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E in 1 e i t n n g. 

Kaum irgend eine wirthschaftliche odeI' politische Frage 

scheint ihrer ganzen Natur nach so wenig geeignet, ein all

gemeines und eingehendes Interesse in weiteren Kreisen unseres 

Vaterlandes hervorzurufen, wie diejenige mlinzpolitische Contro

verse, welche mit dem Namen del' "Wahrungsfrage" be

zeichnet zu werden pfiegt. 

Ais das Deutsche Reich durch seine gesetzgebenden Fak

toren eine einheitliche Gestaltung des deutschen Miinzwesens 

herbeiflihrte, konnten die parIamentarischen Debatten des Reichs

tages noch innerhalb und ausserhalb des Rauses die Aufmerk

samkeit fesseln; musste doch gegenliber dem unertraglichen 

Mlinzwirrwar, del' bis dahin in Deutschland geherrscht hatte, 

gegenliber del' bunten Concurrenz, die sich bis dahin Thaler, 

Gulden, Louisd' or und Friedrichsd' or, Silbergroschen, gute 

Groschen, Schillinge, Kreuzer, Grote u. s. w. - weI' zahlt die 

Namen! - gemacht hatten, die Rerstellung einer deutschen 

Mlinzeinheit als ein nation ales Werk im eminentesten Sinne 

angesehen werden. Es war die Erlosung von einem Unwesen, 

das in del' That wie ein Alp auf del' Entwicklung unserer 

VerkehrsverhaItnisse gelastet hatte. 

Neben diesem grossen Gesichtspunkte trat die Frage, die 

sich heute in den Vordergrund schiebt, die Frage, ob wir wohl 
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thaten, die reine Goldwahrung als Basis fur die Reform unseres 

Mlinzwesens zu wahlen, weit zurlick. 

Die wenigen Mitglieder, welche mit der Geschichte der 

Einfuhrung der Goldwahrung, mit den Ursachen und Wirkun

gen der letzteren einigermaassen vertraut waren, - odeI' von 

denen man eine solche Bekanntschaft wenigstens voraussetzte 

- waren unbedingte Anbanger der rein en Goldwabrung. Und 

icb will nocb nicbt einmal bebaupten, dass lediglicb die Auto

ritat und Beredsamkeit der Herren Bamberger, Micbaelis, Del

brlick u. s. w. der letzteren die fast widerstandslose Annabme 

gesicbert batte, die sie im Bundesratbe wie im Reicbstage fand, 

sondern man Hess sicb, meine icb, allgemein von dem unbe

stimmten Geflible leiten, das Deutscbe Reicb in der bllibenden 

finanziellen Lage des Empfangers von flinf Milliarden, konne 

obne jede Gefabr dem Vorgange Englands, dem gleicbzeitigen 

Beispiele der Nordamerikaniscben Union in der Normirung 

seines Mlinzfusses folgen. 

Den tbeoretiscben Auseinandersetzungen: 

dass es ebensowenig geratben sei, in Gold und Silber zwei 

verscbiedene Werthmesser flir den Waarenverkebr zu be

sitzen, wie man etwa zur Bestimmung des Wasserstandes 

eines Stromes zwei verscbiedenartige Pegel anzulegen 

brauche; 

d ass in Doppelwabrungslandern die Veranderlicbkeit der 

Wertbrelation zwiscben Gold und Silber die Sicberbeit 

und Reellitat des Verkebrs beeintracbtige und stOrende 

Scbwankungen in der Fixirung des Werthes der Waaren 

bervorrufe; 

dass das Doppelwabrungsland stets Gefabr laufe, von dem 

besseren Metalle entblosst zu werden, d. h. von dem-
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jenigen, dessen Werth im Verhaltnisse zu dem anderen 

im Steigen begriffen sei i 

dass die seit Jahrtausenden wahrnehmbare Werthverminde

rung des Silbers in seinem Verhaltnisse zum Golde, das 

erstere Metall nicht mehr zum Wahrungsmetalle geeignet 

erscheinen lassei u. s. w. 

diesen und abnlicben theoretischen Auseinandersetzungen ist 

meiner Auffassung nach jenes dunkle Gefiibl in hobem Maasse 

zu gute gekommen: die Adoption del' Goldwahrung enthalte 

einen Culturfortscbritt, den England vorausgetban babe und den 

nacbzutbun, man urn so weniger versaumen diirfe, als ja die 

franzosiscbe Kriegscontribution die elfol'del'licben Goldvorrathe 

uns unmittelbal' vel'schaffe. 

Nocb beute ist ein unendlich gel'ingel' Bl'uchtheil del' im 

offentlichen Leben stebenden Finanzpolitiker -- in del' Beamten

welt wie in den parlamentariscben Korpern - in del' Wahrungs

frage binreichend orientil't. Wabl'end deutscbe Gelehl'te, wie 

friiher Humboldt, spater Nebenius und Soetbeer u. A. Hingst 

scbatzenswertbe historiscbe und statistiscbe Beitriige iiber Pro

duktion und Verwendung del' Edelmetalle lieferten, konnte der 

praktische Politiker bei der Miinzunordnung, wie sie in Deutscb

land VOl' 1870 bestand, aucb wabrlich kaum einen Anlass 

finden, Fragen einem speciellen Studium zu unterwerfen, deren 

concrete politiscbe Losung damals sebr fern zu liegen schien, 

Fragen, die dabei noch heute fur trockener, schwieriger und 

verwickelter gelten, als sie es thatsacblich sind. 

Nichts natiirlicher, als dass bei diesel' Lage der Dinge 

die jiingste Sistirung der Silberverkaufe des Deut

s c hen Rei c be s durch den Reicbskanzler in ibren inneren 

GrUnden und ihrer Tragweite vorwiegend nul' von denen rich-
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tig erfasst und verstanden wurde, welche instinktiv ftihlten, 

dass mit dieser Maassregel zum ersten Male der von ihnen 

vertretenen und bis dahin unumschrankt herrschenden Gold

wahrungstheorie ein Halt zugerufen und der Nation angemuthet 

werde, sich ernsthaft mit den wirthschaftlichen Wirkungen un

serer bisher verfolgten Mtinzpolitik, mit der Moglichkeit ihrer 

weiteren Durchflihrung, eventualiter del' Nothwendigkeit ihrer 

Leitung in andere Bahnen zu befassen. 



I. 

Wesen und Bedeutung der Goldwahrung. 

Mr. Thomas Baring, einer der Chefs des englischen Bank
hauses Baring Brothers & Compo hat sein Zeugniss dafiir ein
gelegt, dass in der finanziellen Krisis des Jahres 1847, es 
nicht moglich war, auf 60 000 Pfd. Sterling gemtinzten Silbers 
in London eine Guinee geborgt zu erhalten. Umgekehrt ist 
es ein authentisches Faktum, dass ein Besitzer von 20 000 Pfd. 
Sterling gemtinzten Goldes in Calcutta wahrend der Handels
krisis des Jahres 1864 sich insolvent erklaren musste, weil 
es unmoglich war, auch nur eine Rupee auf dieses Gold an
zuleihen 1). 

1) H. C. B air d - Money and its substitutes. Philad. 1876. p. 13 
Anm.2. 

W. K e 11 e y - Silver as a commodity, as money and as material 
for token coins. Philad. 1877. p. 1. 

Die Herren Baird und Kelley sind hervorragende SchUler Carey's. 
Mr. William Kelley, gleichzeitig einer der bedeutendsten Fuhrer der 
republikanischen Partei, ist auch hier in Deutschland durch seine vor
jahrige Audienz beim Fursten Bismarck bekannt geworden, auf Grund 
deren ein Theil unserer Presse sich selbst das Armuthszeugniss aus
stellte, ihn als Abgesandten der amerikanischen Silberminen-Interessenten 
zu verdachtigen: ein Beweis, dass demselben die politische und wissen
schaftliche Bedeutung des Mannes ebenso unbekannt geblieben war, wie 
die nordamerikanischen Bergbauverhaltnisse, die, abgesehen von dem 
wahrscheinlich uberwiegenden Interesse der rein en Goldproduktion, das 
eigenthumliche haben, dass in den Hauptsilberwerken (Comston-Gang etc.) 
Gold und Silber in annahernd gleichen Werthverhaltnissen gewonnen 
werden. (cf. Suss, die Zukunft des Goldes.) Da nun der Goldpreis 
genau in dem Verhaltnisse des Fallens des Silberpreises steigt, so haben 
diese Werke offenbar an der Wahrungsfrage kein besonderes Interesse. 
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Wenn ich diese beiden pl'actischen Beispiele meinen El'
ol'tel'ungen vol'anschicke, so geschieht dies, urn zu zeigen, dass 
es sich bei del' Wahrungsfl'age urn l'echt ernsthafte Dinge han
delt, und nicht urn Contl'oversen, deren Entscheidung am Ende 
eine ziemlich gleichgliltige Sache ware; es geschieht, urn die 
Natur und die Consequenzen del' einfachen Wahrung auch fur 
diejenigen klar zu legen, denen bisher Gelegenheit, Musse odel' 
Lust gefehlt hat, sich mit del' monetal'en Politik eingehend zu 
heschaftigen. 

In Kl'isen will man Geld sehen, und wenn das gesetzliche 
Zahlungsmittel eines Landes, das del' Schuldnel' zu geben, del' 
Glaubigel' zu nehmen, l'echtlich vel'pfiichtet ist, wie in Indien, 
in Silbermlinzen besteht, so sind auch die grossten Quantitaten 
Goldes zur Beschaffung dieser gesetzlichen Zahlungsmittel so 
unwirksam, wie ein beliebiges Quantum Baumwolle, Eisen, 
Indigo oder anderer in ruhigen Zeiten beleihbarer Waaren. 
Umgekehrt wirkt die reine Goldwahrung in England, trotzdem 
London del' grosste Silbermarkt del' Welt ist, trotzdem die 
Englische Bank die Deckung ihrel' Noten zu 1/5 in Silber zu
lasst, in Katastrophen so intensiv, dass dort wieder das Silber in 
solchen Zeiten vollig in die Kategorie anderer Waaren herabsinkt. 

In dem Jahre 1813 war es bei del' grossen finanziellen 
Bedrangniss Preussens eine wirksame Hlilfe, dass die patrio
tische Begeisterung des V olkes die Mengen des vorhandenen 
Silbergeschirres direkt zur Mlinze sandte, dass auch del' geringe 
Silhervorrath del' kleinen Wirthschaften, die wenigen silbel'llen 
Theeloffel oder del' Zuckerkasten des knappen btirgel'lichen 
Haushaltes sofort in Thaler umgewandelt werden konnten und 
umgewandelt wurden, und in Frankreich sollen wahrend des 
letzten Krieges solche Vorgange, wenn nicht in ausgedehntem 
Masse, doch im Einzelnen sich wiederholt haben. - Man mnss 
hoffen, dass das Deutsche Reich niemals ahnlichen schweren 
Zeiten ausgesetzt sein wird, denn es wird Jedermann verstand
lich sein, dass nach Einflihrung der Goldwahrung jene Opfer 
auf dem Altare des Vaterlandes, die wahrlich nicht nul' eine 
matel'ielle, sondel'll auch eine sittliche Bedeutung fur El'starkung 
und Bewahrung del' nationalen Gesinnung des Volkes besitzen, 
aus dem Bereiche der Moglichkeiten gestrichen werden. 
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Es war dem 19. Jahrhundert vorbehalten, durch Aechtung 
desjenigen Edelmetalles, auf welchem del' gesammte Tausch
verkehr del' Welt bis dahin fast ausschliesslich beruht hatte, 
durch Demonetisirung des Silbers namlich, - welches in allen 
Landel'll und Welttheilen ganz iiberwiegend und in weit grosserem 
Umfange als das Gold zur Miinzpragung gedient hatte - den 
Versuch des Bruches mit einer nahezu dreitausendjahrigen Ge
wohnung des Menschengeschlechtes zu machen. 

Ende des 17. Jahrhunderts noch konnte Locke 2) unwider
sprochen das Silber fur das einzig mogliche und richtige Wah
rungsmetall erklaren, und Goldpragungen nm fiir angezeigt 
erachten, um einen Maassstab fiir Gewicht und Feinheit del' 
Goldwaareu zu besitzen, da Gold wedel' gangbarer Werthmesser 
fiir Waaren, noch gangbare Weltmiinze, auch fiir beide Zwecke 
ganz ungeeignet sei. Etwa zwanzig Jahre spateI' 1717 3) 

herrschte noch grosse Beunruhigung dariiber in England, dass 
man die guten englischen Silbermiinzen verschwinden und aus
wandel'll und nm GQldmiinzen circuliren sah, und es ist von 
hochstem Interesse, dass del' grosse Newton in einem von ihm 
als Miinzwardein hieriiber abgegebenen amtlichen Gutachten 
schon einen Gedanken ausspricht, del' in unseren Tagen wieder 
allseitig erortert wird, den Gedanken namlich, dass die Miinz
pragungen del' verschiedenen Lander nach einer moglichst 
gleichen Werthrelation zwischen Gold und Silber vorgenommen 
werden sollten - eine Ermittelung, die wir dem emsigen 
Fleisse des Herl'll Cel'lluschi verdanken 4). Dem beriihmten 
Begriinder del' Theorie des Lichtes, dem Entdecker des Gravi
tationsgesetzes hatte eigentlich nichts naher liegen konnen, als 
diejenige Losung del' damaligen Schwierigkeiten, die heutzutage 
fiir eine so einfache, kinderleichte und selbstverstandliche an
gesehen wird, namlich eine Empfehlung, zur reinen Goldw1ih
rung iiberzugehen. Seltsam genug! er ist nicht darauf ge
kommen! 

Noch in unseren Tagen befiirworteten so hervorragende 

2) Lock e - Further considerations citirt von Henri Cernuschi 
im Bimetallisme en Angleterre. Paris 1879. p. 12. 

3) Ernest Seyd - The decline of prosperity. London 1879. p.85. 
4) Henri Cernuschi - Bimet. en Angleterre. p.15. 
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NationalOkonomen wie Michel Chevalier und Cobden im Jahre 
1858 5) das Einschlagen einer ganz entgegengesetzten Richtung 
in der Mfinzpolitik namlich Demonetisirung des Goldes! 1st es 
dennoch heute gelungen den Konig "Silber" endgfiltig zu ent
thronen? 1st Fortschritt auf der betretenen Bahn nothwendig, 
wfinschenswerth, Rfickkehl' zu frfiheren Zustanden undenkbar? 
Sind aIle diese Fragen schon so definitiv und unabanderlich 
gelOst, wie die Goldfanatiker uns glauben machen wollen, -
oder sind vieIleicht in Folge der weiteren Demonetisirung des 
Silbers wirthschaftliche Erscheinungen hervol'getl'eten, welche 
es wahl'scheinlich machen, dass die Welt den Uebergang zur 
reinen Goldwahrung als einen jener verhangnissvoIlen 1rrthUmer 
el'kennen lernt, die von Zeit zu Zeit fiber die Gemfithel' del' 
Menschen Gewalt zu erringen vermogen? 

5) Michel Chevalier - Sur la baisse probable de 1'01'. (Ins 
Englische iibersetzt und mit einer Vorrede versehen von Cobden, 1858). 



II. 

Die Einfiihrung der Goldwahrung in England. 

Ais Lord Liverpool im Jahre 1816 dem Parlamente die 
gesetzliche Einfiihrung del' Goldwahrung vorschlug, bestand die 
Geldcirculation des Landes fast ausschliesslich in unterwerthigen 
Papiernoten: eine Folge del' langen napoleonischen Kriegsaera. 

Diesem Zustande gegeniiber glaubte die Regierung ein 
ganz neues System vorschlagen zu sollen. Sie betonte: 

dass das englische V olk eine Vorliebe fur Gold zeige; 
dass die reichste Nation del' Welt auch das werthvollste 

Metall als Wahrungsmetall annehmen solle; 
dass wenn man die Goldmiinze als den Werthmesser im 

Waarenverkehre adoptire, man des Silbers hOchstens zur 
Scheidemlinze bediirfe6 ). 

England demonetisirte Silber in einem Augenblicke, in 
welch em es keine Silbervorrathe auf den Markt zu werfen 
brauchte, weil solche nicht vorhanden waren. 

Es erhob Gold zum Wahrungsmetalle in einer Zeit, in 
welcher fur den allgemeinen Weltverkehr Silber noch das 
iibliche und auch das begehrtere Metall war. 

Ob diese Wahl in del' stillen Ueberzeugung getroffen 
wurde, dass es fur England leichter sein werde seine Baar
circulation in Gold wiederherzustellen als in Silber, - oder in 
der wohlbegriindeten Annahme, dass Grossbrittannien, die Be
herrscherin der Meere und des Welthandels, auf lange Jahre 
hinaus den Goldhandel monopolisiren konne, wie hin und 

6) E. Seyd - Decline of prosperity. p.9. 
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wieder behauptet worden: ist fur unsere heutigen Untersuchungen 
nicht von Belang. Wichtig bleibt allein, dass das Pal'lament 
das betreffende Gesetz annahm, und somit zum erst en Male in 
einem Lande die Goldwahrnng begrundet wurde. 

Nicht ohne bemerkenswerthe Opposition! Lord Lauderdale, 
del' sich auch als volkswirthschaftlicher Autor einen Namen ge
macht hat, erkllirte in seinem im Oberhause niedergelegten Pro
teste: "absurd sei die Ansicht, dass ein reiches Land das Silber 
"verbannen solIe und Uicherlich die Behauptung, die Nation habe 
"fiir Gold cine besondere Vorliebe 7)." 

