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Reichsbant und Geldumlauf

Don Dr. Konrad Meiffner, Rechtsanwalt am Kammergeridyt=Berlin

I1.%)

2Bie die Vermaltung der Reichsbant felbjt fonftatiert Hat, ift e8 bie Banf-
welt, weldje dag Haupttontingent der Quartaldanfpriiche ftellt. Diefe Tatjadje
fithrt und zur Grfenntnis bed wabhren Grundes fiiv die gejteigerten Kapitals-
bebiirfuiffe.  Auf dem Eebiete bes Banfwefens haben fidh im Laufe ded lesten
Johrzehnts widtige BVer{chiebungen wvollzogen. Die Struftur unjever VBani-
organifation ift von Grund aus verdnbdert, zentralifiert worden. Um bdie Mitte
der neunziger Sahre Hat, Dbefordbert durd) ben Einflup bes Bdrfengefepes, bie
Rongentrationdbemwegung im Banfgemwerbe begonnen, bie feitbem ununterbrodhen
fortgefest worden ift und aud) Heute nod) nicht ‘thren Abjhluf gefunden Hat.
Der Stand der mittlevren und fleinen Banfiers ift nabezu audgemerzt, bie
Brovingbanfen find der Neihe nac) verfdhmwunden und in Filialen umgemwandelt
worben, ober fie haben dodh in ber etnen oder amberen Form fo engen Anjdhluf
an eine Grofbant genommen, dafy ihre Gelbitdndigleit nur eine duperliche
geblieben ijt. So Haben bie Grofbanten bas gange Land mit einem diditen Nefy
eigener Filialen ober von ihnen abhingiger]Banten iiberfponnen. An Stelle der
feither im Bantgewerbe Herrfchenden Degentralifation’ijt eine ftraffe Jentralifation
getreten. Abgefehen von allen anderen Wirtungen hat bdiefe Organifation einen
tiefgreifenben Ginflufy auf bas Depofitenwefen ausgeiibt. Jn der Hevaniehung
und Nupbarmadhung fremder Gelder erblidten unjere Grofbanten eine hrer
widytigiten Aufgaben. GSie fonnten bdiefer nur in vollem Umfange gered)t
werden, wenn fie den begeidneten Weg bejdjritten unbd fich) bemiihten, die mitfigen
GSelder tm Qande durch einen gefchict organifierten Saugapparat, wie thn ein

*) Bgl. Heft 43 der Grengboten.

Grengboten IV 1911 82




250 Reidgsbant und Seldoumlanf

ausgedehntes Filialfyjtem barjtellt, an fich u siehen. Man weify, in weldem
Mafe ihnen dies gelungen ijf. Sind bod) im Laufe von zwanzig Jahren die
Depofiten und Krebitoven der deutjhen Banfen um das Sechsfache geftiegen.

Die Bentralifation hat bewirtt, daf die vou den Annahmejtellen im Lanbe
ferangezogenen fremben Gelder fid) hauptjadlich et den Berliner Grofgbanten
fongentrierten. Gomweit die Gelder nicht unmittelbar im Gefchiftabetriedb Ber-
wendung fanden, wurden fie an die Jentrale ober dad befreunbete Snftitut gur
Gutjchrift und Berginfung iibevwiefen, meift in laufender Redynung, gum Teil
aud) 3um Bwede der Anlage ald Reportgeld, ober fonjt mit [Engerer Kiindigungs-
frift. Qm Falle eintretenden Vebdarfs werden bie Guthaben guriidgezogen ober
bas Muiterinftitut wird im TWege bes BVorfduffes in Anfprud) genommen. o
fongentriert i) bie Gelbbispofition fehlieBlih in vorwiegendem Mape bei dem
leteren. Die Filialen mit der Ritdendecfung des Bentralinjtituts didponieren
natiitlic) nicht unter dem Gefidhtspuntt eines felbjtindigen BVanfgejdhdfts; fie
iiberlaffen bie Sorge fiir die Unterbringung itberfdhitfiiger Gelber und fiir bie
Geldbejdaffung im Bebarfsfalle durdhaus ber Sentraljtelle und bejdyrdnten fid
barauf, felbjt fo viel an baver Kaffe, Reihsbanfguthaben und Portefeuille zu
halten, wie ihr unmittelbarer Gejchdftsbetried e erfordert. Hierdurd) wird nun
cine ftarfe BVerminderung der Barreferven Herbeigefithrt. Denn e finten nicht
nur bie Vejtinde an Kaffe und Reichdbantquthaben bei den Filialen weit unter
ben Gtand, ben fie einnehmen miihten, wenn e fid) wm felbjtdndige Vetviebe
hanbdelte, fondern fie werben aud) bei der Zeniraljtelle geringer, al3 es bem
Gefamierforbernis entfpricht. Denn Ddie {lberweijungen und AbHebungen ber
Filialen madjen bie Gelddispofitionen bei ber Jentrale jdhwierig und uniibers
febar; Bald ftromen bie Gelber in einem Mafe zufammen, dafy beren Ber-
wendung und Unterbringung fdywierig wird, bald Hdufen fid) bie Anfpriiche ber
Filialen und affiliierten Vanfen bdevart, dafy die Fliiffigmadjung bedeutenber
Mittel erforderlich ift, um ihnen 3u geniigen. Soldje fprunghaften und uniibere
jchbaren Gelddispofitionen laffen BJinsverlujte unvermeidlid) evidyeinen; bie
Bentralftelle muf daher im eigenen Intereffe Darauj fehen, mbglid)jt qrope
Beftande angulegen und feine Mittel brachliegen 3u laffen. Sie wird baber ihre
bare Raffe und ihr 3inslofes Reidhsbanfguthaben auf dem tunlidh)jt niedrigen
Gtand Halten und im {ibrigen die ihr zuflieBenden Mittel verzinslid) anlegen,
ingbefonbdere ein fjtarfes Wedyfelportefeuille halten, dba died bdie liquidejte Anlage-
form barjtellt. Freilich Ledeutet diefe Hdufig ein Verlujtgefchdft, da bei groper
Geldfitlle ber Privatdistont meijt unter den Sap finkt, weldjen die Jentraljtelle
fiir bie Guthaben zu gahlen Hat. Wenn nun Anfpriide der Filialen an fte
berantreten, fo ift fie darauf angewiefen, einen Teil ihrer Anlagen wieder fliifjig
qu madjen. Jn legter Linie witd e8 i) babet immer darum Handeln, bie
erforberlichen Mittel bei ber Reidhsbanf durd) Distontierung von Wedhjeln und
Lombardbarlehen zu bejcdhaffen. amentlid) an den groBen Zabhlterminen wird
bies ausidlieplic) der Fall fein mitffen, da dann dev offene Marft von Mitteln
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entbl6ft ift und eine anbermweite Geldbejdhaifung wenn nidt unmdglidhy jo dod
teurer ift al8 bie Jnanfprudhnahme der Reidhsbank.

