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‘Dad Gelbwejen ded bBiterveidhijdhen Gefamtftaates.

Am 24. Januar 1857 wurde in Wien der deutih-Hiterreichifche Miing-
verein begriindet, burch den eine deutjhe Milngeinigung anf Grundlage
per Gilberivdhrung angebahnt tourde. Der Wiener MWiingvertrag jdhuf
swar feine einbeitliche deutjche Wahrung. Jm Norden Deutidhlands
febte er an Stelfe ded 14 TalerfuBed (auf die Kdlnijche Mart bezogen)

“en 30 ZTalerfup (auf bas Pfund zu 500 Gramm bezogen), in Siid-

peutidland an Stelle besd 241, Gulbenfuges ben 52Y% Gulbenfufy, in

* jterreich an Stelle des 20 Gulben- ober Sonventionfufes ben 45 Gulben- .

fuB. Das Verhilinis der drei neuen Miingeinheiten zueinander tvar
bemnady: 1 Taler = 134 Gulden fitbdeutiher Withrung = 1% Gulben
diterceidhijher Wahrung. Dod) eine gemeinjame Miinze urde in den
Bereingtalern gefdjaffen, die im gangen Bertragsdgebiet, ganz ohne
Anfehen ded Staated, weldjer fie gepriigt, die Eigenidaft des gefeh-
lidgen Bahlungdmittelsd erhielten.

Die Mingeinigung fonnte in den iibrigen BVertragsftaaten leicht
purdgefiihrt iverden; ihre Durdhfiihrung iwar dbort nur ein ming-
technijches Problem. Anbers in Ojtervreid). Ofterreid) Hatte zur Jeit des
AbYchlujies bes Wiener BVertrages in Wirtlicdhteit feine Silbermvdhrung,
jonbern eine Papiertwdhrung mit nicdht unbetrdhtlichem Silberagio.
©o lange bdiefer Juftand bejtehen blied, ftand die Mimzeinigung, was
Ofterreich betraf, nur auf bem Papier. Artifel 22 bed Milngvertrages
beftimmte, bafy feiner der vertragidliependen Staaten beredhtigt it,
Papiergeld mit Jwangstursd auszugeben oder audgeben zu lajjen, falld
nid)t Einridhtung getroffen ift, daf joldhes jedberzeit gegen vollivertige
Gilbermiingen auf Verlangen der Jnhaber umgewedjelt werden fHnne.
Die in diefer Beziehung zur Jeit ded %erfraggabicf)luﬁeé ettoa be-
ftehenden Audnahmen jollten langftens bis zum 1. Januar 1859 zur
Abftellung gebradht werden. Die diterretdhijdje Politif bemiifte fjich
ernft um dbie Befeitigung ded Jtoangsturfed. WAm 6. September 1858,
alfo nod) por dem EEermm, an weldjem der Fwangsfurd vertragdgemap
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falfen mupte, tourben die Barzahlungen von der dfterreichifchen National-
banf aufgenommen. Damit erft twar bie deutjche Miingeinigung dburdy=
gefufrt.

©ie war nur von furzer Dauer. Ofterveidh) wurde in neue RKriege
verwidelt, jeine Finangen wurben aufs neue gerriittet. Der Krieg mit
Franfreid) und Piemont jepte die Notenprejje wieder in Bewegung.
Sdjon am 29. April 1859 wurdbe bie neuerliche Cinftellung der Bar-
sablungen der biterveidhijhen Nationalbanf verfiigt. MNad) dem un-
gliteffichen Ausdgonge ded RKrieged wurden jedodh die Bejtrebungen zux
Wieberherftellung der Baluta wieber aujgenommen; durd) Verminderung
ber umlaufenben Motenmenge follte dbas Agio Hid zur Poritdt Herab-

- gedriicft werden. Diefe Operationen erzielten zunddhjt den getimjchten
Grfolg. Das Metallagio, bas tm Durd)jdnitt des Jahres 1861 41,25 0/,
betragen Hatte, jant auf 8,329/, im Durdjdhnitt desd Jahres 1865; an-
fang3 1866 tvar e3 nabesu verjdhivunden. So Hitte benn bie Wahrungs-
politif ztveifellos ihr Biel erreidht, wenn nidht ber neue Doppelirieg
zu einem Brud) der der Peeljhen Bantatte nachgebilbeten Pleneriden
Banfalte bom 27. Degember 1862 unbd zu neuer Jnflation Veranlajjung
‘gegeben hitte. _

Der Prager Frieben, der die beutidhe Einbeit {prengte unbd bdie
Deutjd-Ofterreicher aus der politijdhen Gemeinjdajt dexbeutjdhen Nation
Hinausitiep, Hat aud) die AUufhebung ded Wiener Miingbertrages vor-
bereitet; im Wrtifel XIIT ourde jeine Lbjung bejonberen BVerhandlungen
vorbefhalten, dbie dburd) dben in Berlin am 13, Juni 1867 gejchlofjenen
RBertrag Deendet tourden. Auf Grund bdiefes BWertrages wurbe der
Wiener Miingvertrag mit dem Ende ded Jahres 1867 auper BWirtjam-
feit gefeht. Damit waren freilid) nod) nicht alle wahrungspolitijdhen
Folgen bed beutjd-diterreidyijchen Miingvereines bejeitigt. Die BVereins-
talerfrage Hat nodh) mebhrere Jahrzehnte jpiter die Gefebgebung be-
jhaftigt und den Gegenjtand von Vereinbarungen jiwijchen den NRe-
gierungen gebildet.

Sdjon wihrend der Verhandlungen, die jum Abjdhlul bes Wiener
Miingvereinesd fihrten, hatte Ofterceidh die Unnahme der Goldbwdhrung
angeftrebt. Diefe Wiinjhe waren an bem heftigen Widerftande Preupens
gefheitert. Mun aber beftand die Ubficht, nidht wiedber ur Gilber-
wihrung zuriidzufehren, jonbern jur Goldwdhrung itberzugehen. Al
‘erfter ©dritt auf diefem Wege ftellt fich der am 31, Juli 1867 in Paris
-abgejdhlofjene Oiterreichijd)-frangdjijdhe IMingvertrag dar. Jin dem

-
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goifdhen Ofterreich und Ungarn am 24. Degember 1867 abgejdlofienen
Boll- und Handelsbiindbnid mwurbe die baldbige Einfithrung der Golb-
wdhrung nad) ben Grundjiben der Parijer Miingfonferens in Aus-
fiht geftellt. Durd) das bHiterreidhijhe Gefes vom 9. Mirz 1870 (un-
garijer Gefepartifel XII vom Jafhre 1869) tourde bdie Uusprigung
von Goldmiingen zu 8 Gulden (gleidh) 20 Frant) und 4 Gulden (gleidy
10 Frant) angeorbnet. Diefe Mingen jollten undidit nur ald Hanbels-
mitngen wmlaufen, dody dachte man ifre Ausprdgung ald Vorbexreitung
jur  Sdaffung einer diterveidhijhrungarifhen Goldbodhrung. Die
dfterreidyif h-ungarijche Bant begann im JFabre 1871 ihren Silber-
Yhat su. verdupern, um Gold zu erwerben, wozu ihr durd) dad Gejeh
vom 18, IMdrz 1872, bad dem Gold in der Notenbdedung einen groferen
Raum zuvies, die geleplihe Grundlage geboten tourbe.
RNidhtsdeftoweniger famen die Beftrebungen zur Wiederherftellung
einer tetallijhen Wahrung nidht vom Fled. Man badhte damals,
bafy bie Wieberherjtellung geordneter Wibhrungdverhilinijfe durdy
Operationen eingeleitet twerden miijfe, die bas Wgio sum BVerjdywinden
bringen. Gegen eine berartige Wihrungdpolitif rurden aber getwidhtige
volfsivirtichaftliche Momente ind Treffen gefithrt. Schon zu Beginn
der 60er Jahre BHatten bdie Defannten voliBiirtidaftliden Begleit-
erfheinungen des jdnellen Sinfend ded Agivd eine BVemwegung ausd-
geldft, bie fid) gegen bie Fortfebung dber auf Wieberherftellung des
alten Variftanded der Valuta geridhteten Bejtrebungen twendete. Nun
gemannen die antiveftriftioniftijhen Tendengen bdie Oberhand. Derx
Preid filr 100 Guldben Gold (250 Franf) betrug im Durdhidhnitt ded
Sabres 1872 110,37 {l. 5. W.-Noten und ftieg von biefem Jahre an mit
tiirgeren Unterbrechungen bi3 auf 125,23 fl. 5. W.-Noten im Durd)-
fhnitt bed Jahred 1887. ©o lange die BVerjhledhterung der Valuta
Fortidritte - madgte, fonnten Balutavegulierungspline auf Unter-
fHibung aud.indujtriellen ober gar agrorijhen RKreifen nidht rednen,
ba basd Steigen ber Devifenturfe an ber Wiener WBorfe vie ein Sdhup-
3oll der Cinfubr auslindifdher Erzeugnijfe entgegenivirfte, die Aus-
fubr der inldnbifhen Prodbufte vie eine Crportprdmie firderte und
die ©djulbner auf Koften ber Glaubiger begiinftigte. Erjt al3 jeit 1888
bag Berhdltnis fid) umiefhrte und der Wert ber diterreidjifhen BValuta
su fteigen begann (ber Preid fiir 100 Gulden Gold betrug im Durdy=
fdmitt bed Jahred 1890 nur nodh 115,48 fl. 6. W.-Noten) urben bie
‘meuaent'en, und Erporteure, die Jich durdh: diefe Wertgeftaltung des