Derselben Meinung waren manche del' hervorragendsten 
Finanzcapacitaten, Mr. Baring u. A., der 3 Jahre .nachher die 
Wiedereinfuhruug del' Doppelwahrung verfocht, und 1846 als 
Oberhausmitglied in einer Brochure sich wie folgt aussert S): 

"Lord Liverpool gab einen sehr thOrichten Grund an, weshalb 
"er Gold dem Silber als Wlihrungsmetall vorzoge: weil namlich 
"das reichste Land del' Welt auch das werthvollste Metall als 
"Wahrungsmetall besitzen musse! Gesunder Menschenverstand 
"wurde einen scharfen Beobachter gerade zu dem entgegenge
"setzten Resultate gefuhrt haben. Del' Reichthum einer Nation 
"besteht nicht in Edelmetallen. Wir haben von ihnen wenig 
"mehr als nothwendig ist, urn die Circulation del' ungezahlten 
"Millionen unseres Reichthums aufrecht zu erhalten und verhalt
"nissmassig weniger, als manche weit armere Lander. Abel' 
"es ist von wesentlicher Bedeutung, dass entsprechend del' Grosse 
"diesel' Circulation die Metalldeckung, welche die Noten VOl' 

"Entwerthung schutzt, auf eine moglichst breite Basis gestillt 
"werden kann. Und diese Basis kann zweifelsohne betracht
"lich erweitert werden, sobald wir in Uebereinstimmung mit 
"del' Praxis aller un serer Nachbarn die Doppelwahrung, odeI' 
"wenn nicht die Doppelwahrung, die Silberwahrung annehmen." 

Man pflegt solchen Stimmen gegenuber darauf hinzuweisen, 
dass die gewaltige Steigerung des nationalen Reichthums in 
England nach del' Einfuhrung del' Goldwahrung den besten 

7) Hansart - Parliam. debates. vol. 34. 
8) H. C. Car e y - Appreciation in the price of gold. Philad. 1877. 

p. 17. 
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Beweis liefere, dass dieselbe kein Missgriff, sondern ein von den 
gllinzendsten Resultaten begleiteter Schritt gewesen. Abel' ein 
Mann, dem man eine scharfe Beobachtungsgabe fur die Ent
wick lung del' englischen Zustande kaum wird absprechen wollen 
uud den wir dreist als Autoritat citiren durfen, namlich kein 
AndereI' , als del' gegenwartige englische Pl'emierminister Lord 
Beaconsfield ausserte sich in seiner Antrittsredc als Rector del' 
Univel'sitat Glasgow im Jahre 1873 folgendermaassen 9): 

"Es ist die grosste Tauschung in del' WeIt, anzunehmen, 
"dass die commercielle Ueberlegenheit und del' Reichthum Eng
"lands auf del' Goldwahrung beruhe, die nicht die Ursache, 
"sondern vielmehr die Folge un serer commerciellen Ueberlegen
"heit war." 

Man moge ferner beachten, dass die Einfuhrung del' Gold
wahrung in England eine fictive in soweit blieb: 

als die 180 Millionen englischer Unterthanen in Indien die 
reine Silberwahrung behielten; 

als del' ungeheure Umfang des englischen Welthandels es 
ermoglichte, den Haupt-Silbermarkt del' Welt nach London 
zu verlegen und so den Bedurfnissen del' Silberwahrungs
lander zu jeder Zeit mit immer sich wiedel' erganzenden 
Silbervorrathen zu begegnen. 

Es sol! hier ununtersucht bleiben, ob die Politik Englands, 
in Indien die Silberwahrung zu belassen, wie Carey andeutet 10), 
aus kluger Berechnung hervorging, weil jenerZeit noch Silber 
das begehrtere Metal! war und seine Demonetisirung die Gefahl' 
nahe gelegt haben wurde, eine starke Entwerthung des Silbers 
nach sich zu ziehen, und somit die grossen Bezuge Gross
brittanniens aus Hindostan empfindlich zu schmalern; - ob 
die schwachen Versuche in Indien den golden en Mohur einzu
burgern, an unpraktischen Pragungsvorschriften oder an del' 
Vorliebe des Inders fur Silber scheiterten ll): gewiss bleibt, dass 

9) E. Seyd - Decline of prosperity. p.38; desgl. W. Kelley
The silver question, speech in the house of repres. Washington, 
May 10. 1879. 

10) H. C. Carey - System del' Socialwissenschaft. Adler'sche 
Uebersetzung - l\t[iinchen 1863. II. p.457. 

11) E. Seyd - Decline of prosperity. p.8. 
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diese grosste und reichste aller englischen Kolonien mit einer 
Silbercirculation, die gegen 200 Mill. Pfund Sterling geschatzt 
wird, die reine Silberwahrung bis auf den heutigell Tag besitzt. 

Aber auch England sah sich veranlasst, seine Bankacte, 
welche den Silberbarren als Deckung fur die emittirten Noten 
ausschloss, einer Revision im Jahre 1844 zu unterwerfen und 
dahin zu verandern, dass in Zukunft die Metalldeckung der 
Noten nicht mehr ausschliesslieh in Gold zu bestehen branche, 
sondern zu einem Funftel auch in Silberbarren hinterlegt werden 
konne 12). 

Entschieden ein bedeutungsvoller Schritt in del' vou Mr. 
Baring vertretenen Richtung, fur die Metalldeckung del' Noten 
eine breitere Basis zu gewinnen! U nd wer die bei den betreffendell 
Debatten am 20. Mai 1844 gehaltene Rede Sir Robert Peels 
liest, del' ausdrucklich "die schweren Inconveuienzen" betont, 
"die das Vorhandensein einer von anderen Nationen abweichenden 
"Wahrung fUr den englischen Handel mit sich fuhre": dem wird 
daruber kein Zweifel bleiben, dass auch dieser beruhmte Staats
mann jener Zeit langst nicht mehr zu deu Glaubigen an die 
Infallibilitat del' Goldwahl'ungstheorie gehOrte, vielmehr An
sichten, die er vielleicht unter seinem fruhel'en Cabinets chef 
Lord Liverpool gehabt, im Verlaufe del' Jahre erheblieh modi
ficil't hatte. 

Wie der letzterwahnte Vol'gang zeigt, war die ganze Contro
verse: Gold-, Silbel'- odel' Doppel-Wahrung in den Jahren naeh 
1816 zurUekgetreten und nul' noch yOU subsidiarel' Bedeutung 
fUr die Theilnahme des englischen Publikums geblieben, einmal 
weil aus den eben erorterten Ul'sachen kein Fallen del' Silber
preise eingetreten war, zweitens weil das ganze wil'thsehaft
liehe Interesse der Nation zunachst vollig dul'ch die Bankfrage 
und die heftigen Kampfe in Anspruch genommen wurde, welche 
dem Erlasse del' heutigen englischen Bankordnung vorausgingen. 

Vor den Staaten des europaischen Continentes hatte Eng
land zwar das voraus gehabt, dass es niemals del' unmittelbare 
Schauplatz der furchtbaren Kriege gewesen war, die in dem 

12) ebendaselbst p. 57. desgl. H. Cernuschi - Bimet. en Angle
terre III. 
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Zeitalter des ersten Napoleon in rascher Aufeinandel'folge ganz 
Europa mit ihren Verheerungen und Verwustungen heimsuchten, 
abel' die Theilnahme an den Kriegen hatte eine schwere Ver
grosserung seiner Staatsschuld mit sich geflihrt und die Geld
circulation des Landes bestand fast ausschliesslich, wie schon 
erwahnt, in unterwerthigen Noten. 

Wahrend in unseren Tagen Frankreich mit einer Geschick
lichkeit in seinen Finanzoperationen, welche die hOchste Be
wunderung aller Zeiten verdient, ahnlichen Zustanden durch 
ruhiges Vertrauen auf die unverwustliche Kraft seiner Produktion 
und auf die Befolgung einer seit Jahrhunderten bewahrten Han
dels- Politik zu begegnen wusste, und den pari Cours seiner 
Banknoten durch allmahlige Verstarkung ihrer Metall-Deckung 
in tiberraschend kurzer Zeit herzustellen vermochte - einge
denk del' noch immer durch die Praxis bestatigten Wahrheit, 
dass gewaltsame Verminderung der U mlaufsmittel (contraction 
of curren<;y) unrettbar Krisen und Katastrophen del' gefahr
lichsten Art erzeugt -: wurde England in jenen Jahren das 
Opfer aller der Experimente, welche der Fixirung del' heute 
geltenden Bankordnung vorausgingen. 

Die gewaltigen Hulfsquellen des brittischen Reiches; seine 
Hegemonie im Welthandel; die auf seinem naturlichen Schatze 
an Eisen und Kohlen fussende rasche Entwickelnng jener stau
nenswerthen Industrieen, welche die Erfindungen Watts und 
Arkwrights ins Leben riefen; das unaufhOrliche Zustromen del' 
Reichthiimer Indiens zu den brittischen Inseln: - alles dies 
konnte die furchtbaren Krisen nicht vel'hindern, welche die 
verschiedenen rasch wechselnden Ph as en der englischen Fi
nanz- und Bank-Politik herbeifuhren mussten. 

Zuerst den Doktrinen del' herrschellden Finanzweisheit 
folgend: gewaltsame Verminderung des Notenumlaufs, um die 
Wiederaufnahme del' Baarzahlungen zu erzwingen; in Folge 
derselben eine Geschafts- und Geldkrisis, deren Heftigkeit selbst 
durch die Krisen unserer Zeit nicht tibertroffen ist; - dann 
wieder Inflation, starke Vermehrung del' Notenausgabe und in 
Folge derselben scheinbare Bliithe, scheinbares schnelles Wachsen 
des nationalen W ohlstandes --; dann abermals contraction of 
curren<;y, Wiederkehr der Krisis und so fort, bis allmahlig die 

v. Kardorff, Goldwahrung. 2 
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jetzige Bankacte zu Stan de kam, del' Notenumlauf eine gewisse 
Statigkeit gewann und die unel'schOpflichen Quellen des engli
schen W ohlstandes ungestOrter von menschlicher Thorheit dem 
Lande zu Gute zu kommen vermochten 13). 

Es ist selbstvers1 andlich, dass diese Vorgange fiir die 
wirthschaftliche Entwickelung von ungleich grosserer Bedeutung 
waren und das allgemeine Interesse mehr beschaftigen mussten, 
als die Frage, ob etwa bei Beibehaltung del' Doppelwahrung 
odeI' reiner Silbel'wahl'ung, das Land die Nachwehen des Krieges 
leichter. tiberstanden haben wiil'de, als bei del' Goldwahrung, 
die es adoptirt hatte. 

Die ganze Wahrungskontroverse schien eingeschlafen zu 
sein, bis die Goldentdeckungen Californiens und Australiens im 
Jahre 1858 die Zweifel Michel Chevalier's und Cobden's an del' 
Zweckmassigkeit del' Goldwahrung hervorriefen und bis im 
Jahre 1868, wahrend del' Pariser Ausstellung eine Versammlung 
tagte, welche wie Lord Beaconsfield in seiner oben erwahnten 
Rede sagt: "sich mit einem sehr schOnen und an sich harm
"losen abel' nicht ganz leicht zu verwirklichenden Ideale be
"fasste, mit dem Gedanken namlich, einen gleichmassigen Miinz
"fuss fitr die ganze WeIt herzustellen, und zwal' niemals zu 
"einer bestimmten Befiil'wortung beziiglich dieses Gegenstandes 
"gelangte - abel' wohl zu dem Beschlusse, dass aIle Staaten 
"Europas unverzitglich Schritte thun miissten, gleichmassig die 
"Gold wahrung einzufiihren". 

Diesel' Beschluss del' Goldtheoretiker ist es wahl'scheinlich 
gewesen, dem Amerika, dem Deutschland die Einfithl'ung del' 
Goldwahrung zu vel'danken haben, deren Resultate weiter hin 
erortert werden sollen. 

13) !fc. Culloch - Anm.9 in seiner Ausgabe der wealth of na
tions - art. money; desgl. Carey - Syst. d. Socialwiss. II. 482. 



III. 

Die Einfiihrung der Goldwahrung in den Vereinigten 
Staaten. 

Das grosse Gemeinwesen der Vereinigten Staaten Nord
amerikas befand sich nach dem Secessionskriege in ahnlichen 
monetaren und Finanzverhaltnissen, wie England im Jahre 1816. 
Metallgeld aus dem Verkehre verschwunden, starke Circulation 
von unterwerthigem Papiergelde, schwere Staatsschuld -: alles 
ganz wie dort vor einem halben Jahrhundert. 

Aber wahrend in England die Einflihrung der Goldwahrung 
in jener Zeit eingehend erortert war, wahrend im deutschen 
Reichstage die Frage vielleicht einseitig, aber doch umstandlich 
besprochen wurde, bekam Amerika die Goldwahrung, ohne es 
selbst zu wissen. 

Der Hergang ist so origin ell, dass ich nicht umhin kann, 
ihn durch Wiedergabe, der beziiglichen Stellen aus einer 
Congressrede des bekannten Mitgliedes des amerikanischen 
Reprasentantenhauses Mr. William Kelley, die mir in ihrem zu 
Philadelphia 1879 erschienenen Separatdruck-Exemplare vor
liegt, meinen Lesem vorzufiihren 14). 

Ich schicke voraus, dass dem Reprasentantenhause ein 
Gesetzesvorschlag vorgelegen hatte, der eine Statuten-Aenderung, 
ein neues Regulativ fur die Verwaltung der Miinzstatten enthielt. 
In diesem ganz lmverfanglichen Gesetzentwurfe amendirte der 
Senat einen Abschnitt so, dass derselbe nunmehr die Demo
netisirung des Silberdollar und den Uebergang zur Goldwahrung 

14) W. Kelley - The silver question. 
2* 
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enthielt und diese Abandel'ung entging del' Beachtung 
del' Abgeordneten bei del' Rlickehr des Gesetzes in 
das Reprasentantenhaus vollstandig, so dass die ein
zein en A bgeordneten sehr verwundert waren, als gegen sie die 
Anklage erhoben wurde, den Silberdollar demonetisirt zu haben. 
Ja noch mehr, selbst der Prasident del' Vereinigten Staaten 
hatte bei seiner Zeichnung des Gesetzes keine Ahnung von 
seinem jetzigen Inhalte, wie das nachstehend mitgetheilte 
Schreiben desselben beweist. 

Doch bOren wir Mr. Kelley in seiner Rede vom 10. Mai 1879: 
"Das Gesetz - und ich bitte die Herrn dies zu beachten 

" war ein Gesetz zur Reorganisation del' Verwaltung unserer 
"Mlinzstatten; nicht ein Gesetz zur Veranderung un seres Mlinz
"fusses, sondern zur Reorganisation del' Verwaltung un serer 
"Mlinzstatten und es ging durch das Haus, ohne dass in 
"den Debatten irgend eine Anspielung auf Aufrecht
"erhaltung oder Aufgeben des standard silver dollar 
"gemacht wurde. Wahrend des letzten Congresses fand 
"zwischen dem ehemaligen Sprecher dieses Hauses, dem jetzigen 
"hervorragenden Senatsmitgliede Mr. Blaine und dem Senator 
"Mr. Voorhees aus Indiana, welcher damals gleichfalls Mitglied 
"dieses Hauses war, folgende Unterredung Statt: Mr. Voorhees 
"glaube ich hatte bestritten, dass die Mitglieder des Hauses 
"gewusst hatten, dass das Gesetz den Silberdollar demonetisirte, 
"und rief zur Bekraftigung seiner Ansicht den ehemaligen 
"Sprecher des Hauses zum Zeugen auf: "Wussten Sie es 
""Mr. Blaine"? "Nein," erwiederte diesel', "wussten Siees"? 
,,,,Nein l{ erwiederte Senator Voorhees. 

"Ich selbst war Vorsitzender del' Commission, 
"welche libel' den ursprlinglichen Gesetzentwurf zu 
"berichten hatte und bekunde auf mein Ehrenwort, 
"dass ich nichts davon wusste, dass das Gesetz den 
"S il b erd 0 lIar fallen liess und diese Thatsache erst 18 Mo
"nate nach dem Durchgehen der von Mr. Hooper eingebrachten 
"Abiinderung erfuhr, als ich das Faktum bestritt und mil' das 
"Gesetz entgegengehalten wurde. Del' Fuhrer jener Seite des 
"Hauses Mr. Garfield von Ohio war damals schon ein ebenso 
"aufmerksames und ausgezeichnetes Mitglied des Hauses, wie 
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"beute, aber als in einer Volksversammlung von Ohio die Frage 
"aufgeworfen wurde, wer flir die Demonetisirung des Silber
"dollar verantwortlieh sei, sagte er, er habe niehts davon ge
"ahnt, dass das Gesetz, als es dureh das Haus ging eine solche 
"Bestimmung enthalte. 