Nun ift e8 vollfommen ar, daf der Riicfgriff auf die Neichsbant feitens
ber Banfwelt um fo ftérler wird, je mehr e3 den Banfen gelingt, Depofiten-
gelber an fich Yerangugiehen. Diefe Gelder jtellen die Kaffenreferve der Eingel-
witifhaften dar; fie werben mit der Berbreitung der Sitte, ein BVanitonto gu
fithren, nidht mehr wie friiher thefauriert, fonbern der Banf zur Bersinjung
folange {iberwiefen, Hig bie Bebdiirfniffe der Gingelwirtidaft hre Herangiehung
3u Ausgabegweden erforderlic) machen. Jn der Hauptjache Hanbdeit es fich) bei
ben Depofiten um Gelber privater Natur, nidt um foldhe gejd)dftlicher Pro-
veniens: die Ginfommen der Beamten, Privatangeftellten, der liberalen Berufe,
der Rentner und Hauseigentiimer, weldhe vorwiegend dem Unterhalt und Konfum
su Dienen Deftimmt find. Daneben fpielen aud) geitweife miifige Kapitalien
gejddftlicher Unternehmungen eine gemwifje Rolle, alfo wirfliches Betriebslapital,
bas iiber fury oder fang wieber feiner Bejtimmung al8 werbended Gejd)dfts-
fapital zugefiihit werben foll. Genau genommen fallen foldhe Kapitalien theo-
retifd nicht unter die Kategorie der Depofitengelder, fondern unter die Konto-
Korrent-Guihaben. Die Grengen zwifhen bdiefen beiben Arten Dber fremben
®elder find aber flijfig und im Gingelfall nicht immer genau zu Dejtimmen.
Snbeffen, fo widtig eine genaue Unterjdheidung ift, wenn e8 gilt, die Depojiten-
gelber eincr bHefonderen rechtlichen ober wirt{dhafilichen Behandlung su unter-
werfen, fo ift fie dod) fiix bie hier intereffievende Frage vollfommen gleic)-
gfiltig. Banftednijd) find fursfiliige Tepofiten und Kreditoren ibentifd); fowoh!
Dinficytlid) Der notwenbdigen Bedectung durd) liquide Mittel al8 DHinfichtlich hrer
Wirfung auf den Geldmarft waltet gwifdhen ihnen fein Unterjdjied ob.

Die Beviivfniffe der Gingelwirtidaften nad) barer Kafe macdjen i) nun
infolge Der ermdfnten Bahlungsfitten in auferordentlidh ftarfem Mafe geltend.
Goweit baher die Banfen bdie Kaffenfithrung fiir diefe Gingelwirtichajten iiber-
nommen Haben (und das gefdhieht eben durd) Fiihrung eines Depofiten-Rontos),
witlt biefer auftvetenbe Bedbarf gentripetal, ev fomgeniviert fidg am Mittelpuntt
unfever Sreditorganifation und Delaftet durd) dad Wedium ber Banfen am
leiten Gnbe die MReid)sbant.

Goweit ware alles in Ordmung. G5 entfpricht durcdhaus der Stellung ber
Reifhsbant in unferer Kreditorganifation, wenn Dbiefer vermehrte Bedbarf an
Baphlungdmitteln an den Quartalsterminen von ihr durd) Ausgabe von Noten
gebedt werden’ muf. Dafiiv ift fie da, bas ift ihre ureigenjte Aufgabe. Gs
ware grunbdfalidh, eine petitio principii, den Grundiap aufgujtellen, bie Neidh3=
banf mup ,gefdont” werben. Da wo eine folde Shonung am Plage ift, bei
einer allgemeinen Kreditiiberfpannung, ergwingt fie die Reidhsbant felbft durd
eine Disfonterhihung. Vet diefen Luartaldanjpannungen Hanbelt es fid) aber
nidt wm bdie Snanfprudnahme, fondern um die Abwidlung von Qrediten; nidht
Reitapital, fondern Sahlungsmittel werben gefordert, weil ein Teil der Kafjen-
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beftdnbe, welde den Banfen und dbamit der Boltswirtidaft gur Nupbarmadjung
iiberfaffen find, voviibergehend wieder in bie Form baver Kajfe fiberfithrt werben
miiffen, ndmlid) jo lange bi§ die wirtidaftlihen Borgange, su beren Abwidlung
bie baren Mittel erforberlidh find und von Hand zu Hand gehen miiffen,
beendigt, der Befipwed)iel vollzogen ift und eine Wiebereingahlung der frei-
gemordenen Betvige bei der Bank erfolgen fann. Diefe Jahlungsmittel mu
pie Reidhsbant durd) Notenausgabe zur BVerfiigung ftellen. Sie ift dbasd grope
Refervoir, aus dem bder Berfehr im Bedbarfsfalle {dhopft, und zwar nad) der
gangen Struftur unferes Geldbwefens das etuzige Refervoir, bas juv Verfiigung
fteht. Das Peifpt, unfer Gelowefen it auf dem Ginrefervefpjtem aufgebaut.
Der Metalljhap ber Reidhsbant, auf Grund deflen fie Noten ausgibt, jtellt die
nationale Betviebsreferve dar. Aes Metallgeld, ingbefondere alles Golb, defjen
per interne BVerfehr nid)t unbedingt gur Jirfulation bedarf, in biefes Nefervoix
au leiten und ihm dort dreifacdje wirtidhaftliche Kraft su verleihen, ijt die wid-
tigite Aufgabe der aligemeinen Geld- und Banfpolitit. Nid)t davauf fommt es
an, bap grofe Veftdnde an barer Kaffe fid) in den Eingelwirtidaften ober bei
pen Banfen Haufen, jondern darauf, dap diefe Kafjenbejtdnde in die Keller der
Reihsbant geleitet werben. Freilih Hat man gegen diefes Ginvefervefyjtem
mandjetfeits gewiffe Bebenfen erhoben. Man madyt geltend, bafy dasjelbe zu
einer su ftatfen Belaftung der Sentralbant fiihrt, weil eben das BVebiirfnid nad)
Raffe dann ausidlieplid) burd) fie befriedigt werden mup, wdhrend grofe
Raflenbeftdnde in ben Handen der Banfen eine gweite Betriebsreferve darjtelten,
peven Borhandenjein eine Cntlaftung des MNoteninjtitutd bedeute. Ferner feien
bie ®oldbeftinde in den Handen bder Reidh8bant fiir jedermann gegen EGin-
reichung von Noten greifpar und daher dem AbTuE in das Ausland ausgefept,
wad bei Den RKaffebeftdndben bder Banfen nidht zuireffe, Einem Abfug bes
®olbes miifje die RMeihsbant in der Regel bdurd) eine Disfonterhhung zu
begegnen fucjen, baher vermehre fidh Bievdurd) die Gefahr Hhiufiger Bins-
fteigerungen und einer Belaftung ber Voliswirtjchajt.

