlangt, mit mehr oder weniger erhshten Zollen
gegen die ibrigen Linder. Was endlich die Schiadigung des englischen
Handels durch die hochwertige Valuta betrifft, so ist diese natiirlich iiber-
haupt nur denkbar, wenn das bimetallistische System die erwartete Wir-
kung nicht hat und trotz desselben ¢in Goldagio in dem Doppelwihrungs-
gebiete entsteht. Dies wiirde nun allerdings ohne Zweifel der Fall sein,
aber gleichwohl wiirde das Goldagio weder die Ausfuhr der Erzcuguisse
der bimetallistischen Lédnder erheblich begiinstigen, noch die Einfuhr eng-
lischer Waren erheblich erschweren. Die Sache wiirde dann ganz anders
liegen, als bei den Lindern mit unterwcrtigen Valuten, mit denen wir
gegenwirtig zu thun haben, Indien oder Rufsland., Die Begiinstigung der
Ausfubr entstand fiir Indien lediglich dadurch, d.fs die innere Kaufkraft
des Silbers sich dort nicht in demselben Mulse verindert, wie der Wechsel-
kurs sich verdndert. In Rufsland findet schon eine¢ etwas raschere Aus-
gleichung zwischen dem Wert des Rubels im inneren und im &dufseren
Verkehr statt; in Lindern mit hochstentwickelti m Verkehr dagegen, in
Frankreich, Deutschland, Amerika wird sich die innere Kaufkratt des
Geldes sehr schnell der internationalen anpassen und wenn hier die Geld-
menge durch massenhafte Silberprigungen sturk vermechrt wiirde, so wiirde
sich auch sehr bald eine allgemeine Preissteigerung entwickeln. Die
Verhiltnisse liegen eben hier ganz anders, als in den orientalischen Lén-
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dern, wo das Geld in grofsen Mengen thesauriert wird und die Einwirkung
der Vermehrung desselben auf die Preise erst nach Jahren bemerklich wird.

Einige Vertreter der Goldwiihrung, namentlich Dr. Hammacher, zeigten
gich iibrigens bereit, auf die bimetallistische Idee niher einzugehen, wenn
England sie acceptiere und Deutschland nur in Gemeinschaft mit England
vorgehen solle. Dr. Arendt betrachtete dies als ein wichtiges Zugestéindnis,
seine praktische Bedeutung ist jedoch sehr gering anzuschlagen. Denn
e8 ist im hochsten Grade unwahrscheinlich, dals England sich iiberhaupt
auf einen bimetallistischen Vertrag einlassen werde und so gut wie gewils,
dals es nicht das alte Wertverhiltnis annehmen wiirde, und ohne dieses
wiirde wieder Frankreich nicht beitreten. Die bimetallistische Agitation
ist ja allerdings in England nicht uubedeutend und unter dem 177 Viee-
prisidenten der bimetallistischen Liga befinden sich nicht weniger als
63 Parlamentsmitglieder. Es werden ja viele Interessen durch die Silberent-
wertung geschiddigt und die Vertreter derselben suchen Hilfe im Bimetal-
lismus. Gleichwohl besitzt die Bewegung keinen grofsen Tiefgang; wie
Herr Bueck aus persgnlicher Erfahrung in London berichtete, beklagten
sich die Leiter derselben, dals ihren Bestrebungen keine Beachtung ge-
schenkt werde und sie gehen sogar mit dem Plane um, von seiten der
bimetallistischen Liga einen hohen Preis fiir die beste Schrift gegen den
Bimetallismus auszusetzen, um eben diese Nichtbeachtung in der offent-
lichen Meinung zu iiberwinden.

Einige Redner, so namentlich Bamberger, sprachen sich grundsitz-
lich gegen jede Art von internationalem Vertrag iiber die Miinz- und
Wihrungsangelegenheiten aus. Das Geldwesen sei von so fundamentaler
Wichtigkeit fiir jeden Staat, dafls jeder sich in betreff desselben die Hinde
vollig frei halten miisse, um stets nur nach secinen eigenen Interessen
handeln zu konnen. Auch hiitten alle bisher abgeschlossenen Miinzver-
trige. insbesondere der deutsch-osterreichische von 1857 und der latei-
nische von 1865, Verlegenheiten und Schidigungen einzelner Beteiligten
mit sich gebracht. Die Bimetallisten ihrerseits unterschieden zwischen Miinz-
vertrag und Wihrungsvertrag; ein Miinzvertrag, durch den die beteiligten
Staaten sich hinsichtlich der Kinzelheiten ihres Miinzwesens, des Miinzfulses,
der Stiickelung, der Zahlungskratt u. s. w. ihrer Freiheit begiben, sei
allerdings bedenklich; ein Wihrungsvertrag aber, der nur die freie Prigung
beider Edelmetalle nach einem bestimmten Wertverhdltnis bedinge und
im iibrigen jedem Staate die Regelung seines Munzwesens freilasse, biete
alle Garantien der Dauer und sei der Gefahr eines Bruches nicht aus-
gesetzt. Wenn das Wertverhiltnis wirklich aufrecht erhalten werden kann,
go halte ich diese letztere Ansicht fiir berechtigt; jedenfalls wiire ein
Vertragsbruch von seiten eines einzelnen Staates um so weniger zu be-
fiirchten, je linger er dem System apgchort hiitte und je grofser die
Summe der in dieser Zeit mit seinem Stempel geprigten Silbermiinzen
wire.

Mehrfach wurde in der Debatte auch die Frage beriihrt, welche
Tragweite im Falle ber Einfiihrung des Bimetallismus die sogenannte Gold-
klausel besitze, mittels welcher sich vicle Gliubiger gegenwiirtig die Riick-
zahlung der Schuldsumme in Gold ausbedingen. Dr. Arendt erkldrt diese

48*
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Klausel fiir illusorisch, wihrend Dr. Bamberger ihr volle Rechiskraft
zusprach. Meiner Ansicht uach wire zwischen der Zeit vor und nach
dem Inkrafttreten des bimetallistischen Gesetzes zu unterscheiden. Theore-
tisch steht offinbar nichts im Wege, dals das Gesetz erklirte, alle auf
Goldmark lautenden Schulden sollten auch mit Silberkurantmiinzen nach
ihrem gesetzlichen Nennwert bezahlt werden konnen. Dadurch wiirden
fir die Vergangenhecit alle Abmachungen iiber Riickzahlung der
Schulden in Goldmark unwirksam, aber daraus folgte noch keineswegs,
dafls nicht fiir die Zukunft unter der Herrschaft des neuen Miinzgesetzes
besondere Vereinbarungen iiber die Goldzahlung zwischen Gldubiger und
Schuldner getroffen werden kdnnten.

In vielen Papierwihrungslindern hat der Staat selbst das Beispiel
gegeben, dals er sich verpflichtute, gewisse Schulden nicht mit dem sonst
unbeschrinkt giltigen Papiergelde, sondern ,in klingender Miinze“, wie
es auf den Osterreichischen Silberrentenverschreibungen heilst, zuriick-
zahlen werde, und ebenso haben Oesterreich und Rufsland, obwohl ihr
Wihrungsmetall Silber war, in Gold zah!bare Schulden kontrahiert. Ein
Verbot, in der Zukunft Verzinsung und Riickzahlung in Gold zu ver-
einbaren, selbst wenn das Darlehen in Gold gewidhrt wiirde, licfse sich
schwerlich in das bimetallische Gesetz aufnehmen und wiirde sich, falls
dies doch geschihs, leicht umgehen lassen. Der Gldubiger kouonte statt
der Riickzahlung etwa die Lieferung einer Anzahl bestimmter Goldstiicke,
notigenfalls auslidndischer Goldmiinzen, oder einer bestinimten Gewichtsmenge
Gold verlangen oder sich ausbedingen, dafs die Riickzahlung in Silbergeld
erfolgen solle, zugleich aber noch eine dem zur Zeit derselben bestehenden
Goldaufgelde entsprechende Vergiitung zu bezahlen sei. Wie weit frei-
lich solche Abmachungen hypothekarisch sicher gestellt werden kéonnten,
wire noch besonders zu entscheiden. Ein Hauptgegenstund der Diskussion
bei Gelegenheit des bimetallistischen Antrags war auch die Frage iiber
die schidlichen Folgen der Silberentwertung und die Steigerung der
Kaufkraft des Goldes. In der zu den Drucksachen abgegebenen Schluls-
erklirung der bimetallistischen Kommissionsmitglieder heifst es u. a.:
,Wir erachten es durch Wissenschaft und Praxis und teilweise sogar
durch die Zugestindnisse hervorragender Anhiénger der Goldwihrung als
erwiesen, dafs die Kaufkraft des Go!des den Waren gegeniiber seit der
Verallgemeinerung der Goldwihrung (1873) gestiegen ist, heute noch
steigt und fortfahren mufs zu steigen.* Ich habe in einer meinerseits
abgegebenen Krklirung die Griinde zusammengefalst, aus denen ich an
der Anpsicht festhalte, dafs eine Verteuerung des Goldes an sich nur in
Bezug auf die Erzeugnisse der Silberlinder eingetreten ist, insofern niimlich
das Sinkcn des Silbers gegen Gold nicht von einem entsprechenden Steigen
der Preise der Produkte jener Linder begleitet gewesen ist. Der von
den Bimetallisten gezogene Schlufs jedoch, dals das Silber, weil es in den
Silberlindern nicht merklich an Kautkraft verloren habe, iiberhaupt nicht
im Werte gesunken sei, ist durchaus unberechtigt. Das nichtrussische
Europa und Nordumerika einerseits und die von 6—700 Mill. Menschen
bevélkerten ostasiatischen Linder andererseits bilden wirtschaftliche Welten
fiir sich, die nur mit ihren Peripherien in noch wenig tiefgreifcnder Be-
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rithrung stehen und deren innere Preisbildungen sich noch fast ginzlich
unabhiingig von einander vollzichen. Fiir die abendlindische Kulturwelt
ist der allein mafsgebende Wert des Silbers der in ihrem eigenen Gebiete
geltende, In Ostasien ist dieser Wert der einheimischen Waren gegeniiber
ziemlich stabil geblieben, den abendldndischen gegeniiber aber ebenfalls
gesunken. Fiir Europa werden also die ostasiatischen Produkte, auf Gold
bezogen, immer billiger, je tiefer hier der Silberwert sinkt und anderer-
seits wird man auch immer mehr Silber zum Ankauf solcher Produkte
verwenden, je schwerer es wird, das den Markt belustende Metall auf
andere Art zu verwerten. So sind viele wichtige Verbrauchsgegenstiinde,
Thee, Iundigo, Seide, Jute, Baumwolle, Oelsaat, Oele, Zinn, Reis, in Kuropa
durch die Silberentwertung auf einen niedrigeren Preis gebracht worden,
was fiir die europiische Volkswirtschaft keinen Schaden, sondern einen
Gewinn bildet; aber die ostindische Konkurrenz hat auch zur Verbilligung
des Weizens mitgewirkt, und wenn man dies vom Standpunkt des Konsu-
menten auch als einen Vorteil auffassen konnte, so wird dieser doch in
den Lindern mit einer grofsen landwirtschaftlichen Bevolkerung durch
die nachteilige Einwirkung des gesunkeuen Weizenpreises aut die Land-
wirtschatt mehr als aufgewogen. Aber der Einfluls der Silberentwertung
auf den Weizenpreis ist doch bei weitem nicht so hoch anzuschlagen, wie
es von bimetallistischer Seite zu geschehen pflegt; denn fiir die Weizen-
ausfuhr kommt unter den Silberlindern eben nur Ostindien in Betracht,
dieses aber liefert nicht viel mehr als ein Zehntel der von den Kinfuhr-
lindern aufgenommenen Weizenmengen und kann also nur einen sehr be-
schrinkten Einfluls auf den Weltmarktpreis ausiiben. Dafs auch das Sinken
der russischen Valuta zeitweise einen Druck auf die Getreidepreise West-
europas ausgeiibt hat, ist zuzugeben, aber dafiir kann doch wnicht die
Silberentwertung verantwortlich gemacht werden. Ueberhaupt ist auf
diese nur ein kleiner Bruchteil der fiir die Landwirtschaft empfindlichen
Erniedrigung der Preise znriickzutiihren. Einen grofseren Einfluls hat
sie auf die Erschwerung der Ausfuhr des europiischen Fabrikate nach
Silberldndern, namentlich nach Indien und China ausgeiibt. Allerdings
ist der Prozentanteil, der von der deutschen Gesamtausfuhr auf diese
Linder kommt, an sich nur gering, aber man muls auch die Riickwirkung
der aus jenem Grunde entstechenden Hemmung der englischen Ausfuhr
nach Asien auf den deutschen Markt in Anschlag bringen. Bei noch
weiterem Sinken des Rupienkurses wiirde sogar die Konkurrenz indischer
Baumwollfabrikate in Europa méglich, Ein Mitglied der Kommission,
Herr Wiilfing, teilte mit, das am 28, Mai bereits eine Offerte von indischem
Baumwollgarn gemacht worden sei, dals sich in Chemnitz oder M.-Gladbach
auf 52,25 Pfg. das Pfund stellen wiirde, wiihrend dieselbe Qualitit gegen-
wiirtig am ersteren Platze 58-—60 und am letzteren 62—64 Pfg. kostet,
Mittlerweile ist indes der Rupienkurs wieder etwas gestiegen und er ist ja
iiberhaupt nicht mehr unmittelbar vom Silberpreise abhiingig.