"Ebenso wenig ahnte del' Prasident, welcher das Gesetz 
"gezeichnet hatte, dass es den Silberdollar verniehtete, denn 
"in seinem Schreiben an Mr. Cowdrey vom 6. Oct. 1873, sagte 
"er: Silber wird allmahlig an die Stelle dieser Umlaufsmittel 
,,(- namlich der Greenbacks - d. V.) treten und fernerhin 
"den Werthmesser (standard of value) der Werthe bilden, die 
"bei Kleinem aufgespart werden. So denke ich werden zwischen 
,,200 bis 300 Mill. Dollar unserer jetzigen Umlaufsmittel mit der 
"Zeit verschwinden. Ich bekenne, dass ich ein begrenztes Auf
"sparen von Geld wlinsche. Es bildet eine sichere Reserve 
"fur Zeit en des Bedarfs. A bel' ich wlinsehe diese Er
"sparnisse auch in einem Dinge angelegt zu sehen, 
"das einen anerkannten Werth (standard of value) libel' die 
"ganze Welt besitzt - und diesen besitzt Silber. (!!) 

"Die Herren wollen beachten, dass diesel' Brief mehrere 
"Monate spiiter geschrieben war, nachdem die Untersehrift des 
"Prasidenten einem Gesetze Kraft und Geltung verlieben hatte, 
"welches die weitere Auspragung derselben Mlinzen verhinderte, 
"in welchen er die Ersparnisse des Volkes niedergelegt zu 
"sehen wlinschte!" 

"Lassen Sie mich beilaufig bemerken" - fahrt Mr. Kelley 
"fort, "dass das Zeugniss des Mr. Mc. Neely von Illinois, das 
"so oft citirt wird, urn meine W orte zu discreditiren, dass das 
"Gesetz, Zeile fUr Zeile und Paragraph flir Paragraph in del' 
"Kommission verlesen worden, von mir als durchaus zutreffend 
"anerkannt wird. Ais vollig zutreffend namlich fur den ursprling
"lichen Gesetzentwurf. Und deshalb gab ich lange Zeit und 
"wiederholt zu, libel' ein Gesetz Bericht erstattet zu haben, das 
"den Silberdollar demonetisirte, - in dem fortwahrenden guten 
"Glauben, dass von mil' die bezligliehe Bestimmung libersehen 
"worden - bis Mr. Fort von Illinois del' Saehe nachsptlrte und 
"mil' den Gesetzentwurf brachte, liber den ich referirt hatte, und 
"del' den standard dollar aufreeht erhielt und daneben das 
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"Senatsgesetz, das an die Stelle desselben getreten war, und 
"das die Abanderung eines Abschnittes und in diesel' den Fort
"fall des Silberdollar enthielt." 

Riel' haben wir ein hubsches Stuck amerikanischel' ParI a
mentsgeschichte. Ganz im Stillen, ohne dass in den Debatten 
und in del' Presse ein Wort daruber verlautet hatte, wird ein 
untergeordnetes Gesetz u bel' die Verwaltung del' Pragestatten 
benutzt, urn die Goldwahrung an Stelle del' geltenden Silber
wahrung zu setzen, und diese ganze Abanderung wird vom 
Reprasentantenhause ubersehen, das Gesetz bei seiner Riickkehr 
aus dem Senate ohne jeden Widerspruch en bloc angenommen 
und was noch mehr ist, von dem Prasidenten del' Vereinigten 
Staaten vollzogen, ohne dass diesel' von dem eigentlichen Inhalt 
eine Ahnung hat. 

Dass auch in unseren Parlamenten ahnliche Vorgange 
moglich sind, wenn das allgemeine Interesse durch andere 
Dinge absorbirt wird, - wie es dort wahrscheinlich del' Fall 
- kann vielleicht nicht ganz absolut bestritten werden, wenn
gleich zu hoffen ist, dass uns solche Erfahrungen erspart 
bleiben. Zum Verstandnisse und zur Entschuldigung jenes Vor
ganges muss man sich abel' vergegenwartigen: 

1. dass in einem Lande, in dem man nUl' Papiergeld zu 
sehen gewohnt ist, die Wlihrungsfrage als eine sehr 
untergeordnete angesehen zu werden pflegt; 

2. dass Amerika zwar gesetzlich den Silber-Dollar als 
Grundlage seines Miinzfusses besass, dass abel' die in 
spateren Jahren erfolgte Zulassung des Golddollar nach 
einer von anderen Staaten abweichenden Werthrelation 
zwischen Silber und Gold, dazu gefuhrt hatte, dass die 
zu hochwerthig gepragten Silberdollar aus dem Lande 
gingen und schon in del' Zeit VOl' dem Secessionskriege 
vorwiegend Gold circulirteIS). 

Un tel' diesen Umstanden mochte auch den wenigen Ab
geordneten, die etwa von del' Abanderung des Gesetzes wussten, 
dieselbe irrelevant erscheinen. Mr. Kelley, heute einer del' be
lesensten und kenntnissreichsten Verfecbter del' Doppelwlihrung 

15) H. C. Carey - Monetary independence. Philad. 1875. p.2. 
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gesteht im weiteren Verlaufe seiner Rede ganz unumwunden 
zu, er habe damals von der Tragweite der Wahrnngsfrage, 
auch wenn er die Abanderung des Gesetzes bemerkt hatte, noch 
keine Ahnung gehabt, und frtgt hinzu, er rechne es sich im 
Uebrigen nicht zur Unehre, dass man von Seiten der Regierung 
und der sonst bei der Abanderl1ng betheiligten Kreise, ver
mieden habe, ihn von derselben in Kenntniss zu setzen. Eine 
Wendung, die daranf hinzudeuten scheint, dass er die von 
Carey offen ausgesprochene Ansicht theilt, dass die Ueber
rumpelung mit der Goldwahrung das Werk derjenigen interessir
ten Kreise gewesen sei, die unter dem Namen des Newyorker 
Goldringes eine wenig beneidenswerthe Beruhmtheit erlangt 
habenI6). 

Bei der nahen Verwandschaft des englischen und ameri
kanischen Volkes, bei der innigen Verbindung, in welcher die 
amerikanische Kulturentwicklung mit der englischen steht, bei 
den engen grossartigen Handelsbeziehungen zwischen beiden 
Nationen, lag es in der Natur der Dinge, dass die amerikanische 
Finanzverwaltnng in bohem Grade unter dem Einfiusse der in 
England beobachteten Finanzpraxis und unter dem Banne der 
in England herrschenden Doctrinen stand. 

In England war nach 1816 Verminderung des Notenum
laufs das Losungswort gewesen und pfiichtschuldigst erhoben 
die Amerikaner contraction of curren~y zn ihrem nachsteu Feld
geschrei 17). 

In England hatte man damals einen bestimmten Termin 
zur Wiederaufnahme del' Baarzahlungen vorgesehen: Resump
tion of specie payment zum 1. Januar 1879 lautete del' Be
schluss del' gesetzgebenden Faktoren der Nordamerikanischen 
Union im Jahre 1875 18). 

In England batte man jener Zeit in analoger Lage die 

16) H. C. Carey - Resumption, when and how it will end. Philad. 
1875. p. 2. 

17) Report of the secretary Mr. Hugh Mc. Culloch Dec. 4. 
1865. sagt wortlich: that the work of retiring the notes which have 
been issued, should be commenced without delay and carefully and per
sistently continued, until all are retired. 

18) Report of secretary Mr. Briston. Dec. 6. 1875. 
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Goldwahrung eingefiihrt: die Amerikaner wiirden wahrscbeinlicb 
geglaubt baben, eine wirthschaftliche Unterlassungssiinde zu be
gehen, wenn sie versaumt hatten, auch hierin dem Beispiele 
Englands zu folgen. 

In diesem Lichte wollen m i r die amerikanischen Vorgange 
erscheinen und diese Auffassung lasst mich in denselben man
ches sonst unverstandliche begreiren. 

Denn die Verminderung der Umlaufsmittel, d. h. die Ein
ziehung des zinslosen Staatspapiergeldes (der Greenbacks), die 
der Congress 1865 nahezu einmiithig beschlossen hatte -
"von allen parlamentarischen Voten dasjenige, welches ich am 
"meisten bereue" sagt Mr. Kelley gelegentlich -: stiess in der 
practischen Ausfiihrung auf Schwierigkeiten, die nicht zu iiber
winden waren. 

430 Mill. Dollar in Greenbacks war die ganze circulirende 
Snmme, urn die es sich handelte 19), ein Betrag der gegeniiber 
den unermesslichen Hiilfsquellen des Landes und verglichen 
z. B. mit del' ungedeckten Zwangscoursnotenemission Frank
reichs im Jahre 1870 uns heute gar nicht beangstigend er
scheint. Abel' diese 430 Mill. bildeten das einzige currente 
Umlaufsmittel des Landes, und die verwickelten Operationen 
del' Regierung, die hauptsachlich in Emission verzinslicher 
Schatzbonds bestanden, (Kapital und Zinsen in Metallgeld ein
zulosen) aus deren Erlose die Greenbacks aufgekauft und eassirt 
wurden, erreiehten keineswegs, dass die in den Umlaufsmitteln 
entstehenden Liicken slch durch Baargeld erganzten, wie man 
gehofft hatte, braehten dagegen folgende weniger erwiinsehte 
Resultate mit sieh: 

1. empfindlichen Mangel an currenten Umlaufsmitteln, aus 
dem die sogen. Nationalbanken durch Verstarkung ihrer 
Notenemissionen den besten Vortheil zogen 20 ); 

2. eine Steigel'ung del' in Metallgeld zu zahlenden Staats
schuldenzinsen von 30 Mill. Dollar (1865) auf 180 Mill. 
Dollar (1877)21); 

19) W. Kelley - Speech. 14. Febr. 1879. 
20) H. C. Carey - Resumption. p.6. 
21) Derselbe - Appreciation in the price of gold. p. 8 u. f. 
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3. eine permanente Agiotage in Gold an den Haupthandels
platzen, wie sie noch niemals erhOrt war, eine Agiotage, 
die nach Adoption der Goldwahrung sich noch ver
scharfte 22) ; 

4. ein immer sich steigerndes Misstrauen der Bevolkerung 
gegen die finanzielle Gesammtlage des Landes, das natur
gemass eine Krisis erzeugte, deren Heftigkeit zwar mit 
derjenigen nicht verglichen werden kann, die England 
nach 1816 bei ahnlichen Experimenten heimgesucht 
hatte, die aber immerhin dem Lande unberechenbare 
Verluste zufiigte 23). 

Dnter diesen Verhaltnissen befestigte sich das protektio
nistische System, das allein geeignet erschien, dem volligen 
Verfalle del' amerikanischen Produktion Einhalt zu thun, und 
dem Lande das Metallgeld zu erhalten. 

Nach endlosen erneuten Versuchen, die doch nur dahin 
gefrthrt hatten, an Stelle von circa 100 Mill. Dollar der Green
backs, verzinsliche Papiernoten (Schatzbonds) zu setzen, tlir 
die keine gesetzliche Allnahmep:fl.icht bestand - beilaufig ein 
Tausch, dessen Vortheile sehr zweifelhafter Natur sind -: ver
zichtete man Angesicbts des immer vernehmlicher werden den 
Murrens der Bevolkerung die contraction of currenc;y weiter zu 
verfolgen, und sobald man sich entschlossen hatte, die immer 
noch im Gesammtbetrage von 340 Mill. Dollar coursirenden 
Greenbacks als gesetzliche Zablungsmittel auch zur Entrichtung 
del' Zolle zuzulassen, und durch die viel angefocbtene Blaud'sche 
Silberbill die Goldwahrung zu beseitigen, kehrten Vertrauen 
und Baargeld in das Land zuriick, so dass das rag paper (del' 
Greenback) den pari-Cours mit dem Metallgelde erreichte 24). 

Nach einer bunten Reihe von finanziellen Versuchen, deren 
verderbliche Wirkungen, wie ihre Gegner behaupten, den na
tionalen Wohlstand scbwerer beschadigten, als del' Secessions
krieg selbst, hatte kein einziger Theil des urspriinglichen Pro
grammes wirklich ausgetlihrt werden konnen! 

22) Derselbe - Resumption. p. 2. 
23) W. Kelley - Speech. 14. Febr. 1879. 
24) Ebendaselbst. 
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Reute sieht man in den Vereinigten Staaten sehr gut ein, 
dass wenn man von vorn herein die Resignation besessen hatte, 
die 430 Mill. Greenbacks vorlaufig ungesWrt circuliren zu 
lassen, man schneller in die Lage gekommen ware, den Umlauf 
bam'en Geldes wiederkehren zu sehen. Obne die unbeilvollen 
Erschiitterungen des gesammten wirtbscbaftlichen Lebens, welche 
die gewaltsame contraction of curren<;y verursachte, hatte man 
dann llingst zu einer langsamen Amortisation des Papiergeldes 
kommen konnen, soweit des sen Betrag ein ricbtiges Maass zu 
Uberscbreiten schien. Eine bitt ere und barte Erfabrung bat die 
Nation belehrt, dass die Interessen des in den national banks 
vertretenen Grosscapitales, das am allerlautesten in seiner Be
feb dung del' Greenbacks war, nicbt immer identiscb mit den 
GesamII).tinteressen des Volkes sind, und dass dem Lande 
scbwere Opfer erspal't worden waren, wenn es den RatbschHigen 
des ebl'wiirdigen Carey in del' Frage del' gewaltsamen Ver
minderung del' U mlaufsmittel , in del' Frage del' Wiederauf
nabme del' Baarzablungen und in del' Goldwabrungsfrage 
scbneller gefolgt ware, als es dies zu seinem eigenen Scbaden 
getban bat. 



IV. 

Die monetare Politik Frankreichs. 

Frankreich hatte durch den Krieg von 1870 eine Staats
schuldenlast tiberkommen, welche die der Vereinigten Staaten 
weit tiber stieg. Es hatte nothgedrungen die Emission unge
deckter Noten, die bis dahin circa 1200 Mill. Francs betragen 
hatte, gleich im Beginn des Krieges urn 800 Mill. Francs er
hOht, und im December 1870 eine abermalige ErhOhung der
selben urn 300 Mill. Francs eintreten lassen. Allen diesen 
Banknoten war durch Zwangscours del' legal tender, die Qualitat 
gesetzlicher Zahlungsmittel verliehen. Bei Herstellung des 
Friedens lastete ausserdem die Verpflichtung auf dem Lande, 
5 Millial'den an Kriegsentschadigung dem siegreichen deutschen 
Reiche innerhalb weniger Jahre zu zahlen. Dnd doch hatte 
die franzosische Finanzverwaltung den Muth, die Notenemission 
nach dem Friedensschlusse noch urn weitere 300 Mill. Francs 
zu steig ern (1871)25). 

Nach dem Vorgange Englands und del' Vereinigten Staaten, 
nach· del' Finanzweisheit del' in Deutschland bislang fast aus
ausschliesslich vertretenen und in del' Finanzverwaltung unum
schrankt herrschenden Schule war del' franzosischen Finanz
lei tung bei diesel' Lage del' Dinge ein ganz klarer Weg vorge
zeichnet: 

1. "Das Papiergeld tl'eibt das Baargeld aus dem Lande": 

25) H. C. Carey - Resumption und Appreciation. 
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- folglich musste allen Maassl'egeln eine gewaItsame 
Reduktion (Contraction) del' Notenemission vol'ausgehen, 
weil sonst das Metallgeld sich ja nicht wieder in den 
Vel'kehr einfinden konnte. 

2. Die Wiederhel'stellung des offentlichen Kl'edites bel'uht 
auf gesetzlicher Wiederaufnahme del' Baarzahlungen zu 
einem bestimmten Termine -- folglich batte ein solchel' 
Tel'min sofol't festgestellt werden mussen. 

3. Die Doppelwahl'ung ist eine scbadliche, wissenschaftlich 
ubel'wundene Einrichtung - folglich batte sie nach dem, 
von Lord Beaconsfield el'wahnten Beschlusse del' Gold
fanatiker im Jahre 1868 del' rein en Goldwahrung weichen 
mussen. Dnd wenn Fl'ankl'eich durch die lateinische 
Munzconvention behindert war, in del' Wahrungsfl'age 
selbststandig vorzugehen, musste es wenigstens die ausser
sten Anstrengungen machen, diese zur Goldwahrung 
heru berzuziehen. 

Frankreich war rucksichtslos genug, das Gegentheil von 
allem dem zu thun, was die unfehlbare Doktrin vorschrieb. 

Es dachte gar nicht daran, seine Banknotenemission ge
walts am zu reduciren, sondern uberliess es del' Vorsicht und 
Intelligenz del' Bankverwaltung, eine allmahlige Verstarkung 
del' Metalldeckung del' Noten herbeizufuhren. 

Statt einen Termin zur Wiederaufnahme del' Baarzahlungen 
festzusetzen, trifft es lediglich ein Arrangement mit del' Bank
verwaItung, nach welcher del' gesetzliche Zwangsconrs del' Noten 
aufhOren soIl, sobald del' Bank del' von diesel' ubernommene 
Theil del' franzosischen Staatsschuld zuruckgezahlt ist. 

Statt die Goldwahrung sich zu erobern, behal'l't es ruhig 
bei del' Doppelwahrung. 

Dnd tl'otzdem Frankreich zu allem diesen noch an einer 
Handels- und Zoll- Politik krankte - nach del' Meinung un
serer Theoretiker -, die jedem wirthschaftlichen Fol'tschritte 
vel'derblich sein muss, sind die Resultate diesel' franzosischen 
Finanz- Politik folgende: 

1. Sofol'tiges Wiedererscheinen des Metallgeldes im Vel'kehl', 
so dass es del' BankverwaItung spielend gelang, zul' 
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Notendeckung Gold und Silber in Betragen einzusam
meln, welche z. B. den Metallvorrath del' deutschen 
Reichsbank bald weit liberragten, und demnachst ohne 
Hemmung des Verkehrs die Notencirculation allmahlig 
wieder zu verringern; 

2. Pari -Cours del' Banknoten ais del' Zwangscours aufge
hoben wurde; 

3. steigender W ohlstand des Landes, das von del' grossen 
die ganze Welt heimsuchenden HandeIs- und Geldkrisis 
so wenig betrofi'en ist, dass selbst das Zusammenbrechen 
del' grossartigen Schwindelgriindungen des Herrn Philip
part in unseren Tagen auf den ofi'entlichen Kredit kaum 
einen Eindruck zu machen vermocht hat. 

