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‘ba ﬁuh wn[)I vorziigliche Kenner der fozialen Frage, wie Hige, aber fie wiffen
praftijc nichts Beffeved ald wiv anbdern aud). Schine Wiinjdhe itber Sonntags-
heiligung, Normalarbeitdtag, Rindevarbeit, Poftbejchrinfung frmen die foziale
Frage jo wenig bfen al8 Weihraud) und Weihwaffer; Kolpingjdhe Gejellen-
bereine find vortvefflich, aber fie thun e auch nicht. Gang ldcherlich war s,
pagd Gejeh gegen die gemeingefdhrlichen Umtriebe der ©opzialdemofratie mit dem
Bemerfen u veruvteilen, daf die fatholifhe Kivdhe, wenn die Maigefehe auf-
gehoben wiivden, dasd alled aufd fdhdnjte beforgen iwiirbe. o fehen wir alfo
ben fiinftigen Qeiftungen des Jentrumd in fozialer Reform ofne grofe Hoff-
nung entgegen. Aber dad ift ungweifelhaft, daf wir auf alle Falle bem Zen=
trum noc) ein langed Seben prophezeien fonnen. Denn ¢ find dauernde Be-
piirfniffe ber Kuvie, fitr beven Vefriedbigung bad Fentrum beftimmt ift.

Ruplands Sinanzen und die Entwertung feiner Daluta.
Don £udwia von Hirfdfeld.
(Schluf.)
4

@) 2 ift notwendig gewefen, auf die Griinbe der Entwertung des
> Il Papiergelded tiefer cingugehen, weil nur aus der Crenntnid der-
2 felben ciue fidgere Anjchauung iiber die ecigentliche Finanzlage
" Rufglandz gewonnen werben fann.  Dex Mangel diefer Er-

M) fenntnid Hat bie Finangleiter ded Neiched Haufig auf Jrrivege
gefuf]tt Dag beweift zur Genilige dic volljtindige Ergebnislofigeit aller zur
Hebung bes Kurfes angeftellten Verjuche und Reformpline. Wie im vorigen
Aufjae darzuthun verjucht wurde, find s nicht die Crgebniffe der Hanbelsbilans
ober der auswdrtigen Bindzahlungen, weldhe die Entwertung bdev Kreditbillets
veranlafiten; cbenjowenig ift die hohe Wmlaufsziffer der leptern an fic) die U=
fache bes Ubels. Diefes wurgelt vielmehr in dev Jwitterhaftigheit bes Papier-
geldes felbft. Desdhalb werden alle Berjuche, ben Paviturs wiederheruftellen,
jo fange erfolglos bleiben, ald nicht das Papiergeldiyjtem gedndert ift, 3 fei
benn, dafy Rupland duvch eine auferordentliche (etwa auf dem Wege von Kriegsd-
foutributionen 2c. bewirfte) Golbeinfulhr oder durch Entdechung neuer Golbminen
tm Qanbe feinen Metalljchap bedeutend zu vermehren wnd dabdurch die Einlds-
barfeit des Papiergeldes wiederhevsuftellen imftande wive. Diefer Fall ift aber
nicht zu exivarten.

Grengboten I11. 1886. 8
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[ber den Werfauf dev Krifis und die bei deven BVeginn vorgenommenen
Tinangreformen fonnen wir fuvy Hinweggehen. Die bedeutendften Ddavunter
waven die Jindherabiehung von 1857, die Konverfion dev dreiprogentigen Bant-
billets, die Banfreform und die zur Hebung deg Kurfed im Jahre 1862 be-
gonmenen finanztechnijchen Operationen ded Heven von Reutern.

Dic Zindhevabjepung aller bei den faiferlichen Rreditanftalten angelegten
Privat- und Staatdgelder vou vier auf drei Progent, welche die BVanfen von
ben , miifsig liegenden eldern” befreien, namentlich aber dad Privatfapital ben
inbuftricllen Unternehumungen gufiihren jollte, Hat nichtd andres bewirtt als das
Abfliefen ded leBtern nad) dben audldndifchen Bdrfen, wo nun grofe Anfiufe
bon rujfijhen fiinfprozentigen Staatspapicren und Eijenbafhuattien fitv wufjjijdhe
Privatrechmung jlattfanden. Diefe Papieve, weldhe der Staat mit grogen
DOpfern tm Auslande gliicklich untergebracht Hatte, nahmen nun wicder den Weg
nac) ber Heimat. Da unter den Kiufern fih aud) grofe indujtviclle und
Handelstompagnien mit betvdchtlichen Refervefonds befanden, war der Mavkt
n ©t. Petevsburg der ploplichen ftarfen Nachfrage nicht gewachfen und gad
cinen grogen Teil der Wuftrige an London und Verlin ab. Die Nachteile
viefer Lage verfdhdrften fih nod) unter Einwivtung einer in dag Jahr 1858
fallenden  maplofen Unternehmungsjucht. Gerade damald, wo. der Unter-
nehmungggeift unter bem Schupe neuerworbener Freiheiten fich in ungewolhnter
Weife zu vegen Degamn, war ¢8 weniger ald je geboten, ifn durcy fiinftliche
Mapregeln  anguftacheln. Der grofen Gefabhr, welche die gleichzeitige Sin-
forberung der gefiindigten Einfagen in einem anbdern Lande gehabt Hitte, ftaud
indeffen in Rufjland die Trdgheit ded Geldverfehrd und die Unguldnglichteit
ped hypothefarijchen Kreditwefend im Wege. Sp liefen fich in der Proving
viele Gldubiger bdie Jindhevabfepung gefallen. Den Eifenbahnen, fiiv deren
Rapitalbedarf die Meafregel wefentlich bevechnet wav, fam nur ein geringer
Teil der guriigezognen Cinlagen u Gute. Schon nach zwei Jahren (1859)
jah die Jegierung ihren Jvvtum ein, Hob dic Mafregel auf und gewdibhrte den
ftandhaft geblicbenen Glaubigern wicder ben alten Binsdjas.

Aud) die Neovganijation dez Banbwejend, weldhe an fich wohlthuend Hitte
wicfen fonnen, war von einer Reihe von Mifgriffen begleitet. Ju bdiejen gehivt
vor allem bie Konverjion der bidher iiblichen, jederseit zahlbaven Bantbillete in
vierprogentige unfitndbave. Die Finanzgejchichte fennt allerdings ahlreiche
DBeifpiele, wo bdie Konjolibivung cined Teiled der allsu Hody gefehwollenen
#Jhwebenden Schuld” oder die BVerduperung von Staatgeigentum den Fistus
aus einer Geldflemme befreit Hat. Devartige Opervationen find aber nur daun
nachhaltig gelungen, wenn neben den Banfnoten auch noch ein entjprechender
Metallfonds im Lande vorhanden war. So hat u. a. die provijorijde NRe-
gierung in Franbveich au Anfang 1848 491 M. der fchwebenden Schuld mit
einem Sdjlage in Nentenbricje Fonvertivt. Biclleicht fchwebdte dicfe Mafregel
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ben Mrhebern ded vuffijehen Gefesed vor. Allein bic Lage wav Hier eine gang
andbre, und der Crfolg fonnte nicht derjelbe jein. Demn in Frantreich liefen
bamald 2500 Mill. Silber- und 500 M. Goldbmiinge um, und die Bant:
noten ftanden nach einer furien voritbergehenden Schwanfung wihrend dev
gangen damaligen Herrifaft ded Bwangsfurfed al pari. In Nufland way bei
bem tiefen Stande der BValuta ein folhed Ergebnid nicht zu erwarten. Die
Regierung jah fich denn auch bald gendtiqt, den Jindfuf dber Bantbillete auf
fitnf Progent zu exhshen. Ein andver Jehler war, daf die Reichsbant be
ihrer Begritndung den Stock der entwerteten Kveditbilletd iibernehmen mufte
und fo von vornfercin ald zahlungdunfihig Hingejtellt wurde. Sie fonnte in
der Folge deven Nominaliwert mur mithjam durd) Traffivungen aufrecht exhalten,
bei demen fie i jedem eingelnen Falle uzahlte.

