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Die Wiederherftellng der Valuta in Oefferverd)-AUngarn
mnmd die Golowdahrung.
Bon Mar Wirth.

Bet der Worlage ded Bubgetd fiir 1876 Dhatte der Diterretcdhifdye Finang:
minifter den guten 2Willen der Jegieruny audgefprochen, die Wieberherftellung
der Waluta anbahnen und bdie vorbereitenven Wlafregeln dazu {pdteftend bet
ber Organifation der Vantfrage vorfdhlagen zu wollen. Dad Privilegium
der diterreidijdhen Natlonalbant, weldhed bid jest bad einzige Emifflondinftitut
fite Oefterreich und Ungarn ift, erlijht mit Gnde ded Jahred 1877. Gleichs
geitig aber lduft auch ber Staatdvertrag swifdien Deftexveidh und lUngarn ab.
Nach langen und fdwierigen Unterhandlungen bHaben fich joeben bie NRegter-
ungen von Oefterretd und Ungarn fiber dte Erneverung bdiefed Bertragd ge-
einigt. Diefe Vedingungen unterliegen nod) der Genehmigung der Parlamente
der Detbenn NRetchdhdalften, weldhe die Berathungen daritber in diefem Herbite
vornehmen mwerden. In denfelben ift unter nbderem tn Begiehung auf bie
vorliegende Frage bder Vorfdhlag gemadht, daf betde Linbder fidh gegenfeitig
bad Reht der Grrichtung felbitdndiger Jettelbanfen gewdbrleiften, daf aber
vorerft mit bem Grldfdyen ded Brivilegiumad ber BHitervetdhijden Nattonalbant
etne bualiftifjche Organifation eingeriditet werden jolle, tn ber Leife, baf eine
und dtefelbe ctiengefellichaft eine Bettelbant tn AWien und eine foldhe in PWeit
evxichte, yoelche unter thren befondern Diveftionen ftehen, fiber bie etn gemein-
famer zu gleichen Thetlen aud Defterreidhern und Ungarn gevodhlter Auf:
fichtarath gefest iff. Die Vantmittel jollen nad) dem gewdhnliden Quotens
verhaltnip vertheilt werben, fo daff Oefterveidy 709, und Ungarn 30 %, an
Jlotenn unb ben entfprechenden Wntheil an bdem Baarfond erbalten wiirde.
Da fich gegen Ddiefe Gombination, namentlicdh von dfterveidhifdher Seite bdie
allergewtdhtigiten BVedenfen erheben und ungern die Wabhrnehmung gemachi
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wird, daf bdle Finangminifter der betden Lanbver gar feine Unftalten getroffen
hoben, bdie LWiederherftellung der Baluta aud) nur in ihrer gefeslichen Bor-
bereitung tn Angriff su nehmen, und da bid jum Herbite die Sadie fid) nodh
immer tm Gtadium der Gdfhrung befinbdet, {o fann ed bet dem Hohen Jntereffe,
welched die deutfhen Befiter biterreichifcher Werthpaptere an dem Gedethen
bed Jachbarftaated Haben, nur geitgemdf und gwedmafia fein, die Sadye audy
unferverfeitd etner grindliden Briifung zu untevziehen. IBir tonnen tn bder
Zhat unfer Crftaunen nidht verhehlen, baff angefichtd bder Ummwdlzung, in
welche der internattonale Geldbmarft durd) bdad Falen bed Silberpreifed ge-
worfen gu werden droht, dle Reglerungen von Defterreidh-lingarn bet Staatss
unterhandlungen, welde die Fuftdnde fiir dbad nadifte Jabhryebhnt feftitelen
jollen, bie Frage der Baluta vollftdndig unberithet gelaffen Haben, obgletdh
bie dffentliche Peinung tm hdchften Grade bewegt unbd ber dfterveichijdhe Credit
grade tn den legten Wionaten durd) jened Greignif auf dad Tieffte exfdhitttert
morben iff. Der Breid bed Silberd ift ndmlich in dem exfren Quartal diefed
Jahred auf einen Standpuntt hevabgefunfen, ben er, fomweit die gefchichtlichen
Weberlieferungen veidhen, nod) niemald eingenommen Hat. Bor der Entdectung
von Amertfa ftand dad Verhaltnif ded Silberd jum Gold wie 1:10 bid 1:12.
Jlad) der Gntdecfung bder Stiberminen von Poloft fant e8 bHiZ auf 1:16;
allein tn dem bdarauffolgenden Jahrhundert ftellte ed {idy wteber auf 1: 13
bid 1: 14, um von ber WMitte bed vorigen bid zur Mitte diefed Jahrhunderts
auf bem @tfandpunft von ungefdbr 1: 157, fteben zu bleiben. Nadh ber
Gntdectung Dder californijhen und auftralifdhen Golominen dnderte fich dad
Perhaltnif in Folge ftarfen Ginftrimend ded Golded wieder etwad zu Gunften
ped ©ilberd und bdiefed ftieg von dem PRreid von 60 14 Pence per Unge fetn
©ilber, welched vem IRerthoerhdltnih von 1: 15 Y, ungefdhr entfpricht von
pem Jahre 1853 — 1855 auf dle durdyjchnittliche Hohe von 611 Rence,
fam 1859 — 60 auf die HOhe von 627, fant aber dann mwieder auf 61 1y,
und 1866 auf 60 Y, bevab, auf weldhem Stande ed bid 1872 blich. Bon
pem Jabr 1873 an aber begann mit bem Anfang der beutfchen Miingreform
und der grifeven udbeute bder Silberminen in bden weftlichen Staaten
Umerifad bdiefe ritdgdngige WBretdbemegung gang unerhdrte Dimenfionen an-
gunehmen und in viel Firgeren Beitriumen ald je vorher zu fdyroanten.
Der Preid fiel tm Jabre 1873 auf durdh{dnittlich 591, Pence, in bder exften
Hilfte bed Jahred 1874 auf 587, tn ber gweiten Halfte 1874 bid in die
erfte Hilfte von 1875 auf 57%f, tn ber gweiten Hilfte von 1875 auf 56 1,
in ber Mitte Januav 1876 auf 55 Yy, in der Mitte Februar auf 54 1 unv
fchon 14 Tage darauf am 4. WMy auf 52 5, wodury dad Werthverhdltnif
vom Silber gum Gold auf 1: 18 verdndert wurde und fleht jest immer nod
auf 5315, Jn Folge bdiefed eine wabhre Ummwdlung nad) fidy ziehenden
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Preidfalld find die dfterveichifhen LWerthpaptere mit Uugdnahme dev wenigen,
beren Binfen in ®old gezahlt werden, fo ftart gefunfen, wie ed fonft nuv
beim Ausbruch eined grofien euvopdijdhen Krieged su gefchehen pflegt. Jwar
batten die Verwictlungen im Orient und bder zdgernde Gang der BVerhand-
fungen mit Ungarn etnen Untheil an dem Sinfen bed Curfed, allein wie
ber feutige Stand ded CuvBzetteld zefgt, wav die Preidbewegung bed Silbers
bodh die Hervorragendeve Urfache deffelben. Gin Bl auf dle Schwanfungen
ve8 Curfed der Rapier- und Silbevrente tn den lepten 6 Sabren gibt bdafiie
einen [dhlagenden Beweid.

Papiervente Silberrente
1870 14, Mdvy 61.40 T1.30
1872 20, April 64,10 T70.10
1873 14, Mary 71.3b 73.70
1874 13. September 71,65 74,65
1875 12, My 71.50 75.95
1876 9. Februax 68.70 75.60
1876 22, Upril 62.50 66.50
il e 64,95 69,25

Die Rikwirfung der Silberbaiffe auf die diterveichifchen Werthpapiere
ift alfo tmmerhin wenigftend auf 6 °f anguichlagen.

MWaren bdle Nadytheile der Cntwerthung der BValuta an und fir fid)
jhon grof genug, — und v werden yoeiter unten auf biefelben guriicts
fommen, — fo find diefe feit dem Sinfen ded Silberpreifed nod) vermelhrt
worden, inbem eigentlidy die Entwerthung der Umlaufdmittel eine poppelte
®eftalt angenommen, feitbem dagd Metallagio vom Anfang ded Fabhred 1873
fih in ein Silber- und Goldagio gefpalten Hat. Am Anfang bed8 Tahred
1873 betrug dag Dietallagio nod 6.60 %, [Hon Enbde Fanuar 1873 aber hatte
e8 fich in etn Gold: und Stlbevagto gefpalten, wovon dad erfte 8.31°%, und
bagd letstere 7.509), betrug. Bi3 Gnbe bed Jahred 1873 war dad Goldagio
fhon auf 12,509, geftiegen, wihrend dad Stlberagto 69/, betrug. JIm
Raufe bed Fahred 1874 [dywanfte dad Goldbagio soifhen 9 und 129 und
ba8 Silberagto gwifdhen 3 und 7°,. In den evften 9 Wionaten bed Fahred
1875 ftand bad Golbagio auf durdhiduittlich 11, wibhrend bad Silberagio
auf durchfchnittlic 89, ftand, aber viel grbfere Schmanfungen aufwied unbd
‘von bem hiddhiten Stand won 69, b8 auf den niedrigiten Stand von 0.75
herabfant.  n ben erften 4 Vonaten won 1876 aber ftieg dad Golbagio
big auf 20% und Bielt fich auf bem durchidnittlichen Sap von 17 — 18,
wifrend dad Gilberagio wifdhen 21, — 5 fdhwantte.

