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Einleitung.

Vor einigen Jahren ist in Indien an Stelle der fritheren
offenen Silberwihrung eine ,Goldwihrung eingefiihrt worden.
Hiermit hat sich das wichtigste Wirtschaftsgebiet unter den-
jenigen, die bisher noch an dem Silber als Wihrungsgeld
festgehalten hatten, von demselben abgewendet, um auch
seinerseits das Gold zu seinem Wertmafistabe und zum Re-
gulator seines Auslandsverkehrs zu machen. Die Ansichten
dariiber, ob das vorteilhaft oder nachteilig war, sind geteilt.
An sich kann der Anschlul eines Landes an die grofle
Volkergemeinschaft, welche jetzt ihre Beziehungen unter ein-
ander auf der gemeinsamen Basis des Goldes regelt und in-
soweit einen einheitlichen Preismafistab geschaffen hat, nur
vorteilhaft sein. Es wire aber moglich, daB die besonderen
Umstinde, unter denen das in Indien geschah, insbesondere
die technische Einrichtung der neuen Wihrung, ferner die
Festsetzung der Relation zwischen dem fritheren Gelde und
dem Golde, welche die Hohe des Kurses beeinflufite, mit
Riicksicht auf die daraus sich ergebenden Konsequenzen eine
abweichende Beurteilung bedingen. Bei der grofien Be-
deutung, welche die indische Wihrungsreform als wissen-
schaftliches Problem besitzt, und bei der ebenso grofien
praktischen Bedeutung, welche derselben mit Riicksicht auf
die europiischen, auch die deutschen Handelsinteressen, so-
wie ferner mit Riicksicht auf die dadurch entstandene Gefahr
einer Bedrohung des europiischen Geldmarktes durch Gold-
entziehungen zukommt, wird es allgemeinem Interesse be-
gegnen, wenn wir diesen Gegenstand historisch und kritisch

nidher betrachten.
Heyn, Indische Wiihrungsreform, I
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Eine kritische Betrachtung ist um so wichtiger, weil in-
folge des neuerlichen starken Silberfalles alle Silberlinder
sich vor die Frage gestellt sehen, ob sie nicht Indiens Bei-
spiel folgen sollen, und weil wahrscheinlich die im Interesse
des Verkehrs so sehr erwiinschte Herstellung der Gold-
wihrung in der ganzen Welt in der Weise erfolgen wird,
da diejenigen Linder, in denen jetzt noch keine Gold-
wihrung herrscht, zu einer Wihrung iibergehen, welche in
ihrem Aufbau der indischen mehr oder weniger gleichkommt.



Erstes Kapitel.
Geschichtliche Darstellung.

I. Abschnitt: Geschichte der indischen Wihrungsreform,
a. Vorgeschichter®).

Bis zum 26. Juni 1893, dem Tage, an welchem der erste
Schritt zu der jetzt abgeschlossenen Reform getan wurde,
herrschte in Indien offene Silberwihrung, Die Prigung von
Silber war freigegeben und Silbermiinzen von bestimmtem
Gewichte und bestimmter Feinheit, die Rupien, besaflen allein
unbeschrinkte gesetzliche Zahlkraft. Gold war nur Ware,
wenn es auch frither in bedeutendem Umfange tatsichlich
Gelddienste versehen und zeitweilig einen offiziellen Kassen-
kurs gehabt hatte. Dieses System war im Jahre 1835 von
der damals iiber Indien herrschenden Ostindischen Kompagnie
eingefithrt worden und es blieb auch in Kraft, als im Jahre
1858 die englische Regierung an Stelle der Ostindischen
Kompagnie die Herrschaft bezw. die direkte Verwaltung iiber-
nahm. Im Jahre 1870 wurde es durch ein neues Wihrungs-
grundgesetz bestitigt.

Unter der indischen Bevolkerung hatte sich von friiher
her, wenigstens in gewissen Landesteilen, besonders in Siid-
indien, eine Vorliebe fiir Gold erhalten. AufBlerdem erschien
es namentlich der Handelswelt, speziell den anglo-indischen

1) Die Vorgeschichte der indischen Wihiungsreform kann hier nur kurz
behandelt werden. Naheres findet sich bei Ellstaetter, Indiens Silberwihrung,
S. 88ff.; Molesworth, Indian Currency (Publications of the American Academy
of Political and Social Science No. 108); Probyn, Indian Coinage and Currency
(London 1897); Mac Leod, Indian Currency (London 1898); Raffalovich, Le
marché financier en 1899/1900 S. 722 ff. Vergl. auch den Bericht des ameri-
kanischen Miinzdirektors fiir 1900 S. 154/155 u. Appendix zu den Protokollen

der indischen Wahrungskommissionen von 1892/93 und von 1898/99.
1 &
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Kaufleuten, wiinschenswert, die gleiche Wahrung zu haben
wie das Mutterland. Deshalb machten sich schon friih Be-
strebungen geltend, die Goldwihrung einzufiihren. Die in-
dische Regierung sympathisierte mit diesen Bestrebungen,
verlieh den alten Goldmiinzen einen Kassenkurs und bean-
tragte in England wiederholt, so 1865, 1876 und 1878, den
Ubergang zur Goldwahrung. Seit 1873 erschien ein solcher
Wihrungswechsel umsomehr wiinschenswert, als das Wert-
verhéltnis zwischen Gold und Silber, das bis dahin im grofien
und ganzen dauernd I : 151/, gewesen war, sich zu ver-
schieben begann und infolgedessen der Kurs der Rupie von
seinet frilheren Hohe von zirka 23 d herabsask und die
friihere Stabilitdt einbiiBte. Hierdurch wurden auf der einen
Seite die finanziellen Lasten der indischen Regierung erhoht,
weil diese jihrlich bedeutende Goldzahlungen an England
(damals 13—14 Mill. Lstrl) zur Deckung ihrer ,Home char-
ges“T) zu machen hatte, und auf der anderen Seite wurde
der Handel geschidigt, weil die Schwankungen des Kurses
eine grofle Unsicherheit hervorriefen und bedeutende Risiken
mit sich brachten.

In England fanden die indischen Antrige auf Anderung
der Wihrung kein Gehor. Man scheute zundchst aus prinzi-
piellen Griinden vor einem Wahrungswechsel zuriick und
glaubte iiberdies die Interessen der groSen Mehrheit der in-
dischen Bevélkerung, ndmlich der Bauern, voranstellen zu
sollen; denn man nahm an, da diese aus dem Sinken des
Kurses Vorteil zogen.

Die indische Regierung liel sich durch die wiederholten
Absagen in London nicht abschrecken. Fiir sie erschien
eine Anderung des bestehenden Zustandes umsomehr ge-
boten, als der Preis des Silbers immer tiefer sank, der Kurs
der Rupie immer weiter zuriickging und die Bezahlung der
-~— wachsenden — Home charges immer mehr Rupien er-
forderte und daher einen immer gré8eren Teil ihrer Ein-
nahmen verschlang. Sie setzte aber jetzt ihre Hoffnungen
nicht mehr auf die Einfiihrung der Goldwihrung, sendern
erwartete das Heil von der Herstellung des internationalen
Bimetallismus, die damals von michtigen Parteien angestrebt

1) Uber die Home charges vergl. unten S. 32.



[ S J—

wurde. Die Herstellung des Bimetallismus, fiir den ein
Wertverhiltnis zwischen Gold und Silber von I : 151, vor-
gesehen war, mufite ja den Kurs der Rupie wieder auf 22,35 d
heben und demselben die gewiinschte Stabilitit verschaffen.
Im Vergleich mit dem frither verfolgten Plane des Ubergangs
zur Goldwidhrung ergab sich dabei der weitere Vorteil, dal
die Entstehung einer Valutadifferenz gegeniiber China, Japan
und den Straits Settlements vermieden wurde, die bei Ein-
fiihrung der Goldwdhrung mit Notwendigkeit eingetreten
wire. Auflerdem fiel das Bedenken weg, da durch die Ver-
groferung der Nachfrage nach Gold die ,Appreciation® des
Goldes und der vermeintlich dadurch verursachte allgemeine
Preisfall auf dem Weltmarkte, unter dem auch der indische
Export zu leiden hatte, noch verschirft werden méchten.

Unter dem Einflusse dieser Ideen wurde im Jahre 1881
die Pariser Miinzkonferenz beschickt. Als diese resultatlos
geblieben war, wurde im Jahre 1886 die internationale
Regelung der Silberfrage bei der englischen Regierung von
neuem in Anregung gebracht. AuBlerdem wurde der da-
mals tagenden ,Gold- und Silberkommission“ ein ausfiihr-
liches Gutachten iiber die Herstellung des internationalen
Bimetallismus vorgelegt. Auch diese Mafiregeln blieben je-
doch ohne Erfolg. Die englische Regierung lehnte jedes
Eingehen auf die indischen Vorschlige unter Hinweis auf
die im Jahre 1878/79 angegebenen Griinde ab und die Gold-
und Silberkommission kam zu keinem positiven Resultate.
Infolgedessen blieb zunichst alles beim alten.