Bei diejer Sadhlage hat auch die BVerufung ded Herrn vou Reutern (1861),
an welche man anfangd grofe Hoffnungen fniipfte, feinen Umjhoung in den
Finangverhiltnifjen bowirfen fonnen. Allerdingd ervvang fich der neue Minijter
den Beifall ded grofen Publiftums dadurch, daf cr die Verbffentlichung ded
6i8 Ddabhin ftetd geheim gehaltenen jabrlichen Budget-Voranjhlags veranlafite.
Allein der Werfuch, den Kurd ded Papierrubeld durch) Vegritndung cined lm-
wech8lungsfonds wunter Beftimmung einer auffteigenden Eimwedhdlungsjfala ju
Deben, geigte fich Dald al8 wnburchfithrbar. Die fiinfzehn Millionen der rujfijdh=
englijchen Anleihe von 1862 waven fiiv biefe Operation beftimmt. Vom 1. Mat
jened Jahred ab follte vier Monate lang der Silberrubel mit 110%), Kopefen
Papiergeld bezahlt, diefer Betrag vom 1. Auguit ab auf 1081/, Kopefen herab-
gefet und o almdhlich WPavitdt zwijhen Silber und Papier Herbeigefiihre
werden.  Diefe Mafiregel wurdbe von der Biorfe in gewinnbringenditer Weife
audgebentet, da die Umwedhslungsdpreife im voraud fiiv ein Jahr verdffentlicht
waven.  Auferdem war vorherzufehen, daf nad) Vevausgabung der fiinfzehn
Millionen, alfo nach wenigen Jahren, die Mittel ur Aufrechterhaltung eines
fitnftlich gefrifteten Wedhfelturfes fehlen witrden und dev Aufenhandel dann dic
Nolle des Kurderhalterd noch nicht wiivde dibernehmen fonnen. Diejer Beit
punft trat nod) frither ein, ba der polnijche Aufjtand und die Ritftungen des
Sabhred 1863 ungeheure Ausgaben vevanlafiten, fodaf im Herbjt jenesd Jahres
ber Unuvech3lungsfonds beveits erfdhispft und gleichzeitiq derfelbe nicdrige furd-
ftand wicder cvreicht war, der die Neform vevanlaft Hatte. Einige Jahre fpdter,
1867, wurde aud) ein Teil der Reichzfchapfcheine durch neuemittivted Papier-
geld erfept. Die BVermehrung ded leftern tvat nac) voriibergehender Ein-
fcrinfung wicder in der alten Weife auf. Das Enbdergebnis aller Berjudye,
welche man veveint unter dem pruntenden Ramen der , Finanzreform” zujammens
gefaft Hat, war fchlichlich dad, dafy die Papicrgeldmafje ihre chemalige, burd)
ben Ruimfrieq cvlangte Hihe von iiber 700 MM, Rubel wieber erveicht Hattc.
Mit diefer Biffer tvat man in dasd ficbente Jahrsehnt ded Jahrhunbdertd eim.
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‘DIL Nadhteile ded Didagiod und ber EBumergefhmcngL witrden i) nod
fithlbaver gemac)t haben, wenn fich nicht in der Beit, die zwifdhen dem Amts-
antritte des3 Herrn von Reutern und dem Ovientfrieq liegt, ein grofer Auf-
fhwung im infdndijhen BVerfehrs- und Kreditwefen bemertlich gemacht Hitte.
1861 gab e3 in Rufland nur etwa 2000 Kilometer Cifenbafhren, 1876 waren
20000 im Betriebe. BVor dem Amt3antritt ded genannten Minifters gab 3
bovt feine cingige Privatbant, 1876 beftanden dagegen vierzig Handeldbanten
und fiinfsehn Bodenfreditanftalten, deven eingezahlted Kapital fich beinahe auf
150 Meill. Rubel belief. Nur langfam Defreundete fich dad am Hergebrachten
héngende Lanbvolf mit den Neuerungen, die Vorteile derfelben vourben dafer
auch in den Provingen nicht in audgicbiger Weife benuht. Ja fie find big
Deute von der grofien Maffe nodh nicht vollftindig gewiivdigt. Dennodh fonmte
in Der Beit vor dem Balfanfriege die ungewdhnliche Velebung ded Binnen-
handels und dev Stenerfrdfte, bei weldhen die Aufhebung dev Leibeigenihaft exjt
in den ficbziger Jahren ihve wirtichaftlichen Friichte trug, fiiv die Valancivung
bed Meichahaushaltes in bisher ungefannter Weife verwertet werden. Die ro-
nijchen Defizits hvten auf, und von 1871—75 wied dber Ctat fogar einen vier-
maligen Uberfchufs von jufammen 55,5 ML, auf. Gleichzeitig gelang ¢ dem
Minifter, den cingeriffenen IMifbraud) der Nachtragstredite eimqujchranten und
beren jdhriiche Durchjchnittssiffer von 35 Mill. auf 26 (1873), 23 (1874) und
16 (1875) zu mindern. (Spdter {ind bdiefe Nachtragsfredite wicder betvichtlich
geftiegen; fic betrugen 3. B. 1881: 45,6 Will., 1882: 34,4 INill.)

Dic gefunde Cntwidlung ded Nationalwohljtandes, der in ruhigen Jeiten
und bei dem Aufichounge ded Anufenhandeld den Metalljchats ded Landes ficher
bergrifpert und damit aur EinlBsbarteit ves SPapicrgeldes gefithrt Hitte, erlitt
eine jdhe Stirung durd) den Orientfrieq. Die Finanzperiode, welche derfelbe
mit jeinen Nachwirtungen abgrenzt, [Guft vom Herbft 1876 big zum Herbit 1879.
Der Winter 1876—77 umfapt die Ritftungen, vom April 1877 bis sum Februay
1878 bauern bie militdrvijhen Operationen, die Offupation der Balfangebiete
endete erft im Auguit 1879. Die auferordentlichen militdrijhen Audgaben
beliefen fich nach den Berichten deg Reichfontrolenrd auf rumd 1020 Millionen,
unb 3iwar:

1876 tubilijotion Der v e e e . 50998 114,37 ubel,
1877: Felbjug in Guvopa und Wien . . . . . . 42938808932 »
1878: Fovtjepung desd Krieges. Srtnpnnun Des turtlfdcn Ler=
TItprims) i . . . 40814296955 »
1879: Heimfbehr der Truppen im imunate “fult ‘mi[itﬁri?d)e
Cperationen i Hliien =R 18010981675 8

1020638 489,99 Fubel.
Dazu treten noch:
Nadtraglicde Kviegdboften fir 1880 . . . . . . . . . 54818163,47 Nubel,
% , ] SRS ST SIS SR D003 ga o i
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Der Gejamtaufivand ded Rrieges (1105 ML) wurde duvch nachftehende aufer= 1
ordentlicdhe Ginnahmen gedectt: |

Sprogentige Anleife von 1877 . . . . . . . . . . . 10640857325 Rubel,
1 Delentanleifet SRR R S R R O 174 6077 416,308
QR e S S e e R e a6 507485 AR
3. » e s Db AT e v s 2D DD 8O BT e
[tberfitfie frithever BVudgetd bisd einfchlicflih 1876 . . . . 59419285,65 »