Alle diese Absatzschwierigkeiten und Konkurrenzgefahren fiir die
européischen Fubrikate konnen unter den Gesichtspunkt der Goldverteuerung
gebracht werden, aber wieder nur der Goldverteuerung in den iiber-
seeischen Silberlindern, nicht aber in den abendlindischen Staatem, in
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denen das Gold das alleinige Wihrungsmetall bildet, gleichviel ob zu-
gleich noch grofsere Summen in Silberkreditgeld vorhanden sind oder
nicht. Die Bimetallisten aber behaupten, dals auch in diesen Lindern
Goldverteuerung bestehe, weil die Goldzufuhr nicht ausreiche, um Um-
laufsmittel in solcher Menge zu beschaffen, dafls die Preise sich auf einem
normalen Stande behaupten kdnnten. Dieser immer wiederkehrenden Be-
hauptung miissen auch immer wieder dieselben Argumente euntgegen-
gestellt werden. Deutschland hatte beim Beginne seiner Miinzreform
1700 Mill. M. an Edelmetallgeld, gegenwirtig aber an Goldmiinzen, Bank-
barren und mit dem Golde den Paristand behauptenden Kreditsilhermiinzen
etwa 3380 Mill. M., wihrend die Beviolkerung nur von 40 auf 50 Mill.
gestiegen ist und aulserdem der Giro- und Abrechnungsverkchr seit 1876
eine grofsartige Entwickelung erlangt hat.

Frankreich hat von 1874 bis 1892 1018 Mill, Fres. in Gold ge-
prigt und um ebenso viel wird sich sein Vorrat an Goldmiinzen ver-
mehrt haben, da der Ueberschuls seiner Goldeinfuhr iiber die Ausfuhr in dieser
Periode iiber 2 Milliarden Fres. betrug. Ferner aber stehen die franzé-
sischen Silbermiinzen dem Golde vermoge des Staatskredits vollkommen
gleich und die Menge derselben hat sich von 1873 bis 1878 um 362 Mill.
in Fiinffrankenstiicken vermehrt, wihrend der am Apfange dieser Periode
vorhandene Vorrat ungeindert blicb, da die in der Kriegsentschidigung
an Deutschland bezahlten Silberkurantmiinzen bald nach Frankreich zuriick-
geflofsen sind. Auch ist daran zu erinnern, was Bumberger mit Recht
auch in betreff Deutschlands hervorgehoben hat, dafs seit der Entwertung
des Silbers das frither hiufig vorkommende Einschmelzen von Silbermiinzen
in den Lindern mit hinkender Wahrung wegen des damit verbundenen Ver-
lustes aufgehort hat. Da Frankreich terner bei den Kursverhiltnissen der
letzten Jahre auch den grolsten Teil des italienischen Silbers aufgenommen
hat, so hat sich sein Metallumlauf scit 1873 mindestens um 1500 Mill.
Fres. vermehrt, wihrend seine Buvolkerung nur wenig zugenommen hat.

England hat von 1873 bis 1892 760 Mill. M, in Gold mehr ein-
gefiihrt als ausgefiilhrt und davon jedenfalls so viel in Geld verwandelt,
als seinen Bediirfnissen entsprach. Dieses Bediirfnis ist aber bekanntlich
wegen des hoher entwickelten englischen Kreditmechanismus weit geringer
als der der kontinentalen Staateu.

Die Vercinigten Staaten vollends haben von 1873 bis 1893 ihren
Geldbestand in einem Umfange vermehrt, wie es in keinem Lande jemals
in gleichem Malse geschehen ist. Die Greenbacks blieben im Betrage wvon
347 Mill. Doll. als gesetzliche Zahlungsmittel im Umlauf; der Goldvorrat
stieg um 520 Mill. Doll., 416 Mill. wurden in Bland-Dollars und 152 Mill.
Doll. auf Grund der Sherman-Akte in silbergedeckten Schatznoten aus-
gegeben. Also eine Vermehrung des gemiinzten oder metallisch gedeckten
Geldes um 4626 Mill. Mark, wozu noch 250 Mill. M. in Silberscheide-
miinzen kamen.

In derselben Periode hat der Diskont bei allen Hauptbanken durch-
schnittlich niedriger gestanden als in den Jahrem 1850—1870 und auch
die Maximalsitze sind bedeutend hinter den spiiter vorgekommenen zuriick-
geblieben. Zugleich ist sowohl der Barvorrat der Banken im ganzen wie
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auch insbesondere ihr Goldvorrat auf ganz unerhérte Ziffern gestiegen.
Die Bank von Frankreich besals im August dieses Jahres iiber 1900 Mill,
Fres. in Gold und iiber 1260 Mill. Fres. in Silber, Die Bank von Eng-
land hat seit mehreren Monaten einen Goldvorrat von iiber 39 Mill. Pfd.
und die Summe ihrer umlaufenden Noten war in dieser Zeit um 12 bis
14 Mill. Pfd. kleiner als der Barvorrat, Ueber den Goldbestand der
Deutschen Reichsbank sind der Kommission einige neuere Mitteilungen
gemacht worden: er errcichte am 23. Februar 1894 einen Hohepuukt
mit 596 455 000 M., ging in den nichsten Monaten einigermalsen zuriick,
diirfle aber durchschnittlich zwischen 550 und 600 Mill. M. betragen.

Nun sagt man freilich: diese Goldansammlung ist ein Beweis fiir die
schlechten Zeiten; das Gold liegt unbenutzt, weil man nicht imstande ist,
es bei dem niedrigen Stande aller Preise in gewinnbringender Weise zu ver-
wenden. Aber dann darf man doch, wie Bamberger mit Recht bemerkte,
nicht wieder umgekchrt den ungiinstigen Stand der Geschiftsaussichten
durch Mangel an Gold erkldren! Die wirklichen Ursachen des niedrigen
Preisstandes vieler — keineswegs aller — Waren liegen in den meisten
Fillen klar zu Tage. Der oben besprochene Einfluls der Valutadifferenzen
hat nur fir gewisse Waren, und fiir die meisten von diesen nur einen
klcinen Teil der Preiserniedrigung verursacht, hauptsdchlich aber ist sic
durch die Konkurrenz iiberseeischer Linder mit geringem Bodenwert und
geringeren Produktionskosten bei billigen Frachten und durch die infolge
der technischen Fortschritte grolsartig entwickelte innere Konkurrenz
herbeigefiihrt worden,

Dagegen wenden nun die Bimetallisten ein, dals diese Einfliisse auch
in dem zwanzigjihrigen Zeitraum vor 1873 in gleicher Stirke vorhanden
gewesen und doch damals im ganzen ein Steigen der Preise stattgefunden
habe. Aber dieser Zeitraum trug noch den Charakter einer Uebergangs-
periode, erst nachdem die Ausstattung der Kulturstaaten mit den neuen
Hilfsmitteln der Produktion und des Verkchrs einen gewissen Stand erreicht
hatte, begann auf dem industriellen Gebiet der Konkurrenzkampf in seiner
vollen Schiirte und mit allen Mitteln des Grof-kapitals. So erlangte in
Deutschland z. B. die Eisenindustrie erst in den Jahren 1871—1873 eine
ungewoShulich grofse Ausdehnung durch die Griindung méchtiger neuer
Hiittenwerke, die ihre Produktion natiirlich auch noch fortsetzten, nach-
dem der auflserordentliche Bedarf jemer crsten Jahre nach dem Kriege
befriedigt war. Wihrend in den Jahren 1861—1865 in Deutschland
durchschnittlich nur 799 000 Tonnen Roheisen dargestellt wurden, stieg der
durchechnittliche Jahreserzeugnis in der Periode 1871—75 auf 1946 000
Tonnen und am Ende der achtziger Juhre uberschritt die Produktion schon
4500 000 Tonnen. Das einzige Mittel, den Absatz diesem enorm steigen-
den Angebot entsprechend zu erweitern, war die Herabsetzung des Preises,
die durch Verminderung der Selbstkosten mittels technischer Verbesse-
rungen ermdglicht wurde. Wie weit dies gelungen ist, beweist der Um-
stand, dafs z. B. im Jahre 1887 4 024 000 Tonnen Roheisen mt einer
nur wenig grifseren Arbeiterzahl (21432 Mann) dargestellt wurden, als
in den Jahren 1861—65 fiir die Durchschnittsproduktion von 799 000 Ton-
nen (20 963 Mann) erforderlich waren. Auch haben vicle Eisenwerke trotz
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des gesunkenen Preises seit 1879 wieder sehr befriedigende Dividenden
gebracht. Uebrigens darf fiir die Beurteilung des Eisenpreises nicht der
ganz abnorme Stand von 1873 (143,6 M.) als Ausgangspunkt gewiihlt werden;
er betrug von 1861—1865 durchschnittlich 69,6 M. und von 1866—1870
68,4 M., und wenn er 1887 auf 50,4 M. gesunken war, so stellt dies
nur einen Rickgang von etwa 27 Proz. gegen den fritheren Preis dar.