Diefe Gimwendungen find nur mit Cinjdranfungen utreffend. Sie haben
ndmfid mur dann eine gewiffe Berechtigung, wenn die in ben Handen ber gen-
tralen Stotenbant befindliche Goldrejerve an jid), gemeffen an ben Bebiirfnifjen
ber Beimijchen Boltdwivtidaft, su fhmal ift. Jft bas der Fal, fo Fann aller-
dings eine aud) nur voritbergehende ftarfe Jnanfprudynahime su einem gefahrlichen
Riifgang  der Jotendectung fithren und Dden Wunjd) nad) einer gewifjen
,Sdonung” der Bant wadhrufen. Nur unter der gleiden Vorausfepung fann
ferner der Abfluf von Gold nad) dem Ausland der Bank gefdfrlid) werben und
fie 3u rafdhem Angiehen der Digtontichraube gwingen, um ihren Goldbeftand ju
jhiigen. Dffenbar ift dbann aber diefer geringe Metallbeftand auf einen anbdex-
weitenn Fehler in ber Drganifation des Gelbwefens uriidgufiihren. Dann ijt
bie 2ufgabe Die, Diefen Fehler zu erfenmen und ihm mit allen zu Gebote
ftehenden Mitteln abzubelfen, nidht aber eine Unvolfonumenbeit durd) eine andere
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gu verdedfen. 2Alle Mafgnahmen, die barauf ausgehen, die normale Snanfprudys
nafhme der Reidhsbant eingudhranten, beeintrachtigen thre notwenbdige Funition
als Jegulator des Gelbumlaufs und werden an andever Stelle Stirungen und
Pemmnifie Hervoreufen.

Der, Metallvorrat unjever Reidhsbant, indbefondere der Goldjdhap derfelben,
fjt nun aber in ber Tat u fein. Gr ift der niebrigte aller grofen gentralen
Jotenbanfen, wenn man von dem der Vant von England abfieht. Im Srifenjahr
1907 war er auf ein bedngjtigend tiefes Nivean gejunfen; er hat fidh dann ein
Sahr barauf, Hauptiddhlich durd) eine Friftige Devifenpolitit der Reichsbant und
energifche Wiittel gur Veforderung bder Goldeinfuhr, um etwa 200 Milltonen
gehoben und fdywantt feitbem mit einer Spannung von etwa 150 Millionen
gwijden Jiedrig- und Hochftsiffer um ben Betrag von etwa 750 Millionen.
Die Durdhidynittdziffern des Goldbejtandes betrugen in Millionen Mart:

TOOBI BT 50

LOOI RSN S T 95,3

1930 gug miasbinG 07078

Dagegen Hatten Gube 1910 Goldbeftinde in Millionen Mart:

Die Banf von Franfreih) . . . . 27507
Die ruffijhe Staats8bant . . . . . 26248
Die biterreidhijdy-ungarijhe Bant . . 1136,3
Die Bant von Gngland . . . . . 7547

Bergleidht man bie wirtidaftlige Entwidhung Deutjchlands, wie fie fdhon
allein in den Biffern feined audwdirtigen Handels in Grideinung tritt, der mit
16,6 Milliarden Marf nur von dem Englands iibertroffen wird, mit der jener
anderen Linder, fo ift flar, dah die im Befiy der Reichsbant befindliche Golo-
referve in der Tat gu niebrig ift. Dies erfheint befonders auffallend, weil der
Ttberfcgup ber jdfrlichen Golbeinfubr (1908 =810,8, 1909 — 28,6, 1910 —
181,6 Millionen) nidjt unbebeutend ift. Wenn es troh biefer Weehreinfuhe
und trop ber BVemithungen der Reihsbant, Gold aus dvem Auslanbe an fich
gu aiehen, ihr nicht gelungen ift, ihren Goldbeftand daernd und progreffiv su
vevmehren, jo bleibt nur dbie Grfldrung {ibrig, daf der Uberjhuf der Ginfuhr
in den inneren Verfehr abjtrdmt, foweit er nidht vom induftriellen Berbraud)
abforbiert wird. (Allerdings belduft fich der leptere allein auf jdhrlid) S0 His
100 Millionen Marf.) ©8 ift fja aud) eine bHefannte und oft beflagte Zatfadpe,
baf ber Golbumlanf Deutihlands ein unwirtidaftlich hober ift. Gr ift von
mander Seite auf nidjt weniger als8 3 Hi8 4 Milliarden Mart gejdhdtt worden;
nad) einer neuerlidden Berechnung Arnolds foll er etwa 2300 big 2400 Millionen
betragen. Berglidhen mit dem Beftand der Reichsbant ift biefe Sirfulations-
menge viel 3u grof; baher die vielfdltigen Berjudge, fie eingufchranfen und auf
cin angemefjeneres Map Derabsudriiden. Jede Grfparung an  Partgeld-
umlanf witd leften GnbeS Dbem Metallbeftand der NReichshant 3u  gute
fommen.  Die Methoden Dbde8 Dbargeldlofen Sahlungdausgleihs, Sdject-,
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Abrecdhmungs-, RNetchsbantgivoverkehr, dienen ebenfo wie bdie Ausgabe fleiner
Bantnoten diefem Swede, und mit vollem NRed)t geht bas Bejtreben
per Banfwelt dahin, fidh Dbiefer Mittel in erfter Linie zu bedienen,
ihre nmwendung immer mehr zu verallgemeinern. €8 Tiegt inbdefjen in Ddev
Natur der Sade, daf Fovtjdhritte in diefer Ridhtung bei einem an Hartgeld
gewihnten BVerfehr nur langfam gu cvveiden find. Die Einbiirgerung ber
fleinen Bantnoten ift weit Hinter den Grwartungen guriicfgeblicben. BVerfude,
bie man mit der Ginfithrung eined Hypothefen-Abrechnungsverfehrd gemadht
bat, find gleicdhfalls gefdjeitert. Die im beften Juge befindliche Ausbreitung Des
Sdhectoertehrs it durd) die Ginfithrung des Schedftempels gehemmt worden.
©8 geht alfo auf diefem Wege nur langfam vorwdrts. €8 fragt fid), ob nidht
anbere Mittel gefunden werben fonnen, die eine rafhere Jufithrung von Gold
aug Dem inneven Berfehr in den Gewahriam der Reichsbant gewdhrleijten.
Nur um eine Ausbeutung diefer ,inneren Golominen”, wie fie Stxdll in den
Berhandlungen der Cnquete-SKommiffion treffend begeichnet Hat, fann 8 fid)
pandeln, ba einer verftirften Hevangiehung von Gold aus dem Ausland in dev
Regel die ungiinjtige Zahlungsbilang Deutfhlands entgegeniteht. Die Frage ift
um o bringender, al8 in ben leften Jahren, wdhrend per Metallbejtand der
Reidhsbant im wefentlichen ftabil geblieben ift, die Summe der von den Banfen
permalteten fremben Gelder ein aupevordentliches Wad)stum erfahren Dat. @3
fHaben ndmlid) allein Dei den Berliner Banfen die frembden Gelder einjdlieplich
per Abzepte zugenommen: 1908 um 94,1 Millfonen Mart
1909 , 499,7 i I
1910 , 8324 % .