» T I ey e RS s TR e 8114230584 »
5 prozentige Neichsbanfobligationen vievter und fiinfter Emijjion  132667361,04  »
Grli3 der 5Sprogentigen Orientobligationen britter Emiffion . 1208199195  »

Frither vorgejdoijene Gelder fiiv Redpung bed Eifenbahnfonds 6935975220 »

1114305 458,43 Nubel.
Der jheinbare Uberjchufs von 9 MM, den die auferordentlichen Dectungdmittel
hiernac) gewdhren, verfchwindet durch) die Aufnahme der jeweiligen Jahres-
betrdge in dem faufenden Gtat. Die Gefamtjumme der aufperordentlichen und
orbentlichen Ausgaben fiiv die Periode 1876—81, wihrend welcher die Abwid:
(ung der Kriegsdfoften ftattfand, belief fich auf rund 4935 Millionen, itberticg
alfo die entjprechende Gejamtjumme dev Einnafhmen (4812 Mill) um 123 Mil-
lionen. Die Vevrechnung diefed Defizitd auf die eingelnen Etatdjahre fann aud
ben Berichten ded Reichsfontrolenrd erfehen werden. Auch bdie nidhitfolgenden
Sabhre von 1881 an fchliegen mit Unterbilangen, weldhe wefentlich auf bie zu- ‘
nehmenden rmeebediirfniffe und die auslandijhen Bindzahlungen uviickzu- =
fithren find.

Drbentl. Yusgaben: YAnferordentl, Ausgaben: Ordentl. EGnnahimen: Auferorbentl. Eimahnen:

1882: 711,1 IRl 77,2 MLl 703,7 MIL 28,0 Mill.,
1883: 7236 » 80,3 » 7100 = 70,9 »
1884: 7379 » 879 » 7040 » 174 »

Im Sahre 1884 wverfitgte der Reichfcha aufier den hier aufgefiihrien nod \
fiber betrachtliche aufergewdhnliche Ginnalhmen durc) die Realifirung der jechs-
progentigen Goldrente (30,7 ML) und bie ficbente Emiffion flinfprogentiger [l
Konjols (124,9 MelL).

©eit diefem Heitpumfte Hat Rufland feinen Staatdtredit bid DHeute nidht
wieder in Anfpruch genommen. Fitr dad Finanzjahr 1885 liegt der Redynungs
abjehlufy nodh nicht vor. Der Voranjdhlag, wie er vbon der Regierung berdffent:
licht wurbe, weift folgende Biffern auf:

Drbentl, Audgaben: Wuferorbentl. Nusdgaben: DOrbentl. Einnafmen: ufevordentl, Einnahmen:

781,3 NIl 77 M. 776 ML 84,7 Mill.

Gine eingehende Befprechung der zahlreichen, gum Teil jehr einjchneidenden
Sinanzoperationen u geben, welche dev Krieg und jeine Abwidlung uv Solge
fatten, wiitde Hier zu weit fithren. Der Abjchluf Der audlindijchen Anleibhen
vollzog fich ofne Schwierigleiten. Die dritte Orientanleihe 3. B. wurde 27/ mal
gedectt. Gngland und Deutfchland nahmen ungefeure Betrdge vuffijcer Staatsd-
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papiere auf. Wdbhrend der militdrijchen Operationen 1877 und 1878 fehlte e3
bem Finangminifter nicht an Geld. Was die Anleihen nicht lieferten, wirde bureh
Papicrgeldemiffion gejchaffen. Crft dem Nachfolger des Hervn von Reutern, dem
Geneval Greig, fiel bie fchweve Aufgabe Fu, die Laften ded Kricged auf die Be-
vilferung i verteilen und dad Gleichgerwicht im Staatdhaughalte wiederherzu-
jtellen. €3 galt, die Roften dev Dfupation und dex Riictransporte der Truppen
nad) ber Heimat ju beftveiten, dag Kriegdmatevial wicder in Stand i feben
und dic erhshte Binfenlaft der audwirtigen Schuld au decfen.  Auferbem cr-
forberten bie Gypedition gegen die Turfmenen und die Sdjupmafregeln gegen
China neue auferovdentliche Ausgaben. Dazu fam, dafj bie Grnte von 1879
eine mittelmapige, bdic von 1880 in viclen Provigen cine fehr fhlechte war,
jodafy Rufland fich sum crftenmale genstigt fap, LWeigen und Maid aud Ame-
vifa eingufiihren. Diefer Ritckjchlag fam der Landwirtihaft umfo uncrwarteter,
al8 noc) wdlrend des Krieges und tro der Vlocfade der Pontushifen Ruf-
land im Qafhre 1877 fiber 60 Millionen Hettoliter Getreide andgefithet Hatte.
Die BVertenerung der Lebendmittel und die Cntwertung ded Papiergeldes wirkten
natuvgemdf fehv ungiinjtig auf die Finanzlage bes Landes. Das Problem einer
gevechten Steweverhihung war nicht Leicht su lojen. Schon Herr von Reutern
Datte eine Bejtewerung ded Jmports ing Auge gefaft. Nachdem die Cingangs-
30 fhon in frithern Jahren mehrmald erhsht worden aren, vevorduete cin
Ufas vom November 1876 die Cinfebung derfelben in old, wobei die Boll-
dmter exmdchtigt wurden, aud) nidht ruffifche Golbmiingen bei dex Bahlung an-
gunchmen. Dieje verjchleievte Jollerhshung fithrte eine Meenge flingender Weiinge
ing Land, die dem fehwindenden Metallvorrat des Reiches fehr i ftatten fam.
Gpiter wurden dic Zolle noch mehrmals duvc) Sujhlige oder neue Larife er-
hiht, was teilweife deven Ertrdgnisd Hob, teilweife auch al3 Begiinjtigung in-
ldndifcher Fabrifate wirffam war. Die Stala der Bolleinnahmen in bdiejen
Sahren twar: 1876: 71 M., 1877: 52, 1878: 79, 1879: 91, 1880: 95,
1881: 84, 1882: 100, 1883: 101. Die Unterbrechung der auffteigenden
Linie bei den Ginfitnften von 1877 und 1881 ift auf die jedbesmalige Bollerhihung
und die in den lepten Wochen Ded BVorjahres ftattfindende antizipivte Cinfuhr
guciicgufiihren.  n die Seite diefer Einmahmevermehrung traten bamn 1o
1879 bdrei neue Steuern, und zwar auf: 1. Affefuvany, 2. Cifenbafhnfahrtaxen,
3. rohe Baumwolle, jowie zwei Steneverhdhungen: auf Spiritus und Wedhfel-
ftempel.

Nachbem Geneval Greig tm November 1880 abgetreten war, fiihrte Herr
9baga, Dev bisherige NReichafontrolenr und newe Finangminifter, cine Crhohung
per Patentiteuern, der Lagergebiihren in den Gtaat8entrepotd und der Minen-
abgaben ein, welchen Mehreinnalhmen alferdings bdie Aufhebung der Salzftencr
gegenitberftand. Die Finangleitung Heren Abazad bauerte mur einige Monate.
Wnter feinem Jachiolger, Heren Bunge, ber nodh gegemvdrtiq bad Finang-




Rufilands Finangen und die Entwertung feiner Daluta, 63

portefenille inne Hat, wurde die Aufhebung der Kopfjteucr angebahnt. €3 war
died cin Licblingdgedbante Kaifer Alepanbders II gewefen und ftand mit deffen
bitrgerlichem Neformwvert in engem Bujommenhang. Der vegierende Jav hat
bic Durchfithrung diefed Plaued wieder aufgenommen und eine BVerminderung
ber Miictfaufdgelder, jowie die Mmwandlung dev Kopfiteuer in eine den Grunbd-
befi freffende Umlage angeorbnet. Die Auffhebung der Kopfitener, weldhe
1880 nodj cinen Grtrag von 57 Mill. ergab, exforderte die Aufjchliefung neuer
Stenerquellen, deven Durchfiihrung noch) nicht vollendet 1jt.