Was aber den iiberseeischen Weizen betrifft, so hat der Ausbau der
Eisenbahnen im fernen Westen Amerikas und in dem Binnenlande Indiens,
der die Kouvkurrenz dieser Gebiete auf dem europiischen Markt méglich
machte, erst in den siebziger Jahren stattgefunden, wozu um dieselbe Zeit
auch ein starkes Sinken der Seefrachten kam. Die Vereinigtenm Staaten
exportierten in den Jahren 1866—1870, obwohl dawals ihre Ausfubr
durch ein bedeutendes Goldagio unterstiitzt wurde, durchschnittlich nur
17 Mill. Bushels Weizen, 1879 dagegen 122 Mill, 1880 sogar 153 Mill.
und aufserdem hatte sich die Mehlausfuhr verdreifacht. Indien fiihrte
von 1871—1875 durchschoittlich jdihrlich nur 800000 Ctr. Weizen
aus, seit 1882 aber hat seine Ausfubr sich zwischen 14 und 22 Mill. Ctr.
bewegt.

Uebrigens sind viele Waren, wie Fleisch, Batter, Eier und andere
mehr dem Lokalverkehr angehorende Erzeugnisse wenig oder gar nicht
im Preise gesunken und die Lohne sind, wenn auch eine Riaktion gegen
die ungewohnlich hohen Sitze der Jahre 1872 und 1873 eingetreten war,
gegen die frithere Periode erheblich gestiegen. Wenn aber wirklich eiue
innere Wertsteigung des Geldes stattgefunden hiitte, so hiitte diese sich
bei allen Wertbestimmungen, wenn auch durch andere Einfliisse mehr
oder weniger verdeckt, fithlbar machen miissen. Aber selbst die Welt-
handelsartikel sind nicht simtlich im Preise gesunken; eine bemerkens-
werte Ausnahme macht namentlich der Kaffce, der seit 1887 wieder mehr
und mehr in die Hohe gegangen ist und 1893 etwa 20—25 Proz.
teuerer war als im Durchschnitt der Jahre 1867—1877, trotzdem die Aus-
fuhr aus dem wichtigsten Produktionslande, Brasilien, durch eine ent-
wertete Papiervaluta begiinstigt wurde.

Die Ursache der Silberentwertung soll nach der Behauptung der
Bimetallisten ausschliefslich in der Demonetisierung dieses Metalls liegen
und die enorme Produktionsvermehrung keinen wesentlichen Einflufs dar-
auf ausgeiibt haben. Nun kaun aber von einer Demonetisierung des Silbers
hochstens seit 1893, nidmlich seit der Kinstellung der indischen Prigungen
und der Aufhebung der Sherman-Akte die Rede sein. Von 1873—1893
aber ist in der Welt weit mehr Silber gepriigt worden, als jemals zuvor
in einer gleich langen Periode, doppelt soviel, als in den Jahren 1850
bis 1870 iiberhaupt an Silber produziert wurde. Allerdings ist der Silber-
umlauf durch die deutschen und skandinavischen Verkidute um 787 Mill. M.
vermindert worden. Dafur aber wurden neu gepriigt an Silberkurant-
miinzen: in den Staaten des lateinischen Miinzbundes (1873—1879) 746 Mill.
Fres, in Spanien (1876—1892) 641 Mill. Pesetas, in Oesterreich-Ungarn
257 Mill. Gulden, in den Vereinigten Staaten mit Einschlufs der Aus-
gabe der silbergedeckten Schatznoten 568 Mill. Doll., aufserdem aber
60 Mill. Doll. Silberscheidemiinzen, in England 12 Mill, Pfd. Sterl. in Silber-
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scheidemiinzen, in Indien 1360 Mill. Rupien, in Japan 410 Mill. Yens.
Erwiigt man ferner, dafs China in dieser Zeit mindestens 1000 Mill. M.
in Silber (nach dem alten Wert) mehr ein- als ausgefiihrt hat, dals auch
Mexiko, Peru, Bolivia einen Teil ihres gepriigten Silbers zuriickgehalten
haben, wenn man auch ihre ausgefiihrten Miinzen nur als Barren rechuet,
dafs auch in Rufsland uud fiir Cunada und andere englische Kolonien
Silber geprigt worden ist, so ergiebt sich, dafs in jenem Zeitraum nach
dem alten Wert durchschnittlich jihrlich fiir etwa 400 Miil. M. Silber in
Geld verwandelt worden ist, fast das Doppclte der gleichzeitigen jihrlichen
Durchschnittsvermehrung des Goldgeldes. Entzogen wuide dem Silber
nur die allerdings sehr wirksame, aber doch durchaus kiinstliche Stiitze
seines Wertes durch das Doppelwdhrungssystem des lateinischen Miinz-
bundes. Wenn es aber trotz der enormen Ausdehnung seiner monetiren
Verwendung denuoch immer tiefer im Preise gesunken ist, so liegt darin
der Beweis, dals die Produktion den Absatz immer wieder iiberholte und
letzterer immer wieder durch eine weitere Herabsetzung des Preises gleich-
sam erzwungen werden miilste. Insofern ist die unausgesetzt wachsende
Produktion unzweifelhaft die Hauptursache der Silberentwertung gewesen.
Allerdings wiirde ihre Wirkung weit langsamer hervorgetreten sein, wenn
die franzosische Doppelwahrung aufrecht erhalten worden oder dieses
System sogar noch auf andere Staaten ausgrdehnt worden wire. Aber
dals die Produktion selbst bei einer vollic wirksamen Doppelwihrung auf
das Wertverhiiltnis der Elelmetalle Einfluls hat, ist durch die oben er-
wihnten Erfahruugen in Frankreich bewiesen.

Weshalb bestand denn dort noch 1850 statt der fritheren Goldprimie
von 1—2 Proz. eine Silberpiimie von 2—3 Proz., wenn nicht infolge
des grofsen Aufschwungs der Goldproduktion? Man wird sagen, diese
Primien seien doch sehr nicdrig geblieben, aber sie wiirden, wie oben
schon erdrtert worden ist, immer mehr gestiegen sein, je mehr sich in der
Periode vor 1850 der Goldvorrat und in der zweiten der Silbervorrat Frank-
reichs erschopft hitte. Andererseits aber wiirde das Silber, trotz der
deutschen Miinzreform und der Suspension der lateinischen Doppelwihrung
und selbst ohune die Hilfe der Blaud Bill auf die Dauer nur wenig ge-
sunken sein, wenn seine Jahresproduktion iiber die Durchschnittsziffer
von 1861—1870 — etwa 220 Mill. M. — nicht hinausgegangen wire.

So bleibt zweifellos die Frage in betreff der wahrscheinlichen kiinf-
tigen Gestaltung der Produktion der beiden Kdelmetalle der Angelpunkt
der Wihrungsfrage iiberhaupt. Die Goldgewinnung hat seit 1887 von
Jahr zu Jahr zugenommen und wird 1894 einen Betrag erreichen, der
vorher niemals, auch nicht in den Jahren der hochsten kalifornischen
und australischen Produktion dagewesen ist. Wenn gleichwohl seit 1890
eine fortschreitende wirtschaftliche Depression zu beobachten war, so lag
die Ursache sicheriich nicht in dem Mangel an Gold, sondern diese Er-
scheinung war einfach die schlimme Nachwirkung der Exzesse der Speku-
lation in den Jabren 1889 und 1890. Wird nun die Goldproduktion den
jetzt erreichten Stand noch lingere Zeit behaupten oder gar noch iiber-
schreiten? Und wird andererseits die Silberproduktion, die selbst im Jahre
1893 im ganzen noch gegen 1892 gestiegen ist, endlich in dem enorm
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erniedrigten Preise eine Beschrinkung finden? Die Bimetallisten mochten
die erste Frage verneinen und die zweite bejahen und sie hofften eine
Bestitigung ihres Standpunktes zu finden, wenu in der Kommission geo-
logische Sachverstindige iiber diese Punkte vernommen wiirden. In erster
Linie wiinschten sie die Zuziehung von E. Suels, dessen Ansichten im
allgemeinen schon aus seinen Schriften bekannt sind. Die Reichsregierung
ging auf diesen Wunsch ein, doch wurden auf Antrag der Gegeupartei
auch Prof. Stelzner aus Freiberg und Bergrat Schmeilser, der im Auftrag
der preuflsischen Regicrung eine Studienreise nach Transvaal unternom-
men hatte, zur Vernehmung eingeladen. Auch befanden sich ja unter
den Regierungskommissaren als geologische und hiittenmédnnische Sachver-
stindige dis Herren Geh. Oberbergrat Hauchecorne, der bereits in einer
wertvollen Denkschrift eine umfassende statistische Uebersicht der Edel-
metallproduktion vorgelegt hatte, Geh. Bergrat Prof. Dr. Zirkel und der
wiirttembergische Miinzwardein Dr. Kliipfel, und aus der Zahl der Kom-
missionsmitglieder reihte sich noch Geh, Bergrat Leuschner den bergménni-
schen Sachverstdndigen an.