Jm Angefidhte foldher auferordentlicher Crfdhetnungen tnnen dle Staatd-
ménner ble Hinde nidht linger im SHof Hegen laffen, fonbern miiffen end:
lidh Hand anlegen um bie gefeslichen BWorbereitungen zu treffen, mweldhe aus
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biefer Galamitdt hHevausilihren fdnnen. Gile thut um fo mehr Noth, ald
diefe gefeblidhen Borbereltungen, audh yoenn fie bereitd getroffen find, zu ifhrev
Augfithrung tmmer nod) einen Beitraum von mehreren Jahren erfordern.

Bei der Entfdetdung diber bdiefe Frage werden bdie Neglerungen von
Defterreid) und Ungarn voverft dariiber [litffig mwerben miiffen, in  wwelder
Wahrung fie in ber gegenwdrtigen Rage der Circulationd-Verhaltniffe in
Guropa die BVaargahlungen wieder aufnehmen wollern.

Gegenmwdrtig herrfdht, abgefehen vom Bwang@eurd, welder feit dem Jabre
1848 befteht, die Silberwihrung, weldhe von Alterd Ber in Geltung war und
bet Dber Ginflibrung bder neuen diterreichifchen Wabhrung 1859 audy beibe-
Dalten worden iff. Bwar werden audy Goldftiicke im Betrage von 4 und 8
©ulben mit nahegu dem gleichen Golbgehalt wie bte franzdfjdhen Behn- und
Bwangtg-Frantenfticfe gepvigt, alletn de gefenlidhe unbefdhranfte Annahme
bet allen Babhlungen befteht nur fitr bie groben Silbermiingen von 1 unbd
1, Gulben. Die lesteren find die Thaler ober Bereindthaler, weldhe in
Tolge ded Mitngvertraged mit Deutfhland auf dem gleichen Fuhe tie ble
preufifchen und deutjdhen Thaler geprdgt worben find.  Niemand ift wver-
pilichtet, Goldomiingen bei gefetlichen Bablungen angunehmen, deshalh find bdie
biterveidhifchen Goldbmiingen gegenwdrtig nuv eine Waare, weldhe den gewdhns
lichen Prei@fdhmwanfungen anbderer Waaven aud audgefest ift. Sn Deftevveidy-
Ungarn find die dfterveichifchen Goldftiicke daher ungefihr denfelben Eurds
[dhywantungen unterworfen wie dle frandfijdhen.

Bevor wir nun bdie Frage unterfudien, ob 3 bei dev Ritckfelr zu den
Baargahlungen fitr die Jntevefen der Bepbferung und ded Staated vortheils
hafter fein wird bdie Silbermdhrung beizubehalten ober jur Golowibhrung
nbergugehen, wie fie tn Gngland und bden Levetntgten Staaten befteht und
© Hinftig audh fm deutfdhen MReiche beftehen wird, mitffen wiv exft einen Blick
auf ben beftehenden Buftand, werfen. Wir haben foeben extwdhnt, baf der
- Bwangdeurd feit dem Jahre 1848 befteht.

Seit diefer Beit befteht dad Circulationd-Wedium mit YAudnalme ber
fleinen Sdjetbemiingen, ausd Staat@papiergeld und Bantnoten. HKweimal be-
ftand bie ALfiht sum Havten Gelde guciicfsutehren und zweimal — 1859 und
1866 — mwurde biefelbe dburd) den audbredienden Rrieg verveitelt. Der gegen-
wdvtige Suftand datiet vom Jahre 1866, wo der tnangminifter ermadhtigt
wurde, gur Beftreitung der Kriegdtoften Staatdnoten auggugeben, deren {Hon
tm WPai 1866 fiix 120 Millionen audgegeben wurden, etne Summe, welde
bid Gnbe bedfelben Fabred auf 224 Millionen ftieg, tm Wal 1873 ben
Benith mit 379 Milltonen erreichte und gegenwdvtty um 330 Millionen fich
bewegt. Sm Februar 1866 war das Silber-Agio bid auf 11, pEt, Herab-
gefunten, in Folge der RKriegdritftungen war ed bid im April wieder auf
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6 pCt. geftiegen; tn Folge der Audgabe der Staatdnoten im barauffolgen:
oen Monat fdhnellte e8 auf 25 pEt. hinauf und evreichte tm April 1867 bie
Hishe wvon 30 pGt. Nidtd fann fberhauypt lehrreicher fein al8 bdle Betradh-
tung ber Wanbvlungen, weldhe bad Silber-Agio feit dem Sahre 1848 durchs
gemadyt hat. Man findet dartn gleichjam auchy die politijhen Sehicjale
Oefterveichd wie auf ehernen Tafeln vergeidhnet. Sm Februar 1848 ftanben
bie Vanfnoten der dfterveichifchen Nattonalbant auf Park. Nady dem Wuss
bruth dev Februarrevolution erfdhten basd @ilberagio und fdnellte wahrend
ber Junifdhlacht zu Parid big auf 17 binauf, um tm Auguft wieder bid auf
6% DHerabsufinfen. 2Bdhrend bes Rrieged in Ungarn erveidhte e bie Hihe
von 22 und fanf nad) der LWiederherftellung ber Nufe bia auf 7 Herab.
Wiehrend dev BVerwicElungen mit Preufen ftieg e8 gar bid 33 und fanf nad
oer Weilegung berfelben im Sahre 1853 hig 8 hevah. Der Krimfrieg bradhte
wieder ein Steigen Hi8 39 Hervor, wihrend bie barauf folgenbe aufierorvents
lihe Blithe auf allen Gebieten der Snbdbuftrie den Bedarf an Umlaufdmitteln
in foldyer Weife ftetgerte, baf tm WMary 1856, frof efner gegen bad [ahr
1854 beveutenden Wermehrung bad Silberagio bi8 auf 13, berabjant. Der
Audbruch der Hanbeldtrifis von 1857 brachte goar mieder efne allgemeine
Gefdhaftalahmung Hervor, der fi) auch Deftervetch, obgleich ed nicht unmittel:
bar betheiligt war, nidht gang enfgiehen fonnte, und dad Silberagin ftieg
wieder bid 8, aber jhon gegen Gnde 1858 batte e8 Dden feit zehn Falbren
nicht eclebten Gurd von 11/ erveiht, it dem Sabre 1859 zogen jene be-
briichtigten duntlen Wolfen am politijdhen Horvigont auf, die fich mit dem
italienijden Rriege entluben. Damit ftieg bdad Silberagio auch wieder bis
auf 40 hinauf, um anfangd ded Sahred 1861, wafhrend der fteigenden Wey-
widlung mit Ungarn den hidhiten Stand, 527, au evveidhen. @leichgeitty Hatte
aber audy ber Notenumlauf der dfterreichifhen Nationalbant bdie hodhite Biffer
483 WMillfonen Gulden diberfdhritten, wihrend dex WDetalfhas nue 891, bie
Wletallmechfel faum 6, bdagd Wehfelportefeuille nur 554, und bdie Darlehne
etwad ither 61 WMilionen betrugen. Von da ab fant dag Gilberagio wieber
langfam, dba ber Fiirftentag u ranffurt a/WT. und dad biterreichijch-preu-
Bifhe Biindnifh gegen Dinemart bie Beforgnifie etner allgemeinen Confla-
gration befhwidhtigt hatten und el ber Ab{chluf der Hanbdeldvertrdge der
Gelchiftathatigeit einen neuen Smpuld gab, fo daf der audwdrtige Hanbel
von jener Beit an einen nie geabnten Aufidhwung nabhm, wihrend aleich-
geitig der E}?orenumlauf fih um 150 Millonen Gulben vermindert batte, bas
Wedhfelportefeuille aber hia auf 107 Milltonen gefttegen mwar. So war im
Sebruar 1866 bad Silberagio wieber bis auf 13/, Procent herabgefunten, zu
etnem Bettpunfie, wo der frieg bereitd befchloflene Sadhe war., LB einige
Monate davauf der Krteg swifchen Deftevvetd und Preufen erfldrt, und die
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Gemadhtigung aur Audgabe ber Staatdnoten evtheilt war, {dnelte bdad
Stlberagio gletchzeitis mit dem erften Grfdeinen ber Staat@noten auf
25 Procent Hinauf, um vor dem Audgleich mit Ungarn nod) den Curd von 30 zu
erveichen. JIn Folge der audgeseidhneten Grnte bded Jahred 1868 fanf o8
mieder bi8 auf 117/, bherab, um dann wdabhrend der Werbiifterung bded politis
{chen Hovigonted und ded Augbruched ded deutfch-franzdfifdhen Krieged allmdlig
wieder bi8 auf 31 zu ftetgen. In ben dbarauf folgenden Fabhrven 1871/72 fant
dad Gilberagio , tropbem der Gejammiumlauj 700 Ditlionen evveichte, bet
einemr Mtetallfdhas von 145 Millionen, Wetalwedfeln von 11, Milion,
einem Portefeuille von 160 Willfonen, wieder auf 5%, bherab, um in den
darauffolgenden beiden Tabren, fros bed Audbrudhed ber Rrifid, mweldhe bie
Gefchaftdumidse bedeutend [dhymdalevte, eine Verrvingerung bi8 auf 4 Procent
su erfabren. Diefe feltene und merfrolirdige Grfdheinung Hangt mit dem
auperorbentlichen Gretgnif bder Entwerthung ded Stlberd zufammen, welche
su Anfang Ded Sabhred 1873 in Folge bexr Ddeutfchen Wiitngreform eintraf.
©8 fhied fich von da an dad Goldagio {dharf von dem Silberagio ab, um
nad) und nad eine Differens bid zu 6 Procent ju evveichen. [n Folge ber
Entwerthung ded Gilberd fant audy dad Silbevagio tn Oefterveidh-Ungarn
bid8 auf 4 Procent bherab, wdabhrend dad Goldbagio bid auf 8—9 Procent
ftteq. ©8 muf bdabet fehr wohl beadytet werden, dap neben bdiefen grofen,
Springfluthen ahnltchen Schwanfungen bved Silberagiod fleinere faft tgliche
Bibrattonen einherlaufen, fo daf bdad Silberagio denfelben Stand felten mehr
ald zet Wionate etnnimmt , innerhalb der furzen Periode von 1 bid 4 Monaten
aber in der Negel Shwanfungen um mehrere Lrocente aufmwetit.