Alle diefe Mafnahmen der Steuerpolitif haben nicht ofne cine neue Ber-
mehrung ded Papiergeldbeftandesd in3 Leben gerufen werden fdnnen; diejelbe
belief fich am 1. Janmar 1880 auf 1162 Ml und Getvdgt gegenmwirtig etwa
1046 Meill. Die gefamte Staatfdhuld war unter den Anfpriichen an den dufern
Stredit bedeutend angewachjen. BVon 1876 big 1878 betrug ihre Vermehrung
burc) die Anleihen 1 Milliavde Rubel und 15 ML Pfund Sterling. Am
1. Januar 1881 erwies der Stand der fundivten Schuld 1753 Mill. Rubel
Papier, 82,4 Mill. Holl. Gulben und 44,4 Mill. Pd. St. Dev lepte Finanz-
audweid vom 1. Januav 1885 evgiebt 1938 MLl Rubel P., 73 ML, holl. Gulben
und 41 WM. Pfd. St.  Rechnet man zu diefen Betrdgen nodh) die Summe
der ungebectten Kreditbillete mit 545 Mill. Rubel P., die unverzinsliche Schuld
be3 Sdjahed an die NReichdbant mit 210 M. Rubel P. und die Cifenbabhu-
juld mit 1314 ML, Rubel P., fo erhilt man eine Gejamtichuldentaft von
4483 Mll. Rubel P. oder (3um Kurfe bon 2 Mart fiir den Rubel) 8966 Meill.
Nart,

5

Sehren wir nach diejem flitchtigen Wmblick auf bem Gebiete bed Staats-
fchulbemwefend zu dem cigentlichen Thema unfjrer Abhandlung, den BValuten=
verhaltniffen, zuviit. Die tnmern Urjachen ded tiefen Standes glaube ich eingehend
genug evirtert zu Haben. Auf die Erfenntnid diefer Urjachen muf jeder Plan
einer ©anivung der gegemwirtigen Jujtinde begriindet werben. Wiv wollen im
nachftehenden mur den Weg jizziven, der allein zum Jicle fithrt. Junddhit
aber muf man fich) daviiber fav fein, daf ber rujfijche Krebit weit weniger bon
bem niebrigen Stande ded Wedhjelfurfes ald von Hen Schwanfungen der Valuta
au leiben hat. Nicht der tiefe Stand der BValuta an fich, jondern die Unficher-
heit Ded Taujdhwertes ift ¢8, welche ldhmend und beengend auf dem Aufenfandel
[aftet und damit dag wirfjamijte Mittel zur Metalleinfithrung abjchwdcht.

Der Wert jeded Papiergeldes, defien Einlbjung unterbrochen ift, bevuht auf
ben bret Glementen der Umlaufdmenge, der Neetalldectung und der Hoffnung auf
bevorftehende Einlbjung. Daf die Begrenzung der Umlaufdmenge chiver zu
befiniven ift, habe i) jchon oben davgelegt. Anuch der Dectungsbedarf ift fein fii
alle Staaten und Jeiten gleichmdfiger. Wejentlich bleibt bei den verjchicdenartigften
Umftidnden allein der Grad von Hoffnung, welche die Befier des Papiergeldes
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auf die Wieberherjtellung deg Parifurjed fepen. Diefer Kredit bev Noteninfaber
ift allen Sdwanfungen audgejest, welche politijche und wirtjchaftliche BVorgdnge
pervorrufen; ja felbjt die Deutung foldher Vorgdnge, Geriichte, Mutmafungen,
faljche Nachrichten iwivfen belebend oder hevabjtimmend auf den Kurs. Dicfe
unfichere Lage wird meift verftictt duvceh die Mafnabhmen bed Staated, der nicht
imftande ift, dic Grengen ded Notenbedarfes zu erfennen und bei jeinen taftenden
Berfuchen noch) dburch bad Steigen der Preife ivregeleitet wird. Solchen Ubel-
ftdnden ift ein niedriger, aber einigermafen bejtdndiger Rurd bei weitem vor-
augichen. Dad Hanbeltreibende Publifum gewdhnt {ich darvan, benfelben allen
Gefchdftaabichlitffen zu Srunde zu legen; gegen unerwartete fleine Schoanfingen
fann ¢3 fich durc) cine Verfichevungdprimie decten. Dad gange Berfehrsleben
nimmt allmdhlich denjelben Chavafter an, al8 wdve der Kurd ein norvmaler.
Denn jede Spefulation auf einen durvch) Herftellung der BValuta zu erzielenden
Gewinn gilt ald augfichtslos. Der BVerluft, den die Entwertung den Noten-
befibern wdhrend der Krifid felbjt brachte, ift begrenzt und faun fich nidht auf
die fpdtern Abnehmer diefer Noten iibertvagen. Diecfer Buftand herrfdht gegen-
wdrtig auch in Rupland und ift bejtimmend fitr jeine Gejdhdfte mit dem Auslanbde.