Dies ift ein gang auBerorventlic) rafdhes Tempo. Dagegen ijt nicht nur der
Golbvorrat der Reidhsbant ftabil geblieben, fonbern e8 Haben fid) fogar aud)
bie liquiben Mittel dev Banfen an Kaffe, Banfguthaben und Wed)jeln von
41,96 Progent am 31. Degember 1908 auf 87,7 Progent im Durd)jdhnitt 1910
vermindert; dad Dectungdverhilinis Hat fidh alfo nidht unwefentlic) verjdhlechtert.
Die Snanfprudnahme der Referve der Reichsbant mufpte daher fonform der
wadfenden Anfhaufung diefer fremden Gelder ftinbdig wadfen und wird anfcheinend
aud) in Jutunft immer weiter {teigen.

Das Banfgefes hreibt befanntlid) der Reihsbant die fogenaunte Drittels
pectung vor, 9. §. die ausgegebenen Toten mitfjen mindeftens gu einem Drittel
in bar gebect fein, wobei Neichsfilbermiingen, Reidhstafjenicheine und die Noten
per Privatuotendbanfen zur Varbedung geredhnet werden. Diefe leptere Ver-
giinjtigung ift genau genommen jdhon eine Modifitation des Pringips der Drittel-
bectung. Denn wenn eine Bardedung in ivgendwelder Hibhe vorgefdrieben
wirh, um bdie BVollwertigeit der MNoten u verbiirgen, fo muf bdiefe Dedung
fonfequenterweife in Wahrungsgeld, alfo in Gold bejtehen, pa bie NReid)sbant
igre Joten in Gold einguldfen hat. Nun find in lepter Beit bie Beftinde bder
Reidhsbant an Silber und Reidystaffenidyeinen ujw. nidht unerheblid) gewachien;
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jie Haben im Durchjchnitt ber beiben lepten Jahre fich von 251 auf 278 Millionen
ethoht. Un fid) ijt diefe Grfdeinung, die mit der vermehrien Ausprdgung von
Sdeidemiinge zufammenhingt, nidht erfreulich. Denn wenn fih die Scdheide-
miinge im Befit der BVanf anbduft, jo ift dies ein zlemlid) fideres Heichen
baffir, baf die (auf 20 Marf fiir den Kopf der Vevslerung fejtgefeste) Aus-
prigung der unterwertigen Miingen dag Bebiirfnid ded Verfehrs fiberfteigt und
baf Der Verfelhr dieje Miingen abftift. Um jo ndber legt die Bejorgnis, daf
biefes Ilbermafy von Scheidegeld eine inflattonijtifhe Wirfung ausiibt, mithin
pen 2bflup des vollwidtigen Gelded nad) dem 2Ausland befdrdert. Eine
panernde Vermehrung ded Vejtandes an Gilbergeld ijt aljo in Wabhrheit eine
Gdmwadung der NReidhsbant, wenn aud) vielleicht bdad Progentverhiltnis bder
Bardedung infolge der Veriidfidhtigung bder Silbermiingen fid) vedhnerijd
gitnftig ftellt.