Del' Kontrast zwischen den V organgen in Frankreich und 
dem Verfahren, welches bei ziemlich gleichartigen Voralls
setzungen die Vereinigten Staaten eintreten lies sen , ist wie 
man zugestehen wird, ein greller! 

Bei dem Vergleiche, del' sich unwillkiirlich allfdrangt, mag 
anerkannt werden, dass Frankreich durch das Monopol del' 
franzosischen Bank in die Lage versetzt war, zu Banknoten
emissionen seine Zuflucht zu nehmen, wahrend die Vereinigten 
Staaten, einer concentrirten Bankverwaltung entbehrend, zur 
Ausgabe unverzinslichen Staats - Papiergeldes greifen mussten, 
das insoweit vielleicht grosserere Schwierigkeiten dar bot , als 
seine Entwerthung lediglich durch Herstellung des Vertrauens 
auf die produktiven Krafte des Landes und auf die geschickte 
Leitung seiner Finanzen vermieden werden konnte, wahrend 
die Banknote auch durch Verstarkung del' Metalldeckung VOl' 
dem Misstrauen geschiitzt wird. Man darf abel' g~rade dabei 
nicht iibersehen, dass die Beschaffung diesel' Metalldeckung 
wie das Wiedererscheinen des baaren Geldes im Verkehre we
sentlich dadurch erleichtert wllrde, dass das Doppelwahrungs
land Frankreich beide Edelmetalle ungehindert einstromen liess, 
wahrend Amerika die reiche Produktion seiner eigenen Silber
minen zwang, im Auslande Verwendung zu suchen und somit 
del' Vermehrung del' Metallcirculation im Lande einen Riegel 
vorscho b, wahrend es gieicbzeitig die wenig glticklicben Ver-



30 

suche machte, die Circulation der Greenbacks gewaltsam her
abzumindern. 

Es ist ferner nicht ausser Acht zu lassen, dass zwar beide 
Lander, Frankreich, wie die Vereinigten Staaten das protektio
nistische System besassen, dass abel' in Frankreich dieses 
System eine geltende Tradition war, an del' keine Partei zu 
rUtteln wagte, wahrend die praktische Verwirklichung der Carey
schen LehI'en in den Vereinigten Staaten erst eine kurze Vel'
gangenheit besass, von machtigen Parteien angefochten wurde, 
und ihren Einfluss auf die Rebung des nationalen Wohlstandes 
erst bewahren sollte. 

In seinem Sachverstandigen -Gutachten, das Carey VOl' 
einer Commission des amerikanischen Congresses Ubel' die 
Griinde del' veranderten Werthrelation zwischen Gold und Silber 
abzugeben hatte, spricht del' grosse Amerikaner - dem am 
Abend seines Lebens noch die Genugthuung beschieden war, 
seine wirthschaftlichen Lehl'en siegreich in die praktische Po
litik seines Vaterlandes einziehen zu sehen - sich folgender
maassen aus: 

"Der MUnzfuss Frankreichs ist ein vollig verschiedener von 
"dem Englands geblieben, ihm lag das silberne Fiinffranken
"stUck zu Grunde. Und in Folge dieses Unterschiedes hat 
"Frankreich nicht nul' die in England immer wiederkehl'enden 
"Krisen siegreich iiberstanden, sondern die Bank von Frank
"reich war auch bei zwei verschiedenen sehr wichtigen Ge
"legenheiten in del' Lage, del' englisehen Bank ausserordentlich 
"wirksamen Beistand zu leisten . . . . .... 

"Vnter allen Nationen hat Frankl'eich allein dies ganze 
"Jahrhundert hindurch mit Zahigkeit das protektionistische 
"System und die Doppelwahrung aufrecht erhalten, indem Gold 
"und Silber in ganz gleichem Maasse das gesetzliche Zahlungs
"mittel des Landes bildeten. Und Frankreich allein ist in diesel' 
"Periode im Stande gewesen, seiner Bevolkerung ein so voIles 
"Vertrauen zu den circulirenden Papiernoten einzuflossen, dass 
"Gold und Silber und Noten in grosseren Betragen, wie solche 
"in irgend einem anderen europaiscnen Staate vorkommen, stets 
"al pari von Hand zu Rand gehen. Allein von allen Landern 
"steht Frankreich da - wie gefeit - in einem W ohlstande, 
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"wie es ihn noch nie erlebte, wahrend Armuth und Elend, Ver
"geudung von Arbeit und Capital und Besorgniss vor der Zu
"kunft mehr und mehr die charakteristischen Kennzeichen der 
"Nationen werden, welche fiir sich das Gotzenbild des 
"Goldes aufgerichtet haben und nun die ganze Welt 
"auffordern, niederzuknieen und es anzubeten 26). 

26) H. C. Carey - Resumption. 



v. 

Die Einfiihrung der Goldwahrung im deutschen Reiche. 

In England, wie spater in den Vereinigten Staaten war die 
EinfUhrung del' Goldwahrung in einer Periode erfolgt, in welcher 
das Metallgeld aus dem Verkehre so gut wie verschwunden 
war: die Aufgabe sie in Deutschland einzubtirgel'll, erscbien eine 
um so leichtere, als das reicblich im deutschen Verkehre urn
laufende Metallgeld in Verbindung mit den grossen Baarbetragen 
del' franzosiscben Contribution, ja liber den Bedarf hinaus die 
Mittel darbot, um durch Eintausch der Silberrnengen an Mlinzen 
und Barren gegen Gold dem Lande sofort die Metallbasis del' 
neuen Wahrung zu sichel'll. 

In England war das stolze Wort gesprochen, das reichste 
Land rnlisse auch das kostbarste Metall als Wahrungsrnetall 
besitzen; - die Vereinigten Staaten, welche soeben den Riesen
karnpf urn ihre staatliche Existenz, den Secessionskrieg, siegreich 
beendigt hatten, mochten bei den liberreichen RUlfsquellen ihres 
ungeheuren Territoriurns an jungfraulicher Bodenkraft und mine
raliscben Schatzen, bei dem iiberraschend schnellen Wachsthume 
der Volkszabl und des Wohlstandes, vielleicht glauben, den 
gleichen Anspruch flir sich erheben zu konnen: - es war wobl 
zu entschuldigen, wenn bei uns, nach dem glorreichen Auferstehen 
des deutscben Kaiserreiches, die schwindelerregende Rohe des 
franzosischen Tributes eine ahnliche Stimrnung erzeugte. 

Und hierzu trat die unbestrittene Autoritlit, deren die 
Dogrnen del' Manchester-Schule libel' Finanz- und Verkehrspolitik 
sich derzeit noch erfreuten. Ratte Amerika, denselben Dogmen 
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folgend, die Vorgange del' englischen Finanz- nnd Miinzpolitik 
getreulich zu copiren versucht, so war es nicht mehr als natiir
lich, dass wir den gleichen Versuch machten. 

Von beredten Zungen in den parlamentarischen Korpel'll, 
in del' Presse, in den Vereinen geistvoll erortert, hatten jene 
Theorien von VOl'll herein gewonnenes Spiel. Von del' Trag
weite ihrer Uebertragung in die rauhe Wirklichkeit hatten viel
leicht nul' Einzelne eine unbestimmte Ahnung. Die iibergrosse 
Mehrzahl del' praktischen Politiker hatte iiber Dinge zu votiren, 
fiir deren Behandlung erlebte Erfahrungen im eigenen Vater
lande bei dessen bisheriger politischer und monetarer Zel'l'issen
heit und Zersplitterung keinen Anhalt zu bieten vermochten; 
und deren Entwicklungsstadien in anderen Culturlandel'll in 
ihren Einzelheiten und Voraussetzungen, wie ich dreist behaupten 
darf, nicht geniigend gekannt waren. 

Noch im Jahre 1873 machte die oben citirte Rede des 
Lord Beaconsfield mit ihren Wal'llungen gegen die Gefahren 
del' Demonetisirung des Silbers durch das deutsche Reich kaum 
einen Eindruck. Und dass eine Reihe kleiner Staaten genothigt 
sein wiirden, dem Beispiele Deutschlands zu folgen; dass durch 
unser Vorgehen die Schwierigkeiten del' Lander mit unter
werthigen Valuten, wie Oestel'l'eichs und Russlands vergrossert, 
die Kluft zwischen ihnen und uns erweitert und vertieft werden 
wiirde; dass Frankreich gezwungen sein wiirde, seine Silber
priigungen einzustellen: - alles das wurde jener Zeit nach ent
wedel' fiir unerheblich, odeI' sogar fiir erwiinscht gehalten. Ja 
selbst die Frage, ob eine allgemeine Silberentwerthung eintreten 
wiirde, erschien nul' insoweit von Bedeutung, als bei verlang
samtem Tempo del' Silberverkaufe fiir Deutschland dann grossere 
Verluste sich herausrechneten. 

Noch heute miihen deutsche Gelehrte sich ab, nachzuweisen 
und mit statistischen Zahlen zu belegen 27), dass die deutschen 
Silberverkaufe auf das Fallen del' Silberpreise keinen wesent
lichen Einfluss ausgeiibt: ein wirklich miissiges Bestreben, denn 

27) Dr. Edwin Nasse - Die Demonetisirung des Silbers. 
Bonn 1876. 

Dr. Soetbeer - Gott. gel. Anzeiger. 1879. 
v. Kardorff, Goldwahrung. 3 
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die Entwerthung des Silbers liegt nicht in dem Verkaufe der 
im Verhaltnisse zu del' Gesammtsilbermenge der WeIt geringen 
Silbervorrathe, die Deutschland an den Markt gebracht hat 
oder bringen kann, sodern darin: 

1. dass die fruhere starke Silberconsumtion Deutschlands, 
Frankreichs und del' kleineren zur Goldwahrung uberge
gangenen Lander fur die Munzpragungen diesel' Staaten 
mit del' Sistirung del' Silbel'pragungen aufgehOrt hat; 

2. dass selbst die Lander mit unterwerthigen Valuten, wie 
jttngst Oesterreich, genothigt ihre Anleihen mit Gold
zinsen zu contrahiren, einem verstlirkten Einstromen von 
Silber geradezu widerstreben muss en ; 

3. VOl' aHem, dass i:iber dem Silbermarkte die drohende 
Wolke hangt, dass auch Frankreich gezwungen werden 
kounte, die Goldwahrung zu adoptil'en und seine stal'ken 
Silbervorrathe auf den ohnehin iiberfiillten Mal'kt zu 
werfen. 

Dies sind die offenkundigen Ursachen, die eine unaufhalt
same Entwerthung des Silbel's nach sich ziehen mUssen, selbst 
wenn Indien durch bessere Ernten und sonstige gunstige Con
junkturen in die Lage kommen sollte, seine Silbel'consumtions
fahigkeit wieder bis auf Rohe del' fruheren Betra.ge zu vel'
starken. 

Wenn man nun in Betracht zieht, dass del' Beginn del' 
grossen Krisis in den Randels - und Verkehl'sverhaltnissen del' 
Welt genau mit del' Demonetisil'ung des Silbel's durch Nol'd
amerika und Deutschland zusammenfallt, wird man unschwer 
zu dem Schlusse kommen, dass ein Causalnexus. zwischen jener 
Thatsache und diesen Erscheinungen hesteht, und dass die un
heilvollen Consequenzen del' Silberentwerthung YOU Jahl' ziI 
Jahr scharfer hervortreten mUssen. 

Fl'iiher vel'mochte die Doppelwahl'ung des Metallgeld-reichen 
Frankreichs das Gleichgewicht in del' wechselnden stal'kel'en 
Nachfrage nach Gold oder nach Silber aufrechtzuerhalten. Stieg 
dieselbe nach dem einen Metalle, so flillte das andere die durch 
Auswanderung del' betreffenden Munzen entstandenen Lucken 
schnell aus, - bald sah man im Verkehre vorwiegend Na
poleons, bald ausschliesslichFiinffrankenstucke. Nach den kali-
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fornischen Goldfunden nahm die Auswanderung del' letzteren 
so bedenkliche Dimensionen an, dass damals Michel Chevalier 
die Idee vertrat, das Gold miisse demonetisirt werden - und 
gar nicht lange nachher lagen die Chancen gerade in del' ent
gegengesetzten Richtung. Abel' jederzeit war Frankreich, mochte 
Gold odeI' Silber gerade die Oberhand haben, im Besitze eines 
starkeren V orrathes an MetaIlgeld, als irgend ein anderes Land, 
und deshalb sah die Regierung mit grosser Ruhe den mone
taren Schwan kungen zu, und leistete durch diese ihre Ver
mittlerrolle zwischen den Gold - und SilberHindern dem ge
sammten Weltverkehre einen unendlich wohlthatigen Dienst 28). 

Frankreich wurde aus diesel' Rolle weggedrangt, es musste 
seine eigenen Silberpragungen sistiren, sobald Deutschland, ge
folgt von einer Anzahl kleinerer, in ihrer Miinzpolitik abhangiger 
Staaten, die Goldwahrung adoptirte, - denn bei seinen aus
gedehnten internationalen Handelsbeziehungen dmfte es sich del' 
Gefahr nicht aussetzen, allein auf dasjenige Metall sich ange
wiesen zu sehen, das andere Lander zuriickwiesen und es 
fuhlte sich einfach nicht stark genug mehr, urn durch eigene 
Consumtion zu Miinzprligungen die Silberentwerthung aufzu
halten. 

Wenn einzelne Autoren meinen, diese fortwahrende unauf
haltsame Silberentwerthung, die Consequenz der durch die 
deutsche Miinzpolitik erzeugten Zustande, konne zum Stillstande 
kommen: 

1. durch verstarkte Consumtion Indiens, Chinas oder gar 
der barbarischen Nationen Central-Afrikas und Asiens; 

2. durch vermehrte Auspragung silberner Scheidemiiuze; 
3. durch vermehrte Verwendung des Silbers zu Schmuck 

und Gerathen; 
4. durch Verminderung der Produktion del' Silberbergwerke; 

so sind diese Hoffnungen aIle gleich chimarische: 
die Silberconsumtion Asiens und Afrikas wird mit del' Silber
entwerthung nicht zunehmen, sondern abnehmen, wie heute 
schon das Beispiel Chinas und anderer Lander zeigt 29); die 

28) H. Cernuschi - Bimetallisme u. Diplomatic monetaire. 
29) E. Seyd - Decline of prosperity. p.49. 

3* 
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Verarbeitung des Silbers zu Gerathschaften hat mit del' Silber
entwerthung, soweit die Statistik dies hat feststellen konnen, 
gar nicht zugenommen 30); del' Bedarf an Scheidemiinze ist 
ein verhliltnissmassig so geringer, dass er gar nicht in Be
tracht kommt; - endlich eine Verminderung derSilberausbeute 
von irgend einer Erheblichkeit ist nicht zu erwarten, weil del' 
weitaus grosste Theil des Silbers in Verbindung mit anderen 
Metallen, Gold, Kupfer, Blei etc. gewonnen wird und unaus
gesetzt die Gestehungskosten durch mechanische odeI' che
mische Erfiudungeu sich verringern 31). 

Thatsachlich hat del' Eintritt des deutschen Reiches in die 
Goldwahrung das Signal zu del' gewaltigen Katastrophe in 
allen Verkehrsverhaltnissen gegeben, deren unheilvolle Wir
kungen noch heute nicht beseitigt sind. Das gleiche Vorgehen 
del' Nordamerikanischen Union, das inzwischen durch die neuere 
Gesetzgebung riickgangig gemacht ist, wiirde vereinzelt ge
blieben, kaum einen gleichen Einfluss auszuiiben vermocht haben. 
Dort existirten keine Silbermengen, die wie die deutschen an 
den Markt gebracht werden mussten, dort bildete die Grund
lage del' umlaufenden Geldmittel noch immer del' Greenback, 
das Staatspapiergeld. Ratte unter diesen Umstanden Nord
amerika allein die Goldwahrung adoptirt, wahrend Deutschland 
Silberwahrungsland mit subsidilirer Goldpragung geblieben ware, 
so wiirden den Vereinigten Staaten vielleicht Schwierigkeiten 
und Verlegenheiten nicht erspart sein, abel' nimmermehr wiirde 
die heftige und acute Silberentwerthung eingetreten sein, welche 
die Veranderung des deutschen Miinzfusses hervorrief. 

