
f t r engeh S inans to ic t fc f ta f t , m i t bereit S u r c h f ü b r u n g toir u n § i n ben 
norf tebenben 3 [ u § f ü b r u n g e n be fd jä f t ig t haben. 

SDie r e i n bol fg to i r t fd jaf t l ichen ©r i inbe , bie f ü r N u ß l a n b bie 
Q u r i i c f f ü b r u n g be§ ©elb toefens auf eine metaltifcbe © r u n b l a g e , u n b 
ätoar auf biefelbe © r u n b l a g e , auf ber b a § ©elbtoefen ber mefteuro» 
pä i fd jen ö ä n b e r a u f g e b a u t ift , t t o t o e n b i g machten, f ö n n e n tner nicbt 
im eingelnen e r ö r t e r t merbett. <£§ fei n u r berborgehoben , baß 3htß= 
t anb ber n u r burcb bie © o l b t e ä b r u n g er re ichbaren S t a b i l i t ä t ber 
SBechfelfiirfc auf bie mef teuropäi fd)en S ä n ö e r bebur f t e , u m fe inen 
© a n b e i m i t ben @oIblt>äbrung§Iäubert t , bor a l tem feine große @e= 
t re ibeau§fu£)r , bon ber S t ö r u n g burd) bie fo r tge fe^ t en S d j t o a n f u n g e n 
be§ 9 h t b e l f u t f e § gu be f re i en .* ) §n§be fo i t be r e abe r m a r bie geft= 
l e g u n g be§ 3 t u b e l f u r f e § auf bem B o b e n ber © o l b t o ä b r u n g erforber« 
tid), u m ba§ K a p i t a l ber bo rge fd j r i t t enen mef teu ropä i fd jen ß ä n b e r in 
g röße rem U m f a n g e f ü r bie Stuffcfj l ießung u n b N u ^ b a r m a d b u n g ber 
g roßen toirtfdjaftticbeu H i l f s q u e l l e n 3 h t ß l a n b § b e r f ü g b a r gn machen. 
3>a§ K a p i t a l fd jeut bei ber § n b e f t i e r u n g in f r e m b e n Sänbe tm nichts 
mehr a t § unf id je re Sßa lu taberbä l tn i f fe . S o l a n g e bie ©elbgeber 
fürchten muf fen , b a ß fie a n bem K u r S ber bon ihnen a u s g e l i e h e n e n 
ober in U n t e r n e h m u n g e n inbe f t i e r t en K a p i t a l i e n mehr ber l i e ren , a l § 
ihnen a u ober I t n t e r n e h m e r g e l r i n n in SfugficE)t f teht , la f fen fie 
fid) äu foldjen ^ n b e f t i e r u n g e n ü b e r h a u p t nid)t ober n u r p fefjr biet 
h ä r t e r e n Söebingungen herbei , ^ n ber S a t ha t bie i m V e r l a u f ber 
S 3 ä h r u n g § r e f o r m b u r d j g e f ü b r t e g e f t t e g u n g be§ 3 h t b e l f u r f e § bie 3Bir= 
f r tng gehabt , baß in ber atoeiten © ä t f t e ber 90 er ^ a h r e be§ bo r igen 
S a h r h u n b e r t § ein e n o r m e r S u f l u ß p r i b a t e r K a p i t a l i e n a u § bem Stu§= 
tanbe nad) bem ruffifeben S te ide au r ^ n b e f t i e r u n g in i nbuf t r i e t t en u n b 
anberen U n t e r n e h m u n g e n f t a t t f a n b . 

*) einem Stuffaö über „9tuf;enbanbe£ unb SBaluiafdjtnanfungen" 
( © d e m o l i e r e gafjrßud) XXI, 2) aßgebrueft in meinen „©tubien über ©elb= 
unb Santoefen" , 1900, fjaße icfj nadjgetoiefen, toie üon ber 9J!itte ber 80 er 
Bis gitr M i t e ber 90 er 3a^re be§ borigen Safjrfjimbert» regelmäßig eine 
günftige ruffifc^e@rnte unb barau§ fofgenbe ftarle @etreibeau§ful)r ben DtuBetturä 
Boß unb auf biefe SBeife ßetoirtte, bafj bie ruffifeben ^robugenten unb gmnbler 
für ben glei ten spreis in bem @elb ifjrer aMtüärtigen Stbneljmer einen 
geringeren ©rtö§ in SHußet ergietten. 2)ie fd)lrmn£enbe ^apieroatuta Ijat mit« 
£jin für ben miditigften ruffifeben @jportarti£el bie ?(u§nu(jung giinftiger ©ritte» 
unb SBe(tmar£t'3£onjuntturen ßeträdjtlid) erfdjtüert. 