150 Qubwig Mifes.

®eldes gefchadigt fahen, mit einem Male zu Befiirtoorfern der bon
ihnen bid bahin befdmpften Balutareform. Der Umitand, dbap bie
Ginftellung ber freien Silberpragung im Jahre 1879 bas diterreichifche
Geldwefen von der BVerfniipfung mit bem Metalle Silber [(odgeldit
Batte, exmbglichte e3, ficdh) iiber Sdyierigteiten, die friiher beftanden
Datten, Hintwegsujeben. So fam bie Balutaregulierung zuftanbe. Die
iterreichifchen Gefepe vom 2. Augujt 1892 (ungarije Gefepartifel
XVIL—XIX vom Sahre 1892) haben durd) die Cinfithrung bes freien
Pragerechtes fiir Gold dbem mweiteren Falfen ber Devifenfurfe aun ber
TWiener Birje einen Riegel vorgejdhoben. Vom 11. Auguit 1892, bem
Tage bed Jnfrafttretens der neuen Balutageiepe, an fonnte ber Wert
bes Guldens odfterreichijher Wihrung (2 Kronen nad) der neuen Be-
zeihnung) jich iiber den Wert von 2 Franf 10 Centimes oder 1 Mok
70 Bfennige nicht wefentlich heben. Dagegen twutbe pamals zunddit
nod) unterlajfen, den Wert des Biterreidyijchen Guldbens nady unten hin
purdh) die Aufnahme bder Barzahlungen der bHiterreichijh-ungarijchen
Bant su begrenzen. Doch war das Jiel der Balutaregulierurg dbahin
geridhtet, troh bes energifchen Wiberftandes, den bie bamald nod fleine
unbd in ber Opypofition befindliche driftlichiosiale Partei ausd inflatio-
niftijgen @riinden dagegen erhoben hat. Gefeblich it freilid) die Auf-
nahme der Barzahlungen nie verfiigt foorden. Woh! aber iftfeit ungefdhr
1896 und beftimmter jeit ungefidhr 1900 die Politif der bditerreidyifd)y
ungatijchen BVanf dahin gegangen, aud) ofne eine jolche gefebliche Ber-
pilichtung bdie Varzahlungen faltijd) dabdurd aufrechtzufalten, dof fjie
pem Marfte jederzeit Goldbdevijen zu einem Kurfe zur Berfiigung
ftellte, ber jich) von der bem Wihrungswed)jel von 1892 zugrunbe ge=
legenen Mitngparitit nicht weiter entfernte, al8 fih bie Wedhfelfurie
audy in barzahlenden Lindern von ber Paritdt zu entfernen pflegen.
n diefer viel berufenen Devifenpolitit der diterveidnidungariidhen Bant,
bie bon demt ihr im Safhre 1911 erteilten neuen (vierten) Privileg ba-
burd) janftioniert wircde, daff ihr bie BVerpflihtung aufetrlegt wurbe,
mit allen ihr 3u Gebote ftehenden Mitteln dafiir su jorgen, daf der im
Rurfe der auslanbifchen Wedfel sum Ausdrud gelangende Wert ifrer
Noten entjprecdhend der Paritat des gefeplichen Mitngfufed ber Kronen-
mafrung dauernd gefichert bleibe, ift benn auch im grofen unbd gangen
bis zum Ausbrud) de3d Krieges feftgehalten fworden .

1 l'i'Ber bie @e?if enpolitif ber Biterreidhijch-ungarijchen Vank find durd) Knapyp,
(Staatlidie Theorie Des Gelbes, Leipszig 1905, S. 2471f.) Borftellungen perbreitet
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Daz Geldwefen Deutjd-Ofterreids.

-~ Yudy Ofterveich und Ungarn habern ben Weltfrieg sum qrbften
Teile durd) die Notenpreffe finanziert. ®leich zu Beginn ded Krieges
wurben die Gdhjranfen, die durch dle Gejebgebung ber Ausbehnung
bes Jotenumlaufed ber biterreidhijchungarijchen Banf und der Jnan-
fprudnahme bon Krediten per Ytotenbanf durd) bdie beiden Staaten
per Monardyie gefept foaren, bejeitigt. Damit war der Weg fiix die
Suflation frei. Die Berjdhuldung ber beiden Staaten gegeniiber bex
Bant wudh3 von Monat zu Monat, ver Notenumlauf jhooll lawinens
artig an unbd, entipredhend der Bermebhrung ded Bapiergeldes, jtiegen
bie Preife aller Giiter und Dienjtleiftungen und bdie Qurfe der aus-
wirtigen Wedhfel.

A3 Gnde Oftober 1918 bie habsburgiide Donaunonardyie in eine
Hleihe jelbftandiger Nationalgebiete zerfiel, die jich teils al3 bejonbdere
Staaten fonftituierten, teild an Nachbaritaaten anjcdhlofjen, hatte die
biterreihifch-ungarijche Bant ihre Gtellung als gemeinjame, wit dem aus-
jhlieRlichen Privileg der Notenausdgabe ausdgeftattete Snftitution fiix
pas gefamte Gebiet der Monarchie audgefpielt. Jhr Notenprivileg
{duft allerbingd nod) i3 sum Enbe bes Jabres 1919 fort; tatjddylic)
10ith e3 jedbod) nur von Deutjdh-Ofterreidh geadhtet.

Nach bem Jujammenbrud) war es flax, baf bie biterreichijchrungarijche
Banf nidht mehr in der Lage fein fonnte, ben eingelnen Staaten Dar-
fehen 3u getodbhren, wie fie jie an ben biterreichijchen und an den un-
gatijden Staat im Rriege gewibrt hatte. MNur die Durd)fithrung von
Deteits abgejdhlojjenen Krebditvertrdgen fonmte noch in Frage fommen.

joprden, bie ifrem LWejen nidt entjprecdgen. €8 fei nut 3 B. darauf hingewiefen,
pafy fnapp der Unjidyt iit, dafy bie Devifenpolitif der Bant Opfer auferlegt, filr
Die fie bann ber Staat befonders ent{hidigt, wéhrend im Gegenteil bie bie Devifen=
politif ausmadenben @ejdiifte fiir die Pant reidhlidge Sewinne aberfen, an
penen fid) ber Staat burd Beteiligung am Grtrignifle der Bant einen grofen
Ynteil gefihert Hat. ®erabe bdiefer Puntt bilbet aber ben eigentlichen fern Der
Snappiden Grildnung der  egobromijden” Bolitit. [Bal. baritber wmeine Ab=
Handlung ,Das Broblem gefelider Yufnahme bder Barzahlungen in Ofterreidy=
Ungarn” (Jahrbudy fiic Gejeggebung, Bermaliung und Boliswirtidaft ujmw.,
XXXIIL. Jabhrgang) . 1027 fi.] > Pertwiirdig ift €8, bap Rnapp in ber neuen,
1918 eridjienenen Auflage ber ,Gtaatlidgen Theorie ded Geldes” nod imer an
der Behauptung fefthdlt, baf die Bant burd bie Devifenpolitit BVerlujte exleibet,
teogdem Afn ein Blid auf ihre Gefdifisheridhte von diefer irrigen Pieinung
pitte abbringen mitffen. -

|
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Da bag Privatesfomptegejdhdaft der Bant wifrend bes Krieges nabhezu
ginglid) sum Stillftand geformmen mwar, Hitte eine weitere Vermehrung
ded Motenumlaufed nad) Durdfithrung der nod) jHivebenden Krebit-
trangaftionen nur noth durd) Lombardgejdifte erfolgen fomnen. Sm
Gegenfab gur beutjchen Reichsbant ift ndmlid) bie dfterreidhijdh-ungarijdhe
Banf nady threm Statut bevedhtigt, gegen Berpfandung von Cffeften
erteilte Darlehen in die banfmdifige Dedung ded Notenumlaufes ein-
surednen. Jm LQaufe bes Krieged hatten die Regierungen Ofterreichs
und Ungarnd bei der Begebung der RKriegdanleihen Dejondere Be-
gitnftigungen fiir bdie LRombarbierung burd) bdie Notenbant projpeft-

mipig zugefagt. €8 wurbe bie Belehnung u einem begiinftigten Jins- .

fuf verfprocdhen und, von der vierten RKrieg3anleihe angefangen, eine
Belehuungdgrenge von 759/, besd Nominalwerts.  Die Fortbauer diejer
Beginjtigungen tourdbe fitr eine bejtimmte Beit, die bei jeder folgenden
Unleihe verlangert twurde, gorantiert, _ '

Gleich nad) dem Ferfall des bfterreidhijhen Staates frellten fich
die Staatdmdnner und Politifer der neuen Staaten, vor allem die des
tigedyo-{lotoatijhen Staates, auf ben Standpuntt, baf jie bdie RKriegs-
anleihen nid)t anerfennen toollen. Unter ben RKriegdanleifebejibern
erwadyte nun begreiffigerweije dbad Beftreben, dburd) Lombardierung
ber Rriegdanfethe den mbgligen Berluft zu vervingern. Denn modhten
aud)- bie RNationalftaanten in der Lage fein, die Binfenzaflung fiir die
Rriegdanleiben und bdie jeinerzeitige Riidzahlung des RLapitalbetrages
su verioeigern, ohne ifhre Biirger zu jehabdigen, da nabezu jamtliche
Rriegdanleibetitres fid) in den Hinden ber Deutjdh-Ofterreicher befinden,
Jo jchien es body unmdglich, dbaf jie Jich audy besiiglich ber Banknoten
auf einen jdhroff ablehnenden Stanbpunit ftellen. Von den Noten der
bfterreidhifch-ungarifchen Bank Hatten fich wihrend bes Krieges befonders
grofie Borrdte in den nicht deutihen Teilen der Monardjie angejammelt.
Die hohen Preife ber Wgrarprodutte Hatten ein ftarfes Abjtromen von
Noten auf dag Land jur Folge gehabt. An der agrarijhen Beodlferung
ber Monardyie waren aber bie Nidhtdeutihen mit einem tveit hoheren
PBrogentiab beteiligt al3 die Deutjchen. Da die landwirtihaftlihen
Brodugenten von der BVejteuerung nur in unguldnglicher Weife erfaft
tworben taren, fich an der Seidhnung det Kriegdanleihe faum beteiligt
hatten und e3, teils aus Unvertrautheit mit ben Formen bes Bani-
und Gparfajfenverfehres, teils aus MiBtrauen, teild aus politijhen
Gritnden vorzogen, ifre Eriparnifie ju thefaurieren, hatten jid) in ifjren
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Handen getvaltige Betrige von Noten der diterreidijdh-ungarijdhen Bant
angefammelt. Jn ben frudhtbaren Gebieten IMdhrend und ded (nun .
pon Den Gerben und Rumdnen befebten) fitdlidhen Ungarnd Haben
eingelne SBauefn‘ Hunbdeittaujende, in eingelnen Fdllen jogar Millionen
fronen thefauriert. '

Die deutjh-diterreichijhen Kriegsanteihebefiper Hatten mithin ein
ftartes Jntereffe baran, durd) Belehnung der Kriegsanleife bei der diter-
ceidyijdrungarijhen Banf ihren Kriegdanleibebefil in BVanfnoten um-
sutbanbeln. Anbderfeits hatten die Nationaljtaaten ein ftarted Fnterefje
paran, bafy diefe Lombarbierungen unterbleiben, da jie ba3 Sinfen bes
Wertes ber Krone, welde ald unausbleibliche Folge der BVermehrung
ber JNotenmenge eintreten mufite, tvegen ifre3 Notenbefipes fiirchten
mubten. Sie Haben {idh daher gleich von vorneherein dagegen aus-
geiproden, bap die bditerreidhijh-ungarijdhe Banf bdie Lombardierung

. der Rriegdanleife fortjebe. Sie Haben aber aud) gleidh die Trennung

igrer Wahrungen von dber einbeitlichen diterreidhifch-ungarijhen Wiihrung
in3 Auge gefaft.