So wurden nun, nachdem Graf Posadowsky in knapper und streng
unparteiischer Weise die Verhandlungen iiber den bimetallistischen Antrag
resumiert hatte, vier Sitzungen hauptsichlich mit technischen Darlegungen
und Erérterungen ausgefiillt, von denen hier nur die allgemeinsten Ergeb-
nisse angefiihrt werden konnen. Suels hielt die Ansicht aufrecht, dafs
allerdings in den niichsten Jahrzehnten die Goldproduktion, hauptsichlich
durch die Ausbeutung Afrikas, wohl noch zunchmen werde; aber wenn
diese neue Welle voriibergegangen sci, so gebe es kein zweites Afrika
mehr. Das Gold der alten Kulturlinder sei schon seit langer Zeit, das
brasilianische und das des ostlichen Teils Amerikas seit der Mitte des
vorigen Jahrhunderts aufgezehrt. Je rascher man vordringe, um so rascher
zehre man sein Kapital auf, und dann werde die Zeit voriiber sein, wo
man iiberhaupt noch iiber Goldwihrung diskutieren konne. Wann diese
Zeit kommen werde, konne er nicht sagem, aber er glaube, dafs in der
letzten Zeit ihr Kommen sehr beschleunigt worden sei. Ueber Transvaal
insbesondere #ulserte sich Suels ziemlich skeptisch, vielfach im Gegensatz
mit der von Bergrat Schmeilser vorgelegten Denkschrift. Er hob nament-
lich hervor, dufs die goldfihrende Konglomeratschicht von Witwatersrand
— die er als eine fossile Seifenbildung betrachtet — wahrscheinlich nicht
die regelmilsige und gleichmifsige Ausbreitung habe, die man etwa bei
Koblenflgtzen findet. Duher seien die Schitzungen des Goldgehalts nach
der #ulseren Ausdehnung der Mulde und nach dem durchschnittlichen
Gehalt der Schicht in den bearbeiteten Gruben sehr unsicher. Auch sei
es sehr zweifelhaft, ob man die goldfiilhrenden Lager in Tiefcn von mehr
als 800 wm, sogar bis zu 1200 m, wie Bergrat Schmeifser annehme, noch
mit Erfolg und Vorteil ausbeuten konne; bisher sei nur ein Bohrloch
nicdergetrieben worden, das annihernd die erstere Tiefe, nimlich 2343
englische Fuls, erreiche. Dafs auch die alten tiefliegenden Alluvien im
Yubagebiet noch eine betriichtliche Goldreserve enthalten, giebt Suels zu;
aber man arbeite dort jetzt langsam die reichsten Stellen heraus und nach
einiger Zeit wiirden diese Reserven aufgearbeitet sein. Der wichtigste
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Fortschritt aber bestehe darin, dals man nunmehr gelernt habe, nicht nur
die goldhaltigen Sulfide, die sich in grofseren Tiefen unter dem soge-
nannten Hut finden, sondern auch die Tailings, das riickstindige feinste
Geschlemme auszubeuten. Wenn man hinsichtlich der Sulfide noch in
dem Zustande wire, wie vor 17 Jauhren zur Zeit des Erscheinens des
Buches iiber die Zukunft des Goldes, so wiirde der heutige Abbau in
Witwatersrand nicht stattfinden; man wiirde nicht unter den Hut hinab-
gegangen sein, Auch hier sei eine Reserve, die jetzt in Angriff genom-
men worden sel. Was das Silber betreffe, so sei die aufserordentliche
Ausdehnung der Produktion desselben in den Vereinigten Staaten in den
letzten 6—10 Jahren hauptséichlich dadurch befordert worden, dafs man
die in Gingen vorkommenden eigentlichen Silbererze, die sogenannten
Diirrerze, nicht mehr, wie frither mittels der Amalgamation, sondern durch
Schmelzung mit Zuschlag leichifliissiger Bleierze, namentlich von Weils-
bleierzen verhiittet habe. Gegenwiirtig scien die Lagerstitten dieser Zu-
schlagserze in Colorado grolstenteils erschépft und die Einfuhr mexika-
nischer Erze werde durch einen hohen Zoll erschwert. Da nun auch noch
eine enorme Preiserniedrigung des Silbers eingetreten sci, so habe sich
bereits eine Abnahme der Silberproduktion der Vereinigten Staaten her-
ausgestellt und viele Gruben wiirden nur noch in Betrieb gehalten, um
das Versaufen derselben zu verhindern und in der Hoffnung auf eine
Besserung des Prcises, wobei man aber keine weiteren Aufschlufsarbeiten
mache. Wenn er vor 2 Jahren in seiner Schrift iiber die Zukuntt des
Silbers gesagt habe, der damalige Preis (von etwa 40 Pence) sei noch
nicht niedrig genug, um eine bedeutende Beschréinkung der Silberpro-
duktion zu erzwingen, so sei jetzt, bei einem Preise von weniger als
30 Pence, wenigstens in den Vereinigten Staaten das Senkblei auf den
Grund gestossen. Wenn es auch einzelne Gruben geben mage, die Silber
vielleicht mit 30 Cents (etwa 15 Pence) Produktionskosten erzeugten, so
konne doch die grofse Masse der Baue bei dem heutigen Preise nicht
mehr lohnend betrieben werden. Die australische Produktion nehme eben-
falls ab, namentlich habe es sich bestiitigt, dals die Gruben von Brokenhill
ihren Reichtum in der Tiefe nicht bewahrten. In Mcxiko allerdings gehe
die Produktion nicht zuriick, was zum Teil damit zusammevhinge, dafs
dort die Silberwihrung bestehe, die bewirkt, dals die Lohne, nach Gold
bemessen, sich weit niedriger stellen, als in den Vereinigten Staaten. Eine
Steigerung des Silberpreises wiirde allerdings auch wieder eine Vermeh-
rung der Produktion nach sich ziehen, namentlich in Mexiko und Peru.
Im iibrigen erklart Suefls, dals er nicht fiir das Wertverhiltnis 1:151/,
sei und nie dafiir gewesen sei., Er wiirde es fiir die Produktionsverhilt-
nisse entsprechend halten, wenn ein mittleres Wertverhiltnis zwischen dem
fritheren und dem gegenwiirtigen angenommen wiirde, ndmlich 1:231/,.
Soetbeer habe sich zuletzt fiir 1:22 entschieden. Es wiirde iibrigens
vielleicht zweckmifsiger sein, einen Teil dieser Verschiebung des Wert-
verhiiltnisses auf den Schlagschatz zu nehmen (also die Miinzen nach
cinem dem Silber giinstigeren Verhiltnis auszupriigen, aber eine so hohe
Prigegebiihr zu erheben, dals der Marktwert des Barrensilbers sich dem
vorgeschlagenen Verhiltnis entsprecheud stellen wiirde).
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Die Herren Leuschner und Zirkel teilten im allgemeinen den Suefs’schen
Standpunkt und fiigten zur Begriindung desselben manche weitere Mit-
teilungen bei.

Bergrat Schmeilser rechtfertigte mit Hilfe einer grofsen Spezialkarte
des Witwatersrand-Distrikts seine Schitzungen iiber den kiinftigen Gold-
ertrag desselben. Dieselben gehen dahin, dafs der Goldvorrat bis zur Tiefe
von 800 Metern einen Wert von 4289 Mill. M. darstelle und wenn man
annehme, dafs die bisherige durchschnittliche Zunahme der Gewinnung
noch zehn Jahre fortdauere und dann stindig auf der erreichten Hohe
bleibe, so wiirde die Erschopfung dieser Lagerstitte in 25 Jahren zu er-
warten sein. Bei der Voraussetzung einer Tiefe von 1200 Metern aber
wiirde der Vorrat 7187 Mill. M, betragen und unter den eben gemachten
Apnahmen auf 40 Jahre ausreichen. Ueber die Ertragsfihigkeit und Nach-
haltigkeit der iibrigen Minenbezirke Transvaals, der De Kaapschen, Lyden-
burgschen, Klein-Letaba’schen und anderer Goldfelder sowie der siid-
afrikanischen Gebiete im Norden Transvaals lifst sich noch nichts Genaueres
feststellen. Professor Stelzner sprach sich in einer lingeren Austiihrung
dahin aus, dafs sowohl die Gold- wie die Silberproduktion einer be-
deutenden weiteren Entwickelung fihig sei. Auch in der Zukunft seien
noch ,,Ueberraschungen* mdoglich, wie wir sie in Kalifornien und Australien,
Nevada und Transvaal erlebt hidtten. Auch auf weitere technische Fort-
schritte diirfe man rechnen, wie man ja erst seit 1890 durch das Cyanid-
verfahren die goldbaltigen Kiese fast vollstindig zu verwerten gelernt
habe. Weite Gebiete der Erde, wie z. B, das Innere von Brasilien, seien
geologisch nur oberflichlich oder gar nicht durchforscht und koénnten
dabher noch bedeutende Edelmetalllager enthalten. Die Ausbeutung der
Silbergruben von Peru und Bolivia wiirden jetzt erst mit geniigenden
Mitteln in Anpgriff genommen. Vor noch nicht langer Zeit wiren in
Bolivia alle Erze und alles Wasser auf dem Riicken der Arbeiter in Leder-
sicken aus den Gruben geschleppt worden und an vielen Punkten sei das
einzige Brennmaterial Lamamist gewesen. Jetzt steige eine Bahn von
Autofagasta 4000 m hoch hinauf und werde bald La Paz erreicht haben.
Dampfer fithren auf dem 3800 m hoch gelegenen Titicaca-See und von Puno
aus fithre eine zweite Bahn iiber Arequipa wieder zu dem Stillen Ozean.
Die ,,Berggeschreie* iiber tiindig gewordene reiche Hiite wiirden allerdings
in der Zukunft seltener werden, aber wir brauchten uns iiber die zu-
kiinftige Produktion von Gold und Silber noch keine Sorge zu machen.
Uebrigens erkldrt der Redner, dals er nur als Geologe und Bergmann,
ohne Riicksicht auf die Wahrungsfrage gesprochen habe.

Bergrat Dr. Kliipfel hob die Verminderung der Produktionskosten des
Silbers hervor, zu denen aufser der Einfiihrung des Flammofeuprozesses
namentlich auch die Silbertrennung durch Zink gehére. Dazu komme
noch die Verbilligung der Transportkosten, die weit mehr auf das Silber
als auf das Gold eingewirkt habe. Denn das Gold werde meistens an
den Produktionsstitten auch fast vollstindig zu gute gemacht; die grofsen
Silberhiitten dagegen befinden sich gewohnlich nicht in der Nihe der
Gruben, sondern zum Teil in grofsen Stidten und sehr fern vou den
Produktionsstitten. Durch den Ausbau des Eisenbahnnetzes aber seien
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die Kosten des Erztransports in den Vereinigten Staaten in den letzten
Jahren aufserordentlich vermindert worden. Wenn der Silberpreis gegen
Gold, wenn auch niedrig, nur iiberhaupt nur einigermalsen fixiert wiirde,
so wire eine grofse Vermehrung der Produktion zu erwarten, da diese
gegenwirtig durch die Unsicherheit der Marktlage noch zuriickgehalten wiirde.