In den Jahren 1890 bis 1892 trat die Inopportunitit
des bestehenden Zustandes von neuem und in verschirftem
MaBe hervor. Der Kurs der Rupie hob sich infolge der
groBen Spekulationen, die dem ErlaB der Shermanbill in
den Vereinigten Staaten (Juli 1890) vorausgingen und folgten,
der Bewegung des Silberpreises entsprechend von 16 d vor-
iibergehend bis auf 2029/, d, um dann binnen wenigen Mo-
naten bis auf 15%/16 d zuriickzugehen. Diese bedeutenden
Schwankungen fiigten dem indischen Handel den allergréfiten
Schaden zu und lihmten jede Unternehmung. Das scharfe
Zuriickgehen des Kurses brachte iiberdies der indischen Re-
gierung bei der Deckung der Home charges neue grofie
Verluste. Weitere Verluste standen bevor fiir den Fall, daf§
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die Vereinigten Staaten, wie es bei einem Siege der Gold-
partei zu erwarten war, die Shermanbill aufheben sollten;
denn die letztere war bis dahin neben der Nachfrage Indiens
die michtigste Stiitze des Silberpreises gewesen, da sie den
jéhrlichen Ankauf von 54 Mill. Unzen Silber, eines vollen
Drittels der Produktion, vorschrieb. Endlich litten unter dem
Kursriickgange die indischen Beamten englischer Nationalitt,
da fiir sie, soweit sie zur Versorgung ihrer Familien oder
aus anderen Griinden Geld nach England zu remittieren
hatten, der Riickgang des Kurses einer teilweisen Kon-
fiskation ihres Gehalts gleichkam.

Als nun Ende Januar 1892 die Nachricht eintraf, daf§
die Vereinigten Staaten zu einer neuen Miinzkonferenz Ein-
ladungen ergehen zu lassen beabsichtigten, richtete die in-
dische Regierung auf Anregung der Handelskammer von
Bengalen am 23. Mirz eine neue Eingabe an die Zentral-
regierung in London, in welcher sie unter ausfiihrlicher Dar-
legung der Nachteile des herrschenden Zustandes dringend
beantragte, Abhiilfe zu schaffen. Sie erklirte noch jetzt
die internationale Regelung der Silberfrage fiir die beste
Losung und ersuchte die englische Regierung, dahingehende
Vorschlige der Vereinigten Staaten so viel als irgend még-
lich zu unterstiitzen. Fiir den Fall aber, daBl die Konferenz
auch dieses Mal resultatlos verlaufen sollte, bat sie, schon
im voraus Bestimmungen zu treffen, um Indien vor den
Nachteilen zu schiitzen, welche aus der dann zu erwartenden
plotzlichen Einstellung der durch die Shermanbill an-
geordneten Silberkiufe resultieren miifiten.

Am 21. Juni desselben Jahres, nachdem inzwischen die
Konferenz berufen, ihr Programm aber in Anbetracht der
starken Opposition Englands gegen den internationalen Bi-
metallismus beschrinkt worden war, so daB die Aussicht auf
eine befriedigende Losung der Silberfrage nur noch ganz
gering erschien, kam sie auf ihren Eventualvorschlag vom
23. Marz zuriick. Unter Uberreichung eines von dem da-
maligen Finanzminister Sir David Barbour ausgearbeiteten
ausfiihrlichen Gutachtens?) prizisierte sie denselben dahin, da§

1) In deutscher Ubersetzung abgedruckt bei Ellstaetter, Indiens Silber-
wihrung S. 115 ff.
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im Falle des Scheiterns der Konferenz, und wenn auch ein
separates Ubereinkommen mit den Vereinigten Staaten nicht
zu erzielen sei, Indien sofort dazu schreiten solle, die
Prigungsfreiheit fiir Silber aufzuheben und fiir die Ein-
filhrung der Goldwihrung Vorbereitungen zu treffen.

In Indien herrschte in dieser ganzen Zeit eine groBe
Aufregung, wihrend Handel und Wandel darniederlagen. Im
Mai 1892 hatte sich (hauptsidchlich auf Betreiben der anglo-
indischen Beamten) ein Wahrungsverein gebildet, welcher
eine grofie Agitation fiir die SchlieBung der Miinzen und
die Einfiihrung der Goldwahrung entfaltete. Versammlungen
wurden in allen Teilen des Landes veranstaltet, Diskussionen
gehalten und eine Petition um Einfithrung der Goldwihrung
in Umlauf gesetzt, die bald mit 16868 Unterschriften aus
allen Kreisen der Bevdlkerung bedeckt war. Daneben be-
schiftigten sich die Handelskammern, sowie die Vertretungen
einheimischer Kaufleute mit der Wahrungsfrage und sprachen
sich zumeist in gleichem Sinne aus. Es fehlte aber auch
nicht an Protesten. In den Handelskammern war man viel-
fach geteilter Ansicht und grofile Minorititen erklirten sich
fiir die Beibehaltung der Silberwihrung. Hierfiir wurde u. a.
geltend gemacht, dafi Indien bei Aufhebung der offenen
Silberwihrung der Vorteile verlustig gehe, welche ihm bis-
her das Sinken des Kurses, als Exportprimie bezw. als
Schutzzoll wirkend, gebracht habe, und da8, ebenso wie auf
dem Weltmarkte, infolge der ,Appreciation® des Goldes dann
auch in Indien ein allgemeiner Preisfall eintreten werde,
welcher die Produzenten benachteilige. AuBlerdem, hieB es,
werde Indien in seiner Konkurrenzfihigkeit gegeniiber China
und Japan geschwicht werden, da bei dem weiteren Fallen
des Silberpreises eine Valutadifferenz zu Gunsten dieser
Linder entstehen miisse. Aus letzterem Grunde schienen
besonders die indischen Theeproduzenten bei ihrer Kon-
kurrenz mit China auf dem Weltmarkte, ferner die Ex-
porteure von Baumwollgarn nach China, endlich der Opium-
handel als Einnahmequelle der Regierung bedroht zu sein?®).
Ferner wurde befiirchtet, daf Indien als Land in die Lage

) Vergl. hieriiber den :Bericht der indischen Wihrungskommissionen
von 1892/93 §§ 114—120; 1898 §§ 24ff. Appendix 1893 S. 176, 196.
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kommen mochte, seine bedeutenden Goldschulden nicht mehr
mit Waren bezahlen zu kénnen, und da8l es dann zu deren
Deckung mit groflem Verluste Silber werde exportieren
miissen?). Endlich blickte man mit Sorge auf die Ent-
wertung der Silberschidtze der Eingeborenen in den indischen
,2Hoards* und die daraus resultierende Schidigung weiter
Kreise auch der weniger wohlhabenden Klassen, woraus so-
gar politische Gefahren entstehen konnten?).

In England beschiftigte man sich ebenfalls eingehend
mit der Frage. Auch hier waren die Meinungen geteilt.
Selbst diejenigen, welche lediglich das Interesse Englands
ins Auge fafiten, waren verschiedener Ansicht. Wihrend
auf der einen Seite die Besitzer von Rupienanleihe, und wer
sonst feste Rupienforderungen besaff oder erwerben wollte
(z. B. auch als Beamter), mit Riicksicht auf den Vermégens-
schaden, den das Sinken des Rupienkurses verursachte, und
wihrend vor allem die Baumwollspinner in Manchester mit
Riicksicht darauf, dafl ihr Export nach Indien bedroht war,
die Aufhebung der offenen Silberwdhrung in Indien und den
Ubergang zur Goldwihrung befiirworteten, erhoben sich auf
der anderen Seite gewichtige Stimmen sowohl aus Handels-
als auch aus Finanzkreisen dagegen. In Handelskreisen wurde
die groBere Erschwerung des Exports nach China und die
groflere Entwertung des dort angelegten englischen Kapitals,
welche der stirkere Silberfall zur Folge haben werde, als
Gegengrund angefiihrt, und in Finanzkreisen erhob man Be-
denken, weil der europiische Geldmarkt stark bedroht er-
schien, wenn kiinftig der grofie Aktivsaldo der indischen
Handelsbilanz statt mit Silber, wie bisher, mit Gold bezahlt
werden miisse. Von den grofien englischen Blittern erklarten
sich der Economist, der Statist und der Standard gegen den
Ubergang Indiens zur Goldwihrung, wihrend die Times,
wenigstens zunichst, dafiir sprachen.

Am 21. Oktober 1892 berief die englische Regierung
zur Begutachtung der Vorschlige der indischen Regierung
eine Kommission von 7 Mitgliedern unter dem Vorsitz von
Lord Hershell, und diese veranstaltete in der Zeit bis zum
Friihjahr 1893 eine genaue Untersuchung der ganzen Frage

1) Bericht 1892/93 §§ 121—123.
%) Bericht 1892/93 § 106.



J— 9 —_

unter Vernehmung einer Reihe von Beamten, Kaufleuten,
Bankiers und Gelehrten, allerdings lauter Englindern, keines
Indiers.

Inzwischen trat die internationale Miinzkonferenz im
November 1892 in Briissel zusammen. Sie vertagte sich
aber schon im Dezember, und wenn es auch offiziell vor-
behalten war, im Mai wieder zusammenzutreten, so war doch
schon damals vorauszusehen, daf sie resultatlos verlaufen
werde. Dadurch wurde natiirlich die Aufregung in Indien
gesteigert. Das mufite um so mehr geschehen, als die
amerikanischen Delegierten bei ihrer Erklirung auf der Kon-
ferenz direkt zugegeben hatten, daB im Falle des Scheiterns
der Konferenz die Shermanbill aufgehoben und die staat-
lichen Silberkiufe eingestellt werden wiirden. Neue Agi-
tationen und neue Petitionen in Indien folgten.