Die Einfiihrung del' Goldwahrung in Deutschland brachte 
keine Verminderung del' Metallgeldcirculation mit sich, da nicht 
nur fur die eingezogenen deutschen Silber- und Goldmiinzen, 
sondern auch fur die nicht unbetrachtlichen Mengen des im 
deutschen Verkehre befindlichen ausHindischen Metallgeldes 
(Napoleons, Zehnguldenstiicke, Funffrankenstucke, osterrei
chische Thaler und Gulden) voller Ersatz geboten wurde; ja 
nach den genauen Soetbeer'schen Berechnungen lasst sich 

30) Ebendaselbst p. 12. 
31) Eduard Siiss - Die Zukunft des Goldes. Wien 1877. 
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annehmen, dass incI. der durch die deutsche Bankordnung 
hervorgebrachten Veranderungen im Notenumlaufe, die Zahl 
der Umlaufsmittel vermehrt worden war. Nach der gewohn
lichen Annahme hatte dies eine Vertheuerung aller Waare und 
eine Werthverminderung des Geldes nach sich ziehen mlissen. 
Aber so intensiv wirkte die Steigerung der Goldpreise im 
Verein allerdings mit der Verwirklichung freihandlerischer 
Grundsatze in unserer Handelspolitik, dass umgekehrt eine er
hebliche Vermehrung der Kaufkraft des Geldes und eine Ver
minderung der Preise aIler Waaren eintrat. Die wilde Jagd 
nach Goldvorrathen, an der plOtzlich alle Lander sich bethei
ligten, schnellte den Preis des Goldes gewaltsam in die Hohe 
und verursaehte so eine Preis revolution, wie sie seit Menschen
gedenken nie erlebt war. Die Reichsbank musste alle Vorsicht 
und Sorgsamkeit anwenden, urn durch rechtzeitige ErhOhung 
der Discontsatze (nicht zum Vortheile der Produktion) dem Lande 
die Goldvorrathe zu erhalten. 

Wer hat nun den Vortheil der Preisrevolution gehabt, 
welche die unmittelbare Folge dieser rapiden Vermehrung der 
Kaufkraft des Goldes, dieser noch nie erlebten Steigerung des 
Goldpreises war? - Lediglich die Besitzer von Staatsschuld
scheinen, Hypotheken, Renten und Annuitaten. Wer den Nach
theil? - Die gesammte Masse des librigen Volkes: Industrie 
und Landwirthschaft gleichzeitig unter dem Drucke der rlick
sichtslos durchgefiihrten Freihandels-Versuche seufzend, gingen 
gleichmassig zurlick! aller Besitz unterlag in demselben Maasse 
der Entwerthung, in dem der Preis und die Kaufkraft des 
Goldes stieg; alle Produktion erlahmte; alle ArbeitslOhne gingen 
zurlick; Elend und Arbeitslosigkeit verbreiteten sich liber das 
Land. 

Theures Geld, billige Waare! Deutschland lernte 
jetzt practisch den Werth dieses Lieblingssatzes derjenigen 
Schule verstehen, welche moglichste Billigkeit aIler Waare fur 
das vornehmste Ziel jeder vernlinftigen Wirthschaftspolitik er
achtet. Aber nachdem es seither der Durchflihrung des Frei
handelsprincipes ein nachdrlickliches Halt zugerufen hat, habe 
ich keinen Zweifel, dass es auch in der monetaren Politik die 
Wahrheit des Satzes verstehen lernen wird, den Carey im 
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Kampfe gegen die contraction of currenQY, die resumption of 
specie payment und die Goldwahrung seinen Landsleuten 
zornig zurief, indem er ihnen sagte: "Abraham Lincoln hatte 
"fur die Regierung del' Vereinigten Staaten den Wahlspruch 
"aufgestellt: Vom V olke, durch das Yolk und fur das Volk" 
(of the people, by the people and for the people). "Die 
"jetzige Regierung hat dies en Wahlspruch verkehrt, ihr Wahl
"spruch lautete: Von den Geldwucherern, durch die Geld
"wucherer und fur die Geldwucherer!" (of the money-lenders, 
by the money-lenders and for the money-lenders 32). 

32) Carey - Resumption. 



VI. 

Die Prophezeiungen der Herren Seyd und Wolowski. 

In demselben Jahre 1868, in welchem die von Lord Beacons
field in seiner mehrfach citirten Rede gekennzeichnete Agitation 
fur die Einfiihrung del' Goldwahrung in Paris ins Leben ge
rufen wurde, veroffentlichten die Herren E. Seyd und W olowski 
dies em Treiben gegeniiber folgende Thesen: 

"Die Demonetisirung des Silbers" sagten sie, "dul'ch ein 
grosseres Culturland wird nachstehende Consequenzen haben:" 

1. "del' internationale Handels-Vel'kehl' wird sofort einen 
"Niedergang zeigen zum besonderen Nachtheile 'der 
"Lander, die den weitausgedehntesten internationalen 
"Handelsvel'kehr betreiben; 

2. "del' Unternehmungsgeist fUr gemeinniitzige Projecte, 
"Eisenbahnen und andere niitzliche Anlagen wil'd 80fort 
"ins Stocken gerathen, demnach del' allgemeine Fol't
"schritt der Civilisation lei den ; 

3. "das Sinken der Preise wird die Lander mit auswarts 
"placirten Staatsschulden zwingen, die Freihandels-Grund
"satze mehr und mehr zu Gunsten einer pl'otektionisti
"schen Politik aufzugeben; 

4. "die Nationen des Erdballs werden sich in zwei Grnppen 
"spaiten, eine deren Handel auf Gold, eine andere deren 
"Handel auf Silber basirt ist, und diesel' Zustand wird 
"die Handelsbeziehungen zwischen beiden Gruppen un
"sicher machen und gefahrden; 

5. "durch die ganze Welt wird ein Sinken aller Preise ein-
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"treten, zu gleichem Nachtheile fiir den wohlhabenden 
"Besitzer, wie flir die arbeitenden Klassen und vortheil
"haft nur - und zwar in ganz unzurechtfertigendem 
"Maasse - flir die Besitzer von Staatsschuldobligationen 
"oder anderen Papieren del'selben Gattung; 

6. "bei diesel' Peri ode allgemeiner Depression wil'd eine 
"Hauptschwierigkeit darin liegen, dass man die Ursachen 
"derselben in allen moglichen Richtungen such en wird. 
"Die Goldwahrungs-Partei wird alle nur denkbal'en 
"grundlosen und phantastischen Entschuldigungen oder 
"Griinde von ganz secundarer Bedeutung vorbringen, und 
"die wahre Ursache, die Demonetisirung des Silbers, 
"wird un beachtet bleiben, bis die Deutlichkeit del' Er
"scheinungen und die Noth denkende Kopfe darauf 
"flihl'en wird, auf sie hinzuweisen33)." 

Wenige Propheten mogen wahrlich sich riihmen, dass ihre 
Vorhersagungen so buchstablich sich erfiillten, wie die vor
stehenden. Wenn man abel' die im vergangenen Jahre von 
Mr. Seyd in einer offentlichen Vorlesung VOl' del' British society 
of arts gegebene Erlauterung derjenigen Motive liest, welche 
Herm Wolowski und ihn im Jahre 1868 zu jenen Thesen ge
fiihrt, wird man allerdings das anerkennen miissen, das alles 
was er hier tiber die Bedeutung der Handelsbilanz und ihrer 
Beziehungen zum Edelmetallverkehr sagt, in striktestem Gegen
satze zu den landlaufigen Anschauungen der Manschester-Schule 
steht. 

"Ausdehnung des intemationalen Handels, " so flihrt Mr. Seyd 34) 

"aus, "hangt durchschnittlich ab von den zur Regulirung der 
"Bilancen zur Verfiigung stehenden Mitteln. Bisher haben 
"diese in Gold und Silber zu ungefahr gleichen Verhaltnissen 
"bestanden. Seit Deutschland das Gleichgewicht durch Adoption 
"del' Goldwahrung storte, hOrte Silber mehr und mehr auf, wirk
"sames Tauschmittel zwischen civilisirten Nationen zu sein, und 
"der Handel musste auf das eingeschrankt werden, was in 
"Gold zu reguliren war. Die Erkenntniss dieser Reciprocitat 

33) E. Seyd - Decline of prosp. und 
Derselbe - The depression of trade. London 1878. 

34) Derselbe - Decline of prosp. p. 23. 
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"zwischen dem Totalumfange des moglichen Umsatzes und dem 
"Betrage der zur Bilanceregulirung verwendbaren Baarmittel" 
,,- die von der Theorie del' Manschester-Schule geIaugnet 
"wird - "eine Erkenntniss, die ebenso so sehr auf wissen
"schaftlichen Grundsatzen, wie auf dem gesunden Menschen
"verstande und del' Praxis jedes Geschaftsmannes beruht, ftihrte 
"uns zu del' seither unwiderleglich eingetrofi'enen Prophezeiung 
"von dem Niedergange des internationalen Handels." 

Von schlagender Beweiskraft ist in diesel' Beziehung die 
Statistik, die derselbe Autor in seinem Werke: "the decline of 
prosperity" tiber den englischen Handel giebt, del' seit der 
Demonetisirung des Silbers durch Deutschland von 1872 bis 
1878 soweit er auf Gold basirt war, einen Zuwachs von 52 
auf 56,8 Mill. Pfund Sterling erfuhr, wahrend in demselben 
Zeitraume del' auf Silber basirte Handelsverkehr in seinem 
Umsatze von 203,8 Mill. Pfund Sterling auf 135,9 Mill. Pfund 
Sterl. zurtickging. 

"Wenn auf einer Heerstrasse," sagt Mr. Seyd in einer 
"anderen seiner Schriften, "del' Transportverkehr durch eine be
"stimmte Zahl - sagen wir 10000 - bespannte Frachtwagen 
"unterhalten wird, so wird diesel' Verkehr eine empfindliche 
"StOl'ung erleiden, wenn plotzlich die Halfte diesel' Wagen 
"cassil't wil'd. Genau ebenso liegt es mit dem Metallgelde. 
"War eine bestimmte Summe desselben bisher el'forderlich, urn 
"den internationalen Handelsverkehr zu vermitteln, so muss 
"diesel' leiden, wenn del' Halfte dieses Geldes, dem Silber durch 
"Demonetisirung die Moglichkeit entzogen wi I'd , sich an del' 
"Verkehrsvermittlung weiter zu betheiligen 36). " 

Die Ansichten des Mr. Seyd und des Hl'll. W olowski werden 
von dem hervorragenden Staatsmanne, del' gegenwartig an del' 
Spitze des englischen Ministerii steht, dem Lord Beaconsfield 
in so hohem Maasse getheilt, dass auch dieser bertihmte Poli
tiker die Entstehung und Hartnackigkeit del' gewaltigen Ver
kehrskrisis del' letzten Jahre schon im Jahre 1873 voraussah 
und in seiner oben citirten Rede wortlich sagte36): 

36) Derselbe - Depression of Trade. 
86) Vergl. Kelley - The silver question und 

E. Seyd - Decline of prosp. p.3S. 
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"Die grosse StOrung des Geldmarktes, deren Eintritt in 
"so hohem Grade den Handel scbadigt, ftihre ich auf die 
"grossen V eranderungen zurtick, welche die Europaischen Lander 
"in ihrerWahrungsgesetzgebung gemacht haben"; 
und weiter: 

"Wir miissen auf schwere Erschiitterungen (convulsions) 
"des Geldmarktes gefasst sein, die wedel' durch Speculationen, 
"noch durch andere friiher schon bekannte Ursachen hervorge
"rufen werden, die man zu ihrer Erklarung heranziehen mag, 
"sondern durch eine neue Ursache, mit del' wir noeh nicht hin
"langiich vertraut sind und deren Wirkungen uns die schwersten 
"Verlegenheiten bereiten; 
und endlich: 

"Solehe grosse Erschiitterungen mtissen nothwendig ein
"treten und wer bei seinen Beobachtungen diese wich
"tige Frage" (die Wahrungsfrage namlich) "ftir die ich 
"Ihre Aufmerksamkeit in Allsprueh nahm, ausser 
"Acht lasst, wird niemals im Stande sein, Uber die 
"monetare P olitik unserer Zeit sieh eine richtige 
"Vorstellung z u machen." 

In England selbst ist in den letzten Jahren die Agitation 
fiir die Doppelwahrung in stetigem Steigen begriffen, eine Reihe 
bedeutender Handelskammern, Liverpool an del' Spitze, haben 
sich entschieden fUr Aufgeben del' rein en Goldwahrung er
klart und anerkannte Finanzcapacitaten wie del' ehemalige 
Director del' Englischen Bank Mr. Hucks Gibbs haben sich in 
gleichem Sinne ausgesprochen. 

Die Vereinigten Staaten haben bereits gesetzgeberische 
Schritte zur Wiedereinfiihrung del' Doppelwahrung begonnen. 

1st es unter diesen Umstanden nicht an del' Zeit, ernstlich 
die Bahnen in Erwagung zu ziehen, welche del' kiinftigen mo
netaren Politik des deutschen Reiches vorgezeichnet sind? 



VII. 

Die wirthschaftliche Bedeutung des Edelmetallgeldes. 
Die Demonetisirung des Silbers und ihre Wirkungen. 

Die Verallgemeinerung der Goldwahrung. 

Die Irrthiimer des im vergangenen Jahrhundert fast in allen 
Staaten zur Geltung gekommenen Merkantilsystemes wurzelten 
in den falschen iibertriebenen Befitrchtungen, die man an die 
Folgen auch vorubergehender und zufalliger Handelsunterbilancen 
kniipfte, und in del' U eberschatzung des Besitzes an Edel
metallen: del' Grundirrthum del' modernen Freihandels- und 
Wahrungstheorieen liegt in del' volligen Nichtachtung del' wirk
lichen Bedeutung dauernder Handelsunterbilancen und in del' 
Verkennung und U nterschiitzung des gewaltigen fur die Forde
rung aller Kultur so wohlthatigen Einflusses, den das ungehin
derte Einstromen del' Edelmetalle in den menschlichen Verkehr 
auszuiiben vermag 37). 

Seit den altesten Zeiten von denen wir Kunde besitzen, 
hat del' damonische Zauber, den die Edelmetalle auf die mensch
Hche Begier auszuiiben vermogen, die Gedanken del' Menschen 
beschafiigt. Zahllose My then und Allegorieen, Dichtungen und 
geschichtliche Ueberlieferungen (Sage des Midas u. A. und gol
denes Kalb del' Israeliten) legen Zeugniss davon ab; und in 
fruhe Zeit en hinauf reichen die philosophischen Versuche, die 

37) Vergl. Siiss - die Zukunft des Goldesj ferner: 
Carey - Syst. der-Soc.-Wiss. II. 386 u.f. 
Carey - Appreciation u. derselbe: Resumption und Monetary 

Independence. 
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biirgerliche Gesellschaft ohne Metallgeld hypothetisch zu con
struiren und damit gleichzeitig aIle Laster, alles U nrecht aus 
derselben zu verbannen. Abel' die Geschichte weist ganz un
widerleglich nach, dass jedes verstarkte Einstromen der Edel
metalle in den menschlichen Verkehr, - in Folge neuer Ent
deckungen oder starkerer Ausbeutung del' vorhandenen Fund
gruben - stets begleitet war von einer wesentlichen Vervoll
kommnung aller der menschlichen Bediirfnisse, von einer Ver
allgemeinerung aller der Grundlagen fiir ein menschenwiirdiges 
Leben del' breiten Volksmassen, die wir unter dem W orte Civi
lisation zu begreifen pfiegen. - Die hohe Bllithe, welche auf 
dem europaischen Kontinente dem Zeitalter del' Reformation 
voranging, lehnt sich unmittelbar an den grossen Zuwachs von 
EdelmetaIlen, den die Entdeckung Amerikas brachte; die riesen
hafte Entwicklung unseres modernen Verkehrs durch Eisen
bahnen, Dampfschiffe und Telegraphen, an die Gold und Silber
strome, mit denen Kalifornien und Australien die Welt be
fruchteten. 

Das Ideal unserer Goldwahrungsfreunde, dass aIle Lander 
das Gold einzig und allein zur Basis ihrer Wahrung erwahlen, 
ein Ideal, dessen Verwirklichung nach Herrn Bamberger nur 
eine Frage der Zeit ist S8) - wiirde das Einstromen der Edel
metalle in den Verkehr, durch die Aechtung des Silbers, auf 
die Goldaus beuten, also ungefahr auf die Halfte beschranken 
und somit den Fortschritten der Civilisation, soweit diese auf 
dem Edelmetallverkehre mitberuhen, einen offenbaren Hemm
schuh anlegen. Aber die Voraussetzung der Moglichkeit einer 
solchen Entwicklung beruht auf zwei irrthiimlichen Annahmen; 
einmal auf der Annahme, dass die natiirlichen und traditionellen 
Bedingungen, unter denen der Edelmetallverkehr sich seit Jahr
tausenden entwickelt und uns zu der heutigen Kulturstufe ge
flihrt hat, durch die Willkiir der Gesetzgebung einzelner Staaten 
dauernd und endgiiltig geandert werden konnten - sodann 
auf der Annahme, dass die Rolle des Metallgeldes in der mo
dernen Verkehrsentwicklung zu einem wesentlichen Antheile 
durch die verschiedenen papiernen Surrogate desselben (Papier-

38) Ludwig Bamberger - Reichsgold. p.l3!. 
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geld, Banknoten, Wechsel, Cheques etc.) libernommen und somit 
das Metallgeld mehr odeI' mindel' entbehrlich gemacht werde. 