Geh. Oberbergrat Hauchecorne ist ebentalls der Ansicht, dafs eine
Hebung des Silberpreises eine Vergrofserung der Produktion veranlassen
werde. Wenn in den Vereinigten Staaten auch die frither bereits bearbeiteten
Weilsbleierz-Lagerstitten grolstenteils erschopft wiren, so sei doch neuer-
dings auch wieder eine Reihe neuer Lager dieser Art gefunden worden.
Ein grofser Teil von Montana, dals so viel zur Vermehrung der Silber-
produktion beigetragen habe, sei bergminnisch noch nicht untersucht und
auch in den in Angriff genommenen Teilen stehe der Betrieb noch nicht
auf der Hohe der Technik. In den Vereinigten Staaten seien 1891
40 Proz. des gesamten Silberbetrags aus Bleierzen, 10 Proz, aus Kupfer-
erzen und 50 Proz, aus eigentlichen Silbererzen gewonnen worden. Die
Selbstkosten hitten 1889 bei 155 Gruben, die im ganzen 43 Proz. der
Gesamterzeugnisse lieferten, ohne Kapitalverzinsung durchschnittlich etwa
26 Pence fiir die Unze betragen und 1890 hitten sich diese Kosten fiir
32,5 Proz. des ganzen Produkts auf ungefihr 25 Pence gestellt. Fiir
1892 kionne man annehmen, dafs etwa die eine Hilfte des gewonnenen
Silbers mit dnrchschnittlich 65 Cents (etwa 82,5 Pence nach dem Londoner
Preise) und die andere Hilfte mit 90 Cents Kosten hergestellt worden sei.
Demnach habe schon damals ein Teil der Werke mit Schaden gearbeitet.

Ueberblickt man das der Kommission vorgelegte Material und zieht
die mittlerweile bekannt gewordenen weiteren statistischen Daten hinzu,
so lilst sich nicht verkennen, dals gegenwiirtig weniger als je von Goldkuapp-
heit die Rede sein kann. Die Produktion hat niemals einen héheren
Stand erreicht als im Jahre 1894 und wahrscheinlich wird sie in den
niichsten Jahren noch weiter zunehmen. Nach dem neuesten Bericht des
amerikanischen Miinzdirektors iiber die Edelmetallproduktion betrug die
Goldgewinnung im Jahre 1894 fiir die ganze Erde mit Ausschluls von
China — dessen Ertrag der Miinzdirektor auf 8426 000 Doll. veran-
schlagt — 147 Mill. Doll. oder 617 Mill. M., wihrend sie in den Jahren
1856—60, in der sie ihr friiheres Maximum erreicht nach Soetbeer jihr-
lich durchschnittlich nur 564 Mill. und in der Periode 1851—1855 durch-
schnittlich nur 557 Mill, M. betragen hat. In den ersten acht Monaten
des Juhres 1894 aber hat Witwatersrand bereits 1317 026 Unzen ge-
liefert und man darf annehmen, dafs die gesamte Produktion Transvaals
in diesem Jahre 2 Mill. Unzen erreichen wird, 500000 Unzen mehr als
1893. Dazu kommt nun die in rascher Zunahme begriffcne Goldproduk-
tion Westaustraliens, die 1892 erst 59 500 Unzen betrug, 1893 aber schon
auf 110890 Unzen stieg und 1894 voraussichtlich noch wenigstens
100 000 Unzen mehr ergeben wird. Am wichtigsten ist das Grubenfeld
von Coolgardie, wo ein Quarzgang bearbeitet wird, der im Ausgehenden
bisher 8—12 Unzen Gold auf die Tonne Gestein geliefert hat. Auch
Alluvialgoldlager sind vorhanden, die, wie so hiufiz, anfangs aufserordent-
lich reiche Ausbeuten ergeben haben. Ein schwerer Mifsstand fiir den
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westaustralischen Bergbau ist der Wassermangel; doch sind die Gewinn-
aussichten so grofs, dals sich ohne Zweifel geniigende Kapitalien finden
werden, um diesem Uebel abzuhelfen. Auch hat die Kolonialregierung
bereits mit Erfolg Malsregeln getroffen, um Wasser zuzufiihren, das sie
fiir 21/, Shill. die 50 Gallons verkauft.

Wichtig fiir die Goldproduktion ist auch, dafs nun endlich in Kali-
fornien der hydraulische Betrieb im Yuba Gebiet wieder aufgenommen
werden kann. Der neueste Bericht des amerikanischen Miinzdirektors ent-
hilt ndheres iiber die Ausfiihrung des im Mirz 1893 vom Kongrels an-
genommenen Caminetti Act, der unter gewifsen Bedingungen und Be-
schrinkungen, durch welche die Einfilhrung des ausgewaschenen Materials
in die schiffbaren Fliisse und die Beschiidigung des Landes anderer Kigen-
timer verhindert werden soll, das hydraulische Verfahren wieder ge-
stattet. Auf Grund dieses Gesetzes ist in Kalifornien eine sogenannte
Débris-Kommission vom Priisidenten ernannt worden, die ermiichtigt ist,
Lizenzen ftiir diesen Betrieb zu erteilen, wenn die ndtigen Schutzanlagen
nach den von der Kommission zu genehmigenden Plinen errichtet sind.
Doch kann die Lizenz auch wieder zuriickgenommen werden, wenn die
Anlagen sich als ungeniigend erweisen. Noch im Laufe des Jahres 1893
erhielten 20—39 grofse hydraulische Unternehmungen nach Errichtung
der erforderlichen Dimme die nachgesuchte Lizenz und viele andere An-
triige waren noch in der Schwebe. Die Wirkung auf die Produktion wird
erst 1894 bemerklich werden und man darf annehmen, dafls der jihrliche
Goldertrag Kaliforniens sich in der niichsten Zeit um 2—3 Mill. Doll. ver-
mehren werde. Der in den tiefen Placers enthaltene Goldvorrat in den
bisher von dem Verbot des hydraulischen Verfahrens betroffenen Bezirken
wird auf 835 Mill. Doll. geschiitzt. In mehreren Grafschaften ist das
Verfahren immer unbeanstandet geblieben, weil dort die Riickstdnde nicht
in schiffbare Fliisse geleitet wurden.

Im ganzen wird man die Goldproduktion fiir 1894 mit Ausschluls
von China auf etwa 670 Mill. M. veranschlagen diirfen und in den nichsten
Jahren ist vermutlich noch eine weitere Steigerung zu erwarten, sowohl
weil Transvaal, Australien und Kalifornien den Hohepunkt ihrer Forde-
rung noch nicht erreicht haben, als auch weil die bessere Verwertung
der goldhaltigen Kiese durch das Cyanid- oder irgend ein anderes Ver-
fahren auch in Amerika und Australien das Ausbringen vermehren wird.
So mag in den nichsten Jahrzehnten eine durchschnittliche Jahresproduk-
tion von 700—720 Mill. M. zu erwarten sein, d. h. ungefihr so viel, wie in
den Jahren 1851—1865 die Durchschnittsproduktion von Gold und Silber
(nach dem alten Wert) zusammen betrug. Aber Suels ist andererseits
vollkommen berechtigt zu sagen, dafs die Goldgewinnung sich auf dieser
Hihe nicht dauernd erhalten kénne, dafs vielmehr notwendig einmal ein
Zeitpunkt kommen miisse, von dem ab sie dauernd zuriickgehen werde
und dafs dieser Zeitpunkt um so ndher riicke, je intensiver die Ausbeutung
der erschlossenen Lagerstitten betrieben wiirde. Es mogen ja immerhin
noch einige neue grofse Produktionsgebicte im Innern von Afrika, Brasilien,
Australien entdeckt werden, aber mit jeder neuen Entdeckung dieser Art
vermindert sich die Wahrscheinlichkeit einer weiteren, wihrend anderer-
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seits jedes im Abbau befindliche Goldfeld nach einer verhiltnismilsig
kurzen Zeit notwendig erschipft sein wird. Reicht ja der Goldgehalt des
Witwatersrand nach der allergiinstigsten Schiitzung nur noch fiir einen
Betrieb von 40 Jahren aus. Es ist also keineswegs iibertrieben pessimistisch,
wenn man den Wendepunkt fir die definitive Abnahme der Goldproduk-
tion nur um ein halbes Jahrhundert von der Gegenwart entfernt ansetzt.
Aber die Abnahme bedeutet keineswegs das Aufhdren dieser Produktion,
es ist sehr wohl maoglich, dals es ein zweites halbes Jahrhundert dauern
wird, bis sie wieder auf den Stand, den sie in den achtziger Jahren ein-
nahm zuriickgegangen ist und nichts beweist, dals sie auch in der ferneren
Zukunft geringer sein werde als dem Bediirfnis der Kulturwelt entspricht
zumal dann der vorbandene Vorrat noch enorm angewachsen sein wird.
Es ist aber, wie schon friiher bemerkt, sehr wahrscheinlich, dals der Ver-
kehr sich im Laufe des niichsten Jauhrhunderts wie jetzt schon vom Silber,
80 auch mehr und mehr vom Golde emanzipieren und rationellere Formen
der Umlaufsmittel ausbilden werden.