Bet den Werdandberungen, weldhe im Angeficht diefer vaptden Shwanfun-
gen in ben Preifen und RWbhnen, eingutreten pflegen, Tiegt ed in der Natur
ver Dinge, dbaf diefelben nicht blod um bdie Differeny ded WMetallagiod fteigen,
fondern nodh etwad dariiber hHinaud, um ben Werfiufern von LWaare und
Arbeit eine Lrimie gegen bdie Gefahr diefer Sdhwanfungen zu gewdhren.
Denn der BVerfaufer muf fich varauf gefaft maden, daf erin dem WVioment,
wo er feinen BVorrath erneuert, bad Wietallagio wieder geftiegen fein wird.
Diefe Pramie gegen die Gefahr der Shmwantungen ded Wietallagiod ift ed
Hauptfachlich, um weldhe efn Rand tn demr ber Bmwangdeurd Herv{dht, gegen
vag Yudland benachthetligt wird. Seine Preife und LVWhne fteigen audy nad
Abrechnung ded WMetallagiod hoher ald tn bem baarzahlenden Audlande und
auf bie Dauner wird feine Concurrenzfihigleit mit dem Wudlande und feine
Erportfabigteit gefdhmadit. Diefer Gang der Dinge [dft i) tn Deftevveidh-
Ungarn gang bdeutlich beobachten. Vevor wir aber bie dafelbft gemaditen
Grfabhrungen ndher unterfuchen, mibffen wir den Umlaufdproef in feinen
(Slementen Elav legen. @8 ift eine merfwiirdige Cridheinung, baf, trofdem feit
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Adam Smith's Beiten foviel iiber den Unterfdhied von Gapital und Geld
gefchrieben yorden ift, ed aud) heute nod fehr viele Reute, und darunter felbft
gewtegte Gefd)dft8manner glebt, weldhe diefen Unterfhied nody nicht begriffen
baben. Trohdem bad Sdhyictfal ber Affignaten ber franzdfifhen Revolution
bewtefen hat, daf man den Grund und Voden nidht in Geld audmilngen
fann und daf man niht beliebige Wengen davon braudhen fann, treten aud
beute, in Beiten commercieller und politijher Krifen fmmer nod) Projecten:
macher Hhervor, welde glauben, daf der Vorrath an Geld tn einem RLande
ebenfo unbegrenst fein Ednne, al8 der bed Capitald und bed Reidhthums.
©Sle werden u diefem Jrethum durdy den Shetn wverfithet, weil dad Geld
etnevfeitd etnen Theil bed Capitald bildet wuubd wetl andeverfeitd dag lestere
bet allen feinen Umfagproceffen und Bffentlichen Funttionen durd) @eld ger
meffen, veprifentivt und audgetaufdt wicd, weil eben dad Geld Werthmeffer
und Taunfdymittel ift. Aud jenem Jrvthum fam e8 audy tn Defterveich tn den
lefsten betden Sabren nach Audbruch der Krifid wieder vor, daf Leute offent
lid) mit Projecten aufteaten, von weldhen fie de Heilung dev RAihmung der
Gefdhdfte von einer BVermehrung der Gtrculattondmittel um etn volled Drittel
eewarteten. Wan muf daher bet allen Grdvterungen fiber bdiefen ®egenftand
auf dad deonomifdhe Ariom guviicfvermeifen, daf dad Geld nur dagu bdient,
ote Umfdge su vermitteln. Da dle Umfdte aber nidht willtinlich vermelhrt
werden fdnnen, foudern von Vediirfnif und Angebot abhéngen, fo muf
natiivlicher Weife auch der BVedarf an Umfahmitteln oder Geld in demfelben
Berhiltniffe befchrantt fein. Fitr dad Capital und den Reihthum it feine
beonomifche Grenge gefest, fie Ebnnen unbedentlidh zu unbefannter Hohe ge-
fteigert mwerden. Die TranBactionen aber find an den Umfang ded Eapitald
gebunden unbd thr Umfang muf weit Hinter dem Betrag ded lefteren guriick
bletben, weil ja bag Gapital niht tn einem fortwdhrenden Umfa begriffen
fetn fann.

Der Geldbvoreath aber muf auf bden Umfang ber Umfdke befchrantt
bleiben, yoetl fede SGumme daritber hinaud feine Verwendung mehr finden und
nuglod daliegen mwiire. Der Geldvorrath eined Lunded ober Bertelhr3gebieted
Tu‘é ferner auf ben Vebarf eined furgen Bettraumes, d. . gevade berjenigen
. Ovanne Beit bemeffen fein, innerhalb deren fich der Umfat efnmal Heyerts
fteligt.  Man fann 3 . in einem Rande ober in efnem und bemfelben Ber-
fehragebiete night fowtel Geld braudhen, ald Trandactionen in elnem Sabre,
jo audy nur in drei Monaten gemadht werben, yoeil die Umfage tn ihrer
Wiehrgaht welt Dhufiger wieverfehren und eine und biejelbe Gelbfumme ju
mehreven Trandactionen dient. Nue im Bertehr gwifden entlegenen itber
Jeetfchen Reindern mag e8 vorfommen, daf} wibrend eined Jahred nidyt mehrere
Umjdge jtattfinden, allein tm Durchfnitt wird die Summe der Lrandactionen,
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welde in efnem Jahre gemacdht mwerden, den dagu erforderlichen Wetallvoreath
um dad LVielfadhe itberfteigen. Fch hHabe einmal einen Werfudh angeftellt, das
Bablenverhilinif bed Kapttald, der Trandactionen und ded &elbvorvathed
verfchiedener Rinbder anndhernd zu {Bisen und Habe gefunden, daf die Um:
laufsmittel in Defterreidy und Deutfdhland tm Hochften Falle 10 pEt. und in
Gngland fogar faum 5 pEt. ber Trandactionen umfaffen und dah der Geld-
vorvath in ben erfteven Réndern nur 2 pEt. und in Grofbritannien fogar
nur 1 Gt bed Gefammivermigend bildet. Der Unterfdhied zmwifchen ben
beiben Rdmbern rithrt von bem Gebraudy ber Checks und ded Clearing-house
in Gngland DHer. Vel diefer natitvlthen Grenge, tnnerhalb welder fich die
Bermwendung ded Gelded bewegt, Fommen aud) Shwantfungen im Bedarf vor,
je nach dem wed)felnden Umfang ber Trandactionen und je nad) ber IWirke
fambeit ber Gurvogate, welde an Stelle ber Mmlaufémittel verywendet yoerden
und von bemen wiv foeben zwei genannt Haben. VBefteht nun basd Girculas
tion@medium tn einem Rande aud Dietall:Geld, fo werden bdie Sdwantungen
in ben Umfdgen folgende LWirfung hHaben. BVermindern fich ble Trandactionen,
fo fommelt fih mehr baared Geld in den Gaffen auf, namentlidh tn den
Baar{dhagen der Vanfen und ed8 wird ein Brudythetl mehr Geld in feiner
Ctgenjchaft ald Capital verfiigbar und audgeboten, ber Didcontofat finft
und wenn ev [dngere Jeit niedrig bleibt, dann flieft Capital tn Geftalt von
®eld in8 Audland ab, um dort jum Kauf von Wed)feln pder Werthpapieren
pder ju irgend einer andern gewinnbringenben Anlage verwendet zu werden,
folange bi@ bagd Gleihgewicht swifdhen Umfdgen und Umlaufdmitteln wieder
hergeftellt tft. Unter joldhen Umftdnben veizt dle verbdltntfmdaftge Fiille an
@eld aud) nidgt felten einerfeitd zu etner LWiedervermebhrung der Umfdsbe,
andererfeitd ju einer Stefgerung ber Preife, und diefe lestere locft audldndijdhe
Broducenten, wvon diefen DHiheren Breifen zu profitiven und durdy den BVer-
fouf tmportivter LWaaven baared Geld guriidyuziehen. Damit ywird alfo auf
bret AWegen bad Gleichgerwicht zwijdhen Umidken und Umlaufdmitteln ange:
ftrebt. Bermehren fid) dagegen die Umfdse etned beftimmten Mitnggebieted
und reidht der Boreath an Metallgeld gu ihrer BVermittelung nicht mehr aus,
pann fteigt die MNachfrage nad)y Geld, ber Preid ber IWaaren erlangt bdie
Lendeng gu finfen, der Disdcontofaly ftetgt und beide Bewegungen wirken ald
Pumpe, um Gelvcapital aud dem Auslanbe heveinguztehen, bHid bad Gleich:
gewiht wieder Dhergeftellt ift. Dlan bdarf babet nicht fiberfehen, bdbaf neben
diefer Bewegung der Variationen und BVibrationen der Umlaufdmittel aud)
nod) die Vewegung ded Capitald tn Geftalt von Waaren und Ebelmetallen
und von Sduldtiteln (LWedhfeln, Actten, Obligationen, Gtantdpapieren) ein-
hergeht, daf betbe gumweilen tn einanber laufen und namentitdh) tn der Preig-
bewegung genau analyfict und getvennt werden miiffen, wenn man nidht U
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Sebl{chlitfien gelangen foll. Jn Rinbern wo bie BVaargahlung und Metall:
geldetreulation ungefdymalert befteht, gebt die Herftellung bed Gleichgenoichts
gwifden Schulden und Guthaben entfernter Gegenden in geregelter Leife
und ofhne Convulfton vor fich. Durc den natiivlichen Puldfchlag ded Marttes
in Angebot und Nachfrage fo wie durcdh) dag Wrbitrage: Gefchift wivd dad
intexnattonale Niveau Hergeftelt. Jn Linbdern wo u Girvculattondmitteln
neben dem Metallgeld audy nod) Bantnoten verendet toerden, wo aber biefe
Bantnoten ftetd gegen Harted Geld umgewedhfelt werden tdnnen, die BVant-
noten alfo unexfditterlich mit dem Wletallgeld auf pari ftehen, fann wikrend
jener Sdywanfungen ded Verhaltniffed zwijdhen den Umfahmitteln und bden
Trandactionen dad Gletdhgewiht auch durd) etnen elaftifchen Gebrauch ber
Bantnoten evhalten werden. Bei einer Vermehrung bder Umfihe fonun duveh
eine ftarfere udgabe von Vantnoten geholfen werden und wenn bdie Transs
actionen {ich voteder vermindern, werden bie Noten von felbt and Gmiffions:
inftitut juviictehren. Diefed gilt fiir furze Pevioden. Fitr ldngere Beitrfume
muf auf die oben genannte LWeife, su weldher, bet efner Knappheit an Umlaufs-
mitteln, auch nodh die Audmingung weiterer Gelbvorrithe Fommt, geholfen
mwerben.