Az Herr Bunge im Mat 1881 bdas Finangbortefeuille fibernalm, befanden
fich 1183 WVeillionen Rubel Krebitbilletd im Umlauf, denen nur cine Metalldectung
o 171 Millionen gegenitberftand. Von jenen Kreditbilleten waven allein
417 Millionen fitv Kriegderforderniffe emittivt. Diefed Mifgverhdltnid madhte
fig in ber anhaltenden Baiffe ded Nubelfurjes geltend. Anfangs war bdie-
felbe im Jnlande nicht fo fiihloar, da die Bollzahlungen in Gold und die Rubel-
entvertung wie Schuppmafregeln fitv die Heimifjche Juduftrie wirften und die
uzfubr Delebten. Crjt allmdhlich teaten bdie nachteiligen Folgen bes tiefen
Standed zu Tage und fteigerten fich unter der Mitwirfung jhlechter Eenten
in den crften adhtziger Jahren Fu einer Art von Krifis. Die allgemeine Ver-
tenerung dev Lebendmittel, welche fitr jeben etnzelnen Hausdftand grifere Wnf-
wendungen an Geld oder Geldjurrogat fiiv die gleichen Bebiirinifje crforberte,
30¢ Dad wenige Netall, dad nodh im Umlauf war, ausd dem Verfehr, verringerte
bic Depotd bei den Kreditanjtalten und wang o wicderum den Staat zu neuer
Bermehrung der papiernen Umlaufdmittel. €3 ift eine Haufig beobachtete Er-
jcheinung, dap in folchen Seiten das Gold in unzdhligen Heinen Betvdgen durd)
vorfichtige Kapitaliften, namentlic) durch die Eleinen Befifer auf dem Lanbde, fejt-
gehalten wivd. Bei ber leptgenannten Voltstlaffe, bei ben Bauern, den Heinen
Wckerbiivgern und Dienftboten wird die ohuehin beftehende Neigung zum Geld-
aufipeichern burdh dbie Schwierigeiten verftavft, weldje die lofale Entfernung von
pen Banten einer zingbaren Anlage entgegenftellt. [Jn ruffifchen Provingen ift
aud) Heute ficher noch weit mehr Gold im Eingelbefi vorhanden, alg der Um-
fauf erfenmen [dft. Diefe ywav nidht in Jiffern feftyuftellende, aber doch durch
bie Goldeyportitatijtif einigevmafien abjujchisende Metallveferve ded Landed it
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bcx, (Sjumb warum der niedrige Stand der Valuta die wivtjchaftliche @utim&[ung
dort nidht ftdvfer becintvddtigt fHat. Ein dhnliches Schaujpiel geigte fidh in
Svanfreic) gleich nach) dem deutjh-frangbfifchen Kriege. Die Vant von Frank:
reic) Datte im Junt 1871 Notert im Betvage von 2212 Millionen ausgegeben,
thr Metallfonds belief fich nur auf 549 Millionen. Diefe ungiinjtige Ver-
fchicbung war in einem Jahre entftanden. Jn dem gleichen Monate des vorfer-
gehenden Jahres hatte die Metallveferve der Vant noch 1145 Meillionen be-
tragen bei einem Notenumlauf von 1255 M. Angefichts ded Retabliffements
und bdev Rontributionszahlungen jchwoll dev leftere in der crften Seit nac) Hem
Striege durd) weitere Emiffionadverfitgung ungeheuer an und erveichte am 31. OF-
tober 1873 feine grifhte Hihe von 3071 Millionen, wn[)rcnb die Meetallveferve
nur etwa 750 Millionen ausmachte. Sie betvug alfo nur ein BVievtel ded aus-
gegebnen Papievgeldes. Dennoch ftellte fich das Disagio bei demn lehtern mdjt
hiber al3 auf 2 b8 27, Progent. ©2 font in wenigen Monaten auf ein
Progent und verfchwand fchlieflich gang. Diefe cigentitmlidge Thatjache fdhien
allen bigher aufgeftellten ‘Tl)wucn iiber Motendectung und Begrengung der Uni-
laufgmenge su widerfprechen. Jn England Hatte wilhrend der dortigen Derricaft
de3 Bwangsturfes 3. B. 1810 die Puimie auf Gold 25 Progent betvagen. Ofter-
veid) und Jtalien evveichten noch Hisheve Biffern. Auch Heute nodh ift fie doxt be-
trdchtlich) genug, um den erhofften Seitpuntt der Paritdt hinauszuviicken. Dev
Grund biejer ungleichartigen Crfcheinung liegt in dem verjchicbnen Mietall:
vorrat Diefer Ldnder und den ungleichen Cyportverhdltnifien. Der Goldreichtum
ranfreihd wurbe weder durd) den RKrieg noch auch durch die fpdtern Kon-
tributiongzahlungen ftarf beeinfluft. Das Gold wanbderte nicht aus, wic i
England, Ofterveich und Jtalien, jondern wurde nur wikrend der friegerijhen
Beiten aus dem BVerfehr gezogen. Dev Metallfonds dev Bant vervingerte fich,
iyt aber der des Landes. Den drei Milliarden Vantnoten ftand affo eine
vollfommen geniigende NMetalldectung gegeniiber, nur mit dem Unterjdhicde, daf
fie fich, anftatt in den Kellern der Bant, in den Geldjchranten fleiner und grofer
Rentner befand.  Man Hat den Metallveihtum Franfreichs damals auf fitnf
bi8 fechs Milliarden gejchdpt. Aber wenn auch diefe Jiffer su Hodh gegriffen
fein follte, fo Dat {ich doch die Annahme, dap dag Gold aus feinen BVerjtecen
hevausfommen und bei friedlicher Qage dem Marfte wicder uftromen werde,
vollauf beftdtigt; Franfreichs Krebit blich ungefchwdcht, und die zwei Milliavden-
anleihen yourden vielfac) iiberzeichnet.

Diefe furze Beit ded Jwangsfurfes in Franfreidh ift lehrreich fitr alle
Ldnder, welche fidh in gleiher Sage Definden. Sie hat viele der alten Bor-
urteile, namentlich) das von dbev Dritteldectung, befeitigt; fie beweift, daf es eine
Jtormalgrenze fitr den Notenumlauf nicht giebt, und daf e8 vov allem bie
Danbdeldbilang ift, weldhe auf den Wert des Papiergelded fitr die Dauer be-

ftimmend einwivft. Wi fehen alfo, daf e8 in Rufland nicht bie I}DI)C Biffer
Grenzboten ITI. 1886.
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be3 Notenumlanfs ift, die den Niidgang der Valuta bDewirtt, und bdap aljo
auch eine Minderung diefer Jiffer jur Herftellung der Paritdt nicht geniigt.
Bei der Ausbdehrung bed NReiched ift cine Notenmenge von 1046,4 Millionen
Rubel, wie fie die Bilany der NReihsbant vom 31. Wiy 1886 aufweift, m
Bergleich mit andern Ldndern nicht au Hoh. Dev Papiervubel muf dort teils
weife nody bie Aufgabe exfitllen, welde bei ungd der Givo- und Chedverfehr
bereits itbernommen Hat. Die Noten wandern von Hand zu Hand. Sie find
im RAeinhandel dev Provingen unentbehrlich. Ja es ift jogar noch wihrend ded
RKrimfrieges vorgefommen, dafy man fiiv grifeve Betvdge Kreditbilletd ein Agio
sablte. Neifende Kauflente ogen das Papier dem fhwereren Silber vor. Eine
grofse Notenmenge ift demnach in Rufland ein lofales BVebiirfnis.
Selbjtverftindlich mufy auch die Vermehrung ded Mietallfondd mit dev
Notenemiffion Schritt halten. Dies ift in Rufland nicht gejdhehen. Dex Wietall=
jhas Der Banf von 171,4 Neillionen, der Ende Midvy d. J. den obigen
1046,4 Meillionen Krebditbilletd gegeniiberftand, famn ficher nicht als ausreichend
evadjtet werden. Wie hod) er zu bemeffen fein wiivde, um die Pavitdt Heryu-
jtellen, dicd zu Deftinumen diivfte indefjen duperjt fdhwierig jein. Ein Novmal-
verhiltnis giebt ¢ nicht. Sidherlich wadhit die Gefahr ciner Kurdentivertung
mit der abjoluten $Hohe der Umlaufdziffer. Bet etnem Rotemumlanf von
400 Millionen 3. B. wird DLei friedlichen Verhaltniffen cin Metalljto von
100 Millionen audveichen, wdahrend eine Papicrgeldmenge von Fwei Milliarden
burch eine Dectung von Yy ober felbft ¥, nod) nicht immer geniigend gefichert
ift. @ntjcheidend fiiv diefe Frage ift der Stand der Hanbdeldbilang, dev Golbdbefis,
ber fich in Privathinden befinbet, und das Kreditwejen bed Landed. In leptever
Hinficht fann Rufland weit eher einer Hhohen NMetallveferve entbehren, als Staaten
wie 3. B. Cngland und Frantreich). Eine Niidforderung von Einlagen wird
Det Dent grofen Entfermungen jchwierig und fann felbjt in fitijchen Seiten nid)t
aleichzeitig exfolgen. Die Gefahr eined entleerenden Kaffenjturses ift dort geringer.
Ales died findet feine Crfldrung zum Teil in der cigentiimlichen Trdgheit ded
Berfehralebens, welche die Folge ber ungeheuern Ausdehnung des Reidhes ijt.
Wihrend im iibrigen Curopa entjcjetdende Ereignifje mit Blipesfdynelle von der
Gefchdftswelt exfahren, empfunden und auggebeutet werden, gehen dovt politijche
wie fommerzielle RKrifen fitv den Geldomartt dbev entlegnen YProvingen meiftens
fpurlos voritber. Der Kapitalift in Sibivien, Aftvachon oder Kautafien Hat fich
ficherlich weder duvc) die Handelstrifid bon 1857 nod) dbuvd) die Kriegdereigniije
pont 1866 und 1870 vexleiten laffen, feine Gelber von der Petersdburger Bant
uviicuforbern, um damit & la baisse gu jpefuliven. Denn er weify fehr wohf,
bafi, bevor feine Neflamation die Bant erveicht, die Weltlage wieder eine neie
®eftalt angenommen fHaben muf. Vet den gebern Entfernungen wiivben bie
Yusgaben fitr Matlercourtage, Porto, Affefuranygebiihr, in Berbindung mit dem
Bindverlufte, wdhrend der langen Wanberzeit ded Geldes den erfofften Gewinn
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auBerdem noch Detrachtlich jehmelern. Der Ruffe in der Proving ift demmnad
fein ©petulant, die Augbeutung giinftiger Konjuntturen verbleibt Hichitend den
Peteraburger und Neosfauer Grupyen, weit mehr wird fie im Auslande, namentlid)
in Deutjchland, betvicben. Die Berliner Birfe hat fiiv die Spefulation in
tuffijchen Noten eine bejondre BVorliebe, und ein betvichtlicher Teil von Krebit-
Dillets Dilbet die Unterlage diefer Operationen.