© Jun Hat man bdie Frage aufgeworfen: warwm fich o jtlavijd) an bdie
Dritteldefung binden? Tatjdchlich) ift die Neidhsbant ja fdon jebt nicdht ver-
pflichtet, thre Jioten zu einem Drittel mit Wdhrungdmetall zu decen, fondern
nur mit etwa 22 Progent, da ein Drittel ihres Barvorratd aud Silber Dbefteht!
Nur die Vor{drift der Dritteldectung, fo argumentiert man, ift daran fchuld,
wenn eine ploglidhe ftarfe BVermehrung bder Notenausgabe Imngitlichleit und
Nervofitdt ezengt. Man tonnte dem [Toel mit Leichtigleit dadurd) fteuern,
bay man Dbden Decfungdywang gang oder wenigitend an den Quartalg-
terminen befeitigte, wie man an lepteren jo Dbereitd eine Crfhshung bes fjteuer-
frefent Rontingents eingefithrt Hat. Eine unglinftige Ritdfwirfung auf die BVoll-
wertigfeit der Neichsbantnoten fei von einer folden Jnderung nicdht zu bejorgen,
ba ber Bedbarf an JBahlungdmitteln an den Quartaldterminen fein Kapitalbedarf,
fonbern ein BVedarf nad) Redynungdmiingen jei, der nady wenigen Tagen jeine
Nusgleichung finbe™). Darvauf ift zu exwidbern: Die Fejtfebung dber Drittelgrenze
ijt an fid) freilih bi8 u einem gewifjen Grade willfficlid). Daf die Var-
becfung fid) gerabe auf ein Drittel belaufen miiffe, um bdie jeberseitige Ein-
[58barfeit Der Moten zu verbiivgen, ldBt fid) weber theoretijd noch prafijch
begriinben. Aber dad gleidhe gilt von jebem anderen Progentfah, bden man
vorfdjreiben wollte. OO man nun 20, 25 ober 30 Progent wdhlt, immer
with die Fejtlequng eine arvbitrive und ifre NRidtigleit nicht su erweifen fein.
G8 fomumt Dier allein auf dag8 Pringip an. A8 das bdeutjde Banfgejes
gefdaffen wurde, ftand bdie Mebhrzahl der Banfpolitifer unter dem Eindruc
der vorhanbenen regellofen Settelwirvtihaft und man fjtrebte, beeinflupt durd)
die Theorie und Prayri8 Englanbs, dahin, durd) miglid)jt grofe Gavantien die
Bollwertigeit und bie Cinlisharfeit bder NReidhdbantnoten fidersujtellen. So
fom man zu bem Grundfap bder mobifizierten Drittelbecdung. Ohme fidh) fiiv
bie Unanfedytbarfeit be8 gewdblten Progentverhdltnifjes eingufepen, witd man

*) So Bendizen im Banfardhiv X &. 285 fg.
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bod) fdywere Bebenten Haben miiffen, an diefer Dectungsvoridrift etwad zu
gnbern.  Gine BVarbedfung in irgendmweldem BVerhiltnis gefeplich vorgujdhreiben
it burdpous niiplih und ratjam. Die gefebliche Vorfdrift ¢ibt der Bant-
verwaltung eine fichere Grunbdlage und befeitigt die Gefahr, daf fie entweder
it leidhtfinnig ober itbermdfig vorfihtia verfahrt. Gine Kollifion mit ber
Drittelgrenze Hat bisher nodh niemald ftattgefunben; wollte man leftere dafer
jebt Defeitigen ober bejdhrdnfen, wo Ddie fteigende Jnanjprudnahme Dbder
Reidysbant einen foldhen Fall fiix bdie Sufunft eher bdenfbar erjdheinen [dRt,
fo wdre ein folder Sdritt bden qroften Mifdeutungen namentlid) i
Yusland ausgefest und fonnte bdie iibelften wirtidaftlichen Folgen BHaben.
Wit haben jo erjt jitnaft evfabhren, mwelder abjprechenden unbd iibelwollenben
Kuitif die Geld- und Kreditverhilinifie Deutidlands von auslindijder Seite
untergogen worden find. Allerdingd finnen wir unjer Gelbwefen nad) unferem Gr-
mejjen und nad) unferem Gutbiinfen regeln, ohne nad) der Dteinung ded Ausland3
su fragen. 2Auf bder anderen Seite aber find unfere JIntereffen {o eng mit
benen bes [lepteren wverfniipft, Daf wir alled vermeiden miiffen, was bden
®lauben an bdie Bollwertigfeit unferer Jtoten und bdie Stabilitdt unferer
Wabrung crfdiittern fonnte. E3 wiirbe aber mit Redht basd gropte Auffehen
ervegent miiffen, wenn Deutjdhland jebt, im Jahr Dder Crneuerung bed Bant-
privilegs, su ciner fo einfdhneidenden Jnderung der Grunbdlagen der Noten-
audgabe dritte.

Bon eciner dauernden Vejeitigung ober Vejdyrdantung der Dritteldectung
fann aljo nicht die Jede fein. CEbenjoweniq aber Fann einer Aufhebung der
Dedungdvorjdhrift fiiv die Duartalstermine das Wort geredet werben. Praftijch
wiitbe died auf eine gdngliche Aufhebung bhinauslaufen. Denn wenn bdie
Vorfdrift gerabe dbanm auper Funition gefept werdben foll, wenn die Moglicheit
ciner Kollifion droht, wdbrend fie nur bann in Kroft ijt, wenn eine joldye
nidyt befteht, o entbehrt eine folche NRegelung jeber verniinjtigen Grundlage.
Die Bremswirfung, welde der Swang Fur Dritteldedung ausdiiben joll, wird
gerabe im  fritijchen Dioment ausdgeidaltet. Mian darf fich gur Unterjtitbung
biefes Borjdhlaged auch nicht davauf berufen, baf die Millionen, weldje an den
Quartalsterminen in Form von Joten in den Verfehr ftromen, feine Kapitalien
feten, die in der Voltswirtihaft arbeiten, jondern ,Wertzeidjen, die dagu dienen,
Gejdhdfte abzuwidem™)”. Das ift ivetiimlid). Die MNoten, welhe von bex
Reidhsbant gefordert werden, find felbjtverjtindlich Kapital und feine ,Rechen-
pfennige”.  MNur find fie umlaufendes Kapital, folches, dag nicht bdauernd
inveftiert wird, und fie find fein Leibfapital, deflen die Boltswirtidhaft bebarf,
mn im Wege Ded Kreditd ein Wiinud an Betriebstapital zu decfen. Fiiv die
Neichsbant Dbefteht aber Funddhit fein -Unterfdhied bavin, ob bie Jtoten ihr
paternd ober voriibergehend entzogen werben; fie fann ben DLalbigen Mildfluf

*) Bendiren a. a. O. &. 276.
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vermuten ober auf Grund bder allgemeinen Wirtjdaftslage ald wabhridheinlich
vorausjepen; fider ift fie deflen aber nidht, sumal die Noten nidht direft, jondern
anf Umwegen an fie guriidjtrémen. Der endgiltige Riickfluf it das Crgebnis
einer groen Anzahl von Kapitalsitbertragungen und -verjdiebungen; an feiner
©rope [Apt fid) exmeffen, ob per faldbo Das gange Kapital fliiffig geblieben
it ober gum Teil gu Anlage- und VetriebSweden BVerwendung gefunden Hat.
Daber fehen wir denn aud), daf in Perioben ftarfen Konjunfturaufjdrounges,
dte ein wad)jendes Bebdiirfnid nad) Betriehs- unbd Anlagefapital seitigen, ber
Ritcufy nacy den jtarfen Terminen fich immer jdhwidher gejtaltet, fo dap alfo
bie dauernde Jnanfprudnahme der BVanf wddit. €3 ift eben ein Teil Hes
ihr entzogenen Kapitals tnveftiert morben.