Den erften Sdyritt auf diefem Wege unternabhm zu Unfang des
Sahres 1919 die fibjlamwijhe Regierung. Der tihedo-jlowatijhe Staat
iolgte nadh. Die im Staatdgebiet umlaufenden Noten der biterveidhijcy
ungarijhen Bant ourden gefenngeidhnet und allen anberen Roten bie
Eigenjdaft einesd gefeblihen Sahlungsdmitteldaberfannt. Alfe auf Kronen- -
dhrung lautenden Wertrdge durften fortan nur nody in ben gefenn-

. geidyneten Moten erfilllt werden. Damit war bie Sdaifung bejonberer

tidgedho-flotwatifher und fibjlawijcher Rronen vollendef, mag aud) bie
wafhrungsdtediniige Durdfithrung ber Reformen mande jdhivere Ge-
bredjen aufiveifen. ' .

Run mute aud)y Deutjdh-Ofterreich Hhandeln. €3 fonnte nidht un-
titig sumwarten, bis alle anberen Staaten vou der diterreidyifdh-ungarijden
frone ju einer Nationalfrone iibergegangen waren. €3 mufte fich von
per Dfterreidhijch-ungarijhen Krone lodldien, um zu verhinbern, bap die-

jenigenn Noten, weldje aus irgendiwelden Griinden in ben anbderen

Staatsgebieten nid)t abgejtempelt tourden, nach Deutjd)-Ofterreid) uriict-
fttdmen und Hier die JInflation vermehren. €8 mupte verhindern, baf
bas tichedho-{lowatijdhe Finangminifterium die beider Notenabjtempelung -
suritdbehaltene Halfte ded Notenbelibes jeiner Gtaatsangefhirigen ettwa
su Gffeftenantiufen in Deut{d-Ofterreid) vertvende. E3 mubte ver-
hindern, dap die in der Uraine und im neutralen Ausdlande umlaufenden
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Sronennoten, deren GSumme wmehrere IWMilliorden SKronen betrdgt,
al3 ausjdhliefli) deutjd-Oiterreidhifches Geld betrachtet twerden. So
tutrben denn aud) in Deutjd-Ofterreid) bie im Staat3gebiete umlaujenden
Rronennoten bejonderd gefenngeidhnet und ben nidht gefenngeidneten
Moten bdburc) bdie mit Gejebestraft ausgeftattete Vollzugdantveifung
bom 25. Marz 1919 die Cigenjdaft als gejehliches Bahlungdmittel filr
alle Berpflichtungen, deven Sip im Redytdgebiete desd deutich-viterreichi-
jhen Staates gelegen ijt, entzogen. Damit war die felbftindige deutjdy-
dfterreichijche Wahrung gefdaffen. Alle tweitevren Fragen, die jidh
ergeben, find jdhon banf= und wihrungstednifche Probleme der jelb-
ftindigen deutjd=diterreidyijhen Wahrung und treten, jo widtig jie an
und fiir fih aud) jein mbgen, an Bebeutung hinter die Tatjade ber
Berfelbftlindigung der Wahrung juriid. Ju diefen rwdhrungs- und bant-
technijchen Problemen gehdrt die Frage, ob man eine bejondere deutjch-
Ofterreichijche Notenbant ervidhten joll, tweiters bie Frage, ob man die
gefenngeichneten MNoten tweiter in Jirfulation belafjen ober ob man jie
im Hinblide auf bie leichte Mbglichfeit der Faljhung bed Stempels
dpurd) neute Notentppen erfesen foll.

Biel widjtiger als diefe tedhnijdhen Probleme ijt bie Frage, ob" Deutid)-
Ofterreid) e3 Dei ber Gelbjtandigteit feiner Wahrung bewenden lajjen
ober ob e8 Fur Wahrungsgemein{dhaft mit Deutidhland fibergehen foll.

Die Antroort auf diefe Frage fann nidht zioeifelhaft jein. Der politijde
Anjhluf an Deutichland mup notiwendigeriveife den wdahrungspolitiihen
Anjhluf nad fid) ziehen. An die Mbglichfeit, trol bes Unfchluffes bei
einer jelbftanbdigen beutjd)-diterveichijhen Wahrung zu verbleiben, ober
gar an eine Wiahrungdgemeinjchaft mit ben anderen GStaaten, bdie
auf bem Boden besd alten bHiterreidhijhen Staated entftanden find, fann
nidht einmal gedadt werben. Eine volle ober and) nur bejdrinite
politifhe, BHandeldpolitijhe und finangpolitijhe Gemeinjamieit liefe
fidh bei der BVerjdiedenheit desd Wahrungsdipitems nidht aujredhterhalten.
Deutfd)-Ofterreidh) mub zur deutijhen Wahrung iibergehen, twvenn es
toieder in Den deutjhen Staat eintreten mwill,

Die ftaatdfinanzielle Seite der BVereinHeitlidhung bdes
Geldiwefens.

Die Herftellung einer Wahrungsgemeinjdaft jivijchen bem Deutjhen

Reid) und Deutid-Ofterreidhy todrve eine vedht einfacdhe und jdhnell zu

[ojenbe Aufgabe, twenn in beiden Gebieten ein geordnetes, ouf metallijer
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Grunbdlage beruhenbed Gelbivejen beftiinde. Wenn in beiden Ldindern
Goldwihrung bejtiinde, bann todre die Mberleitung zu einer gemein-
famen Wahrung iiberhaupt nur eine Frage der Miing-, Geld- und
Bahlungstechnif. Wenn in bem einen Gebiete Gold-, in dem anderen
Gilbertodfrung beftiinde, dann wiren die wihrungspolitijhen Problemte
bes Nberganges unjder zu Ibfen. Die Sdhivierigleiten, bie bem An-
jluife Deutjd-Ofterreihd an da3 Geldwefen bdes Deutjden Reiches
entgegenjtehen, ergeben i) auid bem Umitande, daf Hheute in beiden
Gebieten Papiertvdhrung befteht. ‘

Diefe Schivierigleiten jind sunddit finangpolitijer Natur. Sotvohl
bas Deutfhe Reicdh ald aud) der dbeutjd)-diterreichijhe Stoat befinben
fich gegentdrtig in einer fiberaus ungiinftigen ftaatsfinanziellen Lage.
Jn beidben ©taaten {iiberfteigen heute die Ausgaben bdie Cinnahmen
um ein betrddtliched, unbdb bdie Bemiithungen, bdbie Ausgaben einzu-
fdhranfen und die Cinnahmen zu fteigern, bi3 das Gleihgewidht in der
Gebarung Hergeftellt ijt, ftofen auf faum zu iberwdltigende politijdhe
Gdyvierigfeiten. Unter joldhen Umftdnden bleibt faum ein anberer
Ausveg als ber, bie Notenprefje mittelbar ober unmittelbar in den Dienit
ber Gtaatsfinangen zu ftellen und durd) Zettelausgabe bie INittel zu
befdhaffen, die auf anbere Weife nicht befjchafft werden finnen. Die
Noteninflation ift freilich fein empfehlenswertes Mittel der Finangz-

politit. Sie ift, rein ald Mittel der Staatsfinangen betradtet, ungwed-

mifig, weil jie die Laften in einer Weife in der Bolf3irtjdhaft verteilt,
bie allen finangpolitijhen Grundiipen Hohn jpridht. Sie ift volfs-
wirtjdaftlich auBerordentlid) nadteilig, weil ald Begleiterjdjeinungen
bet eldentivertung joziale LBerfdhiebungen eintreten, bie nicht als
etwiinjdt Dezeidhnet werben finnen. Gie ift jhlieplih nur ein oor-
laufiger Austoeq; frither ober fpdter mup ihr durd @elpftbeid)r&nfuﬁg
bes Cmittenten Einhalt geboten werden, weil fonjt bie BWerhiltnifje
in fatoftrophaler LWeife durdh) einen Jujammenbrud) ded gejamten
Geldwefens Einhalt gebieten. Dod) man muf damit recdhnen, daf bdie
Snflation immerhin nody eine Jeitlang fortgefest werben und daf

nod) geraume Beit verfireidhen tvirdb, bi3 das deutjche BVolf twieder jur -

Grfenntnid gelangt jein wirb, dbaf bie erfte BVorausjebung einer ver-
niinftigen Wirtjdaftspolitit die Enthaltung von allen inflationiftijhen
Crperimenten ift. Borldufig jind fowohl in Deutfhland al3 aud) in
Deutjd)-Oiterreidd die Anjichten in diefem Runfte nicht allzu ftreng.
Mon verjdlieft fich nidht der Erfenninis, dbaf die Jnjlation ein untaug-
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liches Mittel ift, um die Staatsfinangen in Ordbnung zu bringen, dap
ihre volt3wirtidaftliden Folgen jhddlih jind, und dah fie jhlieflich
und endlidh gu einem JFufjammenbrud) fithren muf, wenn nidht redht-
geitig gebremit with. Dod) man Hélt fie immerhin fiir ein geringeres
[1bel al3 mandjed anbere. Man ift heute weit entfernt pon jener ftrengen
Auffafjung, dburd) bie ficd) 3. B. die heute in ihren Jielen und Abfichten
verfannten Begriinber bder bdeutfhen Golbwdhrung ausgeseidnet
Haben. ‘