Daf der Goldbvorrat in den Hinden vuffijcher Privaten nicht unbetvadtlid
ift, wird von Kennern ded Landed verfichert. Auferdem verfitgt aber die MNe-
gicrung noch iiber anjehnliche Goldvorrdte oder doch in Gold zahlbare Obli-
gationen, welche fie teild tm uslande, teil® bei der Neichdbant deponirt Hat.
Diefer Trefor, der nicht in der Metallvejerve der Banf inbegriffen ijt, den aber
bic NRegierung doch fiiv died Staatdinftitut verwenden fdnnte, mag immerhin
al8 ein metallifched Gegengewicht der Notenmenge betrachtet werden. Daf dad
Streben befteht, die fehwebende Schuld zu vervingern und auch die provijorijd
audgegebnen Noten allmdhlich wieder ecinguzichen, fann nicht geleugnet werden.
Gin 1fasd vom 1. Januar 1881 beftimmte, dafy die damalige Schuld des Staates
an dic Bant von 400 Millionen Rubeln durd) Jahresteile von je 50 Millionen
abgetragen werdben jollte, welche in den Ctat der auBevordentlichen Audgaben
cinguftellen feien. Diefe Abzahlung ift erfolgt, und dad Guthaben ber Bant
betvdgt jept nur nod) 150 Millionen. Dev Bwed diefer Mafregel wav, iwic
jener Ufad ausdriictic) cvfldrte, der Vant die Mittel zu gewdbhren, thren An-
forberungen zu geniigen, auch ,ofhne u neucn Kreditbilletemiffionen ihre Fufludht
nefymen gu mitffen, fich vielmehr zu beftreben, foweit als miglich die Menge
ber ivfulivenden Scheine ju vermindern.” Weiter heifpt ed: Wir verordnen, , die
Sdeine nach Mapgabe ihrev Anhaufung in den Kaffen der Bant zu vernidjten,
fich jedoch nach den Beditrfnifjen Hed Geldumlaufs zu vichten.” Obwohl diejer
{etere Borbehalt dem Finanzminijtevium eine Freiheit ded Handelnd gewdhrt,
bie Der geplanten Gingichung von Krebditfcheinen nicht gevade forderlich fein
tonnte, auch thatjdchlich in diejer Weife gewictt hat, fo war dod) wenigftend
bag Pringip, die Notenemiffion nicht in dev bighevigen vegellofen Weife fort:
aufepen, deutlich audgejprochen.

Diefe Nlarheit ded Ausdructs ift anerfennensivert, wie aber joll bag
Pringip den Verhdltniffen angepafit werden? Wo liegt die Grenge, bei dev bas
Handedbediivfnis aufhort und die ungefunde Spefulation beginnt? Welche
Beichen deuten in cinem Lande, wo dad Papiergeld in Maffe umlduit, parauf
Bin, daf dic Crzeugung dbem BVerbraudhe vovauseile? Died gu erfenmen ijt die
fihwicrigite Aufgabe der Staatdleitung. Die Grundgefese ded Taujchverkehrs
verlangen, baf, wenn cine Schadigung grofer HanbdelSzweige vevmicden werben
ioll, Verbraud) und Produbtion ein gleichmifiges Tempo einbalten, iwie bie
Rider cines Wagens. It der Bevbraud) fdvfer, jo cutfteht cin Steigen Dev
Preife und eine Beeintrdchtigung des Nationalwohljtandes, Anbderfeits find
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bie nachteiligen Folgen einer Uberproduttion genugfam befanmt.  Die lehtere
fann bei Der Papiergeldwivtichaft unberechenbare Ausdehuung annchmen, che
fie in die Crjchetmung fritt. Vet metallijher Wahrung wird fie weit friiher
wahrgenommen, da die Anfpriiche, welche die Unternehmungdluft an den Geld-
marft ftellf, den Preid ded Chelmetall in die Hifhe treiben. Ein joldher Baro-
meter fehlt in Rufland. Cin Finangminifter wird dort gany auper ftande fein,
die Bediivfniffe des Hanveld nad) dem Geldjurrogat feftauftellen und darnach die
Hohe dber Umlaufdziffer zu bemeffen. Jede Verdnderung in der Hanbdeldbilans,
fet fie audh nur voviibergehend, wirkt auferbem auf diefe Vediirfnisfrage ein,
_ohne daf dic Bewegung der Produftion fich darin wicderfpiegelte. Demn wenn
die Cinfuhr aeitweife die Ausfuhr iiberfteigt, fo find die Handler gendtigt, Gold
aud den Veftinden der BVant zu entnehmen, um ed an die audwdrtigen Liefe-
vanten ju jhiden.  Der Metallfchap vermag dann dem Vebdiirfnid nicht mehr
au entfprechen, und fein Grfap durch newed Papicrgeld trigt nur Fur weitern
Entwertung des letern bei und verftdvtt jomit die Nachteile ded ungiinftigen
Wechjelfurfes.

Der Utas vom 1. Januar 1881 regelte aufperdem bdie Bezichungen wifjchen
Staatstafje und Reichabant in der Weife, dafy newe Gelderforderniffe nicht wehr
purd) die Notenpreffe befricdigt, Jonbern durch Anleihen oder den BVerfauf von
Treforjcheinen gebect werden follten. Unter dev Eimwirfung diefer Mafinahmen
begamit dev Rubelfurd fid) mehr und mehr zu befeftigen. Wihrend er 1877
awifden 254 und 189, 1878 zwijchen 224 und 187 und 1879 zwifchen 218
amd 191 gefchvantt hatte, nahmen dicje Schwantungen jowohl der Fahl als
auch der Auddehrumg nach ab. Sie betrugen 1882: 209 Hig 196, 1883:
202 bis 195 und find erft dbuvc) die afghanijche Krifid bed vorigen Jahres
wieder in lebhaftere Bewegung verfept worben. 1885 fdwanfte der Kurs
pwifchen 216 und 192. (100 Silbervubel = 320 Mart)

6.