Gin gang anbered Verhaltnif tritt ein in dem Falle, wo ein Rand obder
Wtitnzgebiet aufgehdrt hat, in tlingender Pitnge gu zablen. Diefer Fall pflegt
pann vorzufommen, wenn ein Gtaat eine folhe Summe von papierenen
Umlaufdmitteln audgegeben hat, daf alle Umfdse oder nody davither hinaus
mit diefem Ereditgeld vollyogen mwerden Ednnen. Die Staaten pilegen zu
viefem  Austunftdmittel, unversindlihe Bwangsdarlehen vom tnldnbifdyen
Publicum gu erheben, nur in ber GuBerften Noth, indbefonbdere in Sriegdfilen
gu f{dyreiten, yoetl jeber andere Weg fich Baarmittel ju verfchaffen, ver{chlofjen
ift. Da dad Paptergeld lberhaupt tm Ausland nur befdhrantte Geltung, in
folchen Fdllen dev ibertrtebenen Bevmehrung aber gar feine Geltung hHat, fo
viumt bad Wetallgeld den vom Paptergeld etngenommenen Raum und sieht
ind Audland ab oder wird zum Thetl im IJnlande eingefperet. Diefe Be-
wegung fann fid) bid auf die Schetdemiinge erfivecten, wenn die Notenemiffion
¢ine entfprechende Unsdehnung gewonnen Hhat. Sobald die Wienge bed augs
gegebenen Papiergelded den Umfang der zu ven Trandactionen erforderlichen
Umloufdmittel {iberfchreitet, dann tritt in vemfelben Verhdltnif wie bdiefe
Ueberjdyreitung vorhergegangen, eine Gntwerthung bed Greditgelded baw. bev
Joten gegen Gold und Stlber ein — dad Goelmetallagio exfdheint. Da in
ver Jegel Det der Paplermwivthjdhaft aleichzeitig aud) bie Tenvens obwaltet,
ven Sindfuf niedrig su balten, {o roerden von da an alle Shmwantungen bes
Gelb: und Capttal-Wiartied in ben Beziehungen ded Inlandd um Auslande

in einem Sfetgen oder Fallen bed Ghelmetallagios audgedvitcht. Se ftdrter
Grengboten ILL 1876, 2
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unter bem Bwangdeurd die Civeulation von Staatdpapiergeld ober Noten im
Berhdltnif su den Umidhen vermehrt wird, um fo hiher fteigt dad Golb-
oder Silberagio; ober jemelhr bie Trandactionen bei unverdnderter Sirculation
an Umfang junehmen, beftomehr finft dbad Agio. Sn bem lefitexen ift aber
nicht blof der Procentfal audgedriit, um weldhen die Civeulation burd) das
Bwangépaptergeld iiber dad Bediirinif Hinaud vermehrt ift, fondern ed ift
parin aqud) jene oben erwdbhnte Prmie enthalten, gegen dad NRifico ber Wer-
lufte, weldhe die fortwdihrenden Sdhwantungen ved Agiod mit fich bringen.
Diefe mit bder Negelmdpigleit eined Gefesed auftretenden und tn allen
Zindern, meldhe vom Bwangdeurd Heimgefudht werden, beobadyteten Grfhei-
nungen, haben fid) auch in Oefterreich-Ungarn auf dad deutlichyfte geltend ge-
madyt. Die Wirfung bder Cntwerthung bder Girculationsmittel ift inDeffen
ba nidht bet allen Gefdhdften und TranBactionen ju gletcher Beit eingetreten.
Die Grhobung der Preife, weldye etne nothmendige Folge diefer Entwerthung,
ift guerft bet denjenigen MWaaven ober Reiftungen eingetveten, mwelde unmittels
bar unter dem Ginflufs ded Weltmarkted ftehien, alfo bei benjenigen Wrtifeln
mit denen der audmwirtige Hanvel fich be[dhaftigt, weldhe aud: und eingefithrt
werden und fodann beim Grofhandel fberhaupt. Grft einige Beit davauf
folgt dber Detailhandel und bdie Wirthichaften nad. Grft zulet fam eine
entfpredhende Steigerung ber Ldhne und ber Gehalte, und Jahre vergtngen,
bid bie Befoldbungen bder Staatddiener und bderjentgen Veamten, deren Gins
fommen gefeplich oder ftatutarifd firtet ift, bem mwivklidhen Werthoerhaltniffe
oer Umlaufdmittel angepaBt waren. Sooft nun auf ber anbern Sette dad
Gold oder Silberagio anbhaltend und Dbedeutend {anf und eine anfehnliche
Berbefjerung ded AWerthverhaltniffed der Eivculationsmittel eintrat, fo madhte
fih in devfelben Weife auc) die entgegengefeste Bemwegung geltend. Fn allen
jemen ahnlichen Perioben, wie wir fie oben aufgefithrt haben, fiel roteder uerft
per Preid ber Waaren Ded Grofhandeld, {pdater der der Wvtifel bed Detatl-
verfehrd und gulept ceft Famen bdie Robhne der rbeiter an die Retbe, oft aber
audy gar nidyt, weil die Vefferung ded LWerthes der Circulationdmittel nidht
fo lange dauerte, fondern jdhon vorber ieder etne Erhdhung ded Wetallagiosd
eintrat.  Die Summe bdiefer Grfdeinungen fihrte dagu, dap bdie grofen
Fabrifanten, welde den Gang der dtonomifdhen Eniwidlung nidht tm Grofen
und auf lange Bett hinaud zu iiberfehen pflegen, ficdh mehr ober weniger mit
bem Bmwang&eurd befreundeten, wetl fie denfelben ald eine Wrt Sdhugzoll an-
fehen. Betm Gintreten und Steigen bed Wietallagiod erhdhten fle ndmlid
den PBreid threr LWaaven fofort im entfprechenden BVerhaltniffe, besahlten aber
noch lingere Beit bden alten niedrigeren Rohn und ftecften bdie Differens in
ble Tafche. ©obald bann aber dad Metallagio wieder fanf und die Preije
ihrev vtifel- demgemdp DHerabgefeht werben mufiten, der Rohn der rbeiter
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fih aber nicht ebenfo vafd vermindern fief, fo fafen fie ficdh natirlich einem
Verlufte an threm bisherigen Ginfommen gegenitber und gewdhnten fid
tibexhaupt, bie Wiederherftellung der Bahlungen in flingenber Miinge ald eine
Benachthelligung ber Jnbduftrie gu betrachten und fidhy ablehnend dagegen 3u
berhalten. ©fe fiberfahen dabei gerne, dbaf die frither gewonnene PMehrein-
nahme ein gang unbevechtigter Bortheil gewefen war, den fie efgentlich bei
der Bewegung jur Befferung vedhtmdipig wieber uvitcterftatten mufiten. Die
Berftindigeren unter den Producenten fangen aber an bereitd einzufehen, daf
bte Shwanfungen ded Agiod unbd der PBreife forwie die nodh Hingufommende
Breiderhshung, wegen der doppelten Prdmie fite die Gefahr der SthmwanTungen,
fte gegeniiber ihren oncurrenten tm Audlande in bletbenden Nadytheil verfest,
wetl fie theuerer ald dtefe produciven.