Fiir bie Wdahrungsdgemeinjdhaft zweier Staaten auf Grundlage
einer Papiertwdhrung gibt es ein Beifpiel in ber Gejdichte. Ofterreidh
und Ungarn, bie jeit 1867 ztvei vollfommen felbjtiandige Staaten waren,
haben bdie Papierwdhrungsgemeinjdhaft, die jie von ihrem BVorgdnger,
bem einbeitlidhen RKaifertum Ofterveid) fibernommen hatten, jahrzehnte-
lang fortgefebt. Dod) bdiefe Gemeinjamfeit der Wahrung war nut
baburd) ermiglicht, dbaf rodhrend ifrer gangen Dauer ftrenge an dem
Grundfap feftgehalten rourde, baf bdie Gejamtjumme der im Umlauf
befinblidhen Staatdnoten niht vermefhrt werden diirfe. Die lette Ver-
mebhrung ber umlaufenden Ctaatdnotenmenge war nod) zur 3eit,

alg Ofterreich und Ungarn einen einheitlichen Staat gebilbet batten,
ndmlich mit bem Gefete bom 25. Auguft 1866 erfolgt. Spdter ijt ber
Gtaatspapiergeldbumlauf nidht mehr erhoht rorden, bis {dlieplich die
- Gtaatdnoten im Juge der BValutaregulierung vollfornmen aus dem
Berfelhre gezogen tourben. '

Cine Wabhrungsgemeinjdaft sweier Staaten auf Grundlage einer
Papiertwdhrung ift faum durdyfithrbar, wenn nidht von vorneherein
bie Abjidht vorhanden ift und wirklih ftreng durdgefithrt wird, fich
jeber teiteven Jnflation zu enthalten. Sotie inflationiftijche Mak-
nafhmen porgenommen fverden, um bem Staatdidhab Mittel suzufithren,
miiffen jogleich Meinungsveridhiedenfeiten iiber bdie Aufteilung der
neu in. PBerfehr zu febenden Geldmengen entftefen. Dasd Auftauden
jolcher Meinungsveridhiedenpeiten fann nur dadurch vermieden twerden,
bafp die Finanzwirtihaft der beiben Staaten zu einem einheitlichen
forper bereinigt toirb; Jolange das nidht gefdefhen fann, miifte eine
- Wahrungsgemeinjdhaft unter folhen Vorausdjebungen zu {dhiveren
Nnfjtimmigteiten fithren.

€8 ft babher ohne veiteres flar, bak ber Anjhlup SDeutfcf)fibftérreic[)Q» .

an die deutjde Reidstvihrung erft in dem Angenblide erfolgen fanm,
in bem ber politifhe Bujammenjdhlup gumindeft jhon unabinbderlich
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bejchlofien ift, da bder Durdhfithrung bded Wihrungsanjdhlujjed eine
Bereinbarung ilber die ftoatdfinangielle Seite des Unjdhluifes voraus-
gehen muf. Diefe Bereinbarung fann woh! foum anders gebadt werden
al3 in ber Weife, baf bas Reid) aud alfe jene Ausgaben= und Einnahmen-
fompetenzen von Deutjd-Ofterreid) fibernimmt, bie ihm in ben iibrigen

- Bunbdesjtaaten zujtehen, und daP jener Teil der beutjdh-diterreichijdhen

Gtaatdjdhulben, der zur Beftreitung ‘joldjer Ansdgaben anfgenommen
mwutbe, bie im Reihe Reidhsausdgaben find, in Reidsidulben um-
getvandelt foird. Unbd ebenjo flar erfdjeint e3, dap dad Reid) gendtigt
jein toixd, bem Umitande bejonderd Rednung zu tragen, dap Deutfd)-
Ofterreich, dad ohnehin su den von ber Natur am ftHefmiitterlichiten
bebadyten Teilen bes bdeutjdhen Lanbed gehdrt, durch) den Krieg und
jeinen Ausgang befonbers jhroer in feiner wirtjdhaftlihen Entroidlungs-
fibigteit getroffen murbe, unb bah die Deutjd-Ofterveidjer, bei Beriid-
fidhtigung ibrer geringeren Leiftungsjahigteit, su dben Kriegslaften mebr

" beigefteuert haben als die fibrigen Deutjhen. &3 tird aljp notmwenbig

fein, durd) die Gewdhrung einer bejonderen Reichsjubvention todhrend
det erften Safhre der beutjd)-diterreichifhen Staatsmwirtichaft den Nber-

gang in bie neuen BVerhilinifje zu erleidhtern.

Sdlieplich mup nodh ein Gefichtdpuntt angefithrt rerden, der bdie
Durdfithrung des wahrungspolitijhen Anjdhlujfes vor der volljtdndigen
Ordbrniung bder finangpolitijhen Beziehungen Deutjd-Ofterveid)d zum
Reiche untunlich erjdeinen lit. Die deutid)-diterveichijche Voltsmwirt-
fhaft ijt mit Rriegéaﬁ[eit)e ftiarfer dburchiebt als die deutidhe. Die deutjcy-
diterreichijchen Unternehmer BHaben in viel {tdrferem Mafe als bdie
deutjchen ihre IMittel in RKriegdanleihe feftgelegt; ein Jnjtitut, dbas bie
Mobilijierung ber RKriegdanleife durd) Belehnung zu giln_ftigen Be-
dingungen ermdglicht, ift filx fie einc Lebensfrage. Diefen Dienit erfitllte,
wenn aud) zuledt nicht mehr in vollfommener Weife, die diterreidhije)y
ungarijche Bant, Nach) Durdhfithrung des wihrungspolitijhen Anjchlujjes
wird fie ihn aber nidyt mehr leiften fdnnen. €3 wird baher notwendig
fein, im Wege von Darlehenstafien filr bie Lombarbierung der Kriegs-
anleibe vorzujorgen. -Daf bie Reuregelung der Velehnungsgrundiibe
fiit bie Ojterreidhijche SKriegsanleibe leidhter exrfolgen fann, enn itber
ihr zutiinftiged Sdyidjal jhon entihieden ift, ift Hor. Diefe Entideidbung
jeit aber eine binbenbe unbd enbgitltige Ubmadhung iiber ihre Nbernahme
burd bas Reidh) voraus. ' ~
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Die Relation.

Die andere Sdjtvierigteit, die der wdhrungdpolitijhe Anidhluf auf
®runblage beiderfeitiger Papierivdhrung bietet, ift die Feftjehung der
Dbergangsrelation. Witben Deutjdhland und Deutjdh-Hiterreidh bie
gleidge metallijhe Wihrung Haben, dbann toiirbe i) die Feftlegung einer
{ibergangsrelation {iberhaupt eriibrigen. Jn bdiefem Falle tviitbe ed
fi ja fiberhoupt nidht um einen Wabhrungswedye!, jonbern lebiglid)
um eine Jinberung in ber Ausprdgung und BVenennung der Geld-
einheiten Hhandeln. Wiithen beidbe Staaten Metallivdhrung auf
Grundlage verjdjiedener Metalle Haben, bann wiicde fitr die Nbergangs-
refation bas augenblidliche Wertverhlinid ber Deiben Metalle bdie
®runbdlage abzugeben hHaben. 4

Aud) fiir einen Ubergang von einer Papiertvdhrung zur anderen
{heint vielen das augenblidliche Weriverhaltnis ber beiben Wéhrungen
die einzig richtige Grundlage abgeben zu fonnen. €3 wird daher vor=
gejhlagen, den Nbergang auf Grundlage ded augenblicdlichen Wert=
verhiltniffesd zwijchen der Marf und der Krone ju vollziehen. €3 ift
im Welen bderfelbe Grundgedante, wenn vorgefdlagen ird, die Re-
{ation auf Grundlage von ftatiftifchen Grmittlungen fiber die Kauf
fraft der Qrone und der Mart u beftimmen. Soldje Voridhlige gehen
bavon aud, daf bie Entwertung des Gelbed den Waren gegenitber
Hinter ber CEntwertung gegeniiber dem audlindbijhen Geld uritd-
bleibt, unbd daf man den ,inneren” oder ,wabhren” Wert bed Geldes
befler erfaft, wenn man ouf dag BVerhdlinid der Warenpreife guriids
greift anftatt {idy mit dem Berhaltnis der BValutenturfe zu Legniigen.

Dean iiberfieht jebody babei, daf es fich bei diefem Buriicbleiben ber.

BWarenpreife hinter dem Steigen der Valutenfurfe nur um eine zeitliche
Crideinung handelt. Jn Wahrheit §ind ja die BValutenturfe durd) nichis
anbered beftimmt als dburdh die RKauffraft, die der Einbeit einer feben
Geldart zufommt; der Kurd mup fidh) in einer jolden HidYe feftjeben,
bafy bie RKauffraft dbie gleiche bleibt, gleichviel, ob idh mit einem Geld-
ftind bireft Waren faufe ober ob ih erft ein Gelbjtiid einer anberen
Baluta dafiir erwerbe und dbann mit diefem einfaufe. Auf die Dauer
fann ficy dber furs von demn Stanbe, ben dasd Verhiltnis der Kauffraft
bebingt unb ben man den natiitlichen vber jtatijhen Kurs nennen fann,
nidht entfernen. So lange eine Spannung 3wijden dem wirtlihen und
bem natiirlichen Balutenfurs befteht, ift e lufrativ, mit jenem Gelde,
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bag im Kurfe gegeniiber bem Verhdltnis, das jidh) ausd jeiner Kauflraft
ergibt, untermertet erjcheint, Waren eingufaufen und fie gegen jenes
®eld, da3 im Rurfe feiner Kauffraft gegeniiber {iberwertet ift, su ver-
faufen. Daburd) aber wird eine Nad)frage nacdh) dem im Kurd unter-
werteten @eld BHervorgerufen, die den Kurs jo lange in bdie Hohe
treibt, bi3 er jeinen jtatijchen Stand erreidht Hat.