Die grifere Sfetigleit des Rurfed hat eine wofhlthuende Einwivhung auf
bie Handeldverhdltniffe Ruplands gehabt. Auc) bdie NRegierung Hat ervfannt,
bafy der nicbrige Stand an fidh) fein Ungliic fiir dag Land ift und alle BVer:
fuche, ben Kurg fiinftlic) ju heben, verfellt fein witvden. Die foftjpieligen Cr-
fahrungen bev fechziger Jahre mdgen auf diefe Erfenntnis nicht ohne Einfluf
geblieben fein. Vemerfenswert ift ecine Stelle i dem Finangbevichte des M-
nifters iiber dag Bubdget 1883, worin ed wortlich) Heift: ,Die Schwantungen
es Wedhfelburfes und der Abgang von flingender Miinge tn Hem Umlaufe tm
Snnern bilden einen ftavfen Fehler n der wirtidaftlichen Lage unfers Landes,
aber die Befferung ded Rubeld und die Hevjtellung feines Wertes fimmen nur
ftuferweife erveicht werden durch cine Reihe von Mafnabhmen, welcdhe gur Be-
feftigung Des Staatdfredits im Jnnern wie tm Auslande beitvagen, duvc) oer-
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fcﬁu]fc bu @nma[)mut iiber die Auzgaben lange Jahre Hindburch, duvch die Ent-
wicthing der inlinbifchen Produftion und durc) die Verminderung der Jahlhmgen
an pag udland. Jeber BVerfuch, dben Kurs ded Kreditrubeld ploslich zu Heben,
tonnte nur einen voviibergehenden Grfoly Haben und muf ficher zu einem
Ritdgang  fithren, weldher nur dem Birfenfpicle Vorjchub leiften iwiirde.
€3 1ijt aungenjdheinlich, dafy die Spefulation im vergangnen Jahre bdie Baiffe
ped Kurfed beeinfluft hat und dap fie eine Stiihe in der BVerlangfanmiumg dev
Getveideausfuhr gefunden Hat, aber man darf Hoffen, dafy mit der Hebung bed
Crportd und bant dem Bertvauen, weldhes die Wicderfelhr gevegelter Juftdnde
im Jnnern und die fefte, aber friedliche Politif Cuver Majeftdt bringt, dev
Kurd fich wieder beffern wivd. ”

Fajt gleichlantend find bdie Vemerfungen ded Finangminifters, weldhe bdie
Cinveichung bed Budgets von 1884 begleiten. Herr Bunge hilt auch davin
an der Auffaffung feft, daff eine veigend jchnelle, aber nur zeitweilige Befjerung
ded Wechfelfurfed nicht allzufehr zu wiinfhen wive. Diefe Befferung wiirde
el tveitered @inten der Getveidepreife hHervorrufen, deren jepige Geftaltung
ohnedied fitr die getreideausfiihrenden Landwivte ungiinftig genug ift.”

Der Drud, den die Getreideeporteure Ruplands auf die Entjhlichungen
per NRegievung audiiben, Hat denn auch in den lehten zwei Jahren jedwede auf
Hebung ded Rubelfuried gerichtete Opevation hintangehalten. Der Finang
minifter wird von biefer Jntereffentengruppe ftart bedvingt. Jhre Stimmen
haben umfo grifeved Gewicht, ald die Getreideausfuhr dev wichtigite Faftor
pe3 ruffijhen Aufenhandeld ift und bdie Konfurven; Kanadad und Jndiend
nur mit Hilfe der Valutendepreffion iibermwumden werden fom. Ein Abweiden
bon diefem @yftem ift auch in der ndchjten Jufunft nicht u erwarten. Die
wjfijhe Regierung fheint vielmehr cine langjame Hebung ded Kurfes dem
natitclichen Berlauf der Dinge iiberfaffen su wollen, wobei dad Anwachjen der
Produttiondfvaft ded Landes bei fortgejebter Entwiclung ded Berlehrdwefens
und eine ftetige giinftige Handeldbilany den Ausdfchlag geben werden.

Cin drittes Mittel bietet fich freilich noch in der Berminderung der Sahlungs-
berpflichtungen an dag Ausland. Diefe wire durd) eine KLonvertivung derjenigen
nleihen zu evveichen, bei welchen die Ritcahlung ded RKapitald nicht an eine
auddriilidy gewdbhrleiftete Frift gebunden ift. Die grofe Mehrzahl der rujfijchen
nleihen ift ofne cine foldhe Vejhranfung aufgenommen. Die NRechtdfrage
fanm nidht fieeitig fein. Sie ijt {hon in andern Staaten und nodh Liralich in
Breufen Dbei ber Konvertivung der Priovitdten verjtaatlichter Eijenbalhuen
praftifd zum Austvag gefommen. Natitelich wird e3 fich im vorliegenden Falle
voviviegend um die auf Gold lautenden Staatdpapicre Hanbdeln. Diejenigen,
beven Kurs jich nach Papieveubeln ausbriickt, bleiben zundhit aufer Betracht.
Die Umivandlung ded fiinfprozentigen Jindfufes in einen vierprogentigen famn
on ber Jegierung ofne Nachteil vollzogen werden, wenn der Kurd des fitnj-
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mn,gmttqcit Papierd (Ende April d. J. etwa 98,50) auf 10" qcftugut 1ft
Die zwei Projent iiber pari entfprechen dem auf englifches Gold fallenden
Agio. Die Konvertivung bildet fiiv den Fistud cine betvichtliche Cxjparnid an
idbrlicher Bingzahlung und Amortijation und, wofern die jo gewonnenen Mil=
lionen zur Hebung ded Meetalljchaped in die Reichsbant fliefen, wird ecine
Hebung der BValuta auc) dann eintreten miifjen, wenn eine BVerbrennung bon
Sreditbilletd nicht ftattfindet. Eine joldhe Kurdjteigerung wird freilich) wiederum
nidht ofune Ritchwivhung anf die Epportverhiltniffc ded Landed bleiben unbd
namentlich dev Getreidbeausfulhy ungiinftig fein. Wenn diefe Ausficht von den
deutjchen Landwivten aud) mit Befricdigung begriit werden bdiivfte, fo wird
diefer Borteil freilich durch die Schdigung wicder aufgehoben, weldhe die deutjchen
Befier rujfijcher Staatdpapicre durdh dic Jindverfiivzung erleiden. Auf die
Frage ndfer eingugehen, wic weit Deutjchland von devartigen Planen bevithrt
witd, fallt nicht in den Rabhmen diejer ALHandlung. Nachdem fidh) England wnd
Sranfreich den Geldanfpriichen Ruflands verjchloffen haben, jteht Deutjchland
in der NReihe der audwdrtigen Stoatsglaubiger obenan, und die Schwanfungen
ber vuffifchen Finanglage werden ohne Bweifel bei und in den weiteften Volfs:
fchichten mit empfunden. Wiclleicht fommt die Konverfion jebt noch etwad zu
frit), und biele der bidherigen Jnhaber ruffifcher Vapieve werden fich ange-
jfihtd ciner Nebuftion auf vier Progent nad) anberweitigen Anlagen umjehen.
ber dad allgemeine Sinfen desd Jinsdfufes ift joldyen Operationen nidht giinjtig,
auferdem vergeffen die meiften, daf fie im Laufe der lepten Jahre jhon cinen
petrdchtlichen Nuben aud der Kurdfteigevung rujfijcher Effeften gezogen haben.
Smmerhin bleibt die Thatfache bemerfenswert, dafy das deutjehe Publifum frof
ber ernften Krifen bed Nachbarreiched in jeinem Vertrauen auf dejfen Zahlhungs-
fabigteit nicht nachgelaffen Hat.  Beftimmend dafite ift neben dem Umftande,
pafy Nufland feinen Elsurpffit[)umgut gegent dad Ausland bidher piinftlich nad-
gefommen ift, vor allem audh die lberseugung, dafp die Produftionstraft des
LQanbed nod) einer auperordentlichen Steigerung fahig fet.