Was die Silberproduktion betrifft, so ist sie in den Vereinigten Staaten
allerdings im Jahre 1893 auf 1866000 k gegen 1975500 k im Jahre
1892, also um mehr als 100000 k gesunken. Dieser Ausfall aber ist
weit mehr als aufgewogen worden durch die Mehrerzeugung in Mexiko,
dessen Produktion von 1229000 k in 1892 auf 1380000 k in 1893
gestiegen ist. Gerade von bimetallistischer Seite, insbesondere von Dr.
Arendt, ist nachdriicklich hervorgehoben worden, dafs in Mexiko die Silber-
gewinnung von dem Silberpreis wenig beeinflulst werde, weil der grofste
Teil der Produktionskosten in Silher bezahlt werde. Diese Ansicht ist
bis zu einem gewissen Grade berechtigt und eben deshalb darf selbst bei
dem jetzigen niedrigen Preisstande noch ein weiterer Fortschritt der mexi-
kanischen Silberproduktion erwartet werden, da der Reichtum dieses Lan-
des an Silbererzen von milsigem Gchalt praktisch unerschopflich ist. Aber
es folgt aus jenem Satze keineswegs, dals eine bedeutende Erhdhung des
Silberpreises und vollends die Wiederherstellung des fritheren Wertver-
hiltnisses mnicht eine weitere grofse Steigerung der Produktion auch in
den amerikanischen Silberwiihrungslindern hervorrufen wiirde. Nament-
lich wiirde dann unfehlbar europiisches Kapital in grofsen Summen nach
Mexiko fliefsen, um den dortigen Berghau sowohl durch Eisenbahnbau,
wie durch technische Verbesserungen und konzentrierteren Betrieb zu
einem hoheren Aufschwung zu bringen. Dasselbe gilt auch von den siid-
amerikanischen Silberlindern, unter denen Bolivia den ersten Rang ein-
nimmt. Europiische Gesellschaften haben hier bereits mit mehr oder
weniger Erfolg avgefangen, einen rationellen Betrieb in Gang zu setzen
und eine vachhaltige Besserung des Silberpreises wiirde unzweifelhaft auch
hier grofse Kapitalien anlocken. In Australien ist die Silberproduktion
auch jm Jahre 1893 nach dem Bericht des amerikanischen Miinzdirektors
noch bedeutend gestiegen, nimlich auf 637 800 k gegen 418 000 k vom
Vorjahre. Einen Huuptanteil an dieser Zunahme hatte die Mine der
Broken Hill Proprietary Mining Co. (nicht zu verwechseln mit anderen
Broken-Hill-Gruben), deren Ertrag nach der Hauchecorne’schen Denkschrift
von 250704 k im Jahre 1892 auf 388729 k stieg. Man prophezeit
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dieser Grube zwar vielfach einen baldigen Riickgang, fiirs erste aber ist
der 1892 eingetretene Ausfall im vorigen Jahre durch eine mchr als
doppelt so grofse Zunahme ersetzt worden. Auch bleibt der Prozent-
satz des Bleis an Silber seit 1886, nach dem Abbau der reichsten Erze
des Ausgehenden ziemlich gleichmifsig und 1893 war er sogar hdher,
als in den Vorjahren. Die gesamte Silberproduktion der Erde wird in
dem amerikanischen Bericht fir 1898 auf 5 Mill. k veranschlagt, gegen
43/, Mill. im Jahre 1892. Nach dem alten Werte stellt die erstere Ge-
wichtsmenge 900 Mill.,, die letztere 855 Mill. M. dar. Die Einfuhr von
Silber nach England ist bisher wihrend des Jahres 1894 ungefihr so
grofs geblieben, wie 1893; da aber die Aufspeicherung auf Gruud der
Sherman-Akte — nebenbei gesagt, findet sich im amerikanischen Schatz-
amt die von den Bimetallisten vermifste Ansammlung von nicht oder
schwer verkiuflichem Silber — jetzt aufgehort hat, so wire eine stirkere
Zufuhr nach England zu erwarten gewesen, wenn die nordamerikanische
Produktion unverindert fortgedauert hitte, und man wird daher bis zum
Einlaufen geuauerer Nachweise annchmen diirfen, dals die Gesamtgewin-
nung von Silber sich fiir 1894 als niedriger herausstellen werde, als fiir
1893. Wann die jetzige niedrige Preislage sich dauernd behauptet, so
wird fiir die niichsten Jahre ein weiterer Ruckgang wahrscheinlich, da viele
Werke, die jetzt in Erwartung besserer Zeiten noch weiter arbeiten, dann
ihren Betrieb einstellen werden. Iudes darf man den dadurch entstehen-
den Ausfall nicht zu hoch anschlagen; abgesehen davon, dufs ein solcher
in Mexiko und Siidamerika der Silberwihrung wegen vielleicht gar nicht
entstehen wird, gilt im allgemeinen die Regel, dals die mit hohen Pro-
duktionrkosten arbeitenden Minen verhiltnismilsig auch nur einen geringen
Teil zu dem Gesamtprodukt beitragen. Dals aber andererseits eine bedeu-
tende ErhGhung des Silberpreises und vollends eine solche bis auf dem
fritheren Stand eine grofs¢ Steigerung der Produktion auch noch iiber
die Zahlen von 1893 hinaus verursachen wiirde, ldfst sich bei unbe-
fangener Beurteilung der Thatsachen nicht bestreiten und wird auch in
einem interessanten Bericht des Berginspektors Wimmer in Eisleben, der
der Kommission von bimetallistischer Seite vorgelegt worden ist, offen
zugestanden. So sagt Wimmer von den Erzmassen, die sich lagerformig
in grofser Ausdchnung zwischen den Schichten der paliozoischen For-
mationen eingedringt haben, es sei bei ihrer meist flachen Lagerung ein
geradezu unerschipflicher Silbervorrat, wenn auch meistens in der Form
armer Erze, in ihnen enthalten, der auch bergmiunisch zugiinglich sei und
nicht in unerreichbarer Tiefe stecke. Von den eigentlichen Gingen, so-
wohl den silberhaltige Blei- oder Kupfererze wie den eigentlichen Sil-
bererze (Diirrerze) enthaltenden, werden, wie Wimmer ebenfalls bemerkt,
viele schon in grofsen Tiefem bearbeitet, ohne dafls sie vertauben. Dafs
die Diirrerze der Zusammenschmelzung mit Bleierzen bediirfen, kann der
Ausdehnung der Silberproduktion nicht im Wege stehen, denn an Blei-
erzen ist Ueberfluls vorhanden, wann auch wirklich die besonders geeig-
neten Karbonatlager von Kolorado bald definitiv erschopft sein sollten.
Es wire dies nur eine Fruge der Erhchung der Produktionskosten, die
bei einer grofsen Steigerung des Silberpreises ihre Bedeutung verlieren
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wiirde. Dals in den grofseren Tiefen statt des Bleies Zink als Begleiter
des Silbers auftritt ist eine Schwierigkeit, die durch die neueren Fort-
schritte der Metallurgie als iiberwunden zu betrachten ist. Geh. Berg-
rat Leuschner hob mehrfach hervor, dafs eine rasche Ausdehnung der
Silberproduktion auch bei bedeutend erhéhtem Preise nicht moglich sei,
weil dazu Aus- und Vorrichtungsarbeiten erfordert wiirden, die lingere
Zeit in Anpspruch néhmen, zumal sie jetzt von vielen Gruben, die ihren
Betrieb auf das notwendigste beschriuken, unterlassen wiirden, und dals
es noch linger dauern wiirde, bis ginzlich aufgelassene Gruben wieder
ibre Forderung aufnehmen kdnnten. Aber bei einer Preissteigerung des
Silbers um 50 oder gar 100 Proz. seines jctzigen Marktwertes wiirde
doch unzweifelhaft alles aufgeboten werden, um die Produktion sofort zu
verstirken, wenn auch das Maximum der Erhhung derselben erst in
einigen Jahren zu erwarten wire. Wie weit diese Vermehrucg bei Wieder-
herstellung des alten Verhiltnisses durch einen bimetallistischen Bund
gehen wiirde, ldfst sich nicht voraussagen, jedenfalls aber hiitte man in
diesem Falle von Anfang an mit einer jdhrlichen Silberproduktion nicht
nur von 43/, Mill. k, wie ich bisher auf Grund des Ergebnisses von
1892 angenommen habe, sondern von mindestens 5 Mill. k, also 900 Mill. M.
nach dem alten Werte zu rechnen, und eine Steigerung derselben auf
6—7 Millionen in den nichsten Jahren wiirde bei dem mdglichen enor-
men Gewinne vieler Gruben keineswegs unwahrscheinlich sein. Eine den
Preis driickende Ueberfiilllung des Silbermarktes, wie sie gegenwiirtig so
lange bestanden hat (weun auch das Silber eben durch die Preiserniedri-
gung schliefslich immer Absatz gefunden hat), wire unter dem bimetal-
listischen System ja nicht mehr zu befiirchten; das Silber wire unmittel-
bar Geld und um so mehr wiirde man bestrebt sein, es mit maglichster
Schnelligkeit aus der Erde zu ziehen, da jeder Zeitverlust auch einen
Zinsverlust bedeuten wiirde. An dem Uebermals der Silberproduktion,
ganz abgeschen von den iibrigen Schwierigkeiten, wiirde auch der Arendt-
sche Uebergangsantrag scheitern, mit dem sich die Kommission nach der
Vernehmung der geologischen Sachverstindigen in ihren beiden letzten
Sitzungen beschiiftigte. Nach demselben sollen moglichst viele Staaten,
jedenfalls aber zunichst Kngland, Deutschland, Frankreich und die Ver-
einigten Staaten sich vertragsmifsig verpflichten, an bestimmten Stellen
Silberbarren von mindestens 5 k Feingchalt unentgeltlich in Depot zu
nehmen und dafiir Certifikate auszugeben, die auch wieder gegen Silber-
barren einloslich wiren. Diese internationalen Silbercertifikate sollen in
jedem beteiligten Staate von bestimmien Kassen gegen Geld zu einem
gleichen Preise angekauft werden. Der Preis wird jedes Jahr auf
einer Konferenz festgesetzt und er darf innerhalb der Vertragszeit zwar
erhoht, aber nicht wieder herabgesetzt werden. In allen vertragsschliefsenden
Staaten sollen die Certifikate ohne Unterschied ihrer Herkunft dem Lan-
desgelde bei der Deckung von Bunknoten und Bankdepositen gesetzlich
gleich gestellt werden. Im iibrigen sollen sie jedoch kcineswegs selbst
als Geld dienen, vielmehr sollen sie Namenspapiere sein und eine Besitz-
iibertragung nur mittels Gerierung stattfinden kdnnen. Der Vertrag soll
auf fiinf Jahre geschlossen und ein Jahr vor Ablauf kiindbar sein. Findet
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keine Kiindigung statt, so lduft er auf je fiinf Jahre weiter. Fiir den
Fall der Aufldsung aber soll das gesamte bei den Hinterlegungsstellen
aller Staaten vorhandene Silber unter dieselben in der Art verteilt werden,
dafs fiir die eine Hilfte der Gesamtmenge die durchschnittliche Silber-
produktion der betreffenden Staaten, fiir die andere aber die Bevolke-
rungszahl als Mafsstab gilt. Die Certifikate sind von den einzelnen Staaten
nach dem letzten Vertragspreis und dem angegebenen Verteilungsmafs-
stabe gegen Geld einzuldsen. Jeder Staat hat dann selbst zuzusehen, wie
er das ihm zufallende Silberquantum verwerten konne. Fiir den Fall
der Zahlungsunfihigkeit eines Vertragsstaates soll dessen Anteil ebenfalls
in obiger Weise zwischen den iibrigen Staaten aufgeteilt werden. Aber
eine solche Auflosung hilt der Antragsteller fiir durchaus unwahrschein-
lich, vielmehr glaubt er an ein kontinuierliches Steigen des Silberpreises
wihrend der Vertragsdauer. Wenn dann, durch dieses ermutigt, ein Ver-
tragsstaat freie und unbeschrinkte Silberpriigung nach einem festen Wert-
verhiltnis zum Golde einfithrt, so wird er von der Verpflichtung, Silber-
depots zu unterhalten und Certifikate anzukaufen, entbunden, bleibt aber
im Falle der Auflosung fiir die Depots und Certifikate in dem oben an-
gegebenen Mafse verantwortlich. Andererseits soll er verpflichtet sein,
einen Schlagschatz fiir die Silberprigungen zu erheben, der dem Unter-
schiede zwischen dem angenommenen festen Wertverhiltnis und dem
jeweiligen Vertragspreis genau entspricht. Erreicht aber der Vertrags-
preis das Wertverhiltnis 1:15!/5, so soll nur dieses fiir die dann kosten-
lose Silberprigung in den Vertragsstaaten zuldssig sein.