Die englische Regierung trat nunmehr dem Projekte
der SchlieBung der indischen Miinzen und der Einfithrung
der Goldwihrung in Indien niher und forderte am 20. Januar
1893 von der indischen Regierung detailliertere Vorschlige.
Diese wurden am 23. Januar 1893 gemacht. Dieselben gingen
dahin, da nach der SchlieBung der Miinzen fiir Silber zu-
nichst ein Interimszustand eintreten solle, wihrend welcher
eine Miinzprigung iiberhaupt nicht stattfinde, und da wihrend
dieser Zeit, falls notwendig, die englischen Sovereigns zum
Kurse von nicht weniger als 131/; Rupien, d. i. 18d p. Rupie,
zum gesetzlichen Wihrungsgelde (legal tender) erklirt werden
sollten. Im ibrigen wurde auf das ausfiihrliche Gutachten
von Sir David Barbour Bezug genommen.

Am 31. Mai 1893 erstattete die Hershell-Kommission
einen eingehenden Bericht. Im allgemeinen billigte sie die
Antrdge der indischen Regierung, die Miinzen dem Silber
zu verschlieBen und zur Goldwihrung iiberzugehen, empfahl
aber eine Modifikation dahin, daBl die Regierung, um pldtz-
liche und scharfe Steigerungen des Rupienkurses zu ver-
meiden, sich bereit erkldren solle, Rupien zum Kurse von
16d gegen Gold abzugeben und zu demselben Kurse Gold
bei der Zahlung staatlicher Gefille an Stelle von Rupien in
Zahlung zu nehmen. Die Bestimmung des Zeitpunktes fiir
die Durchfiihrung der Reform sollte der indischen Regierung
selbst iiberlassen bleiben.
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Diese Vorschlige wurden sowohl in London als auch
in Indien angenommen und am 26. Juni 1893, als die Hoff-
nung auf einen erfolgreichen AbschluB der (nach der Ver-
tagung im Dezember nicht wieder zusammengetretenen)
Miinzkonferenz geschwunden und Aussicht auf die Erzielung
eines Separatabkommens mit den Vereinigten Staaten zur
Erhaltung und Hebung des Silberpreises nicht vorhanden
war, wurden unter Uberraschung der ganzen Welt die in-
dischen Miinzen durch das Gesetz act VIII von 1893 plétz-
lich geschlossen. Zugleich erklirte sich die indische Regierung
durch Bekanntmachung von demselben Tage bereit, Rupien
zum Kurse von 16d gegen Gold abzugeben und Gold, und
zwar englische Sovereigns und Halbsovereigns, bei der Ent-
richtung von Steuern etc. zu dem gleichen Kurse in Zahlung
zu nehmen. Damit waren die Vorschlige der Kommission
von 1892 in Vollzug gesetzt.

b. Der Interimszustand von 1893—18909.

Obwohl der Bericht der Hershell-Kommission streng
geheimgehalten worden war, hatte doch eine kleine Gruppe
von Spekulanten den Inhalt desselben erfahren. Infolige
dessen entwickelte sich im Juni 1893 eine lebhafte Spekulation,
welche den Kurs der Rupie, der noch am 31. Mai auf 145/3d
gestanden hatte, in die Hohe trieb und bewirkte, da derselbe
gleich nach der SchlieBung der Miinzen die gewiinschte Héhe
von 16d wirklich erreichte’). Am 28. Juni wurden in der
Tat Councilbills — das sind Anweisungen des Staatssekretirs
fiir Indien auf die indischen Staatskassen, durch deren Ver-
kauf der Goldbetrag zur Deckung der Home charges be-
schafft wird?) — zu diesem Kurse begeben3). Hiermit schien
ein Teil der Reform — die Hebung des Kurses auf 16d —
schon jetzt seine Erledigung gefunden zu haben.

Das war aber eine Tduschung. Der Kurs hielt sich nur
wenige Tage auf dieser Hohe und ging dann langsam wieder
zuriick.

Die indische Regierung versuchte nun zunichst dadurch
zu helfen, daB sie den freihdndigen Verkauf der Councilbills

1) Bericht der Kommission von 1898 S. 23.
3) Vergl. unten S. 32ff.
3) Appendix 1898 S. 158,



aufgab und einen Mindestpreis von zunichst 157/s d, seit
Mitte August 15%/, d verlangte. Das kam praktisch einer
villigen Einstellung des Verkaufs gleich und in der Tat
wurden denn auch in der ganzen Zeit vom 1. Juli 1893 bis
zum 30. Januar 1894 nur 862602 Lstrl. begeben?®), wihrend
zur Deckung der Home charges etwa der zehnfache Betrag
hitte begeben werden sollen.

Obwohl somit das Angebot der indischen Regierung
auf dem Rupienmarkte praktisch wegfiel, sank der Kurs
von 157/s d zu Anfang Juli auf 143/, d am 30. August und
stieg auch in den folgenden Monaten nur auf 15—15%/, d,
um im Januar abermals, und zwar auf 1413/3; d, zu sinken.
Am 31. Januar 1894 wurden die Verkiufe der Councilbills
wiederaufgenommen, und nun fiel der Kurs, obwohl man sich
in der Zeit der indischen Exportsaison befand, .sehr bald
weiter auf 14 und 13, d. Es half auch nichts, daf in
Indien am 10. Mirz desselben Jahres (1894) ein Wertzoll
von § Prozent auf Silber und die meisten iibrigen bis dahin
(seit 1882) zollfreien Importartikel eingefiihrt wurde, obwohl
durch die hierdurch bewirkte Erschwerung des Imports die
indische Zahlungsbilanz giinstig beeinfluit werden mufte.
Der Kurs sank auch jetzt noch immer weiter und erreichte
—~ nach einer kleinen Erholung im Herbst 1894 — am
23. Januar 1895 seinen tiefsten Stand mit 1213[;, d?). Von
dieser Zeit an stieg er wieder. Im Jahre 1895/96 betrug er
durchschnittlich 13,64 d (gegen 13,1 d im Vorjahre), 1896/97
14,45 d, 1897/98 15,35 d.

Von dem Silberpreise hatte sich der Kurs dauernd ge-
trennt, wihrend er ihm friiher gefolgt war. Er hielt sich
bestindig hoher, aber auch jetzt schien noch eine gewisse
Beziehung zwischen beiden zu bestehen.

Bis kurz vor der Reform hatten sich beide mit geringen
Abweichungen (relativ) stets auf derselben Héhe gehalten.
Mitte Mai 1893, also noch fiinf Wochen vor der Schlieung
der Miinzen, trennten sie sich. Die Rupie stieg bis auf
1613, d und ging dann bis Mitte August auf 157/, d zuriick,

) Return (Fin, Stat) 1894/95 S. 13 § 44.

2) Am 18. Mai 1894 hatte der Kurs mit 1217/3, d schon einmal, wenigstens
annidhernd, dieses Niveau beriihrt. Return 1895 S. 6. Der Kurs vom
23, Januar 1895 ist im Bericht der Kommission von 1898 § 63 angegeben,
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wihrend der Preis fiir die Unze Silber von 38 d auf 34—34/, d
fiel. Von dieser Zeit an bis Mitte Juni 1896, also beinahe
drei Jahre lang, laufen die Kurven beider Preise mit geringen
und kurzen Abweichungen fast vollkommen parallel trotz
starker Schwankungen, soda man meinen kénnte, die alte
Abhingigkeit des Kurses von dem Silberpreise sei mit der
Modifikation einer Hoherbewertung der Rupie im Betrage
von 21/, d wiederhergestellt. Von Mitte Juni 1896 an trennen
sie sich wieder. Die Rupie steigt unter Schwankungen bis
August 1897 auf 151/, d, wihrend das Silber zu derselben
Zeit auf den niedrigsten bis Ende 1901 erreichten Stand
(233/,4 d) zuriickgeht. Von Anfang 1898 an zeigt sich wiederum
eine wenigstens annihernd parallele Bewegung, die sich etwa
bis Mitte 1900 fortsetzt, wihrend von da an bis Ende 1900
infolge des Steigens des Silberpreises bei ziemlich stabilem
Kurse der Rupie beide Kurven sich wieder eindnder nihern,
um mit dem erneuten Sinken des Silberpreises im Jahre
1901 und ferner im Jahre 1902 sich abermals von einander
zu entfernent).