S erfter Hinjicht muB man anerfennen, daf die rujfijche NRegierung 3
felbft in fritijchen Seiten vermicden hat, die abjchitifige Bahn divefter ober in-
bivetter Gewaltthitigfeiten gegen die Staatdgldubiger ju betveten, denen wiv in
ber Finanggefchichte Fontinentaler und trandatlantijher Staaten fdhon oft be-
gegnet find.  Die Mifsgriffe, Deven fich die rujfijhe Finanzleitung in friihern
Beiten fchuldig gemacht hat, liegen vielmehr auf einem andern Gebiete. Sie
entfprangen der itbergrofen Furcht vor dem Defizit und dbem Beftreben, diefed
(ediglich durch nleihen, nicht durd) Crfparniffe ober Steuerveformen zu be-
jeitigen.  Auch tm Vanf- und Kreditwejen find Fehler begangen worben, deven
olgen die Gegenmvart zu tragen hat. Jn der Durchfiihrung ded Schuizzolles
ift man weiter gegangen, al@ ¢ die Ritckficht auf ein qutes Handeldpolitijdhes
@tnvernehmen mit den Nacdhbarldndern ratfam erfcheinen [(Gfit. Die Boll
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crhhungen, weldhe in den leten Sabhren, namentlich auf Gifen, Metallfabrifate
verjchicdner Avt und Majchinen gelegt wurden, Haben den Chavatter einer Joll-
fperre angenommen, welche leicht Repreffalien dev audgefchloffenen Staaten
bervoveufen und bem wffijchen Ausfulhrhondel unbequeme Sdyranfen iehen
fann. @8 zengt nicht von tweifer Vorausficht, wenn die ruffifche Regierung
jic) namentlich mit Deutjchland in einen Sollfrieg vevwidelt, ecinem Lanbde,
deffen Kredit 8 fitv ben Ausbau feines Cifenbahuneted nodh weiter in Anfprud
au nehmen gendtigt fein diicfte.

Der anbdre dev beiden oben genannten Hauptfattoven des ruffijchen Kredits
liegt in Den unerfchloffenen Hilfsquellen des Lanbes. Hierbei fallt dem Eifen
bahnbau die Dedeutendite Aufgabe gu. Ein Teil der darauf gefebten Hoffnungen
ift Deveits in dem heutigen Suvg vuffijcher Wevte estomptivt; aber grofe Anf-
gaben find nod) ungeldit. Jn feinen Handeldbesichungen wird Rufland mehr
und mehr von dem europiijchen Martte nach dem afiatijchen Weltteile hiniibers
gedrdngt werben.  Die Ausfuhr nac) Weften, die jeht der nicdrige Rubelfurs
begiinftigt, wird fich tvol aller zollpolitijchen Unftrengungen nicht immer auf
perfelben Hiohe erhalten.

Schon der Krimbrieg hatte gezeigt, dap Guropa Fommersiell ziemlic) un-
abhdngig von Rufland beftehen fann. Selbft fitr die billigiten Naturprodutte
wie Talg, Hanf, Hiute, Pelze 2. Hatten fich) walhrend der zwei Kriegdjahre andre
Bezugdquellen aufgefchloffen. Dagegen wurden und werden nod) jest die afia-
tijchen Besiehungen durd) bdie finangielen und merfantilen Verhéltniffe des euro-
pdijch-ruffijchen Lebend fo gut wie garnicht beviihrt, und diefe giinftige Lage
swifcjen ziei Weltteilen, welche Rufland gevade den unermeplichen Vorteil bictet,
feine Handeldthitigleit nach Belicben 0Oald auf das cine, bald auf dad andre
Ldndergebiet richten gu nnen, ijt ein widhtiger Umftand fitv die fiinftige Ge-
ftaltung ber Finanzlage. Allerdingd Hat dev Aufjchwung, den der ruffifehe
Cxporthandel feit den fechziger Jahren genommen Hat, cine giinftigere Geftal-
fung ber Reichdhaushaltsbilany nicht bewivft. Fitr den europiijchen $Hanbdel ift
abev Die geographifche Lage Ded Neiched auch feinedwegd giinftig. Von den
Sentvaljtellen des Welthanvels, bem Weften Guropas, dem Siiden Afiens und
ber Handelsiphive Wmevikas, ift Rufland entfernter ald die ibrigen Kultur-
linder, weldhe al8 Handeldftaaten in Betvacht fommen, und wenn fich auch in
Begug auf den Bevfehr mit den oftindijchen Hafenpliben die Lage Ruflands
burd) Criffnung des Suezfanals cinigermafen gebeffert hat, jo fommt diefe Ve
befferung doc) diveft mur ben fiidlidhen Provinzen bed Reiches, ftreng genommen
nur dem Handeldbeyivt von Obdefja, zu Gute. Auch der Umftand, daf der
grifte Teil ber in den Héfen bder Oftjee gecharterten Ausfuhrwaaren (Ge-
treide, Wolle, Flachs) fehr umfangreich ijt, wahrend die Einfubhrivaaven ausd
weniger wmfangreichen Fabrifaten beftehen, wivkt ftorend auf den Seehandel,
indem ev bie Urfache ift, daf cine grofe Angahl von Schiffen mit Ballajt in
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die ruffijhen Hafen einlaufen mufy und die Trandportfoften dadurc) vevtemert
werden.

Der Schwerpuntt ded rufjijdhen Crporthanbdeld liegt demnach nicht in dem
Berfehr mit Curvopa. Dagegen erjchliefst fich thm ein weites, gewinnbringendes
Gebiet ber Thitigleit in der Mittlervolle, weldhe er nach vollendetem Augbau
der grofien BVahnlinien pwijdhen den im Often und Weften angrenzenden Welt-
teilen u iibernefmen Deftimmt ijt. Aus einem weiten, abgejdhloffenen Hintervaume
wirh Rufland jum wichtigen Durchgang@land des internationalen Hanbdels werdben,
aud einem Stapelplal zum diveften Vermittler zwifhen den dichteftbevdlferten
Lindergebieten: zwijdhen den 200 Millionen ded iibrigen Curopad und den 300
013 400 Millionen des ,Himmlijchen Reiched.” Anf diefe Weife ftellt fich hiex
bie feftldndijche Hilfte jened Verbinbungsgiivtels um die Erde her, deffen See-
falfte merifa tmmer mehr in feine Hdnde befommt, feitbem ber Often und
Weften der Union durch) BVahnlinien verbunden find. Die Beit ijt nod) feun,
wo die Vorteile dicfer Lage fich in den Rechnungdabjchlitffen ded Staatdhaus-
halts wieberfinben werben, allein eine umfichtige Hanbeldpolitit Hat auch die
allerfernften Bicle im Auge, jobald fie vorteilhaft und evreichbar find.

NMiarie von Ebner-Ejchenbad).

=g ic Machtftellung, weldhe fich die fchriftitellernden Frauen in unjrer
W Qitevatur cvobert Haben, ift jest von allen Seiten duvch Lob und

Y | Tadel, burch) Polemif und Huidigung von RKritif und Publifum
il a3 anevfannut ju betvachten, und wenn ed nod altvdterifche Wanner
5. 4 gicbt, die vonr vormhevein fich geringfchibig ur litevarijchen
Xrauenarbeit jtellen, fo find fie, um einen belichten Auzdruc zu gebraudhen,
burd) bic Macht der Thatjachen tiderlegt. Jn ciner Betradjtung unjrer Lite-
vatur von einem noch o Hohen und entfernten hiftorijhen Standpuntte werden
bie fihreibenden Frauen jchlechtveg nicht mehr zu umgehen fein.  Mit dem ihrem
Sejchlechte cignen praftijhen Sinne Haben fie fich faft ausfhlieflich jener lite-
rarijhen Gattung jugewendet, die heutzutage die Herrjchende, bdie erfolgreichite
und auc) die eintvdglichfte, einzig ibren Mann (oder ifhr Weib) ndbhrende ijt:
pem RNoman, ber Novelle; die gange Familienjournalliteratur wund die Hhalbe
Qeihbibliothet beherrichen fie; ja der vornehmiten Monats{chrift Deutfchlands
jind, wie ung verbiirgt mitgeteilt wurde, Werfe aud Frauenhand von griferm
materiellen Lorteil gewefen ald die ticffinnigften ovellen cines Gottjried Keller;
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