Die Berdndberungen ber Kauffraft bes Gelbes vollziehen fidh in der
Boltswirtichaft niht mit einem Sdlage undb nidpt gleichseitig allen
Waren gegeniiber. Die Preisfteigerungen, die durd) die Vermehrung
ber Geldbmenge Pervorgerifen werden, treten nidht iiber Nadht ein;
8 vergeht eine gemwijje Beit, bis fie fich einftellen. Die gufdslide Geld-
menge tritt ivgendwo in die BVolfdwirtihaft ein, von wo aus jie fidh erit
allmiplich verteilt. Bunddft jliept jie nur bejtimmten Wirtidajten
und beftimmten Probuftiondziveigen zu, erhoht daher zundadit nuxr die
RNadfrage nady beftimmten Waren und Dienjtleiftungen, nidht nach

" allen; erft {pater fteigen bann aud) die anberen Waren und Dienft-

leiftungen im Preife. Der BValutenfurd aber ift ein Spefulationsdfurs,
bas Beifst, er entfteht aud den Gefdhiften von Gejddftsleuten, die nidht
nur die unmittelbare Gegentvart in ihrem Tun und Lafjen berflid=
fichtigen, fondern darin audh jhon der sutimftigen Entwidlung Redynung
tragen. Daher gelangt im Balutenfurd ber Borfe die Geldentwertung
{hon in einem verhiltnidmapig frithen Stadbium zum Ausdbrud, jeden-
fall3 lange bevor fie fich allen Waren und Dienfleiftungen gegeniiber
geltend gemadyt hat.

Die Krone ift im Werte ftarfer und daher aud) jdhneller gejunien
alg bie Marf. Dafher mag e3 toohi fein, daf der Bdrjenfurs der frone
pem Ginfen ihrer Kauffroft ftarfer voraudgeeilt ift al8 der Borfenfurs
ber Marf dem Ginfen der RKRauffraft der Marf. Die auf Grunbdlage
ber Rauffraft evmittelte Tbergangsrelation wiithe aljo fiir die Krone
ein mwenig giinftiger fein ald dle auf Grundlage der Birjenfurfe er-
mittelte. Dod) fonnte dieje bweidhung, wasd wohl ausd dbem Gejagten
bervorgebht, nidht allzu grop jein.

Per ftatiftijhen Crmittlung der Kauffraft durd) LVergleidhung der
Warenpreife und der Lbhne ftehen jedod) jo grofe theoretifhe und
grundjdslidhe Sdymierigfeiten entgegen, von den praftifhen, bdie im
gegentvdttigen Augenblid bejonders grof find, gang zu Hweigen, dak,
wie allgemein zugegeben ivicd, diefer Weg gang unbd gar ungangbar
exfcgeint. Wil man von dem gegentvdrtigen Wertverhilinis ivijdhen
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Rrone und Marf ausdgehen, o with man am beften fun, das Verhialinis

~ ber Preiduotizen einer neutralen Birfe zur Grundlage u nehmen.

Die Auffafjung, ald ob bei Crmitthung der Nbergangsrelation nur
von dem augenblidlihen Kursftand dber Krome gegeniitber der Mart
ober bod) von einem fidh von biefem Kursftand nidht allzu weit ent-
fernenden Qurd ausgegangen terden fdnune, begegnet jebod) in Ofter-
reid) entidhiedener Ablehnung. €8 wird barouf Hhingewiejen, dah feit

Rfriegsbeginn jowohl dagd Deutide Reid) al3 aud) Ofterveidy gendtigt

gewefen feien, ihre Baluta durd) MNotenemifjionen zu verjdhlechtern.
Dafp Ofterreich dabei tveitergehen mupte ald dbas Deutfhe Reidh, jo
bap jeine Wahrung Heute nicht nur gegeniiber dem Gold und ben aus-
landijhen Baluten, fondern aud) gegeniiber der dbeutidhenw BValuta,
bie dod) felbjt im internationalen Wert gejunfen ift, ein Didagio auj-
weift, fei darauf guriidzufithren, baf eben — a3z wohl niemand be-
ftreiten fann — Ofterrveid), und zwar bejonders Veutjdh-Ojterreid), zu-

"Den Qaften Hesd RKrieges in einem tveit Hoheren Mafe beigetragen Hat

ald die itbrige deut{he Bevidlferung. €8 jei nur billig, dieje Ungleidh-
mdfigteit gelegentlich desd Anicdhluijes daburd) zu befeitigen, dap alfes
fo durdhgefiihrt tuird, al3 ob die Bereinpeitlihung der Staatsfinangen
und ber Wdhrung jhon bei RKriegdausbrud) erfolgt twdre. €3 tdre
im hodhiten NMage unbillig, die Deutjd)-Oiterreidher dauernd dafjiir biigen

- gu lafjen, bap ijie infolge ber ungliidieligen TLrennung von 1866, an

100 Marf =

per jie dod) feine Schuld trifft, in tweitaus ftarferem Mape fmang,teﬂ
purd) ben Rrieg betroffen worden jeien.

Diefe Urgumentation ijt unanjedhtbar, jfoweit fe die ftaatsfinangielle
Geite des AUnjdhlujjes betrifft. €3 ift wohl far, dbaf fitx die Regelung
der ftaatsfinangziellen Seite ded Unjdluiles ber Grundgedbanfe Dbe-
ftimmend fein mup, die LQaften ded Weltfrieged gemeinjam auf alle
Teile bed bdeutfchen Bolfed ihrer Leiftungsjdbigleit entjpredhend zu
verteilen, und baB es nidht angeht, die Deutjd)-Ofterreicher allein jtandig
finangielle Qaften tragen zu lajlen, bie ausd Uufvendbungen ftamimen,
die tm Jnterefje des gangen deutjden BVolfes gemadht wurden.

Dodj fiir die Relation liegen die Dinge nidht fo einfad). Die Relation
117,56 Kronen al3 Grunbdlage ded Wahrungsanjdhlufjjes
wiirde ja nidht nur ftoatsfinanzielle Folgen nad jich ziehen. Sie riirbe
nidht nuy bedeuten, dbap die Juhaber ber diterreidhijchen Staatdjdhuld-
verfdhreibungen befjer geftellt jverben, jie tiitbe aud) alle anberen
Forberungen, die ouf Kronen lauten, im Werte erhdhen. Sie toiirde
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alle Kronengldubiger begiinjtigen und alle Kronenfchuldbner belajten,
bamit aber eine Heihe von jozialen Begleiterjeinungen ausldjen,
die toeit {iber den Rahmen ded {ftaatlihen Finanzwefensd Hinaus ifhre
Wirkung dufern. Aud) die Bevdlferung Deutjdh-Ofterreihs finnte fie
bajer nidht ofne iveiteres freudig begriifen. €3 gibt viele, die burd)
fie zu ©daden fimen. N

€3 wird baber faum ald ein mbgliher Weg erjdjeinen, eine Relation
su wihlen, die fih von der im Jeitpunite ded Wihrungsmwedield auf
bem Marfte geltenden allzu weit entfernt. Man mup nidht gerade
von bem Tagesfurfe audgehen, der von zufilligen Ereigniffen und von
borfentednijden Pomenten ded Augenblid3d nad) der einen ober nady

.ber anberen Seite Hin beeinfluft jein fann. Aber man fann die Tat-

facdhen des Wirtjdaftslebens nidht ignovieven, man fann nidt den
Kronenfurd mit einem Sdlage in bie HoOfe treiben, ohne volfsivirt-
jhaftlige Berjhiebungen YHervorurufen, deren Folgen verjdjiedene

- Beurteilung erfahren wmiifjen und fidh junddft nidht ganz abjehen lajjen.

Die {hweren Opfer, die damit ber gangen deutid-biterreichifdhen
Boltawictjhaft auferlegt werben, und die offenbaren BVorteile, die bad
{ibrige Deutjdhland dbaraus ziehen miiBte, exforbern einen entjprechenden
Ausgleih) auf ftaatsfinangiellem Gebiet. Diefer Ausgleich hitte etnmal
parin zu beftehen, dbap fiiv bie Ubernahme jenesd FTeiled der Staaisd-
fhuld Deutjdh-Hiterreichsd, der aud usgaben ftammt, die im Reide
Angelegenbeit Hed Reiches find, dburd) bie Reidhstafje ein anberer Um-
rechnungsturd zugrunde gelegt witd ald der bes Wihrungswed)fels.
Dier wdre bie alte Relation ausd ber BVorfriegszeit durdhaus am Rlabe.
Dann aber miite bas Reidy, wie jhon ausgefiihrt twurde, fiix eine Reife
pont Wbergangsdjahren jich) zu einem bejonberen Beitrag zu den Auj-
wenbungen des Bunbdesitaates Deutjoh-Hiterreichs verftefhen; biefer Bei-
trag mitfgte grof genug jein, um bie Mberleitung ber deutjdy-diterreichijchen
Gtaatsfinangen in die neue Orbnung ber Dinge of)ne Sdyroietigleiten
su ermbglichen.

Die Frage der YRelation fteht in einem gemwiffen Jujammenhange
mit der Ridhtung, bie bdie zufiinftige %dﬁrungépbﬁtii be3 Deutjden
Reides einjdlagen wird. . Weite Kreife im Deutjden Reide find wohl
nod) heute der Anfidht, daf die Wieberherftellung geordneter Wahrungs-
verhdltniffe nur auf dbem Wege einer Juriidfithrung ded gefunfenen
Gelbdivertes auf bie Hohe der Miingparitit dber Geldbreform,vom Jahre
1873 bentbar fei. Sie haltenes flix audgemadyt, baf alsd 31erer %abrungé»

Sdriften 158. 11
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politit einzig und allein die Perabbriidung des Agiod der Goldmart
in Betracht formmen tinme. Sie iibexrfehen, dbaf aud eine anbere Moglich-
feit vorhanden ift, ndmlih die, den augenblidlihen Stand bes Geld-
wertes ju ftabilijfieten. OO man ben einen ober den anberen Weg
wahlen Joll, daritber miijjen genaue tirtjdafispolitijhe Erivdgungen
entj@eiben. Die Juriidfithrung desd Goldbierted der Mart auf die Hohe
‘pon 1914 wiirde alle Sdhulbner, zu denen in erjter Reihe aud dbas Reidh,
‘bie Bunbesftaaten und bie Gemeinden gehdren, benadhteiligen, alle
@laubiger beginjtigen. Nod einjdneidender aber milfiten bie Riid-
‘witfungen einer jolden Politif ouf den Aufenhandel jein. So lange
bie auffteigende Bewegung ded Geldwertes andauert, wird die ECinfuhr
oauslindijher Ware erleidhtert, die Ausfuhr inlindijder Ware erjdhiwert.
Run wird aber der deutfhe Handel in den ndditen Fahren zieifellos
‘mit fo grofen Sdivierigieiten su tampfen Haben, dap die Wegrdumung
aller die Ausfuhr Hemmenden Umitlnde eine der widitigjten Aufgaben
der deutjdhen Wirtidafispolitif fein wird. Man fanun dafher mit grofer
Wahriheinlichfeit annehmen, dap jchlieflich nidht dle Ridhtung bdie
‘Oberfhand behalten wird, dbie die Riidfehr der deutjden BValuta sur
alten @oldbparitdt forbert, jonbern dafy die Wihrungsdreform fidh) darauf
bejchranfen foird, den augenblidlihen Stand ded Geldbivertes ober dbod
einen nidht um vieled hoheren Stand zu fabilijieren. ‘

Sedenfalls ware ed erwimjht, wenn man in Deutjdland bdiefe
Frage, bie zu dben widtigiten voltawirtichajtlidhen Fragen ber nddyten
Bufunft gehirt, Harjtellt, bevor die Frage ber Jelation fiir ben E’Infd)lu&
Deutidh-Diterreichs an dad Deutjche Reid) geldft wird.