In der ganzen Zeit von Juni 1893 ab bis etwa August
1898 unternahm die indische Regierung, abgesehen von der
zeitweisen Aussetzung und der Beschrinkung des Verkaufs
der Councilbills, keine weiteren Schritte, um auf die Wihrung
einzuwirken. Sie beschrinkte sich vielmehr darauf, sich der
Pragung weiterer Rupien, zu welcher sie das Recht hatte,
zu enthalten und abzuwarten, dafl die infolge der Zunahme
des Verkehrs und aus anderen Griinden eintretende ,Kon-
traktion“ des Geldumlaufs den Wert der Rupie in die Hohe
treibe. Sie lieB sich in dieser Haltung auch dadurch nichit
beeinflussen, dafl in der Geschiftssaison 1896/97 ein starker
Bedarf an Umlaufsmitteln hervortrat und der Diskont, welcher
seit 1891 (mit Ausnahme von vier Monaten im Friihjahr
1894) 61/, ©/, nie iiberstiegen und durchschnittlich nur 43/, ¢/,
betragen hatte, auf 10 ©/, stieg und sich in dieser Hohe von
Ende Dezember 1896 an bis Anfang Juni 1897 hielt. Nur
20 Mill. Rupien wurden (Anfang Dezember 1896) aus der
Papiergeldreserve freigegeben und den Umlaufsmitteln hin-
zugefiigt. Die Geldnot oder wenigstens die mit dieser Geld-

1) Vergl, bis 1899 das Diagramm No. 16 im Appendix 1898 S. 146.
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not sich anzeigende Kontraktion des Geldumlaufs war gerade
beabsichtigt und sollte als Mittel dienen, um den Kurs auf
16 d zu heben. Scheinbar war ja auch schon ein Erfolg
eingetreten, da der Kurs schon auf 14—15 d gestiegen war.
Die bedringte Lage des Verkehrs, welcher im Zuflersten
MaBe litt, kam diesem Ziele gegeniiber nicht in Betracht.
Bei einer Wahrungsreform, heifit es in den Protokollen der
Wihrungskommission von 1898, wird nicht mit Handschuhen
angefat, — moégen dadurch auch hunderte von Existenzen
ruiniert werden!

Erst im Herbst des Jahres 1897 erfolgte ein erneutes
Vorgehen. Es war die Zeit der Wolcottschen Mission. Die
Vereinigten Staaten von Nordamerika hatten, dem Dringen
der Silberpartei nachgebend, den Senator Wolcott an der
Spitze einer Kommission nach Europa geschickt, um zu ver-
suchen, ob sich durch eine Vereinbarung mit Frankreich
und England, mit letzterem zugleich als Beherrscher Indiens,
der Bimetallismus auf der Basis des alten Wertverhiltnisses
zwischen Gold und Silber von 1:15%, nicht doch noch
herstellen lasse. In Frankreich hatte dieser Plan Billigung
gefunden und Wolcott suchte nun auch die Zustimmung
Englands zu gewinnen. England sollte seinerseits nur fiir
10 Mill. Lstrl. Silber in jedem Jahre kaufen, daneben aber
Indien veranlassen, seine Miinzen dem Silber wieder zu &ffnen.

Die indische Regierung wurde zur AuBerung auf-
gefordert und antwortete in ihrer wichtigen Depesche vom
16. September 18971). Sie lehnte die Wolcottschen Vor-
schlige rund ab, vor allem mit Riicksicht auf die gewshlte
Relation von Gold und Silber, indem sie ausfiihrte: eine
solche Relation, welche eine Werterhthung der Rupie um
50 °/o zur Folge haben miisse, werde den Exporthandel und
damit das ganze Land schidigen, die Regierung selbst aber
der Gefahr eines starken Riickgangs der Steuereinnahmen
aussetzen. AuBerdem sei bei dieser Relation ein Gelingen
des ganzen Planes in Anbetracht dessen, da nur die Ver-
einigten, Staaten, Frankreich und Indien zusammenwirken,
die jibrigen Staaten aber, insbesondere England, auBerhalb

1) Abgedruckt in der Parlamentspublikation vom Oktober 1897, C. 8667
S. off.
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des Verbandes bleiben sollten, unwahrscheinlich, da es sich
um eine Hebung des Silberpreises auf mehr als das Doppelte
des augenblicklichen Marktwertes handle. Im Falle eines
MiBlingens aber werde gerade Indien, welches nicht wie
Frankreich und die Vereinigten Staaten einen grofien Gold-
besitz habe, besonders schwer getroffen werden. Einer solchen
Gefahr konne sich Indien um so weniger aussetzen, als die
im Jahre 1893 begonnene Reform im Begriffe sei, in gliick-
licher Weise zu enden, da der Kurs der Rupie die gewiinschte
Hoéhe von 16 d beinahe schon erreicht habe.

Auf Grund dieser Erklirung wurden in London die
Wolcottschen Vorschlige abgelehnt.

Das Frithjahr 1898 brachte Indien von neuem schwere
Zeiten. Hungersnot und Pest herrschten und infolge der
angeblich dadurch herbeigefiihrten Geldknappheit stieg der
Bankdiskont auf 12 und 13 °/o. Auch diese Raten waren
jedoch nur nominell, denn Darlehen konnten selbst zu diesem
hohen Satze nicht erlangt werden. Ja, die Banken ver-
weigerten sogar die Beleihung von Gold und Staatsanleihen
zu einem ZinsfuB von 18 ©/;! Handel und Verkehr litten
schwer unter diesen Verhiltnissen und viele kleine und
grofe Firmen mufBten ihre Zahlungen einstellen.

Um diese Bedringnis, die in Indien iiberall zu lauter
Klage Veranlassung gab, zu mindern, ohne deshalb das ver-
folgte Ziel, die Einfithrung der Goldwihrung, aus den Augen
zu verlieren, wurde in Indien zu Anfang Januar 1898 ein
Gesetz erlassen, welches die indische Regierung ermichtigte,
in Indien Papiergeld (currency notes) auszugeben, wenn in
London Gold im Betrage von 16 d plus Goldexportkosten
p. Rupie deponiert werde. Daraufhin erklirte sich der Staats-
Sekretir fiir Indien in London bereit, die Ausgabe derartiger
»Goldnoten® in Indien durch telegraphische Ordre zum Kurse
von 165/32 d zu veranlassen. Von der damit geschaffenen
Moglichkeit, Geld von London nach Indien in kiirzester Frist
auch dann zu iibertragen, wenn der Betrag der von der
Regierung verkauften Councilbills nicht ausreichte, wurde
aber kein Gebrauch gemacht, weil jedermann fiirchtete, am
Kurse zu verlieren, da er nicht erwarten durfte, sein Geld
auch zu einem Kurse von 165/32 d aus Indien wieder zuriick-
zuerhalten.
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Inzwischen wurde in Indien der Wunsch nach Be-
seitigung der herrschenden Zustinde immer lauter. Die
Politik des Abwartens wurde fast allgemein verurteilt. Im
iibrigen wurden aber die verschiedensten Ansichten vertreten.
Die einen verlangten die definitive Einfiihrung der Gold-
wihrung, die anderen wollten zur Silberwihrung zuriickkehren,
und wieder andere sprachen sich fiir einen Mittelweg aus,
namlich fiir die kiinstliche Stabilisierung des Wechselkurses
bei Fortdauer der Geschlossenheit der Miinzen, ein System,
welchem in den Vorschligen von Probyn, Lindsay und
anderen Gestalt gegeben war. Die Gegensitze platzten
scharf aufeinander, und was die einen als das einzige Heil-
mittel empfahlen, wurde von den anderen als der Gipfel der
Tollheit (,the height of the folly“) bezeichnet.

Bei dieser Sachlage und um endlich die dem Verkehr
besonders nachteilige UngewiBheit zu beseitigen, entschlof
sich die indische Regierung im Friihjahr 1808 ein Defini-
tivam herbeizufiihren. Am 3. Mirz richtete sie eine Note
an die Zentralregierung in London, in welcher sie beantragte,
ihr zu gestatten, weitere Schritte zu tun, um dem schon
mit den Mafilnahmen von 1893 verfolgten Ziele der Ein-
filhrung des Goldstandards in Indien niher zu kommen. Es
handelte sich nach ihrer Meinung lediglich darum, das
herrschende Mifitrauen zu iiberwinden, um zu befriedigenden
Zustinden zu gelangen. Zu diesem Zwecke sollte zunichst
offiziell erklirt werden, daBl eine Wiederertffnung der Miinzen
fiir Silber ausgeschlossen sei und daf die definitive Her-
stellung der Goldwihrung angestrebt werde. Zugleich sollte
die Regierung selbst Gold im Betrage von 5—20 Mill. Lstrl.
beschaffen und nach Indien bringen, um dasselbe zunichst
zum inaktiven“ und spater zum ,aktiven“ Bestandteil des
Geldumlaufs zu machen. Nebenher sollte durch die Ein-
schmelzung von ca. 240 Mill. Rupien der Geldumlauf ver-
ringert werden, um so das angeblich in dem ,Zuviel* der
Geldmenge bestehende Hindernis fiir das Aufsteigen des
Rupienkurses bis auf 16 d zu beseitigen. Dadurch sollte er-
moglicht werden, da der Verkehr Gold, und zwar englische
Sovereigns, zur Rate von 16 d p. Rupie nach Indien ein-
filhre. Habe sich infolgedessen der Sovereign im indischen
Verkehr eingebiirgert, so sollte er spiter zum ,legal tender¥,
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d. h. zum gesetzlichen Wihrungsgelde, erklirt und damit
der Ubergang zur Goldwihrung zum AbschluB gebracht
werden.