Die dftevreichijche Jnduftvie tft aber nidht blof dadburd im Machthetl
gegen ihre audlandijhen Concurrenten, daf fie wibrend ded Jwangeurfed ver:
hiltnifmafgig boheve Preife und VWhne angulegen hat, — lestere wentgftens
in Begiehung ju Deutfdland und dev Schiwety — fondern daf fie auch alle
©dywantungen ded auslindifhen Geldmarfted lebhafter mitzufithlen Hat.
Bon Anfang Marg 1875 bid jum Suli war das Silberagio in rapiver Weife
von 5 p@t. big auf 3/, p@t. herabgejunfen, Mitte Oftober Hatte ¢8 fich wieder
auf 5 p@t. exhoben und Gnbde Dftober war ¢8 wieder auf 3% pCt. gefallen.
Golde enorme Sdwanfungen fdnnen nidht anderd ald verderblid) auf bdie
Froduction mwicfen, wetl ofefelbe mit Riikiidht auf ihren Abfah und ihve
Concurventen demfelben nidht {o fhnell nachfolgen fann. Namentlidh wird
die Goncurveny mit vem Ausdlandve tm hodyften Grade exjhwert. Diefe lehteren
Sdwanfungen aber ribhrien lebiglich von der deutfdhen Wimgreform Her und
ven gemaltjamen WViahregeln der Didcontoerhihung, gu weldper bdie dbeutfdhe
Regievung durch die begangenen Fehler gendthigt morden mar. AB fo Enbe
September 1875 ey Didcontofahy der preupifchen BVanf auf 6 pGt. erhdht
worden war, ber Bingdja der biterveihifdhen Nationalbant aber nod) auf
4%y PGt ftand mupte natiiclich auf dem DHiterveichijhen Capitalmartie eine
Reftriction fig) fithlbar madhen, umfomehr al8 bderfelbe auf etnen Bufluf
be'ut\'d}en Capitals regelmdfig u rechnen pflegt. Nun ift e8 nod) etne andere
WIE dem Bwangacurs verfniipfte nadytheilige Grjdheinung, daf die Gejhdits-
leute alleg aufbieten, um bdie Nattonalbant zu reidhlicher Dideontivung bei
niedrigenm  Binsfugp su veranlaffen. Die lepte Hevabfepung bderfelben - von
5 auf 43 pCt. war ver Nationalbant gegen den Willen ihred gefchictten
Keiterd, Dertn von Qeam aufgeswungen worven. Soldye Nothigungen find,
wenn man den Gang ber Dinge im grofen Gangen und in BVegiehung auf
lingeve Bevioden betvadhtet wm fo {hidlicher, als ber Sindfat unter bem
Bwangécwrd dfibechaupt nidht jo regelméfig wie ed fein follte den Shwan:
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fungen ded internattonalen ®eldmarfted angepaft wivd, weil man fich durd
ofe Audgabe uneinlddlicher Noten leldhter bdie exforderlichen Mittel {dyaffen
gu thnnen glaubt. Unter foldjen Umitdnden bleibt nidytd ftbrig, a18 daf ges
wiffermafen bder Kraftmeffer bed Geldmartted in den IWedfeleurd und bdasd
Metallagio verfegt wird. Nadhpem bder Didcontofay der preupifhen Bant
auf 6 pGt. erhdht war und bad deutfdhe Capital wegen bed um 11, pGt.
niedrigeren Bindfufed ber biterveihifdhen Nationalbant fih wvon Defterretd)
guriicuhalten begann, wurde die Bfterreidhifdhe Nationafbant natiivlich mit
ftarferen Didcontforderungen beftiirmt und ihre Digeontivungen ftiegen tm
Oftober um 13 Miltonen Guldben. Da ber Jindfas nidht verdndert wourbe,
fo mufite natitlicher ZWeife dagd Silberagio ftetgen, dadfelbe erfhihte fih von
180 auf 5 p@t. oder um 3%/, pEt. innerhalb dret Wochen. Erft Ende Oftober
ift e8 wieder um 115 pGt. gefunfen, aud dem nabeliegenden Grunde, dafi
bie Didcontoerhdhung der preufifhen Bant thre Wirkfung nicht verfelhlt hatte
und allen auBevordentlicdhen Anforderungen ein Enbde gemadyt.

Alle diefe Machtheile weldhe der Jwangdeurd mit fich fithrt, find fomobhl
von @eite der egierung, wie von ber BVoltdreprdfentation langft evfannt.
Wenn aud), m8befondere zur Jett bed Audbrudhed der frifis, nod) Stimmen
laut wurben, welde AbYilfe in einer Vermehrung ded Staatdpapiergelded ev-
warteten, fo haben biefe Stimmen bod) feinen Anhang gefunden und e3
unterliegt Teinem Bweifel mehr, bafy alle Cinfichtigen von ben Nacythetlen ved
Smwangdcurfed itberzeugt find.

Wahrend alfo faft Jebermann bavitber einig ift, daf 8 von arofiem
Bortheil, fitr ben Staat fowohl ald fiir die PBrivatge[dhafte mwdrve, zur Bah-
lung tn flingenbder Miinge guritcjufehren, walten nur nodh Bweifel bariiber,
ob ¢8 [chon gegenmirtig moglid) odexr niifslidy fef, bie Borbereltungen bagu ju
begtunen. Die Ginen, und unter ihnen vorvzugdmweife die grofien Fabrifanten
find auf Grund ber oben gefdhilderten Preidbemwegung der Anficht, bap bdad
Dietallagio gletdh einem Schubzoll wirte und da man es dafjer bei Dber in
Folge ber RKrifid ungewdhnlich gedriictten Rage ber Jnduftrie nicht befeitigen
fonne. 1leberdief wiirde die mit der Ritcfhehr zum Dtetallgeld nothwendig
verbundene Einfdraéntung bder Givculattondmittel etne Grhohung bed Dids
confofafied juv Folge Haben. Die Unbderen Halten 3 gegenwirtig fitr un-
moglidy, oie Gelbmittel aufjubringen, weldhe die Operation ber LB teberheritel-
lung der Bahlungen in Detallgeld erfordern mwitrde, HNodh Anbdere fitrchten,
oafi alle finangiellen Opfer, aud) mwenn jene Sdwierigleiten iitbermwunbden
witrden, vergeblid) gebracht fein witrden, fobald der Friede geftdrt witrde,
weil dle NRegierung im RKriegdfall gendthigt fefn wirde, ihre Bufludt mwieder
3u einem Bwangdanlehen in Geftalt einer Vermehrung bded Bapiergelbed 3u
nehmen.
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Der erfte Gintand ift eigentlich {hon oben widerlegt. Die Producens
ten yoerden Det der LWiederherftellung ver Bahlungen tn Wietallgeld allerdingd
guerft eine fletne Ginbufe erletden, well bie Preife ihrer Producte {ich fofort
um den BVetrag ded Metallagiod ermdfigen miiffen, wdbhrend bdie Lohne nidht
fo rafd) dem verdnberten Stand ded Berthed der Cirveulationdmittel fih an-
bequemen; — alletn fie tonnten fich ntcht beflagen, da fie urfpriinglidh bet
Gintritt bed Brangdcurfed eine HBeit lang einen unberehttgten Wortheil
genoffen Hatten. Unbererfeitd werden fie dbafiir dben Bortheil geniefen, daf
bie Rifhue und die Detailpreife ebenfalld eine Grmifigung erfahren, und fic)
mit ben GEngrodpreifen ind Gleichaemidht gefest haben werden. Wad aber
dte Hauptjache t{t: die Broducenten werden von den fortwihrenden Werluffen
befreit fein, weldhe die Schwanfungen ded Mletallagiod mit {ich bringen; fie
werden ber BWerficherungdpramie gegen bdiefelben nidht mehr beditrfen und thre
eigenen Preife tn der Art bemeffen fdnnen, daf thnen die Concurreny mit dem
Audlande erleichtert wird, Die beflivdhtete Gefahr, daff bder Dideontofaly eve
hoht werden miirbe, it allerdingd nicht abjuleugnen, alletn diefelbe befteht
nur deghalb, well der gegenmdrtige niedrtge Stand bded Findfafhed bder Na-
tionalbant etn Hinftlidher ift, wasd fid), wie oben nadhgewiefen, an der Stei-
gerung ved Metallagiod fund gibt. Oefterreid) ift, frof feined BVodbenreid)-
thums, nod) ein verhaltnifmafiy capitalarmed Rand, weldhed ur BVervollftin-
digung feined Werfehrd ver Grfparntffe bed Audlanded nody nidht entbehren
fann,  LWiirde e8 den Bindfuf der grofen Creditinftitute auf dle Dauer in
jeinem gegemwdrttgen Stanbde, d. §. niedriger ald tn Deutihland zu Halten
juden, fo wiivde e8 etnfach dad deutfdhe Gapital von feinen Guengen zuriict
fheudhen. Dadurdy yoiirbe aber gerade den Producenten felbft ber grdfte
Nacdtheil jugefitgt. Diefe Ginmwinefe find daber nidt ftichhaltig. Audy be
oben erwdhnte Gefahr beim Gintritt eined RKrieged, evmeift fich, bet niherem
Rid)t befehen, al8 illuforijd). Diefer Grund ift vielmehr ein Argument fite
die fdhleuntge Ritctfehr zum Metaligeld; denn nur in diefem Fall ift ber
Staat, wenn dle duferfte Noth an thn Derantritt, nodh im Stande, dad
legte Mittel bder Notenprefle anmzupvenben. Fft der Gelbumlauf dagegen
fhon entwerthet, bann fiihrt jede weitere maffenfafte Emiffion almdlig zum
Sdictfale ber franzdfijdyen Affignaten 1und der dem betreffenden Staate daraud
ermadifende momentane Vorthetl ift nur flein und wird dburd) vielfach grofere
anbauernde Opfer bezahit. Von einfger GrheblichFeit 1ft nur der Ginwurf,
weldher etner fofortigen Operation fitx die LWiedereinfithrung ber etalgeld:
gablung in Defterreich entgegenfteht, baf in Dder gegenmdrtigen Rage bder
Staatdfinangen, 0o Defterreich tn feinem Bubget fitr 1876 ein Deficit von
25 Millionen Gulben und Ungarn ein folded von 18 Millionen aufweiit,
von welchen betden nur 30 Milltonen durch Creditoperationen gededtt werden
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fonnen und nur 13 durch erhohte Steuern balancirt werden, niht gut eine
Anlethe zur Ridzahlung bed Staatdpapiergeldes, mweldesd gegenmdrtig unges
fabr 345 Millionen betrdgt, aufgenommen werben fdnnte. Diefen Bebenten
fteht inbeffen die Thatfache gegeniiber, daf die biterreidhifh-ungartiihe Finang
vermaltung dburd) die IWiedevherftelung der Wetallgeldgahlungen wiever foldhe
Borthetle erlangen wiirde, bah die Binfen der erforderlichen Anleihe ausd ven
gu Dbewirfenden Eefparniffen gezahlt werden tonnten. Died ift, wie idh aus
fidherer Quelle weif, bad Grgebnif etner Unterjudhung, welde vor einiger
Seit im Bfterceidhifdhen Finanzminifterium felbft angeftellt worden ift. Defter-
reich, mwelched die Binfen ber gemeinfdaftlichen Sdhuld audy fire Wngarn mit
gu tragen Hat, weldhed lehtere feinen Antheil an die Wiener Staatstaffe ab-
fithet, bat einedtheild jabhrlich Millionen fitr Agio zur Anfdaffung ded Metall-
gelved fitr dte Binfen der Silberrente audgugeben, welde je nad) ber Hibe
ned Agiod gwifden 2 und 7 Millionen gefdywantt haben; anberntheild Bat
e8 alle fetne Anfdhaffungen fitr die friegdvermaltung gu hdherem Rreife zu be
gahlen ober, wenn fie vom uslande begogen werden, dad Agto fiir dHad er-
forberliche Dletallgeld zu entrichten. Bei ber AWiederherftelung ver Metalls
gelogahlungen witrden einevfeitd alle oiefe exhihten Audgaben wegfallen,
wahrend andrerfeitd {dmmtliche Staatdeintitnfte tn  Detalgeld etngehen
witrden. Diefed damnum cessans und lucrum emergens jufammengenommen
wittde der Finangvermwaltung jahrlidy etme folche Summe zu Gebote ftellen,
mittelft weldjer bie Sinfen einer Anleihe von 250 Willionen Gulden gegablt
werden Tonnten. IMNit Hilfe eined jolchen Gapitald Fdnnte aber fene Finany:
pperation unter allen Umftdnden ourchgefesit merbden.