Die Unbahnung der WahrungsdeinBheit.

Daf dbas lehte Biel bes Anjchluifes Deutid)-Lfterreihd an dad deutjdie
Geldbwefen bdie Herftellung ber vollen Cinbeit in jeder Beziehung des
Banf- und Geldvertehrs fein muf, unterliegt feinem Biveifel. Eine
anbere Frage ift e3, ob man diefem lebten Jiel jofort zuftreben fjoll,
ober ob ed nicht vorzuziehen wdre, die NUberleitung in bie neuen %ev
Hdltnifje jdhrittiveife vorzunehmen.

Die Martferntv &f)r‘ung.

63 mwidrve ndmlid gang gut mbglich, die Cinfeit ded Geldivejens
sunddit daburch zu erreihen, dafp Deutjd)-Ofterreid) bie Marktern-
wihrung annimmt, Jhre Durdhfithrung wdre an und fiir fid) nidt
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fgroer. Der deutjd)-diterreichijde Staat ervidhtet eine bejondere beutidh-
dfterveidhifdhe Totenbant, fei es, inbem et eine neue Vanf ind Leben
wuft, fei e8, inbem er die auf jeinem @ebiete befinblichen Filialen ber
dfterreichijch-ungarijen Bant in ein {elbitindiges Jnftitut umwandpelt.
Diefe bdeutfdh-diterreichijhe Notenbant [(oft jede abgeftempelte, auf
ihrem @edbiete mmlaufenbe Note der diterreichijdh-ungoarijden Bant gegen
ihre eigenen MNoten ein. Die im Nmtaujd) gegen ihre eigenen Noten
empfangenen Noten dber diterreidhijdh-ungarijhen Bant gerwdhrt fie bem
beutjd)-biterreichijhen Staate ald unverzinsdlihed Darlehen, und diefer
3ahlt dbamit die auf ihn entfollende Quote der Schuld des alten bter-
reidhijhen Staated an die diterreidhijh-ungarijdhe Bant zuriid.

NAufer ben im Umtaujde gegen abgeftempelte Noten der diterreidhijch-
ungarifdgen Bant audzugebenben Noten wdre ber beutid-viterreidhijchen
Notenbanf die Notenausgabe nur im foufmdinnijden und induftriellen
Gejhdfte 3u geftatten. Dabei wire bie Untexjdhrift von Staatsinijtituten

© (wie 3. B. der Kriegdgeireideverfehridanitalt) nidht ald geniigende Grunb-

lage Der Esfomptierung zu eradhten, da bie Motenpreffe fonft tvieder
indireft in ben Dienft ber ftaatlichen Finangverwaltung geftellt werben
fonnte. €8 wird nidht zu umgehen fein, die Notenausgabe aud gegen
Getihrung von Lombardbfrediten zu geftatten. €8 ijt zwor ridtig,
baf die Verwenbung bed Doarlehendgeidifted ald Notenbedung eine

. Gigentiunlidyteit -ber djterreidhifd-ungarijhen Bant fvar, dodh darf man

nidt verfennen, dap Heute audy tm Deutjdhen Reide auf bem Wmivege
itber bie Darlehensfaijen Lombardiredite al3 Grundlage der Schaffung
von Umlaufamitteln dienen.

€3 empfiehlt {id) fiirdie beutidh-diterreichijdhe Rotenbanteine Maygimal-
grenze ded zuliifjigen Notenumlaufes in irgenbeiner Form feftzulegen.
Gadlich hat dies jwar feine Bebeutung, wenn man, wie unumgdnglidy
nottoendig ift, bie Bant zur firiften Borzahlung ihrer Noten in Reidhs-
matf verpflichtet. Do) mup man bei Mafnahmen der Notenbanf-
politif aud) auf bie Stimmungen und Borurteile ded Publifums Riid-

- i)t nehmen.

Das widtigite und allein entjdheidenbde ijt, baf der deutjd)-Hiter~
reidijen Notenbant die Verpflichtung auferlegt ird, ihre FNoten
jeberzeit zu einem feften Kurd in Marf umzutauiden und umgelehrt,
gu bemjelben Kurfe bie Ummwed)flung von Mart auf Kronen vorzunehmen.
Angenomimen diefer Kurs todre: jvei Kronen = eine Marf, dann ijt
die bdeutjdh-diterreichijhe Notenbant verpflichtet, auf BVerlangen jeder-

11% .
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zeit fitr zwei Sronen eine Marf und umgefehrt, fiir eine Mart wei
Qronen ferzugeben. Sobald died ftrifte durdjgefiihrt vird, Hat die
deutjd-Hiterreidhijhe Krone ihre felbjtindige Wertbewegung verloren,
jie it nichtd andered melr al8 ein aliquoter Teil dber Reidhsdmarf und
madt im entjpredjenden Berhilinis alle Bewegungen ber Betwertung
per Reichsmart jotoohl ben Waren ald aud) dem ousdlindifhen Gelbe
gegeniibet mit. Der Anjdhlup Deutfdh-Ofterreidh3 an die beutjhe Wihrung
it bamit vollzogen, die Srone it nur mef)r die Begeihnung fiiv einen
Teil ber Mark.

Groge Widtigteit fommt babet der Crmittlung der Nelation des

Tiberganges zu. Cntjpridht die Relation nidht den Wustaujdverhalt- .

niffen ded Marftes, dbann rerden jidh fdhwere Ungufdmmlichteiten
ergeben, an benen bie Durdhfiifrung bded ganzen Planesd jdeitern
fonnte. Wird die Krone bei der Feftfebung der Relation gegeniiber
dem Berhiltnid ded freien Marfted iiberivertet, bann werden Kronen

in grofer Menge gum Cintaujdhe prifentiert werden, wdhrend im um=

gefefrten Fall fuieber grofe Martbetrdge zum Cintaujd) gegen Kronen
sur Bant gelangen mwerden. Wird jedod) bie Relation den tatjddlichen
Berhiltniijen des Martted entiprecdhend getwdhlt, banu twird dber U=
taujd jich auf jene geringen Betrige bejdyrinfen, weldhe ber Reifenden-
perfehr und der BVedarf fiir Heine Jahlungen beanjprudht. Jn diejem

alle wittde filr bie beutid-Hiterreidhijhe Motenbant ein relativ geringer |

‘Borrat on Reidhsmart Hinreidhen, um dem Einldjungsdienjte voll zu
entipreden.

Die fiir diefen Bwed erforderlihen Parf und bdaritber Hinaus-
gehend einen toeiteren grofien Marfbetrag, twelder den populdren
Unjhauungen von der Nottwendigfeit eimer MNotenbedung Redmung
i tragen Hatte, toiirbe fid) die deutfh-Oiterreichijche Motenbant durd
Nufnahme eined Darlefens von 500 big 1000 Millionen Marf bet der
deutjchen Reidhsbanf zu befdaffen Haben. Die Gewidhrung bdiefed
Darlehens durdh die deutyhe Reihsbant im Wege der Ausgabe von
toeiteren NReidhsbantnoten iviithe feinen Bebdenfen unterliegen, ba
diefe Noten nur gegen die Eingiehung eined entjpredhenden Befrages
pon Qronennoten in den BVerfehr gelangen fomnten, fo daf in Grop-
deutfdhland daburd feine Vermehrung der JInjlation erfolgt.

Die Marffernwiahrung wird von manden aus dem Grunde al3
undurdhfithrbar begeidhnet tverben, veil die Jahlungsbilany Deutjcd-
Ofterreichs gegeniitber Deutjchland paffiv ift. Die Einwendbungen, die
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aud bdiefern Gefichtépunite erhoben erden, jind alle ungutreffend.
Dag wedjeljeitige Austoujdverhilinis zveier Geldbarten ridhtet (ich
nicht nad) der Jahlungsbilanz, jondern nad) der Kauffraft, welde
jeber ber beiden Geldarten ben Waren gegenitber jufommt!, So-
tenig e8 vorfommen fann, daff alle3 Geld aus Bapern wegen einer
ungfinftigen Sablungsbilans Bayerns nad) Preufen abjtrimt, jowenig
toird bied audy zwijden Ofterreid) und dem Deutjdhen Eﬁetd)e der Fall
fein fonnen,

Cntjcheidend fiir dad ungefidrte Funftionieren bded gefchilderten
©yjtems wird jein, ob die deutd)-diterreidiijhe Bant jebe Vermehrung
ihrer Motengirfulation zum Bivede der Stitbung der Staatsfinanzen
untetldft. ©olde inflationiftijhe MaBnahmen jollten am beften iiber-
Houpt ganz unterbleiben. Wenn man aber glaubt, auf jie zunadit
nod) nicht verzidhten su tonnen, jo wird die Vermehrung dann nur gleid)-
miig im gangen Gebiete ber Moarfiodhrung vor §fidh gehen binfen.

" 43 wiifite alfo der deutjdh-biterreidhijdhe Staat vollig darauf verzidhien,

in Butunft bet jeiner Notenbant irgendielde Anleihen aufzunehmen,
fiir bie fid) die Notenbanf bie Mittel durcy Meuausgabe von Noten
su verfd@affen BHitte. Wenn ber beutjd-diterreidhiidhe Staat foldhe
Mittel bendiigt, bann diicfte er jie nur durd Anleihen bei der deutjdhen
Feichsbant bejdhaffen. Soldhe Darlehen fonnten — wie jGon erwdfhnt —
bem beutid-diterreidhifhen Staat im Hinblit darvauf erteilt werden,
baf Deutjd-Ofterreid), dad im- RKriege finangiell bejonders jhiver im
Sntereffe bed gangen beutiden Bolfes gelitten BHat, eine bejondere
Unterjtitbung burd) das Reidh) bendtigt.