Die Herausgabe dieser Vorschlige hatte genau den ent-
gegengesetzten Effekt von demjenigen, der beabsichtigt war.
Anstatt allgemeine Zustimmung zu finden und der Verkehrs-
welt Vertrauen einzufléfien, wurden sie allgemein verurteilt.
Es ist geradezu auffallend, mit welcher Einstimmigkeit dieses
Urteil in unabhingigen Kreisen sowohl in Indien als auch
in England gefillt wurde. Es erschien aber auch gar zu
seltsam, die Schiaden des Verkehrs in Indien, welche in erster
Linie der herrschenden Geldnot entsprangen, mit der Herbei-
filhrung einer noch gréflern Geldnot bekidmpfen und heilen
zu wollen. Es sollten ja einerseits Rupien eingeschmolzen,
und es sollte andererseits das zu beschaffende Gold zunichst
nur zu einem ,inaktiven“ Bestandteil des Geldumlaufs ge-
thacht, d. h. nur aufgespeichert und nicht in den Verkehr
gebracht werden, sodaB im Resultate nicht nur keine Geld-
zufuhr, die so sehr benétigt war, sondern eine Geldent-
ziehung stattfand. Auflerdem vermifite man die allgemein
fiir notwendig erachtete Konvertibilitit der Rupie in Gold
und endlich verursachte es Bedenken, dafl dem Londoner
Geldmarkte eine so groBe Menge Gold (5—20 Mill. Lstrl)
entzogen werden sollte.

Der Staatssekretar fir Indien in London unterbreitete
die Vorschlige der indischen Regierung (gegen deren Wunsch)
einer Kommission von 11 Mitgliedern unter dem Vorsitze
von Sir Henry Fowler. Diese Kommission erhielt auf Drangen
des englischen Parlaments den erweiterten Auftrag, aufler
den Vorschligen der indischen Regierung, welche nur die
Frage betrafen, wie die Goldwahrung in Indien einzufiihren
sei, alles zu priifen, was auf die indische Wihrungsfrage
Bezug habe, und Vorschlige zu machen, um zu einem be-
friedigenden Wiahrungssystem zu gelangen. Vor allem solite
die Herstellung eines moglichst stabilen Wechselkurses
zwischen Indien und England ins Auge gefaBit werden. Be-
stimmte Vorschriften iiber die Héhe dieses Kurses waren,
im Gegensatz zu den Antrigen der indischen Regierung,
nicht gemacht bezw. dahingehende Wiinsche nicht ge-
auflert.
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Um dieser umfangreichen Aufgabe zu geniigen, hielt
die Kommission in der Zeit vom 23. Mai 1898 bis zum
17. Mirz 1899 33 Sitzungen ab und vernahm 49 Zeugen
bezw. Sachverstindige, darunter aufiler einer Reihe von Be-
amten der indischen Regierung die Spitzen der Finanzwelt
in London, einen Gelehrten (Professor Marshall), mehrere
Vertreter der bimetallistischen und der monometallistischen
Parteien und die Vertreter der hervorragendsten am Handel
mit Indien beteiligten Firmen, merkwiirdigerweise aber wieder
keinen (noch in Indien ansissigen) Indier. Am 7. Juli 1899
erstattete sie ihren Bericht.

In diesem Berichte wurden die Vorschldge der indischen
Regierung im einzelnen verworfen. Zugleich wurde aber
der allgemeinen Tendenz derselben entsprechend unter Ab-
raten von der Wiedereinfiihrung der offenen Silberwidhrung
der Ubergang zur Goldwihrung (mit Goldumlauf) empfohlen
und hinsichtlich der Relation zwischen der Rupie und dem
Sovereign die von der indischen Regierung angestrebte Rate
von 16 d in Vorschlag gebracht.

In letzterer Beziehung war freilich die Kommission
nicht einig. Zwei ihrer Mitglieder wiinschten die Relation
nur in der Hohe von 15 d festgesetzt zu sehen, und ein
viertes empfahl, einstweilen iiberhaupt noch keine weiteren
Schritte zu tun, sondern abzuwarten. Diese Ansichten
wurden in ausfiihrlichen, dem Berichte angehingten Gut-
achten niher begriindet.

Inzwischen hatten sich die Verhiltnisse fiir Indien be-
deutend gebessert. Der Kurs der Rupie, der zu Anfang
1898 noch 1573 d betragen hatte, war auf 16 d, ja auf
163/5, gestiegen und hatte selbst in der exportarmen Sommer-
zeit ein Niveau von 157/3 d behauptet. Dabei war es der
indischen Regierung gelungen, mehr Councilbills als sonst,
ndmlich fiir 18,7 Mill. Lstrl., zu diesem hdheren Kurse zu
begeben. Hiermit war bewiesen, dal Indien, wenigstens in
guten Jahren, wie 1898/g9 eines war, auch bei einem Kurse
von 16 d geniigend zu exportieren vermochte, um mit dem
Uberschuf8 seines Exports iiber den Import seine simtlichen
Jahresschulden (Home charges, Zinsen und Dividenden aus
Privatunternehmungen etc.) zu bezahlen. AuBlerdem hatte

die indische Regierung in Indien schon einen Goldschatz
Heyn, Indische Wiahrungsreform. 2
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vor 2378609 Lstrl. ansammeln kénnen, aus Betrigen, die
ihr zum Austausch gegen Rupien auf der Basis der gewéhlten
Rate von 16 d p. Rupie angeboten waren. Bis dahin war
das, obwohl sie schon bei Schliefung der Miinzen ihre Be-
reitwilligkeit zu solchem Austausch kundgegeben hatte,
nicht mdglich gewesen. Diese Verhiltnisse, welche den
Kurs der Rupie von 16 d schon eingebiirgert erscheinen
lieBen, hatten nicht wenig dazu beigetragen, oder waren viel-
mehr eigentlich der einzige Grund dafiir gewesen, daB die
Kommission die Rate von 16 d empfahl.

Die Vorschlige der Kommission fanden im ganzen
genommen allgemeinen Beifall. Es fehlte allerdings nicht
an Stimmen, welche dieselben deshalb tadelten, weil die
Goldwihrung fiir ein Volk wie das indische nicht passe.
Auch in diesen Kreisen herrschte aber wenigstens Genug-
tuung dariiber, dafl das Projekt der indischen Regierung,
den Geldumlauf durch die Einschmelzung von Rupien noch
weiter zu kontrahieren, zuriickgewiesen war. Die Festsetzung
der Relation auf 16 d wurde in Anbetracht der tatsichlichen
Verhiltnisse kaum noch angefochten und die friiher so viel-
fach geduBerten Zweifel, ob die Regierung die Macht habe,
den Kurs auf 16 d zu halten, wurden aus demselben Grunde
fallen gelassen. Um die theoretische Konstruktion der in-
dischen ,Goldwihrung® kiimmerte sich niemand, und trotz-
dem dafl der Aufbau der letzteren nach den Regeln der
herrschenden Theorie viel zu wiinschen iibrig lieB, kehrte
das Vertrauen allmihlich zuriick.

Der Staatssekretdr fiir Indien in London erklirte sich
mit den Vorschligen der Kommission einverstanden und die
indische Regierung erhob sie am 15. September zum Gesetz.
Durch dieses Gesetz wurden — auf der Basis einer Relation
von 16 d — der englische Sovereign und der Halbsovereign
als Aquivalent von 15 bezw. 7%/, Rupien zum Wahrungsgelde
(legal tender) erkldart. Daneben blieben die Verfiigungen von
1893, nach welchen sich die Regierung zum Austausch von
Gold gegen Rupien oder Papiergeld zur Rate von 16 d bereit
erklirte, bestehen. Im iibrigen wurde in Aussicht genommen,
die indischen Miinzen (genauer eine Miinze, ndmlich diejenige
in Bombay, die dazu eingerichtet werden sollte) dem Golde
zu Offnen, und wurde die Geltungsdauer des Gesetzes von
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1898, betreffend die Ausgabe von Rupiennoten gegen Gold-
depot in England, bis zum 271. Juli 1900 verlingert.

c. Die Zeit nach der gesetzlichen Einfiihrung der
Goldwihrung.

Schon im Jahre 1898, in welchem der Kurs der Rupie
sporadisch 16 d erreichte und iiberschritt?), waren der Re-
gierung kleine Betrige Gold im Austausch gegen Rupien
zum Kurse von 16 d angeboten worden. Im Jahre 18g9
nahm dieses Angebot zu und in der folgenden Zeit wurde
sie mit Gold geradezu iiberschiittet. Schon im ersten Halb-
jahr 1899 waren ihr, wie die Wihrungskommission von 1898
berichtet, 2370000 Lstrl. zugeflossen?) und am 7. Mirz 1900
befanden sich nicht weniger als 8,6 Mill. Lstrl. in ihrem
Besitz.

Das Gold kam von allen Seiten, nicht nur von Eng-
land, sondern auch von Australien, Japan, China, Egypten
und aus anderen Lindern3). Zu diesem Import traten noch

) Fir telegraphische Anweisungen wurde schon am 12, Januar 1898
ein Kurs von 161/,6d erzielt, Fir gewohnliche Councilbills wurde die Rate
von 16 d zuerst am 18. Mai, dann wieder am I14. September, 26. Oktober
(16/3. d), 2. November und am 14. 21. (16%/3, d) und 28. Dezember erreicht.
App. 1898 S. 159.

7) Bis Ende Januar 189g 217665 Lstrl,, im Februar 1230668 Lstil,
im Mirz 408401 Lstrl. Bericht des amerik., Mtinzdirektors fiir 1901 S. 252.