Der Gedante, die Drittelbectung angutaften, erjdheint daher unannehmbar.

111

Wenn man zu der Ginfidt gelangt ijt, daf bdie ftarfen Quartaldanipriiche
lediglid) cine Folge der Kongentration im Bantwefen und ber gewaltigen Sue
nahme Dber von ben Banfen verwalteten fremden Gelber find, fo liegt ber
Gebanfe nabe, die Stirfung der Barreferven der Neidhsbant durd) eine Heran-
siehung dev Banfen zu verfuden. JIn der Tat ift ein derartiger Borihlag aud
- bereits gemadyt wotben und war von bem Prafibenten ber Preupifhen Sentrals
genofienfdaftstajje, Oeiligenftadt. Diefer hat ben Gedanfen zuerjt in einem
Auffa in Shmollers Jahrbiihern, fodann in der Banfenquetefommiffion ver-
treten. Geine Jbeen find von anberer Seite beflivwortet worden, Haben in ber
Sommiffion felbjt aber nur Widerjprud) erfahren.

Der Vorjdhlag DHeiligenjtabts geht dahin, jeden, der gewerbsmdpig frembde
G©elder annimmt ober verwaltet, um fie wieber auszuleiben, gefeslich zu ver-
pilichten, 1 bis 2 Progent von dem jahrlichen Durvdjdnittshetrag diefer Gelber
Dei Der Reidh8bant al8 eine Barvejerve ju Hinterlegen. Diefer Berpflidhtung
follen alfo nicht nur Banfen, fondern aud) Sparfaflen und Genofienidhaften
unterworfen fein.

Der grundlegende Gebanfe ift ber, bdie VetriebSmittel der Reidhsbant zu
jtdrfen; e8 werden daher weiter als parvallele Mafnahmen zu gleidem Swed
ecine Dbetrdchtliche Verjtdrfung ded ecigenen Kapitald der Reidhsbant und eine
allgemeine €rhohung des Mindejtquthabens im Giroverfehr empfohlen. Heiligen-
ftadt ift der Anjicht, dap in der deutjhen Bolfswirtidaft eine Vermehrung des
Anlagetapitals in dtbermdfiger, dagegen eine Vermehrung des Betriebstapitals
in gang ungureiender Weife ftattfinde. Den Grund diefer Gricheinung freht
er in ber Gefd)dftspolitif der Banten, welde die thnen anvertrauten Summen,
burdjweg ,nationales Betviebstapital’, in iibermdfiger Weife feft inveftieven,
anjtatt in ber YAnlageform dem Chavalter eines jederzeit greifbarven Betriehs-
fapitalds Nedymung 3u tragen. Den Beweis bdafiiv findet ex in der Tatfade,
baf in Der YPeriobe von 1896 bi8 1905 bie Banfen nur 37 Progent der ein-
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gelegten Gumme in Kaffe, Wedjfeln und Lombarbforderungen angelegt Hatten,
fo dafy alfo volle 63 Progent auf ,fefte Anlagen” entfielen. Sm  Gintlang
Biermit Habe fid) der Barvorrat der Reichsbant von 1897 bis 1906 nur um
1,7 Progent vermefuet, wihrend in der gleichen Jeit, wie im eingelnen nadju-
weifen verjucdht wirh, alle Verfehravorginge eine Steigerung um 60 big 70 Progent
erfafren Hitten. Jn diefen Gricheinungen fei die Quelle fiir die Beunruhigung
pes Geldmarftes und die teueren Binsfdbe zu fudjen.

DBei diefer Argumentation Hatte Heiligenjtadt offenbar die aunfergewshulicdhen
Berhiliniffe der Hocyfonjunttur von 1906/07 vor Augen, und er Hat fich ver=
leiten laffen, aus bdiefen vevallgemeinernde Schliifje su iehen.

Mit feinem BVoridlag der Bilbung einer Barreferve befinbdet et fih auf
pem richtigen Weg; bie Begriindbung ijt ungutreffend und mittlerweile durd) die
Tatfacdhen felbjt widerlegt.

Sundadit ift e8 nidht ridhtig, daf die Banfen einen fo DHohen Prozentjah
ber fremden ®elder inveftiert Hatten. Man Dbarf fitt Dbie Berechnung Dder
Qiquibitt fih nidht auf die dret vom Heiligenjtadt in Betrad)t gegogenen
Rategorien, Rafje, Wedhfel und Lombard, befdhrdnten. Jum mindeften gehorven
pazu nod) die Neports, bdie bebeutende Summen umfaffen, und bie Gffeften,
foweit fie jeberseit tealifierbave Werte, alfo namentlid Staatspapiete ftud.
Die lepteren nur deshald aufer Betradt su laffen, weil theovetifd) der Grwerb
von Gtaatdpapieren flitffiges Betriebsfapital in fefte Anlage, eine Forderung
an ben Gtaat, verwanbdelt, ift eine Gubtifitit. Sn bder Prapis mup bdieje
Ynlageform al8 eine ber liquidejten angefehen werden. 8 ift nidt uninterefjant
su tonjtaticren, bafy bie Preupijdhe Sentralgenoffenidaftstaffe unter der Leitung
Heiligenftadts von demfelben Geficdhtspunit ausgeht; Hat fie dod) im Quterejje
ihrer Qquiditdt ihr gefamtes Grundiapital in miindelfidheren 2Werten angelegt.
9Renbet man aber fir die Beredhnung der Liquiditdt ber Kredbitbanfen Hicrnad
mobdifizierte Grundfdge an, fo gelangt man gu ftarf abweidjenden Rejultaten.
@8 erqibt fidh nédmlic) dann, wie eine Anzahl voneinander unabhingiger Unter-
fucdyungen dargetan haben (vgl. dariiber die Jujammenitellung in dem von Rieper
et Bantenquetefommiffion erftatteten Gutadyten S. 199 des fjtenogr. Beridts),
baf mit geringen Schwanfungen die BVerpflichtungen ber deutjdhen Kreditbanten
au 3wei Dritteln durd) Hquide Mittel gededt find. Dies ijt aber ein burdyaus
Deftiedigendes Grgebnis, angeficdhts deffen man nicht an ber Behauptung
fefthalten fanu, es fei ein dibermdpiger Betrag Dder fremben Gelber feit
angelegt.