Wenn Oefterreich-Ungarn bet der berefdienden Silbermdbhrung die Havts
geld = Sablungen nur einfadh wieder tn Silber herftellen wiithe, dann wédre
bei dem gegenmwdrtigen Stand Hed Preifed bed Silberd und ber Pramie gegen
Jloten, die Yufgabe eine bedeutend leichtere. Der mittlere Stand ded Stlber-
agiod im vorigen Jahre war nur 2,90 pGt. walhrend der hdchite Stand nicht
einmal 6 pGt. evreichte und der niedrigfte bis auf %, pGt. herabging. LWenn
man alfo bet ber Beredinung der Operation zu Gunften der TWiederherftelung
ber Wetallgeldzahlungen den doppelten Betrag bed hidhiten Standed, weldhen
ba8 Gilberagio tm vorigen Sahre gebabt Hat, jur Vafis nehmen wiirde, alfo
faum 12 p@t. und wenn man den hocdhften Betrag bder Girculation an Bant
und Staatdnoten vedynet, welder feit einem Sabre in Berfehr war, alfo clrca
700 WMillionen Gulden, fo fann man annehmen, dbafi bie letallgelbsahlungen
wieder aufgenommen werden fdunten, wwenn fiiv 84 Willtonen Gulben Staats-
papiergeld guriicfyesogen und vernidhtet werden witede. Man Edunte bet elner
foldyen Berminderung der Paptergeldeireulation unter den gegenwirtigen Ber-
baltniffen und bet Forterhaltung bded Friedens ficher fein, baf bad Silber-
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agto gdnglih verjhmindet und mit ihm aud) alle dle BVariationen bdeffelben,
unter denen der Werfehr o fehr leidet. Die Sidherung der WMetalmahrung
fiir alle Goentualititen, alfo audy fiir den Krtegdfall, tdnunte gar almalig
angebafhnt werben, exftend burch bie natiiclide Bermehrung der Bevd(ferung
und der Gefchifte, welche tm Rauf ber Jeit mebhr Umlaufdmittel erfordern,
gweitend bdurdh) die allgemeine Hebung bded Woblftanded, drittend durd) ben
gewibhnlichen Abgang an auf trgend eine Leife zeritdvien oder aud dem Ber-
fehr abhanben gefommenen Noten, vtertend durch BVerwendung vou Uebers
{hitffen ber Staatdeinfiinfte zur Burvidiehung weiterer Motenbetvdge. ud)
wiirde die Vefdhaffung der Mittel ju einer folden Oypevation durd) eine An-
leihe Faum einer Schmwierigfeit unterliegen. Allein ed (4Bt fich nidht wvers
fennen, baf mit ber Wieberherftellung der Silbersahlungen nur halbe Wrbeit
gethan fein wiirbe, Denn bet dem gegenwdrtigen Stand der Miingverfafjung
der perfdhiedenen Rinber, wo dad Gold dad internationale Taufdymittel ges
worden ift, wiicde fn bden TranBactionen mit bemt Audlande faum etwad
peandert werden. Dad Golbagio wiirdbe tn Oefterreid) fortbeftefen und wenn
feine Sdwantungen aud) nidht {o grof und haufig fein witrden, ald gegen-
wértty die BVariationen bed Silberagiod, fo wirden fie doch tmmer nody er-
beblich genug fetn, um in faft allen Bezlehungen sum Audlande, wean aud)
im geringeren ®rade, alle die Nadhthetle und BVerlufte fortdauern zu laffen,
liber weldye man fich gegenwdrtty unter dem Druck der Papterwivthidhaft
befiagt. Swar wird die neuerdingd aufgeworfene Frage ob die Binfen an
die beutfchen Glaubiger Oefterreidhd in ber neuen deutfdhen Goldwihrung oder
in Biterceichifhem Silber zu zahlen feten, su Gunijten der Silberzahlungen ents
fchieden toerden miiffen, mit Vudnahme jener Falle, wo bdie Bablung ber
Binfen in Gold vertragdmifig bedingt ift. 2Alein e8 ift wieder in Anjhlag
gu bringen, bdaf Defterveidh audy in Bufunft nod) deutfhed Capital bedarf
und baB ed dem bdeutjdhen Capitaliffen mwird entgegenfommen miifjen, indemt
8 fih ven Vedbingungen untermirft, weldye der deutihe Capitalmartt thm
auferfegf. G8 wird dedhalb, wenn ed tn Fufunft nicht dberhaupt auf An-
Teben fm uglande wverzichten will, zur Sahlung der Binjen in Gold fich
veritehen miiffen. Diefe Nothigung swingt aber wieder gu dhnlichen, wenn
auch etmad geringeren Opfern und Auslagen, wie fie gegenwdrtig erforderlich
find. Weit betvadhtlicher aber al8 bie BVerlufte ded Staated find und werden
fein bdiejenigen der Privaten in ihrem Gefddftdverfehr mit dem Audlanbde.
Denn e8 muf erwogen werden, dap dad Bubdget ber Audgaben fitr dasd
Sabr 1876 in Defterveid) auf 403 Millionen, in Ungarn auf 234 Millionen,
bad Bubdget der gangen Vonarchie alfo auf 637 Millionen veranichlagt ift,
wihrend die Gefammtaudfuhr tm Tabre 1872 613, 1873 583, 1874 565
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Millionen betragen bhat, alfo nidht viel hinter 600 WMillionen guriictbleibt,
bie Staatdetnnahmen aber nur etwa um fehften Theil zu Bablungen im
Auglanbde dienen.

Unter foldyen Umftinben ift e8 einleuditend, baf Deftervetd - Ungarn bet
per Dperation der Wieberherftellung ber Wetallgeldsahlungen zur Goldrodh-
tung iibergehen follte. FWenn troy der Vortheile derfelben, die UAnhinger ber
Herftellung der Goldwdbhrung nody in der Winovitdt find, {o Fommt dief, —
wenn man bie Griinde derjenigen abredhynet, dle nihtd von der Sadie wers
fteben — bdabher, baf die Operation ftatt 84 Millionen Gulden wentgftens
200—250 WMillionen Guldben Capital erfordern witrde und bdaf man daran
gweifelt, ob Oeftveid - Ungarn gegenwértig im Stande fein wiirde eine An-
leille von foldjem Betrage aufzubringen.