Was die erstere Annahme betrifft, so liefert die in del' 
ganzen Welt jetzt bemerkbare Reaktion gegen die Goldwah
rung - auf Grund del' mit derselben gemachten Erfahrungen 
- den Beweis, dass die phantastischen Traume del' Goldtheore
tiker voraussiehtlich mit einer grossen Enttauschung, namlich 
del' Remonetisirung des Silbers enden werden. Die weitere 
Voraussetzung, del' Ersatz des Metallgeldes in del' Verkehrs
vermittlung durch papierne Surrogate, beruht auf del' Verkennung 
del' Thatsache, dass alle solche Surrogate wohl einzelne Funk
tionen des Metallgeldes - als Werth und Preismaass - als 
Tausehwerkzeug - als Zahlungsmittel - als Werthtransport
mittel - als Werthaufbewahrungsmittel 39) - zeitweilig liber
nehmen konnen, dass abel' keines von Ihnen die Fahigkeit, alle 
diese Funktionen zu versehen, in so vollkommenem Maasse in 
sieh vereinigt, als das Metallgeld, - ja dass jene Surrogate 
ihrerseits wieder zum grossten Theil eine Deckung durch Metall
vorrathe voraussetzen. 

Jene Unterschatzung del' Bedeutung des Metallgeldes hat 
die heterogensten Erscheinungen zu Tage gef6rdert. Auf ihr 
beruhen die Theorieen des amerikaniscben Inflationisten, die 
nicht allein die vorhandenen Papiergeldmengen dem Verkebre 
erbalten, sondern diesen noch durch ungemessene Ausgabe un
verzinslicben Staatspapiergeldes immer von neuem speisen 
wollten, und ebenso die andere TheOl'ie, dass das Metallgeld 
immer ein zinslos angelegtes Capital darstelIe, es daber Aufgabe 
des Staates sei, nul' den aussersten Mindestbetrag des frtr den 
Verkebr nnentbehrlichen Metallgeldes diesem zuzuweisen und 
ihn so zur Aufsuchung anderer Hiilfsmittel anzuspornen. 

Die inflationistischen Doktrinen mussten in einem Lande 
sehr verfiibrerisch erscheinen, das wie die Vereinigten Staaten 
von den Verwicklungen del' europaisehen Macbte wenig berlihrt, 
die Aufrechterhaltung seines Staatscredites nicht mit dem gleichen 
Eifel' und del' gleichen Aengstlichkeit zu bewachen braucht, wie 
diese Lander. Abel' so plausibel es klingen mocbte, dass 

39) K. Kn i e s - Geld und Credit. I. 1873. 
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solches Staatspapiergeld nicht auswandere, also immer dem 
inneren Verkehre erhalten bleibe, - dass seine Beschaffung 
keine Opfer an Capital und Zinsen erfordere - dass seine 
eventuelle Entwerthung im auswartigen Handel die Produktion 
des Landes nicht schadige, sondern ihr im Gegentheil einen 
wirksamen Schutzzoll verleihe -: so haben sie doch bei dem 
gesunden kaufmannisch -praktischen Verstandnisse del' Ameri
kaner keinen Boden gefunden, sondern hOchstens dazu gedient, 
die Bestre bungen del' national banks: die Greenbacks durch 
ihre Banknoten zu ersetzen und so den Gesammtverkehr an 
das Interesse del' Privatbanken zu fesseln, einigermaassen zu 
paralysiren. 

In anderer Richtung hat die Auffassung, ein Land diirfe 
nul' gerade soviel Metallgeld besitzen, als del' Verkehr es absolut 
erfordere, da Ueberfluss an demselben eine Zinsvergeudung sei, 
in England dazu gefiihrt, alle die Hiilfsmittel, welche an Stelle des 
Baargeldes bei Abrechnungen und Bilancirungen zu treten ver
mogen (cheques und drafts, Giro's und Wechsel, clearing houses 
etc.), in ein kunstvoll durchdachtes System zu bringen, wahrend 
Fl'ankreich stets die entgegengesetzte Politik verfolgt hat, den 
Verkehr vorwiegend auf eine starke Metallgeldcirculation zu 
hasiren 40). 

Nach meiner Auffassung ist die angebliche Zinsersparniss 
des englischen Systemes eine nul' scheinbare und illusorische, 
denn die Kostbarkeit aller del' obengedachten kiinstlichen In
stitutionen zur Verkehrsvermittlung, in welch en Tausende von 
Existenzen nicht allein ihr tagliches Brod, sondern den Erwerb 
von Reichthiimern suchen und finden, wiegt wahrscheinlich die 
Zinsersparniss del' geringm'en Metallcirculation reichlich auf. 
Und wenn man weiter erwagt, dass bei dem ganzen englischen 
Abrechnungsbetriebe stets eine oder die andere Form des 
Credites in Frage gestelit und bei einer allgemeinen Erschiitte
rung des Vertrauens in Mitleidenschaft gezogen wird, muss 
man es als eine natiirliche Folge ansehen, dass so viel haufiger 
ein oder das andere Rad del' kunstvollen Maschinerie den 

40) Carey - Resumption - Monetary Independence und Appre
ciation. 
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Dienst versagt, als bei den einfachel'en Bilancil'ungs - und Ab
rechnungsgewohnheiten del' fl'anzosischen Bevolkerung, und dass 
alle Gescbaftskl'isen in England einen bOsal'tigel'en und anstecken
deren Charakter anzunehmen pflegen, als in Frankreich. 

Abel' selbst wenn aIle Lander jenes System, ihre Metall
geldvorrathe auf das ausserste Minimum zu reduciren, an
nehmen wollten, ist es sehr zweifelhaft, ob bei einer allge
meineren Adoption del' Goldwahrung, die Goldausbeute del' Welt 
hinreichen wurde, um den unentbehrlichen Bedarf zu decken. 
Das allen Bel'echnungen spottende Emporschnellen del' Gold
pl'eise nach del' Einfuhl'ung del' Goldwahrung in Deutschland, 
das bei dem Eintritte Fl'ankreichs in die Goldwahrung wahr
scheinlich mit potenzil'ter Starke sich wiederholen wurde, scheint 
schon den Hinweis zu geben, dass wohl die Nachfrage, keines
wegs abel' das Angebot an Gold einer bedeutenderen Steigerung 
fahig ist, und ein hervorragender Geologe Herr Suss in Wien hat 
es in seiner trefflichen Schrift: "die Zukunft des Goldes" unter
nommen, nachzuweisen, dass nach allen geschichtlichen Er
fahrungen und geologischen Wahrscheinlichkeitsberechnungen, 
die vorhandenen Goldvorrathe und zu erwartenden Goldaus
beuten nimmermehr dem Bedarfe einer verallgemeinerten Gold
wahrung genligen konnten. 

Wer die interessanten Daten prlift, die Herr Suss libel' die 
grossen Summen giebt, welche jahrlich durch Vel'goldung z. B. 
dem menschlichen Verkehl' entzogen werden, und seiner histo
rischen Nachweisung del' schnellen ErschOpfung aller bisher be
kannt gewordener Goldfundorte folgt, wird sich des Gedankens 
kaum erwehl'en konnen, dass hier von einem ruhigen objektiven 
Forscher auf Gefahren del' Goldwahrung aufmel'ksam gemacht 
wird, die bei dem unHiugbaren Einflusse des Edelmetallverkehrs 
auf die Civilisation zugleich Gefahren fur diese selbst dar
stellen. 

Man hat diese Befurchtungen und Bedenken durch den 
Hinweis 1. auf neue grosse Goldfunde in Australien, 2. auf die 
Wahrscheinlichkeit del' Entdeckung von Goldlagern in den un
erforschten Regionen Central- Asiens und Central-Afrikas, und 
namentlich 3. auf die unerwartete Entdeckung einer grossen 
raumlichen Ausdehnung del' Goldregion im Westen Nordamerikas 
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zu entkraften gesucht 41). Abel' wenn man beobachtet, wie ein 
nicht un betrachtlicher Theil del' Gold wahrungsfreunde, der 
friiher gar keine Schwierigkeiten fiir allgemeine Durchfiihrung 
der Goldwahrung anerkennen wollte, heute schon in Deutsch
land angstlich sich an die Hoffnung anklammert, dass die 
Riickkehr del' Nordamerikanischen Union zur Doppelwahrung 
uns die Durchfiihrung der Goldwahrung ermoglichen wiirde, -
in England wieder die Hoffnung kund giebt, dass Deutschland 
die Goldwahrung aufgeben und dadurch die Aufrechterhaltung 
derselben in England sichern konnte: so wird man zu dem 
Schlusse berechtigt sein, dass die Bedenken des Herrn Siiss ge
wichtigere und negriindetere sind, als die Gegner urspriinglich 
anzunehmen geneigt waren. 

"Wenn die Demonetisirung des Silbers iiberan gleichzeitig 
"durcbgeflihrt wiirde," - sagte del' englische Delegirte Herr 
"Goscben auf del' Pariser Confereuz - "ist man ganz sicher, 
"dass die vorbandenen Goldvorrathe den Bediirfnissen del' Cir
"culation geniigen wiirden?" Wiil'de nicht vielmehl' einel'seits 
"ein Sinken des Silberpl'eises, andererseits ein Steigen des 
"Goldpreises und eine entspl'echende Entwel'thung allel' Waal'en 
"eintl'eten? Wiil'de es nicht viel schwiel'igel' fUr die Papiel'geld
"lander werden, zu del' Metall-Cil'culation zul'iickzukehren, wenn 
"die Goldwahrung allgemein angenommen wiil'de? AIle diese 
"Consequenzen muss man in's Auge fassen, ehe man sich fUr 
"die allgemeine Goldwahrung engagirt, die eine ganz falscbe 
"Utopie ist 42)!" 

Herr Goschen ist bekanntlich eine del' anerkanntesten 
Finanzautoritaten Englands und er spricht es auf del' Conferenz 
ganz offen aus, das England das hOchste Interesse habe, das 
Silber als Wahrungsmetall in del' libl'igen Welt aufl'echt er
halten zu sehen, wenn es selbst auch an del' Goldwahrung 
festhielte~ El' zieht nicht die Con sequenz des Mr. Seyd, del' 
ganz foIgerichtig auch flir England die Acceptation del' Doppel
wahrung fordert, abel' er erkennt an, dass das Einstromen 

41) Edinburgh Review: The new golden age - Jan. 1879. 
42) H. Cernuschi - Diplom. monet. p.28 u. 

E. 8 ey d - Decline of prosperity. p. 38 u. 98. 
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beider Metalle in den Weltverkehr ungehemmt forterhalten 
werden musse, dass die ganze Welt dabei interessirt sei, die 
metallische Basis dieses Verkehrs nicht zu verringern und dass 
die Demonetisirung des Silbers durch Deutschland eine Silber
entwerthung hervorgerufen habe, deren Folgen unheilvolle flir 
die ganze WeIt gewesen. 

Mag man immerhin sagen, dass dieser Standpunkt der 
Consequenz entbehre, so liefert er dennoch den Beweis, dass 
die U nterschatzung der Bedeutung des Metallgeldes, auf der 
die Demonetisirung des Silbers vornehmlich beruhte, auch in 
den tonangebenden Kreisen der englischen Finanzpolitiker heute 
zu den uberwundenen Standpunkten gehOrt. 

v. Kardorff, Goldwahrung. 4 



VIII. 

Die Haupteinwande gegen die Doppelwahrung und ein 
Hauptbedenken gegen die Goldwahrung. 

Als del' hel'vol'l'agendste Einwand gegen die Doppelwa,h
rung wil'd immel' del'jenige angesehen werden mussen, d ass 
die Veranderlichkeit del' Werthrelation zwischen 
beideriMetallen Schwankungen in den Waarenpreisen 
und dadurch eine Erschwerung des Handels hervor
bring en. Wie man fur das Messen des Wasserstandes eines 
Stl'omes nicht zwei verschiedenartige Pegel anlegen werde, so 
durfe man auch nur entweder Gold odeI' Silber als Wahrung, 
namlich als Preismaass del' Wam'en besitzen. 

Diesel' Einwand beruht auf einer einseitigen Betonung del' 
Function des Geldes (cf. Cap. VII) als Preismaass. So werden die 
"verheerenden Wirkungen del' Doppelwahrung," denen 
Herr Bamberger in seinem "Reichsgeld" ein ganzes Capitel 
gewidmet hat, vornehmlich auf das Agio zuruckgeflihl't, wel
ches stets bald auf den Silber- bald auf den Goldmunzen 
liege und z. B. in Frankreich bald das Land von Silber- bald 
von Goldmunzen entblOsst habe, so dass immel' das weniger 
begehrte Metall im Lande verblieben, das begehrtere ausge
wandert sei. 

Del' Pariser Chef des Rothschild'schen Hauses soIl be
kanntlich bei Einftihrung del' Goldwahrung in Deutschland 
geaussert haben: "Die Deutschen kommen mil' VOl', wie ein 
"Mann, del' sich einen gesunden Arm abhackt, weil el' sich 
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"einbildet, mit einem Arm starker zu werden, als mit zweien i" 
er hatte augenscheinlich die Beobachtung gemacht, dass Frank
reich im Kriege und nach dem Kriege del' beiden Arme, Silber 
und Gold so nothwendig bedurfte, wie ihm diesel ben VOl' dem 
Kriege niitzlich gewescn waren i und in del' That scheint das 
freie Einstromen beider Metalle in den Vel'kehr gerade umge
kehl't die Kraft und Elasticitat del' franzosischen Finanzen 
wesentlieh mitbegriindet zu haben, die das Land in den Stand 
setztc, nicht allein die Unbilden eines ungliicklichen schweren 
Krieges mit Lcichtigkeit zu iiberwinden, und dem deutschcn 
Reiche eine Contribution von 5 Milliarden zu zahlen, sondern 
auch gleichzeitig den W ohlstand del' BevOlkerung zu einer nie 
gekannten Bliithe zu entwickeln. Will man abel' wirklich zu
geben, dass ein Agio, das zwischen Gold und Silbermiinzen sich 
einstellt, auf Schwankungen del' Waarenpreise Einfluss auszu
Uben, also den Handel zu stOren vermoge, so wird man andrer
seits einraumen miissen, dass dieses Agio bei allgemeinel' 
Acceptation der Doppelwahrung nach dem amerikanischen Vor
schlage zu einem Minimum herabsinken miisste, wenn es nicht, 
wie Herr Cernuschi annimmt, dann vollig verschwinden sollte43). 

Und diejenigen Goldwahrungsfreunde44) welche zugeben, 
dass die Goldwahrung die Schwankungen in del' Wel'threlation 
zwischen Gold und Silber vermehrt und verscharft habe, werden 
einraumen miissen, dass, soweit del' internationale Handel nach 
Silberlandern in Betl'acht kommt, (also fiir ganz Afrika, Asien, 
Mexiko, Peru, Chili etc.) die Goldwahrung die Situation nicht 
gebessert, sondern verschlechtert hat. 

Ein weiterer Einwand del' Goldwahrungsfreunde ist dahin 
formulirt worden: die Absperrung des Silbers verhiite 
eine U e b el'stiirzung in del' fortschreitenden Vel'theu
rung aller Bediirfnisse, die ein ungehindertes Einstromen 
beider Metalle in den Verkehr nach sich ziehen miisse: sie iibe 
also einen wohlthatigen Einfluss aus45). Hervol'gegangen aus 
del' Theorie, moglichste Billigkeit aller Lebensbediirfnisse sei 

43) Derselbe: Bimetallisme. 
44) E. N ass e - die Demonetisirung des Silbers. 
45) Ebendaselbst. 

4* 
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das ide ale Ziel jedel' vernunftigen Volkswirthschaft, aus einer 
Theorie also, die wir fur eine in sich unrichtige el'achten, 
scheint jene Meinung ausserdem sehr wesentliche Dinge zu 
ubersehen: 

1. namlich dass bei freier Gold- und Silberauspragung del' 
Vel'kehr schliesslich doch nie mehr von den Metallen 
als Geld aufnehmen wird, als er zu verdauen vel'mag; 

2. dass nach den geschichtlichen Erfahrungen del' neueren 
Zeit en eine Vel'mehrung del' Metallgeldcirculation, selbst 
wenn sie eine pHitzliche und erhebliche war, dennoch 
die Preise niemals wesentlich zu alteriren vermocht hat46), 

wahrend z. B. Inflation durch Banknoten odel' Papier
geld eine solche Veranderung des Preisniveaus untel' 
Umstanden hervorzurufen im Stande war. Es ist diese 
Wahrnehmung zum Theil dadurch erklarlich, dass heute 
wie Roscher ausfuhrt, del' ganze Erdkreis Abnehmer 
fur die Gold- und Silberstrome ist, und dieses grosse 
Bee-ken sein Niveau nicht so leicht verandert, und zum 
Theil dadurch, dass mit del' verstarkten Metallcirculation 
namentlich del' Gebrauch aller Geldsurrogate und Credit
mittel entbehrlicher wird; 

3. endlich wird ubersehen, dass bei del' rein en Goldwahrung 
die umgekehl'te Gefahl' besteht, dass namlich del' mit 
del' steigenden Volkszahl und dem zunehmenden W ohl
stande steigende Bedarf des Landes fur Edelmetallgeld 
nicht ausgeglichen wird, weil mit del' Ausdehnung del' 
Goldwahrung die Nachfrage nach Gold, somit auch sein 
Preis, sich stetig steigert, wahrend del' Metallvorrath des 
Landes durch Abnutzung, Einschmelzen, Ausfuhr, Ver
arbeitung zu gewerblichen Zwecken, Vergoldung etc. 
sich dauernd vel'mindel't, und die freie Goldausprl!-gung 
nicht im Stande ist, diese Verluste zu ersetzen 47). 