Die Srrtitmlidleit der Deiligenftabtiden Auffafjung ergibt fich ferner aus
ber Grmdgung, dap felbjt, wenn die Banfen einen beliebig Hhohen Betrag der
fremben Gelber, alfo gwei Drittel oder gar bdrei Biertel in Wedhfeln angelegt
hétten, diefe fo iiberaus Iliquive Anlage nicdht das geringfte an der Snanfprudy-
nafhme der Reid)sbant an den Terminen zu dnbern imftande wdre. Denn biefe
fann eben nur durcd) Barreferven rebuziert werden.



Reidhsbant und Geloumlanf 959

Ferner Hat die wittjhaftlihe Cniwidlung der lepten Jahre, gany befonderd
oraftifd) aber bdie bes laufenden, bewiefen, baB bie Veunrubigung des Gelbd-
marftes und die geitweilige auferordentliche Jnanjprudnahme ber Reichsbant
nidt auj ein bauerndes Mifverhdltnis wijden Anlage- und Betriebstapital
im Ginne Heiligenjtadtsd guriictzufiihren ijt. Beftdnde ein foldhes Mipverhdltnis,
wdre dad Betriebslapital dauernd gu flein, o mitgten notwendigerweife teuere
Binsjage herriden und eine Anjpannung am Gelomartt dhnlid) wie in den Jahren
1906 und 1907 zu bemerfen fein. 2Wie liegt ed aber in Wirtlichleit? IWir Haben
eine auferordentlic) lebhafte Tdtigleit in Jndbujtric und Handel, unfere Roheijen-
probuftion und Kohlenférberung, wm nur diefe u nennen, jind grdfer als Fu-
geiten der lepten Hodhlonjunitur, die Jiffern bes audwdrtigen Hanbels jteigen
von Jahr su Jahr, die Jndujtriellen vergrdBern dauernd ihre Vetriebe, ein
ftartes Borjengefdhdft und einelebhafte Emifjionstdtigleit bei ausdgefprodener Hauffe-
tenbeng beanfprudhen bebentendes Kapital — und wir Haben am offenen Markte
Binsjdage von 1 big8 1Y/, Progent, einen Privatfap von 21/, und His sum Herbit
einen Neidhsbantdidtont von 4 Progent gehabt. Trop diefer auBerordentlichen Geld-
flitffigteit, die allerdingd burd) ftarfe Guthaben desd Auslandes vermehrt wurbde, ift
bie periodifhe JInanfprudynahme der Reidhsbant nid)t gevinger, fondern grdper
geworden. Der flarjte Beweis bafiir, dap nidht etma Vetriebstapital in Form
von Anlagefapital iibergefithrt worden ift und nun dag Panfo im Wege bes
Kreditd bejdhafft werden mup, fondern dafy es fid) bei jener JInanfprudnabhme
per Reidhsbanf um ganz andere Dinge ol um bdie Bejd)affung von Leihfapital
panbelt! — Pan wird alfo bie Grundanfdouung, auf der fid) der Heiligen-
jtadtjhe Borjdhlag aufbaut, fidh nicht su eigen maden fonmen. Gleidywohl
aber er{cheint Der angedeutete Weg aud) von bem hier vertvetenen Standpunit
aug zum 3iele gu fithren. Diefes Biel ift dad gleidhe: Die Barreferven ber
Reidhsbant gu ftarfen, um fie in ben Stand u feben, bden erhdhten Anforde-
rungen an den QuartalSterminen zu entfprechen. €8 wdre alfo zu priifen, ob
eine von Den Banfen unterhaltene Jwangsreferve eine foldje Verjtdrfung der
Bavmittel sur Folge haben wiirbe.

Bon feiten ber BVanfen ijt dad lebhaft Dejtritten worben. Jnsbefondere
bemiibt fich bag Rieperihe Gutadhten den JNadyweid su fithren, dbaf eine jolde
Mapregel den erhofiten Crfolg nid)t Haben und eher nadyeilig wirfen miiffe.
Denn, jo lautet die Shluffolgerung, bdie Banfen wiirdben eine foldje NReferve
burd) 2b{dhreibung von ihrem Giroguthoben ober durd) Kreditinanfprudnahme
bilben, mithin werbe bdie NReihsbant ju einer vermehrten RKredbitgewdhrung
gebrdngt und dber Jwed ber MaBregel vereitelt.

Diefe Cinwiirfe find nidht fichhaltig. Guthaben bei ber Reidhsbant fonnen
legten Gnded nur auf dreifache Weife gebildet werden: burd) bave Gingahlung,
burd) Ginveiung von Noten oder Disfontierung von Wedpfeln. Das durdy
ben Berfauf von Wedyfeln gebildete Guthaben verwanbdelt fidh) aber durd) dben
Gingug bei Faligleit in ein dburd) bare Kaffe gedecttes; bei ber Cinreidhung
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von Noten verminbert fid) sundd)jt jofort der umlaufende Betrag im Verhdltnis
sum Barbeftand, bdie Notendedung witd alfo eine befjere. Auperdem Bhat ja
die Neidhsbant filr jede audgegebene Note eine Dedung in Handen, die zum
mindeften gu einem Drittel in Dar, fiix den NRejt in Disfontwedhfeln bejteht.
Aud) bdiefe wanbeln fidh bei Faligleit in einen Barbejtand um. Man fann
diefe Grjdheinung bei jebem Banfausdweis verfolgen. Jjt der Wedfelbejtand
und der JNotenumlauf am Duartaldtermin jtart angefdhwollen, fo ift der damn
eintretende Riidgang des Wed)felportefeuilles und bes Notenumlaufs ftets von
einer Detvddjtlichen Bermehrung des Metallbejtanbes Degleitet. €8 ift alfo gamy
aleidgiiltig, auf welde Weife bie Bilbung eines Jwangdguthabens erfolgt, ob
ourd) Abjchreibung vom Givoguthaben, Noteneinreihung ober Wedhfelbiston-
tietung, immer wird die Folge eine BVermehrung der Barreferve der Reichdbant
fein miifjen.”)