Die bejonderen Borteile, die darausd erwadfen tiitben, bap bder
BWihrungdanidluf sunddit dburd) den NUbergang Deutjdh-Ofterreichs ur
Marffernpdhrung verwirtliht with, liegen junddit auf vodlferredht-
Tichem unbd ftaatsrechtlihem Gebiete. Die Annahme der Marffern-
wdhrung durd) Deutjd)-Ofterreid) erfordert feine Tdtigleit der dbeutfhen
Reidsregierung, fo dah die Verpflidhtung, die das Deutide Reich im.

~Friedensvertrage beziiglich dex Unabhingigteit Deutfd)-Ofterreichs fiber-

nommen Hat, dadurd) nidyt beriihrt wird. Aud) die Gewdhrung des
‘Balutadarlehensd durd) die deutjhe Reihsbant fann formell dadurch

in Mbereinftimmung mit diejen Vertragdbeftimmungen gebracht werben,

1 Bgl. meinen Wuffag: Zahlungsbilany und Devifenturie in den
«Iitteilungen des Berbanbes biterreidhifcher ZBanfen und Bantiers”. JFabhr=
gang 1919, &. 391j.
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baf man ein Konfortium deutjher Privatbanten ald Jwijdenglicd ein-
fhaltet. Die Annahme der Marfferntwdhrung ift eine einjeitige Handlung
bes beutjd)-diterreichijhen Staated, und jomwenig ed bem deutjdh-Hiter-
reidhifdjen Staate vermehrt werden fann, zu einer Dollarfernwahrung
ober zu einer Pfunbfernwdfrung iiberzugehen, jotoenig fann man es
ihm verwehren, twenn er zur Marffernivdhrung iibergehen will,

Die Yusbehnung des Wirfungstreijesd per beutjchen Reidhsbant auf
ba3 Gebiet Deutfd)-DOfterreids, tuie e dex volle jofortige Anjdhlup Deutdh=
Ofterreihs an die deutjdhe Wahrung erforbern toiirde, fonnte, jo fange
nidht auch der politijde Anjdhluf dburdhgefithret ift, Bermidlungen jdhaffen,.
ba bie Beamten ber deutjden Reidhsbant ald Reidhsbeamte anzujehen
finb, unbd qus ihrer Amtstdtigleit auferhalb des juriftijdy als Reidhsboden
3u bezeidhnenden Gebieted ftaatdredhtliche und vilferredhiliche Shivierige-
feiten entftehen fonnten. Diefe Sdywierigleiten jtehen der Wartfern-:
wdhrung nidht entgegen.

Wenn die Martfernivdfrung von Deutid)-Ofterreid jelbftdndig dburdh=
gefithrt werben joll, bann miifte freilich der dbeutjd-Hiterreidjijthe Staat
in ber Qage fein, bag Gleidhgewidht im Staatd8haushalte ohne reitere
Snilation aufredytzuerhalten. Jujofern ftehen alfo aud)y der Durch-
fithrung der Marfferntvihrung unddft nod) betrddtlihe Sdhwierig-
feiten gegeniiber. Uber biefe Sdhivierigfeiten jind in dem Augenblide
fibertounden, in dem bie Grfenninis von der Shabdlicdhfeit der inflatio-
niftiftgen  Polittf zum BVerzidht auf die Fortfebung inflationiftijder:
Erperimente gefithrt hat.

Die volle Bant- und Wdhrungsdgemeinjdafit.

Der veite Weg, auf dem der wdhrungspolitijhe Anjdhlup durd-
gefithrt werben fonnte, ift der dex jofortigen vollftdndigen Einbeziehung
Deuitjd)-Ofterreid)s in das dbeutjhe Geld- und Notenbanfejen. Deutjd-
Ofterreid) toiicbe bann wahrungspolitifh feine onbere Stellung ein=
nehmen al3 die anberen Bunbesftaaten.

Nady Feftfebung der Ubergangsrelation zvijdhen Krone und Mark
wiithen die in Deutjd-Oiterreid) umlaufenden abgeftempelten Kronen=
nioten burd) Noten dber beutfden Reidhsbant erfept werden. Die deutjdhe
Reichsbant dehnt ihre Tdtigteit auj Deutfdh-Ofterveid) audund exvichtet an
Stelle einer jeben in Deutjd)-Oiterreid befinblichen Stelle ber biterreichijdh=
ungatijhen Bank eine joldhe ihres eigenen Nehes. Die Mittel fir eine
jolche Uusdehnung ifhres MNotenumlaufed bejdhafit {ih bdie bdeutjche:
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Reichsbant burcd) Ausdgabe von neuen Bonfnoten und Darlehensfajjen-
Jéheinen, ein Vorgang, der im Hinblide darauf, dah dad Winloufdgebiet
Dber Noten audgedehnt und badurd) ber Bedarf an deutjdhem Papier-
geld gefteigert wird, ohne Bedenfen erjdheint und ohne bdie jhddlidhen
Riidivirfungen einer Jnflation vollzogen werden fann.

Die ald beutjh-diterreihifch gefennzeidhneten Noten der biterreihijch-
ungarifhen Banf, die die deutjhe Reichsbant dburch bdiefes Umtaujch-
gefdhdft aus dem Berfehre zieht, hatte fie an das Reidhsihabamt ab-
sufithren, das mit diejen Noten jenen Teil ber Forderung ber Hiterreichijd-
ungarijhen Bant gegen den alten diterreidhijhen Staat, der bei ber
LQiquibation auf Deutjd-Ofterrveicdh entjallt und daber durd den Anjdhlup
Deutjdhe Reih3jchuld getworben ift, tilgen twirb.

Ende Juni 1919 liefen in Deutjd-Ojterreich 7,6 Milliarden deutjd-
biterreidhilhe (abgeftempelte) Rronennoten um. Jur gleiden JPeit

betrug ber Motenumlauf der deutjden Reidhsbant 30 Milliarden Mart,
© Der Umlauf an Darlehenstaffenicheinen 12 Milliarden Maxt, ujanumen

42 Milliarben Marf. Nimmi man, entfprecdiend dbem Kurfe der Jitridher
Birje, dbag Wertverhdltnid der Krone gur Mart fiir diefen Jeitpunit
ungeflfr mit 1: 2,25 an, jo jviithe fitr den Umtaujdh der in Deutjd-
fterreidh umlaufenden Kronennoten gegen Neidhdmartnoten ein Be-
trag von tund 3,4 Milliarden Mart hinveidhen. Wollte dasd Deutjche
Reidh gelegentlich ded Wihrungdanidhluijes jeinen MNoten- und Dar-
lepenstajfenideinumlauf proportional dem zu empfangenden Be-
volferungdjutvad)s eriveitern, fo fdnnte e3, da bie Bevilferung des
Reides ungefdbhr zehnmal jo grof ift ald die Deutjdh-Oiterreichs, Noten
tm Betrage von 4,2 Milliarben Marf neu ausgeben. Von bdiefen fonnten
alfo nod) 800 Millionen Marf eriibrigt toerben, die von der deutjdhen
Reidhsbant dem dbeutid)-diterveidjijhen Staate al3 Darlehen unter den-
felben Bedingungen, unter denen dad Reidh von der Bant Darlehen
empfangen Hat, jur Herftellung des Gleidhgevidhtes im Staatdhaushalte
Deutjd)-Ofterreihd gegeben werben fdnnten. '

Die Redmung twird {ich tm Beitpunite der wirkliden Durd)fiihrung
pe3d Wibhrungdanjhlujiesd getwif anders ftellen. €3 ift, da der Noten-
umlauf. in Deutich-Ofterreich durch Abhebungen vom Girofonto bei der
Rotenbant und durd die Ritdjtrdmung der von der Bant ausdgegebenen
Kajjenjdeine vorausfidhtlich nod) anwadien wird, nidht ausgejdlojjen,
paf der Betrag, der zum Umtaujh der umlaufenden SKronenmoten
in Mart ecforderlic) fein twitd, jenen Betrag iiberjteigen twird, den die
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beutjdhe Reidhsbant entiprecdhend der durch den Anjdhlup zu erzielenden
Bermehrung der Bevdlferungszahl ihred Umlanfsgebieted auszugeben

in der Lage wire. Dann ird e3 notwendig fein, um dben entjpredhenden

Betrag mehr Marfnoten in den Verfehr zu feben.

€3 fei baran erinnert, bafy bei ber Reihdgrimdung sur Befeitigung,
bed bdamal3 porhandenen eingeljtaatlichen TPapiergelded gleichjall3d
befondere Mafnahmen exrgriffen tverben mufiten.

Die Gefamtjumme dbes damalsd vorhanbenen einzelitaatlichen Papier~
gelbes betrug 61,3 Millionen Taler = 184 Millionen Marf. Nady dém.
Gefese vom 30, Upril 1874 {iber die Reidstaffenidheine jollte dex dbefinitive-
Betrag der Kaffenfdeine nur 120 PMillionen Mart audmacdgen und auf
bie Gingelftaaten nady ber Kopfzah! ihrer Bevdlferung (3 Mart auf den
Sopf) verteilt wetben, jo dbap aud) diejenigen, die bid dbahin fein Papier-
geld ausgegeben fHatten, ifhren Unteil erhielten. Um jenen Staaten,
weldje mehr Papiergeld im Umlauf Hatten, ald ihnen durd) diefes Gefes
sugeftonden wurbe, bie Cingiehung zu erleidhtern, gemifirte ihnen das
Reidh) in RKaffenjdeinen einen BVorjdhuf von jvei Dritfel bed Uber-
{huijes ihred Lanbdespapiergelbed iiber ifren Anteil an dem Reidhs~
papiergeld, Diefer BVorjdhuf, ber jidh im gangen auf 54,7 Millionen
Mart belief, ourdbe vom 1. Finner 1876 an in 15 Jahresraten getilgt,
bi3 1891 die Reih3tajjenjcheine auf ben gefelihen Stond von 120
Millionen Mart gebradht wurben.