Dieser Vorschlag ist zwar sinnreich genug ausgedacht, aber bei
niherer Betrachtung erweist er sich als hochst verwickelt, so dals eine
praktische Ausfilhrung noch echwieriger sein wiirde, als die des verhilt-
pismilsig einfachen reinen Bimetallismus. Auch fand er in der bimetalli-
stischen Gruppe selbst nur eine sehr geteilte Aufnahme und Herr Leuschner
erklirt, dals wohl die Mehrheit derselben der Ansicht sei, dafs diese Vor-
schlige trotz ihrer theoretischen Bedeutung praktisch nicht zu verwirk-
lichen sein wiirden. Dr. Arendt nimmt in den Erliuterungen zu seinem
Antrag selbst an, dals das Quantum des jihrlich hinterlegten Silbers 2 Mill. k
betragen konne und nach den gegenwiirtigen Aussichten der Silberpro-
duktion wird man die Ziffer bei der vorausgesetzten Preissteigerung als
Minimum betrachten miissen. Schon der Eindruck, den eine solche
jahraus jahrein fortdauernde Ansammlung von ginzlich brach liegen-
dem, fiir keinen sonstigen Zweck — denn alle mogzlichen Verwendungen
sind schon in Rechnung gebracht — brauchbarem Silber macht, miifste ein
dufserst ungiinstiger sein und konnte leicht die Auflosung des Vertrags veran-
lassen, wie in Amerika die Sherman-Akte hauptsichlich durch das Schau-
spiel der grofsen Silberanhdutung diskreditiert worden ist. Ferner aber
wiirde sich diese Silberansammlung in sehr ungleichzeitigen Weise ver-
teilen: sie wiirde sich hauptsichlich konzentrieren auf die Produktions-
linder, also die Vereinigten Staaten und Mexiko, wenn dieses ebenfalls
beitreten sollte, Die Certifikate aber wiirden nach Europa gehen und
sich hier in den grofsen Banken ansammeln. Fiir diese wiirden sie aber
ein keineswegs zweckmiifsiges Notendeckungsmittel bilden, ebensowenig
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wie etwa englische Konsols, obwohl deren Sicherheit ja auch unzweifel-
haft ist. Sie konnten eben als Deckungsmaterial nicht dem baren Gelde
gleichgestellt werden, weil sie ja eben kein Geld sein sollen und nicht
die Liquiditdt und Zahlungskraft des Geldes besiilsen. Und wie soll der
Ankauf der Certifikate gegen Geld bei den Staats- oder Bankkassen ge-
sichert werden? Nach dem Antrage soll derselbe nicht ausschliefslich
gegen Gold, sondern gegen Landesgeld nach dem gleichmifsigen Wechsel-
kurs auf London stattfinden. Dann wére aber England das einzige Land,
das unbedingt die Certifikate in Gold bezahlen miilste, wihrend Fraunk-
reich, Deutschland, die Vereinigten Staaten auch Silber und andere Lin-
der uneinldsliches Papiergeld verwenden kinnten. Die Forderung, dafls
die Certifikate ausschliefslich in Gold auszuzahlen wiren, wiirde sich als
unerfiillbar erweisen; in jedem Falle aber wiirde England die Hauptein-
losungsstelle fiir die Certifikate bilden und jederzeit zu gewirtigen haben,
dafs ihm grofse Goldsummen gegen solche entzogen wiirde. Namentlich
wiirde auch Amerika immer imstande sein, aus Europa und in erster
Reihe wieder aus England beliebige Mengen Gold herbeizuziehen. Denn
man kdnnte dort den Wechselkurs jederzeit zum Umschlagen bringen, indem
man sich gegen Hinterlegung von neuem Silber Certifikate verschaffte, die
unmittelbar mit den Sichtwechseln auf Europa konkurrieren und die schliefs-
lich zur Einlésung gegen Gold nach London geschickt werden wiirden.
Allerdings bildet auch jetzt England die Centralstelle fiir die internatio-
nale Goldverteilung, aber es findet dabei seinen Vorteil, wiihrend es unter
dem Arendt'schen System in seinem Goldbesitz von den Siiberproduktions-
l#ndern abhiingig sein wiirde. Es erscheint daher schon deshalb ausge-
schlossen, dafs England sich an diesem System beteiligen sollte. Was
der vertragsmiilsig festzusetzende Preis der Certifikate — und folglich
auch des Silbers — betrifft, so sollte nach dem urspriinglichen Arendt-
schen Antrag zuerst der Durchschnittspreis angenommen werden, den das
Silber in den drei Monaten zwischen der Ratifizierung und dem Inkraft-
treten des Vertrags in London erzielt hitte. Da aber unter solchen Um-
stinden unzweifelhaft ein schwindelhaftes Emportreiben des Silberpreises
stattfinden wiirde, so schligt der Verfasser in seinen Erlduterungen in
zweiter Linie vor, etwa mit 40 Pence zu beginnen — um wenigstens
die Wirkung der Schliefsung der indischen Miinzstitten und der Aufhe-
bung der Sherman-Akte auszugleichen — und dann jihrlich den Vertrags-
preis um 2 Pence zu steigern, wenn die Gesamtdepositen weniger als
1 Mill. k fiir das Jahr betragen hiitten und der Londoner Silberpreis nie
mehr als 1 Penny unter den Vertragspreis gesunken wire. Aber bei
diesem Verfahren wiirde es fiir die Silberminenbesitzer entschieden loh-
nend sein, notigenfalls mit Beihilfe von seiten geldvorschielsender
Kapitalisten, einen Teil ihres Produktes nicht zu hinterlegen, sondern
zuriickzuhalten oder auch ihre Produktion zu beschrinken, so dals die
Bedingung der Preissteigerung jedenfalls erfiillt wiirde. Wenn dann das
vierte Vertragsjahr ohne Kiindigung abgelaufen wiire, so hitten die Silber-
besitzer wenigstens sechs Jahre vor sich, um nicht nur das aufgespeicherte
Metall, an dem sie wenigstens keine Zinsen verloren hiitten, sondern auch
die weitere mit aller Anspannung zu betreibende Produktion zu einem
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bedeutend erhéhten festen Preise zu verwerten. Ebenso wiirde es sich
lohnen, worauf Herr Generalkonsul Russell aufmerksam machte, Silber aus
Indien, China u. s. w. herbeizuschaffen, um es im fiinften Jahre des Ver-
trags zu 48 Pence zu verkaufen, mit der Aussicht, nach Auflésung des
Vertrags, es vielleicht zu 20 Pence zuriickkaufen zu kénnen. Infolge
solcher Spekulationen konnte auch der die beteiligten Staaten bei der
Auflosung des Verbandes treffende Verlust aulserordentlich viel grofser
werden, als Dr. Arendt ihn veranschlagt.

So hatte der Arendt'sche Vorschlag kein besseres Geschick als die
iibrigen Vermittelungsantrige: aufser seinem Urheber trat niemand fiir
itho auf. Da weitere Vorschlige nicht gemacht wurden, so konnte die
Thétigkeit der Kommission mit der 21. Sitzung am 6. Juni abgeschlossen
werden. Der Vorsitzende konstatierte in seinem Schlufswort, dals in drei
Punkten Uebereinstimmung bestanden habe: in der Anerkennung gewisser
Schiddigungen, die fiir unseren Aufsenhandel wie auch fiir unser inneres
Gewerbsleben durch den schwankenden wund niedrigen Silberpreis ent-
stinden; ferner in der Anerkennung, dafs Deutschland allein nicht in der
Lage sei, wirksame Malsregeln zur Hebung des Silberwertes zu ergreifen,
und dafs drittens eine solche Hebung auf dem Wege der Monopolisierung,
Kartellierung oder Regalisierung der Silberproduktion jedenfalls nicht zu
erreichen sei. Streitig aber seien die Fragen geblieben, ob und wie eine
Steigerung des Silberpreises der freien Produktion gegeniiber erreichbar
sei, welches Gewicht die durch die Silberentwertung geschiédigten Iuteressen
gegeniiber den wirtschaftlichen Gesamtinteressen besilsen, welches Wert-
verhiltnis der beiden Edelmetalle fiir eine internationale Regelung vor-
zuschlagen wire und ob nicht die von verschiedenen Seiten vorgeschlagenen
Heilmittel vielleicht gefihrlicher seien als die Silberkraunkheit selbst. Wie
man aach zu der Wihrungsfrage stehe, man werde zugestehen miissen,
dals die Uebelstinde auf dem mouetiren Gebiete schon wegen unseres
internationalen Verkehrs aufserordentlich schwer zu beseitigen seien, selbst
wenn man ihre letzten Ursachen richtig erkannt hitte; dafs man mit
diesen Fragen nicht Mifsstinde identifizieren diirfe, die bei vorurteils-
loser Beurteilung nur teilweise auf das Wesen des Geldumlaufs zuriick-
zufithren seien; dafs, selbst wenn der Versuch internationaler Vereinigungen
auf entsprechend begrenztem Gebiete Aussicht auf Erfolg bieten sollte,
doch Befiirchtungen und Zweifel entstehen konnten, die selbst beim Mangel
jeder sachlichen Berechtigung auf unser Kreditwesen und damit auf unser
Erwerbsleben zuriick wirken konnten. Die Frage der Silberentwertung
sei keine parteipolitische, sondern eine rein wirtschaftliche; die Kommissions-
mitglieder wiirden sich ein Verdiemst erwerben, wenn sie in den Kreisen
ihres Einflufses dazu beitriigen, die Ueberzeugung von der Vielseitigkeit
der Silberfrage und den Schwierigkeiten ihrer praktischen Lésung zu ver-
breiten und damit auf deren sachliche, niichterne Beurteilung hinzuwirken.
Die Reichsregierung werde die der Kommission unterbreiteten Vorschlige
einer eingehenden Priifung unterziehen.

Dr. Bamberger sprach als #ltestes Mitglied der Kommission im Namen
derselben dem Vorsitzenden fiir die vortreffliche und musterhafte un-
perteiische Leitung der Verhandlungen lebhaften Dank aus und fiigte in
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launiger Weise hinzu, wenn es Sitte wire, einem Vorsitzenden eine Denk-
miinze zu iiberreichen, so miilste diese im vorliegenden Falle aus jenem
Elektron — der natiirlichen Mischung von Gold und Silber — sein, das
im 5. und 6. Jahrhundert v. Chr. das erste Edelmetallgeld gewesen und
gogar schon die Grundlage eines Miinzvertrags zwischen mehreren klein-
asiatischen Stadistaaten gebildet habe. Die schlauen Karthager hiitten
diese Mischung auch schon kiinstlich dargestellt, so dafs also auch damals
schon die Gefahr der ,,echten Nachprigung' bestanden hitte. Ein #hnlicher
Miinzreformvorschlag sei gliicklicherweise in der Kommission nicht auf-
getaucht, obwohl sowohl Cernuschi als auch Hertzka in der That die An-
nahme einer Gold- und Silberlegierung zur Lésung der Wiahrungsfrage
empfohlen hitten.