©tellt man eine Sdisung der Verlufte an, weldhe bet Forterhaltung
oer Gilbermdhrung fowohl bie Staatdfaffe wie die Privatgefhdfte von Oefter
veich-Ungarn in ber Bufunft Jahr fire Jahr erleiden werden und ermigt
man dabet die wahrideinliche Entmwidlung der Mitnzgefetgebung tn ven ver:
[chiedenen Randern, fo gelangt man zu dev Ueberzeugung, vaf diefe Berlufte
gang beveufend grofer fein werden, ald die Koften an Binfen, mweldhe die Uuj-
nabhme jener Unlethe verurfachen witrde. Gegenwirtig letden die Gefchdfte
in Defterreich) unter den Borbereitungen gur Ginfithrung bder ®oldbwibhrung tn
Deutfhland. Jn England, in den BVeretnigten Staaten und in Scandinavien
befteht die Goldbwdhrung; itn Holland, Frantreid), Stalien, tn ber Shwetz,
Belgien, in Griehenland und Rumdnien befteht die Doppelwihrung. Aus
ver Gdywety ift feit bret Jahren in Folge bder lesteren dag Gold faft gany
ourch Silber erfet und, fo ju fagen, Handeldavtifel geworden. Der Noten-
umlauf bat fid) in derfelben Jeit wegen der Unbequemlichfeit und der hiheren
Zrandportioften bded Silberd von 20 auf 85 Millionen erhoben. Sn &hn-
lidem, wenn aud) geringerem Nlape wiirde fich die deutfdhe Mitngreform in
Franfrei) und Jtalien fithlbar madhen, wenn da nicht bder Bwangdeurd
berrfchte. Diefer foll in Frantreich mit dem Sabhre 1878 fallen. Dann fann
fich Franfreid) auf diefelben Cricheinungen gefafit maden, unter denen Deut|d-
land bet der proviforifden Doppelwibhrung etne Jeit lang litt. Sobald ber
Wedhfelcurd gegen Frantreid) fteht, wird dag Gold itn DMaffe aud Frantreidh
ftrdmen, wie ed von 1855 bid 1865 aud ahnlidyer Urfache mit dem Silber
gewefen war. Franfreidh) Hat fih swar wod) nicht ent{chliefien Fonnen, auf
bie Doppelmdhrung zu verzichten und feinen Willen tmmer nody ben iibrigen
Berbiinbeten ved lateinifden Wiingvertraged, tros ded Liberfprudyes Belgiend
und ber ©dywety, imponivt. Ullein e8 fonnte doch nidht die Wugen gang vor
jener Gefahr verfdhliefen und Dat feine Buftimmung ju dem zwetmaligen
Befchluffe dev lateinifhen Wiiingeonvention gegeben, bdurch weldhen die jédhre
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lidhen Audprégungen von Silbermiingen auf etn gwifdjen ben etngelnen
Staaten repartivted Mintmum bejdhrantt wurden. Sdhon durd diefe Reftriction
ift ber Weq Detreten ald peffen Biel bie alleinige Goldwdbhrung betvadhtet
Yoerden muf. Wir find dex Uebergeugung, daf dle Staaten ded latetni{den
WMiingvertraged aber fehr bald gendthigt fein werden, diefem Btele nodhy rafcher
guguetlen unbd ble Yudprégung von 5-Franfen-Thalern glnglich etnzuftellen
und bagegen die Fleineven, nidht vollgehaltigen Silbermiingen entfprechend zu
bermehren.  Uud) Holland hat einen Schritt tn diefer Ridtung gethan, indbem
8 dle Gilberpragung fiiv Rehnung von Privaten gefeglidh aufhob. Die
augid)lieflihe Silbermihrung befteht nur nodh tn Defterveich und Rufplanbd.
Defterveid mwitrde fich alfo ourd) bie Betbehaltung bder Silbermwdhrung bef
Wiederherftellung der Wetallgeldsahlungen gdnglicdh ifoliven und die Gon-
currengiabigfett feiner Production tm Uudlande faft ebenfofehe f{dhabigen, ald
¢8 bet bder gegenwdrtigen Baptergeldeiveulation bder Fall tft. Unter {olden
Umitdnben follte dbad gegenmdrtig beftehende Defictt fetn Grund fein, um bdte
Regterungen von Oefterreld und Ungarn vor der Befdhaffung der erfordere
lidhen Mittel jur Wieberherftellung der Wietalgeldvgahlung durd etne Anletfhe
abguirecen. Denn die Btnfen dafilr witrden unmittelbar durch Grfparniife
an RAgio fiir Jahlungen bed Staated im Auslanbde, {owie bdburdy Hibere
Steuevertrignifie aufgebradt werden.

Dabet wire allerbingd mit ber Thatfade gu rechnen, dbaf dad Gold ge-
genmwartty viel Hioher tm Pretje fteht, und die Frage gu [dfen, wie fich der
Staat, ohne eine Ungevechtigteit su begehen, mit den gertngften Opfern ausd
ver Gadhe gleht. Da er nur Stlber dulbet, fo fann exr betm Uebergang zur
Golbrdhrung ofne Unbilligheit tn der Gtnldjung ber Staatdnoten den Syne
babern ber lepteren bden hbberen Breld anredhnen, alfo braudht er 3. B. fiir
21 Gulben jener Stlbernoten nur ca. 20 Gulben Gold hingugeben. Die Breife
und Lohne werden finfen und etnerfeitd die Staatdaudgaben fih verminbern,
andererfettd aber die Eoncurrenfihigeit der tnldnbdifdhen Producttonen mit
bev aulanbdijhen fich erhishen und dadurd den audliandijdhen Hanbel vermehren
und bdie Bolleinnafhmen ftetgern.

. Jadhdem alle Griinbe bder Anbénger ber Silberwdhrung durd) bdle
Wuht der Thatfachen rotderlegt worben, find bdiefelben gegenmdrttg auf
die Ginrede befthrantt, daf der Borrath an Gold fitr bdie Durdifithrung
der @oldbwdhrung tn Guropa und Amertta ntht aqudreithen wiirbe. Diefer
Grund ift aber nicht ftidhhaltig, wetl fowohl der Vorrath ald die jahre
lidde Broduction an Gold tmmer nody bebeutend Hiher find, ald bie bed
Silberd. Nac bret von verfchiedenen Wutoritdten auf Grund amtlider Gr.
hebungen gemachten Schalungen betrug der BVorvath an Gold in den Staa-

ten bder abendldndifdyen Givilijation am Gnde ded8 Sabred 1875 rund
Gremgboten I1I. 1876, s




18

24,000,000,000 Marf, der Borrath an Silber aber nur 17,200,000,000 Maxf.
Die Goldyroduction betrdgt jahrlidy nad) dem Durdjhnitt der lehten fitnf
Syabre immer nod) 400,000,000 Waxf, wdhrend bdie Silbevausdbeute feit faft
30 Sabren ftetd weit gertnger war und fogar tm Jabr 1875, wo fie thren
Benith erveicht Batte, bodh exrft auf 820,000,000 WMart geftiegen war. Daraud
ergiebt fidh alfo, dafi, wenn ein Wetall gur ausjdlieplichen Pabrung nidt
audreichen folle, ¢8 died vtel eher bad Silber ald dad Gold ift.

Uebrigend ift e8 Hochit auffallend, daf die dfterreichijche Reglerung gerabe
gegenmdrttg fo dngftlich und unentjdhieden ift, wo alle Berhiltnifie auf bie
Golowihrung hindringen, wibhrend fie doch [dHon tm Jahre 1867 eine
porfdufige Weberveinfunft mit Franfretd) untergeidhnet hat,
in weldyer fie {tcdh) anbheifdyig machte, dbie ©ilbermdahrung beme
ndchit burc die alleintge Goldwdhrung gu exfehen.

Bu diefen, wie und fdheint, beruhigenden Gvitnden bder Fwedmdpigteit
ber IBieverherftellung dber Baarzahlungen in Gold Ffommt nun nod) die Ere
wigung, daf gerade wihrend dev Hevefdhaft bded Fwangdeurfed ber Ueber-
gang von ber audfchlieplichen Silbermifhrung su bder ausdjchlielichen ®olbd-
wibrung chne alle Storung bed BVerfehrd bewertitelligt werden fann. Da
gegenmidrtiy an hartem @elde nur Kupfermitngen von 1 und 4 unbd fleine
Gilbermitngen von 10 und 20 Krveugern, mit geringerem Silbergehalt ald
ber Jlominalwerth ift, im Umlanf find, fo fann bdie Umprigung Dder groe
fieven, vollgehaltigen Silbermiingen su minderwerthigen, wie fie unter bder
alleinigen ®olbmdhrung nothwenbdig find, damit fie nidht audgefihrt werden
fonnen, in aller Stille vollzogen werben. Wlan Ednnte bdiefed Gefdft an
pem Silbervorrathe der Hftervveidhifchen Nationalbant beginnen, weldher unges
fahe 69 Willionen Gulben oder die Halfte ded gefammien Yietallfchabed bes
tedgt. Die fleine fupferne und filbexne Theilmitnge von 1, 4, 10 und
20 Sreugern ift tn geniigenver Angabhl vorhanden und nod) gegenwirtig im
Umlauf. it der Umpragung ved Silberfhated dex diterreichifchen Jationals
Banf in Guldens und 1y Guldenftitcte, welche bei der Annahme der ausdjdhliep:
lichen ®oldbmdbhrung 12 oder 15 pEt. wentger Stibermwerth enthalten yoerdew,
ald ber Nominalbetrag anfagt, wide bdex BVedarf an Theilmiinge um
groften Theil gedectt fein. Die gefenliche Berpilichtung der Annahme foldher
T heilmitnzen wiirde nadh vem Borgang anderer Staaten auf 10 big 20 Gul-
ven befchrdnft werdben mibffen. Al Goldmiinge fdnnte man entiweder Ddie
gegenmirtige, dem Eyftem bev [ateinifdyen Winzconvention analogen 4> und
S-®uldenftitcke (L0 big 20 Franfen) betbehalten ober, da bie Summe Dder
bigher gepragten ©oldftiicte fehr gering ift, aud) dbad deutfdhe, englifche und
amerifanijhe @oldftiic annehmen. Gnde 1874 befanden fich fm Wetall.
fchak dex Bftervetchijehen Nationalbanf fiix 72,200,000 Gulden Golbmiingen,
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worunter 71,100,000 Gulden in Napoleond. Diefer Umftand iwiirde ben
Uebergang ue Golbmihrung ungemein erleidhtern, ywenn man dad bidherige
Shftem der Goldbmitngen beibehilt, die zwar bid jelt nur Handeldavtifel find,
aber dodh) in den Staaten ber Tlateinifhen Wiinzconvention bereitd al pari
mit  bdeven Behne und BwangigeFranfenfticken curfien. Dagegen woitrde
wieder fiir die nnahme einer der deutichen Goldfrone gleidh mwerthigen
Goldmiinge der Umftand fyrechen, daf Oefterveich einen ftérferen Handeldver-
fehr mit Deut{dhland ald mit fetnen beiden Nadbarn, Stalien und der
Sdhwets Hat, und baf audy viel dbeut{dhed Capital tn Defterreidh-Uingarn an-
gelegt wivd. TWelde Cntfdetdung tm Falle ded Uebergangd zur Goldwil-
tung aud) getroffen merden modhte — eined ift ficher, bap man fich Dbhiiten
mitBte, tn den gletchen Fehler zu werfallen, ber bet der Mitnzreform tn Deutfd)-
land  begangen yorden ift, daf man bdie Pragearbeit mit den neuen Silbers
mitngen beginnen miifte. Da diefelben wegen thred um ca. 10%, geringeren
Werthed dev Gefahr nicht audgefest fein wiirden , eingefdhmolzen oder aud
dem Ranbde gefithrt su werden, fo Ednnte die Miingreform fowie die Wieber
berftellung ber Metalgeldzahlungen neben einander und ShHritt vor Schritt
mit voller Sidjerhett nodh) mahrend der Herrfchaft ded Bwangdcurfed bewerf-
ftelligt mwerden, ohne daf bder Staat fetnen Qredit auf etnmal auf eine ju
havte Probe ju ftellen braudht. Die Negierungen von Defterreich und Un-
garn haben nicht nothig, feither sur Wufnahme etmer nlethe zu {dhreiten ald
bi8 der Silber{chas der Biterveichifhen Nationalbanf in die LThetlmitngen der
neuen Wahrung umgeprdgt ift. Bid su diefem ugenblicte mitrde der BVer-
fehr von den Borbereitungdmafregeln durchausd unberithet bletben.