3) Nach den Berichten des amerik. Miinzdirektors fiir 1900 (S. 377) und
1901 (S. 247) wurden folgende Mengen (in Unzen) aus folgenden Lindern

importiert: aus England  Australien Japan China
1898/99  in Miinzen 93644 315206 9 4307
in Barren 94642 58664 537 95663
1899/1900 in Miinzen 253726 361010 321638 36336
in Barren 50273 44057 — 82024
1900/01  in Miinzen 132962 514693 263887 5418
in Barren ) 21935 — 87656
aus Egypten aus anderen Lindern

1898/99  in Miinzen 179459 172424

in Barren 169 7276

1899/1900 in Miinzen 6858s 331338

in Barren 251 11574

1900/01  in Miinzen 86857 259480

in Barren 492 17162%)

1) Netto Export aus Indien von 1283864 Unzen.
2) Darunter aus Ceylon 200807 Unzen Gold in Miinzen und

5095 Unzen in Barren,
2%
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ein Teil des Produkts der indischen Minen (396226 Lstrl)
und — eine Folge der damals herrschenden Hungersnot —
ein Betrag von 1377878 Lstrl aus den indischen Bazaren
hinzu. Auflerdem waren der Regierung in London im Aus-
tausch gegen Rupiennoten zum Kurse von 165/3, d nach
Mafigabe des Gesetzes von 1898 1500000 Lstrl. iibergeben
worden?).

Das der Regierung zuflieflende Gold konnte nur in der
Papiergeldreserve?) Platz finden, sei es als Deckung der da-
gegen ausgetauschten Rupiennoten, sei es als Ersatz der
etwa abgegebenen Rupien. Dadurch wurde aber der Rupien-
bestand dieser Reserve so sehr verringert, dafi die Einlds-
barkeit des Papiergeldes in Rupien ernstlich in Frage gestellt
war. Aus diesem Grunde und zugleich, um den Versuch
zu machen, einen effektiven Goldumlauf herzustellen, ging
die indische Regierung am 15. Januar 1900 dazu iiber, Gold
in den Verkehr zu bringen. Einzelne Gehilter wurden in
Gold ausbezahlt, Papiergeld, soweit moglich, in Gold ein-
gelost und Postanweisungen iiber Betrige von 15 Rupien
und mehr in Sovereigns zur Erledigung gebracht. Bis zum
10. Mirz 1900 waren in dieser Weise 130700 Lstrl. ab-
gegeben. Auflerdem wurde dem Export Gold zur Ver-
fligung gestellt. Letzteres sollte so lange geschehen, bis
der Goldvorrat auf den Betrag von 5 Mill. Lstrl, der als
Minimum angesehen wurde, reduziert sei.

Der Verkehr hatte aber keinen Bedarf an Gold. Er
verlangte Rupien und immer wieder Rupien. Die friiher,
besonders noch 1893 in den Eingaben an die Regierung
kundgegebene Vorliebe fiir Gold schien verschwunden zu
sein. Infolgedessen sah sich die Regierung schon zu Anfang
1900 gendétigt, Rupien (und halbe Rupien) in Silber zu pragen.
Bis zum 31. Médrz 1900 wurden 13 Millionen (neu) geprigt3).
Dieser ersten Priagung sind in den folgenden Jahren weitere
gefolgt. Im Jahre 1900/01 wurden (abgesehen von den Pra-

1) Im Oktober 1899 100000 Lstrl,, im November 650000 Lstrl., im
Januar 1900 750000 Lstrl. Bericht des amerikanischen Miinzdirektors 1901,
S. 253.

) Uber das indische Papiergeld, die ,Currency notes¥, vergl. unten
S. 27.

3) Bericht des amerikanischen Miinzdirektors 19o1 S. 254.
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gungen fiir verschiedene Eingeborenenstaaten im Betrage
von 43,5 Mill. R) 106,9 Millionen, im Jahre 1g901/oz 51,3
Millionen (neu) gepragt!). Im ganzen sind also bis zum
31. Mirz 1902 13 4 106,9 4+ 51,3 = 171,20 Mill. Rupien
(und halbe Rupien) neu geprigt worden. Seitdem sind weitere
Prigungen von bedeutendem Umfange vorgenommen?). Zur
Beschaffung des hierzu erforderlichen Silbers mufite ein Teil
des importierten Goldes (bis zum 371. Mirz 1902 zirka fiinf
Mill. Lstrl.) wieder exportiert werden. Auflerdem wurde iiber
das Golddepot in London (1,6 Mill. Lstrl.) verfiigt.

Aufler den neu geprigten Rupien hat aber der indische
Verkehr noch weitere Rupien aufgenommen. Das ergibt
sich, wenn man beachtet, dafl die Regierung im Austausch
gegen das erworbene Gold, soweit nicht Currency Notes be-
gehrt wurden, Rupien abgegeben hat. Diese Rupien wurden
teils der Papiergeldreserve, teils den Kassen der Regierung
entnommen. Wir sehen daher den Rupienbestand an beiden
Stellen immer kleiner werden, bis die Neuprigungen Ersatz
bringen. So ist der Rupienbestand der Papiergeldreserve
von 15I,5 Mill am 3I. Méarz 1899 bis auf 49,3 Mill. am
28. Februar 1900 zuriickgegangen (wihrend gleichzeitig der
Goldbestand von 30,5 auf 123 Mill. Rupien stieg und der
Notenumlauf um 5,3 Mill. zunahm3). Daraus folgt, dafi der
Verkehr allein in diesen 11 Monaten (in denen abgesehen
von dem letzten eine Prigung noch nicht stattfand) und
allein aus den Bestinden der Papiergeldreserve nicht weniger
als etwa 102 Mill. Rupien aufgenommen hat.

Wie viel Rupien im ganzen — die Prigungen einge-
schlossen — vom Verkehr aufgenommen sind, 148t sich nicht
ohne weiteres ersehen, weil die Prigungen zum Teil dazu
gedient haben, um die Bestinde der Regierung wiederauf-
zufiillen. Fiir die Zeit bis zum 371. Mirz 1899, in welcher
noch keine Pragungen stattfanden, in welcher aber (seit dem
1. Januar 1898) schon Gold zuflof und dagegen Rupien aus-
getauscht wurden, gibt jedoch der Goldbestand der Papiergeld-
reserve am 31. Mirz 1899 einen ungefihren Anhalt und

1) Berichte des Paper Currency Departments 1900/01 S. 18, 1901/02 S, 15.

?) Vergl. unten S. 30, Anm.

3) Berichte des amerikanischen Mtinzdirektors 19o1 S. 253 und des India
Paper Currency Departments.
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fiir die Folgezeit konnen die besonderen Berechnungen des
indischen Paper Currency Departments zu Grunde gelegt
werden. Hiernach sind vom Verkehr absorbiert worden

bis zum 31. Mirz 1899 30,5 Mill. Rupien
im Jahre 1899/1900 139,3 »
» » 1goo/OI 86,2 »
s » Ig0l/02 —8,6 »

247,4 Mill. Rupien.

In den Jahren 1899/1900 und 1900/01 war hiernach die
Aufnahme von Rupien seitens des Verkehrs sehr grofi. Da-
gegen hat im Jahre 19071/02 ein Riickfluf} stattgefunden. Die
Prigungen dieses Jahres (51,3 Mill. Rupien) haben daher in
der Hauptsache nur dazu gedient, um die Bestinde der
Papiergeldreserve und der Staatskassen wiederaufzufiillen. In
der Tat war der Rupienbestand der Papiergeldreserve am
31. Mirz 1902 wieder auf 111,2 Mill. Rupien angewachsen,
wihrend er am 28. Februar 1900, wie schon angefiihrt, nur
noch 49,3 Mill. betragen hatte.

Im Gegensatz hierzu ist Gold offenbar in viel geringerer
Menge aufgenommen worden. In dem Berichte des Paper
Currency Departments vom 29. Juli 1901 wird schitzungs-
weise berechnét, dafl die Netto-Aufnahme des Verkehrs bis
zum 31. Mirz 1901 etwa 3 Mill. Lstrl. = 45 Mill. Rupien
betragen habe, wobei jedoch hinzugefiigt wird, daB nicht
festzustellen sei, wie viel von dieser Menge zu industriellen
bezw. zu Hoardszwecken verwendet sein mége. Neuere
Daten sind nicht erhiltlich. Der Bericht des Paper Cur-
rency Departments vom 29. Juli 1g02 erwihnt nichts dariiber
und auch in den Budgetberichten der letzten Jahre wird
dieser Gegenstand nicht weiter beriihrt. Wahrscheinlich hat
man keine giinstigen Erfahrungen gemacht. Darauf deutet
auch die nach der Einfiilhrung einer Goldwihrung etwas
seltsam klingende AuBerung des Finanzministers Law bei
der letzten Budgetdebatte in Indien (am 26. Mdrz 1902): er
sehe ,kein Ungliick“, sondern ,eher einen Vorteil* darin,
Goldimporte ,zuzulassen“, solange die Grenze nicht iiber-
schritten werde, welche durch das zuldssige Maximum des
Goldbestandes der Papiergeldreserve gézogen seil). Ebenso

1) Fin, Stat. 1902/3 S. 202,



bezeichnend ist die Tatsache, daf schon im Jahre 1900
MaBnahmen getroffen wurden, um den Goldzufluf zu be-
schrinken. Die Regierung hat nidmlich einerseits die Be-
dingungen fiir die Annahme von Gold bei den Miinzen durch
die Aufhebung der urspriinglich gemachten Ausnahmen von
der Vorschrift iiber die Standardfeinheit des Goldes und
durch sechzigtigige Befristung der Auszahlung des Rupien-
betrages wieder erschwert?) und andererseits sich die Er-
méachtigung erteilen lassen, Rupiennoten gegen Golddepot
in London schon zu einem niedrigeren als dem Kurse von
16 d plus Goldexportkosten abzugeben.