Jn dhnlider Weife miihte audy. vorgegangen iwerdben, um bdie Un=
gleichheiten, die Jich aus der Verjdhiedenheit der Kopfquote in Deuntjdh-
Ofterreidh) und bem Reidhe ergeben, zu befeitigen. Sollte e3 fich heraus-
ftellen, baf bie KRopfquote an Noten in Ofterreid) grdfer ift als im
Deutjden Reidje, bann wird ber fiberiditijige Betrag in einem innerhalb
einner Dejtimmien Frift ridzahibaren unverzinslien Darlehen bder
Reichsbanf an den beutid)rnfterrelcbticben Staat zu tilgen jein.

€3 fann fein Fweifel bariiber beftehen, baf bie volle Derftellung
ber Banf- und Wahrungsgemeinidaft jwifden Deutich-Ofterreid und
pem Deutjhen Reidhe das lebte Jiel der Anjdhiubpolitit auf wahrungs-
politijgemt Gebiete bilben muf. Eine andere Frage ijt e3, ob man
biefen Weg' fofort einjdlagen joll. Jn Deutjdh-Oiterreidy erbeg, gegen
die jofortige Durd)fiihrung der vollen Einverletbung Deutjdh-Oijterreihs
in bad deutjde Notenbant- und Geldwejen mandge Bedbenfen geltend
gemadht. Man tweift darauf YHin, bak die beutjd-diterreichijche Bolf3-
wirtidajt getviffe Cigentiimlidifeiten Hat, die eine befonbdere jhonungs-
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volle Behandlung ded RKredittvefend in den ndditen Jabhren erfordern
werden. Man befiivdhtet, dap bie Organe der deutiden Reichsbant
nidht immer das notige BVerjtdnbdnis fitr bie {hivierige Lage der deutjd)-
diterreidjijjen Boltswirtihaft aufbringen fonnten, und baf vielleicht
nod) Jabre vergehen werben, bis fie die Getwohnheit des Norddeutfchen,
alles’ @ubbeuticf)e und Beionberé altes {bfterretd)licf)e ald mmbertmrhq
unb fremb anzujehen, abge[egt Hhaben werden.

Die Kartellbanten.

-‘l[ué bieien”(&rmdg_ungen t)emu@ ijt der Gedante e"ntiiprungcﬁ, den
WithrungdanjchluB gunddit filr die Ubergangszeit auf dem Wege dex

.. Perjtelflung eined Rartellverhiltnifies zwifhen der béutjchen Reichs-

bant und der zuliinftigen’ beuticf)sﬁfterreid)ii;f)en E)?Dteﬁbanf u fuchen.
Beide Banten mwiirden formell ihre Selbjtindigteit behalten. " Dod)
ifre Gejdifte wmithten nad) gleidgen Grundidben gefithrt twerdben.

" €3 mitfiten aljo die gefeplichen Grundlagen fitr die Bantpolitif die gleichen

jetn, unb iiberdied miikte burd) ein Ubereinfommen zivijchen den Baut-
leitungen fiit ein einheitliched BVorgehen in allen Fragen “ber Bant-.
politif Sorge getragen tverden.

Die Gejdidte fennt fein Beifpiel fiir ein folges Verhiltnis
stoeier felbftinbiger Notenbanfen. Wieberholt tourde, als Ungarn ben
Fortbeftand einer gemeinjamen Notenbant ald unvertrdglid) mit feinen
ftantsrechtlichen Anjprithen und feinen wirtihaftlichen Juterefien er-
adhtete, die Grrichtung weier Rartellbanfen in Ofterveidh) und Ungan
geplant. Bur Berwirflihung biefer Vorjdhlage ift .e3 jebod) nie ge-
fommen. Man jah wohl, dap ifrer praftijhen Durdhfithrung grofe
Hinberniffe im Weg jtitnden. Jm BVerhiltnis zioijdhen Deutjdh-Ofterreid)
und dem Deutihen NReide wiltben die Dinge allerdings anderd Liegen.
Die mtttid)afthd)e fibetlegenfeit ded Deutihen Reidhes ift eine o

'ungeI)eure, pap basd Berhdltnid bder beiben Rartellbanten {droexlidy ..

auf die Dauer ald ein BVerhiltnis jioeier gIetcf)Berecf)ttgtec Lertrags-
teile aufrechterfalten twerden fomnte. €3 tviitbe {dhlieflich dody dagzu

Ffithren, dap die deutjdh-diterreichijche Notenbant in eine Abhangigteit

von ber beutjden Reidhsbant gevdt. Aucd) wdhrend bed Krieges find
ja tatfachlich der Wiener Plah und die diterreicdhijhe BValuta in eine
berartige Abhdngigeit vom Berliner Plae und wvon bder beutiden
Baluta geraten, tropdem dbamald der Wiener: Blay nod) die wirtjhaft-
lien RKriifte ded gejamtrn biterreichifch-ungarijchen Wirtichaftsgebietcs
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sujammengefoft hat. Die Stellung, die die beutjdh-diterreichifche Bant
gegenitber ber Reidhsbant Pdtte, wdre faum ftdrfer ald die, die die
PRrivatnotenbanten Hhaben.

Die Borteile, die die eingelnen Bunbdesftaaten aud ber Eriften
ihrer bejonberen Motenbanfen Heute ziehen, find jo gering, bap ihre
Grlangung faum bdie Anftrengungen lohnen ioiivde, bdie mit ber Gr-
ridhtung einer bejouberen deutjdy-diterreichijchen Notenbant, die ihneu
nadygebilbet wire oder doch in ifhre Stellung hinabfinfen wiirde, ver-
bunden todren. Die bejonderen Borteile, die Deutjdh-Ofterreich fitr fein
Srebitivefen bon der Sdhaffung einer befonderen beutjd)-diterreichijchen
Notenbant ertwartet, wird e3 wohl aud) durd) die Schaffung einer
deutid-bfterreichijdhen Staatsbant, die fein Privileg der Notenausdgabe

fat, etlangen tonnen. Gine foldge deutjdh-viterveichijhe Staatsbant ift .
jhon Beute vorhanbden. €3 ift bad bas beutjd)-diterveidhijhe Bojtjpar--

fajjenamt, bag im Falle bes Anjdhlufjes Deutjch-Ojterreich3 an bas Deutide

Reidh feinen Poftgivoverfehr twohl an bdie deutjche Reichspojt wird -

abgeben miiffen, und dbann feine Aufmertiamteit ausidlieflich auf bas

 freditgejdhdjt toirdb ridhten fonmen.

Die mitngpolitifjde Seite ded Wahrungdanjdhluiffes.

Unter den Verhiltniffen, unter denen fic) ber Nbergang zur Mart-
wdhrung zu vollziehen Hitte, ift 3 iiberilitffig, irgenbdiveldhe bejonbere
Beftimmungen Hhinjigtlih der im Umlaufe befindlichen Goldbfurvant-
miingen unb - Silberjdjeidemiingen der SKronenmwdlrung zu treffen.
Das gleidhe gilt audh beziiglic) ber Silbergulben. €3 geniigt vollftandig,
wenn ber. beutjch-Hiterreidyijhe Staat diefe Milngjorten zum Umianide
gegen MNoten aufruft und iHrien nad) Ublauf einer Frift die (&igenidjaft
alg gefesliched Bahlungsmittel entzieht. Das Publifum tvird bie Frijt
ungeniipt verftreichen. fajfen, da nidht nur ber Metallwert der Gold-
mimgen; jonbern -aud) der ber Silbermiingen bei tweitem ben Wert desd
diterreidijhen Gelbesd iiberfteigt. :

T @3 betrigt
beim o bas - Feingewidt i’f&ﬁ?&;‘&ﬁ?féﬁ&?& P@i’f[rbgﬁ
. preid3 von 700 K Papter per kg
Ginfronenftii¢ . . . . . . 4,175 g 2,92
Beifronenitied . . . . .. 835 5,85
Finffronenftitd . . . . . . 21,6, _ 15,12

- o
" [N

Gilberguiden . . . . . . 11,11

°
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Bejondbere BVerfiigungen twiren nur bezliglich der Scheidbemiingen
aug Nidel, Bronge und Eijen erforbetlidh; doch ift bies eine Frage von
untergeorbneter Bebeutung, die jich leidht Bjen lajfen with.

Ritdfidht auf den wijden Ofterreih und Ungarn abgejchloffenen
MPiing=- und Wahrungdvertrag braudht bder denutjd)-Hiterreichijhe Staat
ebenfoivenig su nefmen toie auf bie Nationalftaaten, die auf bem Boben
ber alten diterreidhijhen Monardjie entftanden find. Ungarn YHat jeiner-
feitd ben Mitng= und Wdhrungsvertrag felbftandig zerriflen, indem es
unter Mipachtung besber diterreidhijh-ungarifhen Banterteilten Privilegs
bie auf ungarijhem Boden gelegenen Niederlajjungen der BVant ver-
getaltigt hat, unb indem es den Noten der Banf bie gefepliche Japhl-
fraft entzogen Hat. €8 founte bafer feine Unipriiche gegen Deutich-
Ofterreich ausd bem Titel desd Beftandes diefes BVertrages ftellen. RNod
weniget.tvdren bie MNationalftaaten beredhtigt, jolhe Anforderungen zu
ftellen, da jie bas gleiche, dad Ungarn getan Hat, jGon vorher gemadht
hatten. '

Gut-Geld-Politik.

Man  darf die Bebeutung des wihrungspolitijhen Unjdlufies
niht fiberjdhidBen. €8 wdire fehr wenig damit getvonnen, wenn Deutjd)-
land und Deutfdh-Ofterreich-in Hinfunft woh!l ein einheitliches Wahrungs-
gebiet bilben iviithen, biefes einbeitliche Wabhrungsdgebiet aber unter
ben Folgen einer bejtandig im Werte jhivantenden Papierwdhrung
leiben wiithe. Die guten Friidhte ber Ubertwindung desd unbeilvollen
Partitularidmus im Geldbioefen und der Wiederaniniipfung an bie
Politif, die ber unjelige S%rielg von 1866 witerbroden Hat, wird dag
gefjomte beutiche Bolf nur dbann geniefen fonnen, wenn es fidh in bder
Wahrungspolitif wieber auf die gejunde Grundlage ded BVerzichtd auf
alle inflationijtijhen Mahnahmen gejtellt Haben mwicd.

Unive-Bibliot
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