Noch ein anderer Vorschlag ist in der Kommission unberiihrt ge-
blieben, obwohl er in der Presse auch in der neuesten Zeit noch Ver-
teidiger gefunden hat. Es ist der friiher namentlich von A. Eggers, kiirz-
lich auch in einer Broschiire ,Nummus orbis terrarum* (Kéln 1894, von
Gocke), in der Revue des deux Mondes von R. G. Levy und neuestens
auch vom Herzog von Noailles empfohlene Projekt einer silbernen inter-
nationalen Handelsmiinze ohne festes Wertverhiltnis zum Golde. KEs
wiirde ja an sich wohl nicht schwer sein, alle Kulturstaaten fiir den Ver-'
such zu gewinnen, solche Miinzen nach einem gemeinschaftlichen Typus
gegen eine geringe Gebilthr oder vielleicht sogar unentgeltlich fiir jeden,
der Barrensilber einlieferte, in beliebiger Menge zu prdigen; aber wenn
man dem Plane in der Kommission nicht niher getreten ist, so erklirt
sich dies wohl daraus, dafs man der Ansicht war, auf diesen Wege sei
weder eine nennenswerte Hebung noch eine Befestigung des Silberwerts
erreichbar. In den Liundern mit Goldwihrung oder Goldrechnung wiirden
diese Silbermiinzen einen verdnderlichen Kurswert haben und daher fiir
den inneren Verkehr ginzlich unbrauchbar sein. Denn von den Funk-
tionen des Geldes ist die als Wertmals gegenwiirtig noch weit wichtiger
als die als Umlaufsmittel, und der Verkehr verlangt unbedingt die Einheit-
lichkeit des Wertmalses, weshalb er sich in den Staaten mit hinkender
Wihrung auch die starke Ucberwertung des Silberkreditgeldes, durch die
es eben in ein festes Verhiltnis zum Golde gebracht wird, gefallen ldfst.
Mit dieser notwendigen Einheit des Wertmafses wiirde es aber auch un-
vereinbar sein, dafs die Geschifte und Vertrige nach dem Belieben der
Beteiligten auf Gold oder Silber abgeschlossen wiirden. Es handelt sich
fiir den Zahlungsewpfinger iiberhaupt nicht um das eine oder das andere
Metall, sondern um eine Anzahl von Werteinheiten, deren Uebertragung
iibrigens auf manniglaltige Art stattfinden kann. Auf die friihere Parallel-
wihrung in Norddeutsecbland kann man sich nicht berufen; denn sie be-
stand einerseits unter weit einfacheren Verkehrsverhiltnissen und ist durch
die steigende wirtschaftliche Entwickelung in der ersten Hilfte dieses
Jahrhunderts von selbst allmiihlich zu Gunsten der einheitlichen Silber-
wihrung verschwunden; aufserdem aber war zur Zeit ihres Bestchens das
Wertverhiltnis der beiden Edelmetalle nur wenig verinderlich, Was aber
die Verwendung der internationalen Silbermiinze fiir den auswértigen
Handel betrifft, so kann dabei nur Asien in Betracht kommen, da Mexiko
und Siidamerike auf einen regelmifsigen Ausfuhriiberschufs von Silber
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angewiesen sind, Australien effektive reine Goldwihrung besitzt und die
europiisch civilisierten Lénder Afrikas ebenfalls schon infolge der aiid-
afrikanischen Produktion die Goldwihrung behalten werden, die Gebiete
mit halbzivilisierter oder halbwilder Bevilkerung aber fir Metallgeld iiber-
haupt nur eine geringe Aufnahmefihigkeit besitzen. Weshalb aber nach
Asien mehr Silber in der Form der neuen Miinze als bisher in Barren
und Piastern gehen sollte, ist gar nicht einzusehen und die bisher ge-
machten Versuche haben gezeigt, dafs der Wert des Silbers auf diesem
Wege nicht beeinflufst werden kann. Der amerikanische Trade Dollar
konote sich neben dem mexikanischen Piaster in China nicht einbiirgern,
obwohl er mehr Silber enthielt als dieser, und man mufste diese Miinzen
schliefslich wieder einziehen, weil sie massenhaft milsbrduchlicher Weise
zu dem Kreditwerte des Standard Dollar in den inneren Verkehr der
Vereinigten Staaten eindrangen. England hat die Prigung des Hongkong
Dollars nach wenigen Jahren wieder aufgegeben und lédlst in den Straits-
Settlements die mexikanischen Piaster in Umlauf. Gegenwirtig soll es
allerdings beabsichtigen, einen Versuch mit der Prigung von Silberdollars
zu unternehmen. Die von Frankreich fiir Annam und Tonking geprigten
Piaster spielen ebentalls neben den mexikanischen eine untergeordnete
Rolle und die osterreichischen Levantinerthaler konnen ebenso wenig wie
die Rupien der deutschen Ostafrikanischen Gesellschaft mehr Silber nach
dem Osten fithren, als auch sonst in anderer Gestalt dorthin fliefsen
wiirde. In China hat sich neben dem noch vorherrschenden Barrensilber
als Umlaufsmittel nur der mexikanische Piaster wirklich eingebiirgert.
Es wire aber falsch, anzunehmen, dafs ein internationaler Piaster diesen
leicht verdringen kbnnte, denn er verdankt seine Bevorzugung nur dem
Umstande, dafs er der unmittelbare Nachfolger des alten ebenfalls aus
Mexiko stammenden spanischen Siulenpiasters ist und die Chinesen sich
schon seit langer Zeit an diesen gewShnt hatten. Er erzielt jetzt zuweilen
infolge einer zeitweise erscheinenden relativen Seltenheit ein Agio von
einigen Prozent; bei einem von allen Staaten geprégten internationalen
Piaster aber konnte eine solche relative Seltenheit nicht vorkommen und sein
Handelswert wiirde daher immer, abgesehen von dem Kinflufs der Prige-
gebiihr, einfach seinem Barrensilberwert entsprechen. In Niederldndisch-
Indien und, so lange das Gesetz vom 26. Juni 1893 in Kraft bleibt,
auch in Britisch-Indien widre der internationale Piaster nicht zu brauchen,
weil die dort umlaufenden gesetzlichen Silbermiinzen einen erhohten
Kreditwert haben und die Handelsmiinze diesen gegeniiber einen verdnder-
lichen Kurs erhalten wiirde. Wenn iibrigens die bedeutenderen Staaten
die Ausgabe einer silbernen Handelsmiinze, statt wie bisher, vereinzelt,
gemeinschaftlich unternehmen wollten, so wiifste ich nicht, was sich grund-
sitzlich dagegen einwenden liefse. Auf den Silberwert wiirde diese Mafs-
regel, wie gesagt, keinen oder nur einen hochst geringtiigigen Einfluls
ausiiben, aber sie wiirde vielleicht einen passenden formalen Abschluls
der Bestrebungen zu einer internationalen Losung der Silberfrage bilden.
Man kénnte doch nicht mehr von einer Aechtung des Silbers reden, wenn
alle Kulturstaaten dem Weltverkehr eine von allen anerkannte unbe-
schriinkt und frei prigbare Miinze zur Verfiigung stellten, die aber frei-
lich ihren Wert in sich selbst tragen und sich ohne die Kriicke eines
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festen gesetzlichen Wertverhélinisses gegen Gold behelfen miifste. Man
konnte ihr auch im Inlande, was sich eigentlich von selbst versteht, ge-
setzliche Zahlungskraft fiir die etwaigen ausdriicklich auf Silber lautenden
Verpflichtungen verleihen. Wenn sich dann, was ich fiir zweifellos halte;
dennoch die monetire Verwendung von Silber nicht wesentlich erweitert,
so wird man die Schuld doch nicht mehr der Goldwdhrung zuschieben
diirfen, sondeérn sie in der geringeren Tauglichkeit des Silbers fiir die Geld-
funktion auf den hoheren Stufen der wirtschaftlichen Kultur suchen
miissen.

Erwigt man unbefangen den heutigen Zustand der Dinge, insbesondere
die unerwartet giinstigen Aussichten der Goldproduktion fiir die nichsten
Jahrzehnte, so wird man es fiir fast gewils halten, dafls iiberhaupt keinerlei
internationale Mafsregeln zu Gunsten des Silbers stattfinden werden. Der
Silberpreis ist infolge des japanisch-chinesischen Kriegs wieder iiber 29
und zeitweise sogar bis 30 Pence gestiegen und man darf annehmen, dafs
die grolsere Silberausfuhr nach China fortdauern und teilweise einen Er-
satz fiir die zu erwartende Verminderung der Ausfuhr nach Indien liefern
werde. Es ist daher wahrscheinlich, dals das Silber auch unter den seit
1893 bestchenden Verhiltnissen nicht unter 25 Pence sinken, sondern
dafs bei diesem Preise sich ein gewisses Gleichgewicht zwischen Produk-
tion und Konsumtion bilden werde. Ob die Schliefsung der indischen
Miinzstitten gegen das Silber sich endgiltig aufrecht erhalten lassen werde,
ist noch abzuwarten; wiirden sie wicder gedffnet, so wiirde sich der Silber-
preis dauernd wohl um 3—4¢ Pence héher stellen. Aber auch im anderen
Falle wiirde das Silber in China, Hinterindien, wahrscheinlich auch in
Japan und in Mexiko Wihrungsmetall bleiben; in dem abendlidndischen
Kulturgebiet aber wird es nur noch in untergeordneter Weise fiir Scheide-
miinzen Verwendung finden, und zwar in den international verschuldeten
Ldndern nicht neben Gold, sondern neben Papiergeld. Ob diese Losung
der Wihrungsfrage die an sich wiinschenswerteste ist, soll hier nicht
untersucht werden, aber ich halte sie, wie gesagt, fiir die wahrschein-
lichste, und zwar keineswegs, wie mir von bimetallistischer Seite vor-
gehalten worden ist, aus Aerger iiber das Geschick meines Antrags. Alle
Mitglieder der Kommission werden mir bezeugen kénnen, dafs ich dieses
Geschick mit dem besten Humor aufgenommen habe. ” Ich habe in der
That nie einen praktischen Erfolg dieses Antrags erwartet und daher
auch gleich im Anfange der Diskussion (2. 8itzung, Protokolle S. 38) ge-
sagt, nach der Bemerkung, ich wisse nicht, ob die anderen Staaten bereit
sein wiirden, auf solche Malsregeln einzugehen: ,,Ich halte es, offen ge-
standen, mnicht fiir sehr wahrscheinlich. Ich glaube, dals alle solche
internationale Malsregeln nach den bisherigen Erfahrungen auf viel grifsere
Schwierigkeiten stolsen werden, als die Freunde des Silbers annehmen,
was ich meinerseits bedauere; aber die Thatsache wird sich in der Er-
fahrung, sobald neue Versuche gemacht werden, bald herausstellen“. Auch
schon frilher habe ich mehrfach meine Ueberzeugung ausgesprochen, dafs
aller Wahrscheinlichkeit nach iiberhaupt nichts in der Silberfrage ge-
schehen werde und alle bisherigen Erfshrungen haben mich in dieser An-
sicht nur befestigen konnen.
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