Die Ausfiihrung der Borbereitung sur Wieberherftellung der Baargahlung
i Gold wiivde am jwedmifigiten nad dem BVorbilve Franfreichd erfolgen,
wo bdie Bant von Franfrei fo gany auBerordentlich niihliche Dienfte bei den
DOperationen geletjtet hat. Gerabe auf foldhe Dienfte miifite mehr oder weniger
in Defterveich-Ungarn versichtet yoerden, yoenn zu efwem folden Seitpuntt die
Ofterreichijche MNationalbant aufgehdrt haben wiirde, ein einbeitliched FInftitut
Piv beibe Retchahilften zu fein. Durd) bdie Broeitheilung der NMoten-Emiffion
mﬁtbe biefed Gefchdft auferordentlich exfchoert mwerden, dedhalb fehen wir in
bem Operationdplan gur TWiederherftellung der Baluta, den wir nadhitehend
entierfen, von bem Projefte der Bmeitheilung ab und gehen von der Hypothefe
aud, baf bie einbeitliche Gmiffiondbant in Geftalt einer dHiterveichijch-ungarijhen
Nattonalbant erhalten Blethe.

Jadydem dad neu gu befchliefende Dinggefes feftgeftelt, dle Juftimmung
der Boltavertreter gur Grhebung der Detreffenden, fuccefiven 2Anlethe eingeholt,
mit einem Wort alle gefelichen BVorberveitungen getroffen fein wiirden, hHitte
man in aller Stille mit der Umprdgung ded Wietallfhases der Nationalbant
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und gwar gunddhit mit dem Silber nad) den Beftimurungen bed neuen Wiing.
gefeied zu beginnen. Um Bwangdeurd wiirbe vorldufig gar nidht geriittelt
werden. ©obald ber Silberfhal der Nattonalbant von ungefihr 68 Wiilli.
onen in die neuen Silbermiingen, welde nothwendig geringerhaltig, d. §. nur
ald Sdyetdemiingen audguprigen wdarven, weldhe im Wusdland feinen Curd Haben
und dedhalb audy nidht audgefihrt werden Edonnten, umgeprdat rorden tit,
Ednnte der Staat junddyit dte' Cin - Gulden-Staatdnoten tm Betrag von un-
gefabr 75 Wlillionen etnrufen und von ber Nationalbanf gegen bdie neuen
Gilbermiingen einldfen laffen. Diefelben olivden ebenfo fiher wie die Moten
fidy im tnnern Werfehr erhalten, und ed wirde durdh ven Ridsug der Gine
Gulben-Staatdnoten nothwendig eine Berbefferung der BLaluta Hervorgerufen.
Die Banf mipte natiielich gleichzettig durd) einen entfpredhenden Betrag von
Golo entfchidigt mwerben, weldjen {idh der Staat durdh etne Unleihe verfdhaffen
wiirbe. Sdjon die EThatfade der Ginrufung bder Gin-Gulbennoten mwitrde den
Gtaat tn Stand fesen, die Unlethe zu erheblidh glinftigeren Bedingungen abs
gufchliefenn, woell eben bdie Dbevorftehende BVerminberung bder papierenmen Ums
laufémittel um mehr ald 109, bad Silberagio wabhridheinlich gang Dbefeitigen
witrde. Wlittlerwetle wiirde dte WMitnzftatte die weiteve Wufgabe Haben, neben
der Herftellung der etoa nody erforderlidien befondern Wliinge, wozu etwaige
Beftande ber FBolfaffen ober anbdever difentlicher grofer Snftitute vermwenbdet
werden finnen, den gangen Scha ber MNationalbant von 72 WMillionen tn
neue Goldmiingen umgufdhlagen. Grft wenn bdiefed Gefdhdft beendigt, hHitte
ber Staat zu einer neuen Goldanleifhe zu fdretten, um die Borbereitungen
mit mdglichiter Befdhleuntgung definitiv zu vollenben. Dabet fonnte der tn
&eftalt von Barrven und audlindifdhen Golbdftiicen entlehnte Goldbetrag,
wibhrend feiner allmdbliden udpragung, ald unterfte ShHidhte ded8 Baar-
fhabed ber Nationalbanf bdienem. Bevor man nun an bden lepten At ber
gangen DOyperatfon, bdie Wufhebung bed Bmangdeuvfed, geht, witxde bdie
Nattonalbant ble Ginldfung threr Noten tn Eingender Wiinge fitr dad groge
Bublicum mit efner gewiffen Vorfiht und dbem NeftrictionBredhte gegen bie
Pletallfpeculanten toieder aufnehmen. Gleichaeitia mwire e8 angemeffen, etne
pem JMominalbetrag bder gangen Wiiinge Dbeffer entfpredhende Wbdnbderung in
ber ©tufenveihe der Banfen und Staatdnoten anjuordnen. G3 witrde ntdt
pwecEmdBig fetn, daff neben den Goldmiingen, weldhe dod) wohl zum geringeren
Zhetl aud fitnf Gulden und zum groferen Theil aud zehn Guldenitiicfen be-
ftdnden, noch Bebhn-Guldbennoten der Nattonalbanf circuliven mwitvden. Uehers
bied witrde ed aud mebhreren fhwer wiegenden @riinben, beren nifhere Grs
drtexung und bler zu wett flihren wiirbe und bet benen toir und daler auf
ben Hinweld der Retchstaffenfcheine befdhrdnten, angemeffener fiir dad bifents




21

lidje Jntereffe fein, wenn bdie Staatdnoten bdie niedbrigeven Abfdhnitte wve-
prdfentiven,

8 mwdre bafer wedmafig, daf ber Staat einen Taufd mit der Nationals
banf madyte, der Art, baf ber Staat feine Fiinfziggulbennoten in Behn-
guldennoten verwandelt, der Nationalbant dad Nedht Zehnguldennoten aus-
jugeben nimmt und fie dafiic gur Audgabe von Flinfsigguldennoten ers
madhtigt. LWenn dann die Nationalbant die Gmiffion allmdhlich wieder eins
fhrdntt und das G®oldagio {dhon Ildngere Beit ohne wiedersufehren wvers
Ihmunden fein wird, dann fann die NMationalbant nodh unter ber Geltung
Ded Bwangdeurfed allmdlig anfangen ihre Noten in Gold etnguldfen, — sus
evft bei Fleineven Betrdgen, dann bei allen, unter Borbehalt von Refirictionen
fegentiber Wetallfpeculanten. Gleidyzeitig fann ber Staat aud nodh etwaige
Ueberfchitfle sur Buriidgiehung eined fleinen Betragd von Staatdnoten wvers
wenden.  YWenn aber bie Operation bdie Feuerprobe von politifdhen Greigs
niffen und Handeldeonfunctuven beftanden Hat, dad BVertrauen im Publie
cum fidy Defeftigt Haben wird, daf eine Wiederfehr bed Goldagiod nidht
gu fivdhten ift, — vielmehr durdy das natiivliche WadhBrhum bder Snduftrie
und ber Trandactionen ber Bebarf an Umlaufdmitteln fteigt und jede Gefahe
befeitigt wivd, dann fann der Staat den leiten Sdhritt ber Opevation thun
unb den Zwangdeurd aufheben.

Bon diefem Augenblicke an aber mufl audy die Taftif der Nattonalbant
eine wiel umfichtigere voerden, fie muf fidh .mehr ald jebt nad) dem Stand
be8 internationalen Geldmarfted und der grofien BVanfen ridhten und Un-
gtiffe ber peculation auf ihre Baar|haft dureh Dideontoerhdhungen abs
wehren. ey Digdcontofa wird dann alerdingd bHfter {hwanfen ald fet,
suweilen niedriger, suweilen aber audy hisher gehen, allein bdle Preife und
8ohne werden finfen und, von den haufigen Schwantungen befreit, wird die
Jnduftrie frdftiger werden, um bdle Concurveny ihrer audlindifdhen Rivalen
3u befteben in bem grofen LWettfampfe ded LWelthandeld, weldjer feit der Gre
Offnung bed Suegcanald nady dem Orviente gu von Jahv zu Jahr grofere
Dimenfionen anntmmt,

‘Wovderne Krankheitsnmplonre.
1. Der religitfe Meadcheniput.

Wenn wiv die Lebendlinte bes weiblichen Gefhlehted tn thren Stufen
betvachten, fo ftellen fich nad) der QUdtfeite wohl ungefahr folgenbe Stufen




	Seite 1
	Seite 2
	Seite 3
	Seite 4
	Seite 5
	Seite 6
	Seite 7
	Seite 8
	Seite 9
	Seite 10
	Seite 11
	Seite 12
	Seite 13
	Seite 14
	Seite 15
	Seite 16
	Seite 17
	Seite 18
	Seite 19
	Seite 20
	Seite 21