Nachst den Vereinigten Staaten ist Deutschland dasjenige 
Land unter den grossen Culturlandern, welches pro Kopf del' 

46) Wilhelm Roscher - Grundlagen der Nationalokonomie § 125, 
vergl. auch: 

T h. Too k e - History of prices. I. 
47) Vergl. Sus s - Die Zukunft des Goldes. 
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BevOlkerung den geringsten Betrag an Metallgeld besitzt. 
Selbst in England entfallt auf den Kopf der Bevolkerung eine 
starkere Quote Metallgeld, obschon dort alle die verschiedenen 
Surrogate des Geldes wie cheques etc. in weit grosserem Um
fange in Anwendung kommen. Je mehr sich nun in Deutschland 
der Betrag des circulirenden Metallgeldes verringert, um so 
mehr wird dieses englische System sich einblirgern, um so 
mehr gleichzeitig die Gewalt der Capitalisten wachsen, und um 
so leichter wieder werden Verkehl'skrisen eintreten, sobald jene 
aus il'gend welchem Anlasse genothigt zu sein glauben, in den
jenigen Operationen zurlickhaltender sein zu mlissen, welche 
bis dahin dem Vel'kehre an Stelle des Geldes zu Gebote ge
standen hatten. 

Man hat oft libel' die immel' weiter libel'handnehmende 
Unsitte langer und complicirter Creditgewahrungen im deutschen 
Verkehre geklagt und nachzuweisen gesucht, wabrscheinlich 
mit aHem Rechte, dass wenn der Fabrikant z. B. sein Roh
material auf Credit entnimmt, dem Grossisten wiedernm das 
Fabrikat auf Credit giebt, diesel' wieder den Detaillisten und 
diese wiedel' dem Publikum die betreffenden Waaren gegen 
Credit liberlassen: allmahlig eine so verwickelte Kette von Ver
scbuldungen entstebe, das,s die Reellitat des Gesammtgeschaftes 
darliber nothwendig zu Grunde gehen mlisse. Man hat darauf 
hingewiesen, dass die Reellitat des franzosischen Verkehres auf 
del' entgegengesetzten Gewohnheit sofortiger Baarzablungen 
berube. Man wird abel' wohl thun, sich zu vergegenwartigen, 
dass die Moglichkeit del' franzosischen Geschaftsgewohnheiten 
mitberuht auf del' ungleich starkeren Metallcil'cu1ation Frank
reichs. Wenn wir wahl'llebmen, dass das Oe1, das die grosse 
Vel'kehrsmaschinerie in Gang erhalt - ein Vergleich Hume's 
und Kelley's - bei uns so viel knapper zugemessen wird, als 
dort, werden wir nicht erstaunt sein dUrfen, dass das Raderwerk 
bei uns so vie1 leichter zu knarren pflegt, und Storungen des 
Betriebes eintreten, von denen derselbe in Frankreich verschont 
bleibt. 

Was daher von unseren Gegnel'll als eine wohlthatige 
Folge der Demonetisirung des Silbers gepriesen wird, die Be~ 
schrankung des Zuwaehses del' Ede1metallbestande, erscheint 
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gerade als die verderblichste Wirkung der reinen Gold
wahrung. 

Es moge schliesslich des Einwandes gedacht werden, dass 
seit den altesten Zeit en eine allmahlige Verschiebung 
del' Werth relation zwischen den beiden Metallen zu 
Ungunsten des Silbers nachweisbar sei und deshalb 
das Silber zum Wahrungsmetall immer ungeeigneter 
werde. 

Die Thatsache einer Verminderung des Silberwerthes im 
Verhaltnisse zum Goldwerthe wird im Ganzen keinem Zweifel 
unterliegen, abel' es mag gleichzeitig darauf hingewiesen werden, 
dass ein sehr grosser Theil detjenigen Daten, welche sich 
liber die betreffenden Werthrelationen in den verschiedenen 
alten Schriftstellern find en , sehr unbestimmter und un zuver
lassiger Natur sind. Wenn in neuerer Zeit die Welt durch die 
Entdeckung Uberrascht wurde, dass in Japan das Verhaltniss 
zwischen Silber- und Goldwerth - statt wie in anderen LandeI'll 
15 odeI' 15.5 zu 1, - 4 bis 5 zu 1 war, und diese auffallende 
Erscheinung schliesslich ihre sehr natitrliche Erklarung dadurch 
fand, dass ein grosser Theil der japanesischen GoldmUnzen 
nul' ein Drittheil ihres richtigen Goldgewichtes hielten: so wird 
man zugeben, dass in alten Zeiten e\ne Reihe unberechenbarer 
Dinge auf die Angabeu Uber die Werthrelation zwischen Gold 
und Silber von Einfluss gewesen sein kann. In derselben Zeit, 
in welcher die griechischen Miinzpragungen das Verhaltniss von 
Gold zu Silber wie 1 zu 12 festhielten, zeigen alte persische 
Inschriften dass dort das Verhaltniss wie 1 zu 13. 33 war 48). 

In jedem FaIle ist die Werthverminderung des Silbers von 
den Zeiten des romischen Reiches (12: 1) bis auf die beiden 
letzten Jahrhunderte (15.5: 1) eine so langsame, fiir die einzel
nen Generationen so unmerkliche gewesen, dass selbst, wenn 
man eine Fortdauer derselben fur wahrscheinlich erachtet, diese 
noch auf Jahrtausende hinaus keinen ernsthaften Grund ab
geben konnte, das Silber von den Miinzpragungen auszu
schliessen, zumal d a s als erwiesen betrachtet werden kann, 
dass starkere oder geringere Produktion des einen oder anderen 

48) E. Seyd - Decline of prosp. p.83. 
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Metalles auf die Werth relation zwischen denselben kaum jemals 
einen dauernd bestimmenden Einfluss auszuiiben vermocht hat. 
Die gegentheilige Ansicht des Herrn Soetbeer wird in Mr. Seyd's 
decline of prosperity durch ein reiches sorgfaltig geordnetes 
statistisches Material, wie mil' scheinen will, endgiiltig wider
legt49). 

Neben den gedachten Einwanden gegen die Doppelwah
rung moge es abel' gestattet sein, auch eines Einwandes gegen 
die Goldwahrung zu gedenken, del' ebenfalls von Mr. Seyd, 
nach meiner Ansicht, mit gross em Rechte geltend gemacht wird. 

Mr. Seyd fiihrt die Demonetisirung des Silbers in ihren 
ersten Ursachen zuriick auf den Gebrauch, das Silber unter
werthig als Scheidemunze zu verwenden, einen Gebrauch, den 
er wiederuro herleitet aus den beriichtigten Zeiteu del' "Kipper 
und Wippel''' in Deutschland. Wenn diese Munzverschlechte
rungen zunachst die Gewohnung an unterwerthig gepragte Sih 
bermiinzen veranlasst, so sei nunroehr bei del' Goldwahrung 
die silberne Scheidemiinze allerdings eine nicht zu umgehende 
Zuthat, um den klein en Verkehr des taglichen Lebens aufrecht 
zu erhalten 50). 

Abel' diesel' sogenannte kleine tagliche Verkehr von Dorf 
zu Stadt und von Stadt zu Dorf, diesel' kleine Verkehr inner
halb eines geringen Flachenraumes ist, wie Carey51) nachweist, 
del' eigentliche grosse Verkehr eines jeden civilisirten Landes. 
Seine Lebendigkeit, seine Mannigfaltigkeit bildet den sichel' en 
Maasstab fur die Kulturstufe del' Bevolkerung und die Gesammt
summe seiner Umsatze uberragt bei weitem die jedes auswar
tigen Handelsverkehrs. 1st es nun, fragt Mr. Seyd, gerecht
fertigt, die grosse Masse des arbeitenden V olkes zu zwingen, 
diesen Verkehr in unterwerthigen Rechenpfennigen zu machen? 
1st es gerechtfertigt diese Klassen zu zwingen, ihre kleinen 
Ersparnisse in Geldstiicken zu roach en , die nicht annahernd 
den Werth ha ben, zu dem sie coursiren? 1st es nicht ein 
schreiendes Missverbaltniss, wenn die wohlhabenden Klassen, 

49) Ebendaselbst p. 85. 
50) Ebendaselbst p. 59. 
51) H. C. Carey - Appreciation. p. 10. 

Derselbe - Syst. der Soc.-Wiss. L 280 ff. 
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denen ohnehin aIle Hfilfsmittel des Verkehrs, Credite etc. zur 
Verfiigung stehen, ihre Ersparnisse in vollwichtigen Goldmiinzen 
machen konnen, wahrend die arbeitenden Klassen, denen jene 
Hiilfsmittel entweder gar nicht, odeI' nul' in beschranktester 
Weise zuganglich sind, nul' auf unterwerthige Silbermiinzen 
verwiesen werden? "W enn die Fiihrer unserer Demokratie," 
fahrt er fort, "so viel Verstand hatten, um die Bedeutung del' 
"Wahrungsfrage iiberhaupt begreifen zu konnen, wiirde ein 
"Aufschrei des Volkes gegen diese furchtbare Ungerechtigkeit 
"erfolgen, eine Ungerechtigkeit, welche die Wurzel einer Menge 
"von Unregelmassigkeiten in del' socialen Stellung del' arbei
"tenden Klassen ist 52)." 

Die Pragung unterwerthiger Scheidemtinzen - bei del' 
reinen Goldwahrung eine Nothwendigkeit, um jenen, falschlich 
so genannten, kleinen Verkehr zu vermitteln - wirft fur den 
Staat natiirlich einen grosseren Gewinn ab, als die Ausgabe 
vollwerthiger Mtinzen. Aber dieser Gewinn fallt wenig in's 
Gewicht, weil del' Scheidemiinze tiberall nur in beschranktem 
Maasse nul' auf Hohe einer geringen Summe die Eigenschaft 
eines gesetzlichen Zahlungsmittels beigelegt wird, dieselbe des
halb nicht exportfahig ist, und aus diesem Grunde del' Verkehr 
nur eine geringe Quote del' Gesammtumlaufsmittel in der Form 
der Scheidemtinze aufnehmen und dauernd verwenden kann. 
So entfallen in Deutschland 1878 auf 1626 Mill. Mark Gold
miinzen nur 426 Mill. Mark unterwerthiger Silberscheidemiinze 
und ich glaube kaum, dass man dem Verkehr die dauernde 
Verwendung eines grosseren Betrages derselben zumuthen konnte, 
da ihr eben das fehIt, was Herr Bamberger mit Recht als 
das Kriterium einer guten Miinze ansieht, namlich die Export
fahigkeit. Dass bei etwaiger Rtickkehr zur Doppelwahrung von 
dem beschranktem legal tender der Silbermiinzen tiberhaupt 
nicht mehr die Rede sein sollte, erscheint in der That eine 
Forderung der Gerechtigkeit den Volksklassen gegeniiber, die 
auf den Verkehr in Silbermiinzen angewiesen sind. 

52) E. Seyd - Lecture before the Brit. society of arts. A.pril 5. 
1878. 
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Die Pariser Miinzconferenz. Die Blaud'sche Silberbill. 
Die Sistirung der Silberverkaufe des Deutschen Reiches. 

Die verheerenden Wirkungen der Demonetisirung des Silbers, 
von den Herren Wolowski und Seyd Hingst vorhergesagt, waren 
in weiten Kreisen von hervorragenden Mannern anerkannt 
und erortert worden (wir nennen die Namen: Carey, Baird, 
Kelley, Seyd, Wolowski, Laveleye, Cernuschi, Hucks Gibbs, 
Baring, Lord Beaconsfield, Goschen und Siiss) ehe auf die 
Initiative del' Vereinigten Staaten in Paris im Jahre 1878 
jener officielle Miinzcongress zusammentrat, welchem das 
Deutsche Reich seine Betheiligung versagte. 

Dieser Congress beschaftigte sich mit del' Moglichkeit der 
Remonetisirung des Silbers, und wenn die Anhanger del' Gold
wahrung iiber seinen resultatlosen Verlauf triumphirten, so 
lieferten seine Verhandlungen mindestens den Beweis, dass der 
Ernst und die Be51eutung del' Frage allerseits gewiirdigt wurde 
und dass die grosse Majoritat del' versammelten Finanz
autoritaten darin einig war: 

1. dass die Einfiihrung del' Goldwahrung durch das Deutsche 
Reich eine verhangnissvolle Verschiebung des bis dahin 
bestandenen Gleichgewichtes zwischen Gold und Silber 
nach sich gezogen habe; 

2. dass eine Verallgemeinerung der Goldwahrung eine 
weitere Entwerthung aller Waaren dUl'ch eine vel'stal'kte 
Revolution in den Preisverhaltnissen nach sich ziehen 
wel'de, und demgemass einen weitel'en Niedergang des 
intel'nationalen Handels. 
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Die Delegirten del' Vereinigten Staat en, Frankreichs, Eng
lands, Oesterreichs, del' Niedel'lande, del' Skandinavischen 
Staaten und Russlands - obgleich des sen Vel'treter Anhanger del' 
einfachen Wahrung war - wie Italiens, zeigten sich als ent
schiedene Gegner del' weiteren Ausdehnung del' Goldwahl'ung, 
fur welche nul' Belgien und die Schweiz eintraten, abel' die 
Ansichten del' Majoritat libel' die pl'liktischen Maassnahmen zur 
Verhiitung del' weiteren Silberentwerthung gingen allerdings 
auseinandel'. 

Die Vereinigten Staaten waren mit dem Vorschlage hervor
getreten, dass die bei del' Confel'enz betheiligten Lander sich 
engagil'en soUten, die freie Silberauspragung nach einer bestimmt 
zu vereinbarenden Werthl'elation zwischen Gold und Silber 
allseitig herbeizufiihren. 

Diesel' VOl' schlag scheiterte, theils an del' Nichtbetheiligung 
Deutschlands, theils an dem Widerstreben Englands seinerseits 
die Goldwahrung aufzugeben. Mr. Gaschen, del' Delegirte del' 
englischen Regierung, gab zwar zu, dass England durch die 
Demonetisirung des Silbers, namentlich wegen del' indischen 
Silberwahrung, schweren Bedrangnissen ausgesetzt worden -: 
abel' er gab sich del" Hoffnung hin, dass del' damals erreichte 
status in den Werthverhaltnissen del' beiden Metalle aufrecht 
erhalten werden kanne, wenn einer oder del' andere del' Gold
wahrungs-Staaten, Amerika odeI' Deutschland zur Doppel
wahrung zurlickkehre, oder Frankreich die Silberauspragung 
von Neuem frei gabe. 

Frankreich, durch Herrn Say vertreten, glaubte den Vor
schliigen del' Vereinigten Staaten gegenUber zwar keine ab
lehnende, abel' doch eine abwartende Stellung einnehmen zu 
mlissen, und legte sich dieselbe Zuriickhaltung auch in Betreff 
etwaiger Rathschlage flir andere Lander auf, da es denselben 
eine Autoritat nicht zu verleihen vermage - wahrend weitaus 
die meisten Staaten: die Niederlande, die Skandinavischen 
Staaten, Oesteneich, Italien aus ihren Sympathien fur die 
Doppelwahrung kein Hehl machten53). 

Urn es kurz auszudrucken, erwartete England, dass irgend 

53) H. Cernusehi - Diplom. monetaire p.46. 
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eines der andern Lander die Kastanien aus dem Feuer 
holen werde, wie Herr Cernuschi sich treffend ausdriickt, 
wahrend Frankreich - wie ich meine - durch die Nichtbe
theiligung Deutschlands thatsachlich ausser Stande war, iiber 
die Zukunft seiner monetiiren Politik irgend ein Engagement 
einzugehen. 

Trotz des anscheinend resultatlosen Verlaufes des Con
gresses sind demselben doch zwei bedeutungsvolle Schritte 
gegen die Goldwahrung gefolgt, indem das Deutsche Reich 
seine weiteren Silberverkaufe vorlaufig sistirt und die Nordameri
kanische Union durch die Blaud'sche Silber-Bill den ersten 
Vel'such zul' Remonetisirung des Silbel's gemacht hat. 

Dass die Blaud'sche Silberbill, welche eine limitirte Aus
pragung des Silberdollar nach einer zu Ungunsten des Silbers 
- beilaufig um 3 Pro cent - veranderten Werthl'elation zwi
schen Gold und Silber wiederherstellte, sich also in Konflikt 
mit dem franzosischen Miinzfusse setzte, an sich ein verhang
nissvoller Missgriff war, del' die Gesammtsituation nicht ver
bessert, sondern nul' erschwert hat, ist von del' amerikanischen 
Regierung selbst zugegeben, indem dieselbe die weiteren Silber
dollarauspragungen sistirt und znr Einberufung einer neuen 
internationalen Conferenz aufgefordert hat. Immerhin liefert 
das eifrige Vorgehen del' Vereinigten Staaten den Beweis, dass 
man dort entschlossen ist zur Remonetisirung des Silbers die 
kraftigste Initiative zu ergreifen. 