In den letzten Jahren ist denn auch viel von dem im-
portierten Golde wieder exportiert worden. Im Jahre 1900/or
erreichte der Export einen Wert von 110,56, im Jahre 1901/02
einen solchen von 63,7 Mill. Rupien und betrug der ganze
Nettoimport nicht mehr als 106678 bezw. 274506 Unzen,
wihrend er im Jahre 1898/99 1560812 Unzen betragen
hatte2). Auch die indischen Minengesellschaften bringen
ihr Gold (das nicht von Standardfeinheit ist) wieder nach
London, anstatt es, wie frither und wie von vornherein be-
absichtigt war, der Regierung anzubieten3). Die Regierung
selbst sandte im Jahre 1goojor fir 4,5, im Jahre 1901/02
fiir 2 Mill. Lstrl. Gold nach London#4).

1) Bericht des Paper Currency Departments vom 29. Juli 1gor S. 1o.
?) Import und Export von Gold betrugen nach dem Berichte des
amerikanischen Miinzdirektors iiber das Jahr 1gor S. 247

Lstrl.
Import Export
1898/99 in Minzen. . . . 3022914 9197
in Barren . . . . 2870455 1548597
5893369 1557764
1899/1900 in Miinzen . . . . 5323752 8744
in Barren ., . . . 2308778 1330053
7632530 1338797
1900/01  in Miinzen. . . . 5582014 684888
in Barren . . . . 2349999 6685 702
7932013 7370590.

1901/02  (nach dem offiziellen Rupien
Handelsberichte) 83075000 63699 000.

3) Trade of India 1900/01 S. 30,
4) Berichte des Paper Currency Departments 1901 S. 9, 1902 S. 6.
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Im Juni 1900 wurde die Wihrungsgesetzgebung durch
die schon erwihnte Abidnderung des Goldnotengesetzes von
1808 ergidnzt. Das neue Gesetz (welches einstweilen nur
zwei Jahre in Geltung bleiben soll} enthilt zunichst die Be-
stimmung, dafl im Falle des Ankaufs von Silber gegen Gold
das angekaufte Silber bis zur Ausprigung nur nach seinem
Ankaufswerte als Deckung der Currency Notes fungieren solle.
Auflerdem aber — und das ist die Hauptsache — ermichtigt
es, wie bereits erwdhnt, die Regierung, Rupiennoten gegen
Golddepot in London nicht nur wie frither lediglich zu einem
Kurse von 16 d 4 Goldexportkosten = 1613 bezw. 165/3, d,
sondern schon zu einem Kurse von 16 d oder, miinztechnisch
ausgedriickt, je eine Rupie fiir 7,53344 Grains Gold auszu-
gebenT). Das war von grofier Wichtigkeit. Einerseits wurde
nimlich hierdurch fiir den Fall einer Geldknappheit in Indien
die Kapitaliibertragung in Geldform erleichtert, denn es wurde
das Kursrisiko vermindert, mit welchem eine solche Trans-
aktion bei dem friiheren Ausgabekurse der Goldnoten ver-
bunden war. Andererseits wurde einer Wiederkehr der Er-
scheinung des Jahres 1900 vorgebeugt, dafi die Banken von
Australien, Japan, England etc. her Gold nach Indien im-
portierten, welches die Regierung, nachdem sie dagegen
Rupien ausbezahlt, auf ihre Kosten nach London zu ver-
schiffen hatte, um dafiir Silber zur Ausprigung neuer Rupien
einzutauschen.

Durch die Ausprigung von Rupien hat die indische Re-
gierung bei dem niedrigen Silberpreise der letzten Jahre
einen bedeutenden Gewinn erzielt. Dieser Minzgewinn be-
trug bis Ende Mirz 1901 3025000 Lstrl. Im Jahre 19o1/02
kam ein weiterer Gewinn von 415100 Lstrl. hinzu. Aus
diesem Gewinne ist, der Empfehlung der Kommission von
1808 entsprechend, eine besondere Goldreserve gebildet
worden, deren Bestand sich im Mérz 1902 auf 3,46 Mill. Lstrl.
belief. Dieselbe wird aber nicht in barem Golde und in
Indien gehalten, sondern ist in englischen Konsols angelegt
und befindet sich in England?).

Erginzt wurden die hier erwihnten Mafiregeln zur

1) Bericht des amerikanischen Miinzdirektors 1900 S. 385, 379.
2) Fin, Stat. 1901/02 S. 12; 1902/03 S, 27/28. 13.
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Durchfithrung der Reform durch Vereinbarungen mit den
Beherrschern der Eingeborenenstaaten zu dem Zwecke, um
diese zu veranlassen, auf ihre Miinzhoheit zu verzichten, ihre
Miinzen dem Silber ebenfalls zu verschliefien und die britisch-
indischen Miinzen zu ihrem Wihrungsgelde zu machen. Das
war schon im Jahre 1897 beziiglich der Staaten Kashmir
und Bhopal gelungen. Seitdem haben noch sechs andere
Staaten (darunter Baroda) zu Gunsten der britischen Regie-
rung auf ihre Miinzhoheit verzichtet. Die iibrigen Staaten,
darunter 26 groflere, haben ihr Prigerecht behalten. Die
Miinzen der letzteren sind aber nur teilweise Privaten
gedffnet und die hier geprdgten Rupien haben im britischen
Territorium keine gesetzliche Zahlkraftr),

Der Kurs der Rupie (gegeniiber den Goldwihrungs-
lindern) hat sich tatsichlich, wie es den Wiinschen der in-
dischen Regierung entsprach, auf dem Niveau von 16 d ge-
halten. Auch die Schwankungen haben aufgehort oder be-
wegen sich doch in engen Grenzen; denn die Differenzen
zwischen Maximum und Minimum betrugen im Jahre 1899/1900
nur 2,6, 1900/0OI 1,4, 1901/02 sogar nur 0,94 °/o. Maximum,
Minimum und Durchschnittskurs waren?)

Maximum Minimum Durchschnitt
1899/1900 16,160 d3) (Janr.) 15,972 d3) (August) 16,0676 d
1900/01 16,037 d (Dezbr.) 15,933 d (August) 15,9733 d
1901/02 16,054 d (Febr.) 15,905 d (Juli) 15,9917 d

Im Gegensatz hierzu haben sich den Silberlindern gegen-
iiber, wie erwartet war, starke Valutadifferenzen gebildet und
ist die friihere Stabilitit des Kurses verloren gegangen. Die
Sachlage hat sich nur insofern anders, und zwar giinstiger,
gestaltet, als infolge des Ubergangs Japans zur Goldwahrung
(am 1. Oktober 1897) die friilhere Stabilitit des Kurses gegen-
iiber diesem Lande wiederhergestellt worden ist. Wir werden
spiter Veranlassung haben, hierauf niher einzugehen4).

7y Uber den Umfang der Pragungen in diesen Staaten vergl. App.
1898 S. 154—156. Im ganzen sind in der Zeit von 1893—1898 einschliefl-
lich der Umprégungen 63,3 Mill. Tolas Silber ausgeprigt worden. (Die Tola
ist ein Gewicht von der Grofle des Gewichts der Rupie: 180 Grains [11,664 g]).

2) Fin. Stat. 1901/02 S. 11, 18; 1902/03 S. 13, 123.

3) Monatsdurchschnitt.

4) Vergl. unten Kapitel IV Abschnitt 3 bes. c.



2. Abschnitt: Der heutige Zustand der indischen Wihrung,

Der heutige, durch die Reform festgelegte Zustand der
indischen Wihrung ergibt sich aus dem Folgenden.

Die Wihrungseinheit Indiens ist die Rupie.

Miinzen im Werte einer Rupie, welche aus Silber be-
stehen, sind vorhanden und besitzen unbeschrinkte gesetz-
liche Zahlkraft. Dieselben wiegen 180 Grains und enthalten
bei einer Feinheit von 916,6: 1000 165 Grains = 10,692 Gramm
feines Silber. Bei einem Silberpreise von 24 d haben sie
einen Silberwert von 6,743 s¥) = 8,916 d, bei einem Silber-
preise von 221/, d (wie im November 1902) einen Silberwert
von 8,358 d. Sie sind also jetzt 473/, °/o unterwertig.

Die Pragung von Silber ist der Regierung vorbehalten.
Die letztere beabsichtigt aber (den Empfehlungen der
Wihrungskommission von 1898 Bericht § 60 entsprechend)
von dieser Befugnis nur dann Gebrauch zu machen, wenn
ihr Gold zum Austausch gegen Rupien angeboten wird und
wenn iiberdies der Goldbestand der Papiergeldreserve so
groff geworden ist, dafl bei weiterer Aufnahme von Gold
gegen Auszahlung von Rupien die Einlésbarkeit des Papier-
geldes in Silber in Frage gestellt erscheint?).