Was die vorlaufige Sistirung del' Silberverkaufe dnrch das 
Deutsche Reich anbelangt, so muss dar an erinnert werden, dass 
del' Eintritt in die Goldwahrung durch das Deutsche Reich zwar 
durch die Gesetzgebung beschlossen, abel' in Wirklichkeit noch 
langst nicht durchgefiihl't ist. Silberbarren und Miinzen fun
giren noch heute als Deckung fur die Noten del' Reichsbank; 
del' Silberthaler ist noch heute gesetzliches Zahlungsmittel, so 
gut wie das Goldstiick del' neuen Wahrung. 1st es nnr die 
Furcht vor del' Steigerung des Verlustes bei neuen Silberver
kaufen, ist es das instinktive Gefiihl gewesen, dass irgend eine 
Uebereilung derselben Fl'ankreich unwiederbringlich die Adoption 
der Goldwahrung aufzwingen wiirde -: die Deutsche Reichs
regierung hatte schon vordem dem Drangen del' Goldwahrungs-
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freunde zu widerstehen und die Silberverkaufe zurlickzuhalten 
gewusst; und nachdem durch den Pariser Congress internatio
nale V erein barungen ii bel' die Wahrungsfrage wahrscheinlich 
geworden waren, wlirde sie aIlerdings eine flchwere Verant
wortlichkeit auf sich geladen haben, wenn sie dieselben durch 
einseitiges Vorgehen hatte hind ern oder durchkreuzen wollen. 

Dasjenige Land, dem Deutschland durch diese vorlaufige 
Sisti rung del' Silberverkaufe den grossten Dienst erwiesen hat, 
ist augenscheinlich England gewesen, denn die Erfahrungen, 
die England in dem Riickgange seines internationalen Handels 
durch die Silberentwerthung gemacht hat, lassen allerdings den 
sicheren Schluss zu, dass der ebenerlebten, erst halb liberwun
denen grossen Verkehrskrisis eine verdoppelte und verscharfte 
Auflage derselben folgen wlil'de, wenn die Silberentwerthung 
weitere Fortschritte machen und z. B. Frankreich in die Bahnen 
del' Goldwahrung getrieben werden sollte. 

Man muss hoffen, dass die steigende Agitation fur die 
Doppelwahrung bei den kommenden internationalen Conferenzen 
oder Verhandlungen England veranlasst, eine andere Stellung 
einznnehmen, als diejenige, welche del' englische Delegirte del' 
Pariser Conferenz Mr. Goschen einzuhalten suchte. Denn so 
natiirlich es ist, dass es fur England am angenehmsten ware, 
wenn andere Staaten "die Kastanien aus dem Feuer holten", 
so wird man sich auch in England selbst sagen mlissen, dass 
zu einem solchen Arrangement wenig Aussicht vorhanden ist, 
sobald England selbst auf del' Goldwahrung beharrt. 

Die einseitige Rlickkehr Deutschlands zur Doppelwahrung 
wiirde es del' Gefahr aussetzen, sein Gold nach Frankreich 
oder den Vereinigten Staaten wandel'll und dort zur Durchfuh
rung beziehungsweise Einfuhrung del' Goldwahrung benutzt zu 
sehen. Die gleichen Gefahren bedrohen die Vereinigten Staaten 
und Frankreich bei einer analogen Initiative; und wenn man 
in England darauf rechnet, dass unter dies en drei maassgeben
den Kulturlandern eine Einigung liber Wiedereinfiihrung del' 
Doppelwahrung erfolgen und so das ungehinderte Einstromen 
beider Metalle in den Weltverkehr wiederhergestellt werde, so 
kann sich dies als ein verhangnissvoller Rechenfehler heraus
stellen. Denn aIle diese Lander konnen sich mit Recht sagen: 
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1. dass ibre protektionistiscbe Handelspolitik bei einer 
Fortsetzung und Verscbarfung del' bestebenden Krisis 
sie VOl' den Gefabren derselben zu einem guten Tbeile 
bewabren wird; 

2. dass del' Druck auf die internationalen Handelsver
bindungen, den die Silberentwertbung bervorruft, England 
scbon desbalb am scbwersten belastet, weil es die aus
gedebntesten internationalen Handelsverbindungen besitzt; 

3. das s allein del' allmablig immer unertraglicber werdende 
Zwiespalt zwiscben del' Silbel'wabrung Indiens und del' 
Goldwabrung Englands, del' die gewobnten indiscben 
Intraden Englands stetig verringert, wabrend er gleicb
zeitig die indiscben Finanzen immer scblimmer verwickelt, 
England die Pflicbt auferlegt, seinerseits zu allererst 
die Einfubrung del' Doppelwabrung in England und 
Indien zugleicb ins Auge zu fassen. 

Die erfabrensten engliscben Staatsmanner beider Parteien 
baben stets davor zuriickgeschreckt, in Indien den Versucb del' 
Einfiibl'ung del' Goldwabrung zu machen, und dass die ein
seitige Einfiibrung del' Doppelwabl'ung in Indien, welcbe nul' 
das Herauszieben des indiscben Goldes durcb indiscbes Silber 
zu Gunsten anderer Lander im Gefolge baben kannte, ein ganz 
unausfiibrbares V orgeben sein wiil'de, ist dem praktiscb kauf
mannischen Verstande del' Englander kein Gebeimniss. 

Bleibt England daber bei del' Ansicbt des Mr. Gascben 
steben, welcber - im Gegensatze zu seinem grossen Landsmanne 
Newton - die Zugrundelegung gleicber Wertbrelationen zwiscben 
den beiden MetalIen bei den Miinzpragungen alIer Lander, unter 
gemeinsamer Riickkebr derselben zur Doppelwabrung - del' ame
rikaniscbe Vorscblag - fur eine Utopie erklart, so mage es sich 
die Consequenzen klar macben; es mage sicb vergegenwal'tigen: 
dass ein solcbes Verbalten del' Deutscben Reicbsregierung die 
Kraft entzieben kann, dem Drangen del' Goldwabrungsfreunde 
auf scbnelle riicksicbtslose Durcbfuhrung derselben in Deutsch
land erfolgreich Widerstand zu leisten; dass demnacbst Frank
reich mit hocbster Wabrscbeinlichkeit in denselben Strudel mit 
fortgerissen wird, und dann auch die Vereinigen Staaten kein 
Interesse mebr haben kannen, auf eigene Kosten den vergeb-
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lichen Versuch zu machen, die Welt von dem Alp der Gold
wahrung zu befreien. 

Dass die vorheerenden Folgen del' jahen Silberentwerthung, 
die dann eintreten muss, dass Noth und Elend das Menschen
geschlecht schliesslich wieder dazu frthren wird, in die alten 
Gleise des Edelmetallverkehrs zuruckzukehren, ist mil' zweifellos: 
die Verantwortung fur die Herbeifrthrung del' Krisis wird abel' 
England ebenso gut allein dann zu tragen haben, wie es von 
den Leiden derselben am unmittelbarsten und schwersten heim
gesucht werden wird. 



X. 

Die Zukunft der monetaren Politik. 

Die Freunde del' Goldwahrung suchen mit besonderer Vor
liebe die Einflthrung derselben in England, Deutscbland und 
den Vereinigten Staaten als einen Vorgang binzustellen, del' 
sicb mit del' Nothwendigkeit eines Naturereignisses vollzogen 
habe, gegen dessen Gewalt alles menscbliche Ringen vergeblich 
sei, und dem auch die librigen Lander und Volker allmahlig 
sich zu beugen haben wltrden. Bislang batten Gold und Silber 
friedlich neben einander und miteinander den Verkehr del' Welt 
vermitteln konnen, jetzt abel' sei ein Krieg zwischen beiden 
Metallen ausgebrochen, del' mit del' Vernichtung des einen odeI' 
des anderen als Wahrungsmetall endigen mlisse. 

Jedes eingebende Studium del' Gescbichte del' Wabl'ungs
frage muss diese Auffassung als eine durchaus unberechtigte 
erkennen lassen. Menschliche Willkltr, wenn man will, mensch
licber Uebermuth verfuhrte England zul' Adoption del' Gold
wahrung, und die eigenthltmliche Doppelstellung Englands und 
Indiens wie eine Reibe anderer Ursacben hinderten es, dass 
diese Mltnzreform unmittelbar jene Silbel'entwertbung nach sich 
zog, die sofort eintrat, als Deutschland und die Vereinigten 
Staaten, von dem Beispiele Ellglands angesteckt, ibm folgten 
- nicht dem Drangen eines Naturgesetzes gehol'cbend, sondel'll 
von del' Stl'omung fortgel'issen, welcbe eine eifrige Propaganda 
fur eine irrige Theorie zeitweilig in del' offentlicben Meinung 
zu Wege gebracht hatte. 

Das Bedrlickende und Beengende del' gegenwartigen 
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Situation beruht abel' darin, dass das Deutsche Reich die ge
schehenen Dinge nicht eigenmachtig riickgangig zu machen im 
Stande ist, ohne fur seine wirthschaftliche Entwicklung Gcfahren 
heraufzubeschworen, die selbst von denen anerkannt und ge
wiirdigt werden miissen, welche zu den entschiedenen Gegnern 
del' Goldwahrung gehOren. Del' verfehlte amerikanische Ver
such, das Silber zu remonetisiren, hat gezeigt, wie hiilflos del' 
einzelne Staat in einer so eminent internationalen Frage wie 
del' Wahrungsfrage ist, und Deutschland wiirde bei einseitiger 
Riickkehr zur Doppelwahrung entweder dieselben Erfabrungen 
machen, welche Amerika erlebte, als es versuchte die Werth
relation zwischen Silber und Gold den augenblicklichen Con
juncturen anzupassen - oder abel' Gefahr laufen seines Goldes 
verlustig zu gehen, ohne dabei die Silberentwerthung aufhalten 
zu konnen. 

Mag man noch so sehr iiberzeugt sein, dass das Deutsche 
Reich aus vielen Griinden richtiger gehandelt haben wiirde, 
wenn es seiner Zeit bei der Silberwahrung mit subsidiarer 
Goldauspragung verblieben ware, und dadurch moglicherweise 
del' Silberentwerthung mit ihren unheilvollen Folgen vorgebeugt 
hatte: heute liegen die Verhaltnisse vollig anders: 

1. namlich bleibt es, wie schon angedeutet, dahingestellt, 
ob del' isolirte Uebergang Deutschlands zur Doppel
wahrung, del' heute virtuell den Uebergang zur Silber
wahrung besagen wiirde, nicht etwa Frankreich und 
die Vereinigten Staaten zu entgegengesetzten Schritten 
fuhren und somit del' Silberentwerthung weiteren Vor
schub leisten konnte, statt ihr Halt zu gebieten; 

2. wiirden ja natiirlich die schon gegen die Blaud'sche 
Silberbill mit grosser Heftigkeit geltend gemachten Be
denken, dass namlich die Zinsen del' Staatsschulden in 
Gold verbiirgt seien, auch hier nachdriicklich geltend 
gemacht werden; 

3. endlich wiirde Deutschland des Vortheiles verlustig 
gehen, den es allerdings durch die Goldwahrung dadurch 
gewonnen hat, dass fiir seine Papiere del' englische 
Markt erQbert worden ist, dessen Concurrenz in del' 
That allmahlig zu einer Herabminderung unseres Zins-
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fusses urn des willen fiihren kann, weil del' englische 
Zinsfuss durchschnittlich niedriger ist - und des sen 
Concurrenz zu einer grossen Erleichterung del' Con
trahirung von Staats- oder Reichs -Anleihen beitragen 
wird, weil England immerhin del' grosse Capitalist del' 
europaischen Staaten bleibt. Die grosse Umwandlung 
del' Eisenbahnactien in Consols z. B. durch die Vel'
staatlichung del' Bahnen wird wesentlich dadurch er
leichtert und gefordert, dass England schou heute ein 
guter Kaufer fur Preussische Consols ist. 

Wenn sonach del' Gedanke an ein isolirtes V orgehen des 
Deutschen Reiches in der Wahrungsfrage aufgegeben werden 
muss, so wiirde eine eventuelle internationale Vereinbarung als 
der einzige mogliche Weg erscheinen, die Doppelwahrung 
wiederherzustellen und das Silber zu remonetisiren. In England 
hat man sich wie bereits ausgefiihrt worden, vielleicht del' 
Hoffnung hingegeben, dass ein solches Abkommen wesentlich 
zwischen dem Deutschen Reiche, Frankreich und den Vereinigten 
Staaten geschlossen werden wtirde und England denselben nicht 
beizutreten brauche, vielmehr seinerseits die Goldwahrung auf
rechterhalten konne. Abel' die Verhandlungen des Pariser Miinz
congresses haben augenscheinlich auch in England ein Ver
standniss dafiir erweckt, dass die von seinem Delegirten ein
genommene Stellung eine unhaltbare ist, und dass die anderen 
grossen Culturlander mit dem besten Willen, del' weiteren 
Silberentwerthung und ihreu verderblichen Folgen vorzubeugen, 
ausser Stande sind, untereinander Abmachungen libel' die Miinz
pragungen zu treffen, wenn England seine Ausnahmestellung 
behauptet. Denn liegt es in del' Natur solcher Vereinbarungen, 
dass kein Staat fiir die Zukunft seiner Gesetzgebung Bitrg
schaften zu geben vermag, so sind sie an sich nur denkbar, 
wenn durch sie sofort ein Zustand geschaffen wird, del' es 
thatsachlich den einzelnen contrahirenden Staaten auf das 
Aeusserste erschwert, eigenmachtig wieder zu einer abweichen
den, den Vereinbarungen widersprechenden Politik sich zu ent
schliessen. Ein solcher Zustand abel' witrde eintreten, wenn 
die contrahirenden Staaten einschliesslich Englands sich ent-
schlossen, zu einem bestimmten Termine: 

v.Kardorff, Goldwahrung. 5 
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1. ibre silberne Scbeidemiinze durcb vollwertbige Silber
miinzen zu ersetzen; 

2. die Silberauspragung ebenso wie die Goldauspragung 
nacb einer gleicben Wertbrelation (15.5: 1) frei zuzu
lassen. 

Wabrend del' Ausscbluss Englands von einer solcben Con
vention die Moglicbkeit offen lassen wiirde, dass einer odeI' 
del' andere Staat es seinem Interesse entsprecbend finden konnte, 
sicb wieder del' Goldwabrung Englands anzuscbliessen, wiirde 
die allgemeine Adoption del' Doppelwabrung es allen Landern, 
einscbliesslicb Englands, nabezu unmoglich macben, jemals 
wieder einseitig in del' Wabrungsfrage vorzugeben, obne ibre 
eignen Interessen auf das empfindlicbste zu schadigen. 

Wie diese sebr nabe liegende Erkenntniss aIle betbeiligten 
Staaten abbalten wird, gemeinsame Vereinbarungen libel' die 
Wabrungsfrage obne England abzuscbliessen, so wird sie die
selben andererseits veranlassen, ibren ganzen Einfiuss anzu
wenden, urn die Cooporation Englands zu gewinnen; und England 
selbst wird es sicb eben zu iiberlegen baben, ob es durcb Be
barren auf seiner isolirten Stellung del' Silberentwerthung den 
weiteren Fortgang verscbaffen solI, del' nicbt ausbleiben kaun, 
wenn Deutscbland den Rest seiner Silbervorratbe auf den Markt 
wirft, und dadurcb Frankreicb nabezu notbigt, seinerseits eben
falls del' Goldwahrung sicb anzuscbliessen. 

Deutschland hat durch die Sistirung seiner Silberverkaufe, 
wie ich meine zu erkennen gegeben, dass es heute internationalen 
Abmacbungen libel' die Wabrungsfrage nicht mebr abgeneigt 
ist, und die unheilvollen Folgen del' Demonetisirung des Silbers 
erkennt und wiirdigt: - gleichwobl wiirde eine ablebnende 
ja selbst eine zogernde Raltung Englands es dahin drangen, 
auf del' einmal betretenen Bahn zu bebarren, urn nicht in del' 
Verausserung del' Silbervorratbe andere Staaten einen V orsprung 
gewinnen zu lassen, del' ibm neue Verluste siebel'll wiirde. 
Die beutige Krisis wiirde ein Kind sein del' Katastropbe gegen
libel', welche eine solcbe Entwicklung nacb sicb zieben miisste. 

Del' klare Blick, die grossartige Anschauung des Lord 
Beaconsfield iiber die Bedeutung del' Wabrungsfrage; die leb
bafte Agitation in den cnglischen Randelsemporien; die griind-
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liehe Behandlung del' Controversen dureh englische Finanz
autoritaten auf realem und wissenschaftlichem Gebiete lassen 
die Hoffnung zu, dass es einer solchen Wiederholung und Schar
fung del' Krisis nieht bedUrfen wird, urn dem Weltverkehre die 
Bahnen wieder zu eroffnen, in denen er seit Jahrtausenden sieh. 
bewegt hat. Es kann erwartet werden, dass die Entscheidung 
Englands fUr die Remonetisirung des Silbers und die gleich
zeitige Einfuhrung del' Doppelwahrung in England und Indieu 
jenes freie Einstromen beider Edelmetalle in den menschlichen 
Verkehr wieder berbeifUhrt, das zu allen Zeit en fur die Forde
rung del' Civilisation sich so fruehtbringend erwiesen hat. 

"England" schlie sst Kelley eine kleine Abhandlung Uber 
die Doppelwahrung "wird zu den zeichnenden Maehten jener 
"Convention gehOren, welehe die Doppelwahrung fur die Welt 
"aufriehten und dureh ihre allgemeine Annahme dauernd fUr 
"die menschliche GeseIlschaft begrUnden wird 54). " Er moge 
Recht behalten im Interesse del' wirthschaftlichen Entwicklung 
unseres deutschen Vaterlandes, im Interesse del' fortschreiten
den Cultur aIler Volker des Erdballs! 

54) W. Kelley - Bimetallism. Philad. 1879. 

Buchdruckerei vou Gustav Schade (Otto Fraucke) in Berlin. 
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