AuBer den Silberrupien besitzen die britischen Sovereigns
und Halbsovereigns, und zwar als Reprisentanten von 15 bezw.
7'/ Rupien, unbeschrinkte gesetzliche Zahlkraft.

Die Pragung von Gold ist nicht freigegeben. Der
Regierung ist- die Prigung von Goldmiinzen im Werte von
30, 15, 10 und 5 Rupien (Doppel-Mohur, Mohur, 2/; Mohur,
/3 Mohur), welche 330 bezw. 165, 110 und 65 Grains Gold
1/, fein enthalten, gestattet. Zur Zeit findet aber eine
Pragung tiberhaupt nicht statt. Dagegen wird Gold von
Standardfeinheit in Miinzen oder Barren an den Miinzstitten
entgegengenommen und im Verhiltnis von 7,53344 Grains
= I Rupie, einer Relation von 16 d entsprechend, in Rupien
umgetauscht3).

1) Bericht des amerikanischen Miinzdirektors 1900 S. 380.
2) Vergl. Financial Statement 1900/or §§ 29, 30; 1901/02 §§ 84, 881,
3) Bericht des amerikanischen Miinzdirektors 1900 S. 379.
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Zwischen dem Goldgelde und dem Silbergelde besteht
gesetzlich keine Konvertibilitit. Durch Verordnung hat je-
doch die Regierung die Verpflichtung auf sich genommen,
Gold zu dem festen Satze von 16 d p.R. in Rupien um-
zutauschen. Eine Verpflichtung zur Einlésung von Rupien
in Gold besteht dagegen nicht. Freiwillig findet je-
doch eine solche Einldsung zur Zeit statt. Die indische
Regierung gibt ndmlich zur Zeit Gold gegen Rupien zum
Kurse von 16 d ab. Hiermit gedenkt sie fortzufahren, bis
der Goldbestand der Papiergeldreserve auf ein Minimum von
5 Mill. Lstrl. herabgesunken istr).

Zur Sicherung des Goldwerts bezw. des Kurses der
Rupie besteht eine (aus den Gewinnen bei der Rupien-
prigung gebildete) ,Goldreserve®, die aber nicht in barem
Golde und in Indien gehalten wird, sondern in englischen
Konsols angelegt ist und sich in London befindet. Der
Bestand dieser Goldreserve war im Mirz 1902 3,46, am
15, Oktober 1902 (wahrscheinlich) 4,15 Mill. Lstrl. Derselbe
wird bei weiteren Rupienprigungen durch Hinzufiigung des
dabei erzielten Miinzgewinnes vergréert.

Die Rupie zerfillt in 16 Annas, die Anna in 12 Pies.
Diese Werteinheiten werden teils durch Silbermiinzen, teils
durch Kupfermiinzen dargestellt, die als Scheidemiinzen je
nach Bedarf von der Regierung geprigt werden. Gattung
und Art dieser Miinzen ergeben sich aus der auf S. 31
beigefiigten Tabelle.

Als Rechnungseinheiten kommen aufilerdem in Betracht:
Rupienzehner (geschrieben Rx) == 10 Rupien; ein Lakh
= 100000 Rupien (geschrieben: 1,00,000); ein Cror=100Lakh
= 10 Mill. Rupien (geschrieben: 1,00,00,000).

Auler dem Metallgelde gibt es (seit 1862) Papiergeld,
die ,Currency notes“, in Abschnitten von 5, 10, 20, 50, 100,
500, 1000 und 10000 Rupien. Dieses Papiergeld ist gesetz-
lich in Silberrupien einlésbar, wird aber zur Zeit auch in
Gold eingelost und besitzt innerhalb des Bezirks des emit-
tierenden Distriktsamts, deren es acht in Indien gibt, gesetz-
liche Zahlkraft. Urspriinglich waren 40 Mill, seit 1870 i. G.
60 Mill. Rupien metallisch ungedeckt, aber durch Staatspapiere

) Fin. Stat, 1900/01 § 29.
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gedeckt ausgegeben, wihrend der Rest durch Silber gedeckt
sein mufite. Jetzt besteht die Deckung zu roo Mill. Rupien
in Staatspapieren, im iibrigen (d. i. etwa zu zwei Dritteln) in
Metall bezw. Metallgeld, Silber oder Gold. Der ausgegebene
Betrag (31. Marz 1876: 106,7 Mill. R)) erreichte Im Durch-
schnitt des Jahres 1901/02 die Héhe von 298,9 Mill. Rupien,
wovon sich allerdings nur 230,6 Mill. im Umlauf, der Rest
in den Regierungskassen und in den Hauptkassen der Prisident-
schaftsbanken befanden?)2). Notenausgabe und Deckung

betrugen3) il Rt
ill. Rupien

Noten Deckung
Silber-  Silber Gold  Staats-
rupien inBarren papiere
am 31. Mirz 1901, . . 298,7 94,2 17,8 86,7 100
am 3I. Mirz 1902, , . 316,6 111,2 — 105,4 100

Banknoten gibt es nicht. Die Emission derselben ist
seit 1862 verboten.

Das Bankwesen ist nicht zentralisiert. Eine ,Reichs-
bank® ist nicht vorhanden. Es existieren aber drei grofie
Prasidentschaftsbanken, die Banken von Bengalen, von Bom-
bay und von Madras, die mit der Regierung in Konnex
stehen, als Abrechnungsstellen derselben fungieren und
durch Deponierung von Staatsgeldern unterstiitzt werden.
Offentliche Funktionen zum Schutze der Wihrung etc. be-
sitzen sie nicht. Die iibrigen Banken (unter denen die
groen Wechselbanken, welche den Auflenhandel finanzieren,
hervorragen) haben iiberhaupt keine Beziehungen zu der
Regierung. Neben den letzterwihnten, zumeist mit aus-

1) Financial Statement 19o2/o3 S. 14. Vergl. S. 187, 210,
2) In fritheren Jahren betrugen die ausgegebene bezw. die im Umlauf
befindliche Menge (a bezw. b) im Jahresdurchschnitt
Mill. Rupien
1892/93  1893/94  1894/95  1895/96  1896/97

a) 271 289,9 311,I 292,8 259,8

b)  195,3 178,35 185 202,4 198,7
1897/98 1898/99 1899/00 31. Mérz 1901

a) 242,4 256,3 279,6 298,66

b) 189,3 190,9 212,7

Stat. Abstract 1900/o1 S. 84; Bericht des amerikanischen Mtinzdirektors 1901
S. 252/53.
3) Berichte der India Paper Currency Departments,



— 290 —

lindischem Kapital arbeitenden Banken gibt es eine Menge
grofler und Kkleiner indischer Bankiers, welche die Handels-
geschifte der Eingeborenen finanzieren und durch aus-
gedehnte Verwendung ihrer Wechsel, der sog. hoondies mit
51—60 Tage Laufzeit, erheblich dazu beitragen, den Bedarf
an Wahrungsgeld zu vermindern?).

Was die Gréfle der vorhandenen Geldmenge anlangt,
so ist der Hauptbestandteil derselben, die Masse des vor-
handenen Silbergeldes, schwer zu schitzen. In der Zeit von
1835/36—1899/1900 sind nach dem Berichte des amerikani-
schen Miinzdirektors von 1900 (S. 378) Rupien und halbe
Rupien im Werte von 230,2, kleinere Silbermiinzen im
Werte von 8,59 Mill. Lstrl,, nach dem Berichte fiir das Jahr
1901 (S. 254) 3378 Mill. Rupien gepragt worden. Diese
Pragungsziffern geben aber gar keinen Anhalt, weil der
grofte Teil der gepragten Miinzen zu Schmuckstiicken ver-
arbeitet oder in unverindertem Zustande thesauriert, ein
kleinerer Teil exportiert worden ist und weil sich iiberdies
natiirlich ein starker Abgang durch Verschleil etc. ergeben
hat. Der Finanzminister Sir David Barbour ging bei der
Erstattung seines Wihrungsgutachtens im Jahre 1892 davon
aus, da die umlaufende Menge 1150 Mill. Rupien betrage.
Im Jahre 1898 wurde dieselbe von dem Sachverstindigen
Harrison auf 1200 Mill. geschitzt?). Bis Ende Mirz 1902
sind durch Miinzprigungen, wie oben S. 21 angegeben,
171,2 Mill. hinzugekommen. Auf der anderen Seite sind
seit jener Zeit, wie sich aus den Angaben von O’Conor in
dem offiziellen Handelsberichte fiir 1900/01 S. 30 und im
App. 1808 S. 181 ergibt, 37,5 Mill. exportiert worden. Hier-
nach sollte der Bestand zu Ende Mirz 1902 1333,7 Millionen
Rupien gewesen sein.

An monetirem Golde befanden sich nach dem Berichte
des Paper Currency Departments vom 29. Juli 1902 S. 6

) Vergl. iiber das Bankwesen in Indien: Appendix 1898 S. 67, 70.
Prot, 1898 §§ 3473f., 3613f, 3660, 5753f, 7850, 10399, I1170If., 12450,
Engl. Bimetallist 1898 S. 109, 122, 189; 1900 S. 5.

2) Prot. 1898 § 2424 cf. Appendix S. 82. Von anderer Seite werden
andere Zahlen angegeben. Vergl. darliber sowie iiber die Schitzungsmethoden
den Bericht des indischen Paper Currency Departments 1900 S. 18 und
Anhang S. 3.