Gine bauernde Crhshung bder Krebitinanfprudnahme bder Reidhsbant ijt
dabet nid)t su befiivchten, jebenfall8 nicht in einem Umfange, der dben Wert ber
DBerjtdrtung der Barmittel wieber anfhibe. Denn e8 ijt nidht su vergefjen, daf
der Barbeftand in der Hand der Neidhsbant eben eine gang anbeve wirtjdhaft=
lide Straft befit al8 in ber Hanbd eines Privatinftituts; veidht dodh fitx fene
der Barvorrat jur Dedung eined dreifachen Betvages ausdgegebener Noten aus.
Gelbft eine bauernde Grhshung der Kredite um ben vollen Betrag der Referven
wiitbe daber noch ein fehr giinjtiges Verhdltnis zwifdhen Bardedung und Noten-
umlauf beftehen laffen. Gine foldje dauernde Crhshung barf aber als aus-
gefdloffen gelten; in der Regel wird fidh ein foldes vermehrtes Kreditbebiirfnis
wohl nur in befonderven Fdllen und namentlich an ben Quartalsterminen geltend
madjen. Hier jteht aber einer Befriedigung dedfelben nichts im Wege. €8 ijt
pann nidit nur moglid), fonbern aud) notwendia, dafy die Reihsbant dem vers
mehrien Bebiivfnis durd) evweiterte Disfontierung Rednung frdgt. €3 wird
alfo gar nichid dagegen einguwenden fein, wenn bdie Kredite allgemein um den
Betrag der Zwangsdrejerve eine Crhohung erfahren. Jm Gegenteil, eine folche
Grhohung ijt das notwenbdige Korrelat der Neferveftellung. Damit erledigt fich
aud) ein weiterer Ginwand, der von feiten der Banfen erhoben worden ijt. Gt
Detrifft bie Jmanfpruchnalhme der Neferve.

Man hat Hervorgehoben, dafy eine foldje Referve ben Banfen ihrer Natur
nad) im Falle befonberer Bediirfnifje ur BVerfiigung ftehen miiffe; dann aber
habe fie feinen Wert fiir bie Reich8banf. Jm onderen Falle, wenn fie unans
greifbar fein follte, wdre fie feine Neferve fiir die Banfen und bdiefe miiften
tro Diefer Referveftellung und gevade durd) dicfelbe in eine {dwierige Lage
fommen.

Hier waltet ein Mifverjtdndnis ob, dad dburc) den Doppelfinn des Wortes
JNeferve” vevanlaft ift. Diefe Zwangdreferve ift feine Neferve in dem Sinne,

®) Bal. Aenold im Bantardiv 1907 Nv. 5.
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baf e3 den Banfen freiftehen finnte, nad) BVelicben darauf juriicdzugreifen. Gie
ift oielmehr in erjter inie eine Barreferve fiir die Neichsbant, bejtimmt, diefer
eine evmeiterte JNotenausgabe gu exmdglidhen. 1lber diefes Smwangsguthaben ift
ebenjomenig eine Berfiigung moglidh, als {iber das gegenwdrtig von der Reichs-
bant vorgefdriebene Minbeftquthaben auf Givofonto. Gine Bejdhrintung in der
Berfiigung iiber eigene Mittel um Nadteil der Hinterlegenden Banf tritt aber
nidjt ein, wenn fie nad) unferem BVoridhlag jeberzeit durd) Iechfelbisfontierung
fiber eine Gumme verfiigen fann, die dem vollen Betrag bes Guthabens ent-
fpridht. @8 entjteht bann fiir fie nur eine Binsausgabe, aber ihre Attions-
und Bablungsfabigleit wird nidht im mindeften tangiert.

Gines freili) ift rvichtig: bie Stellung einer 3inslojen Jwangsreferve legt
ben Banten ein materielles Opfer auf und gwar ein um jo grégeres, ald die not-
wendig werbende Jnanjprudynafhme von Distontlredit die Jingeinbupe vermehrt.

Die Hohe diefes insverlujtes dbarf aud) nidht als gering veranfhlagt werden.
Gie ridtet fid) sunddhjt nativhic) nad) der Hohe ber Swangsrejerve. Halt fidh
biefe aber in mdRigem Umfang, fo geniigt fdhon eine minimale Herabfepung
ped Binsdfufes fiir Ginlagen, um bdiefen BVerluft ju decfen. Geht man von einem
Binsfuy von 3 Progent aus, fo wiitben 10 Progent Referve eine Reduftion
von 0,30, 5 Progent eine folhe von nur 0,15 Progent auf den Ginlagezinsfuf
notwendig madjen, um fiir die Bank ben status quo ante wieder Herzuijtellen.
Gie fann aljo bad thr auferlegte Opfer durd) eine minimale Vertiivsung der
Ginleger im Jinfenbegug wettmadjen; fie hat natiirlich daneben aud) nod) den
andeven usweg, ihre Schuldbner dburd) eine Grhohung der Debetzinfen Hevans
gugiehen. Gleichoiel nun aber, ob fie einen bdiefer Wege einfdhldgt ober ob fie
vorgieht, den Berluft felbft su tragen (wobei daran gu evinnern ift, baf fie ja
aud) jept bei bder fiblichen Geldbispofition erheblidhe Jinsdverlujte mit in Kauf
nehmen mup), fo find die Opfer, welde den am Geldverfehr Beteiligten auf-
erlegt werden, fo minimale, daf fie gegen ben gewaltigen Borteil einer bHefferen
Organifation unferes Jahlungswefens unbd einer Stirtung der Neichsbant nidyt
in8 Gewidjt fallen. Man darf boch aud) eined nidht vevgeflen: ein grofer Teil
biefer Ginlagegelder, ndmlid) die wirflihen Depofiten, find ihrer Natur nadh
Kaffenbeftinde, d. §. nidht beftimmt, Binfen gu tvagen. Wenn nun durd) eine
Ausbiloung der banfmdhigen Organifation eine nupbare Verwendung diefer
Gelder mdglidh gemadht wird, jo diirfen fich dodh auf et einen Seite weber die
Ginleger dariiber beflagen, bafy ber Jinsfuf, den fle fiir diefe Gelber erhalten,
ein niebriger ift, nod) bie Banfen bariiber, daf es ihnen verwehrt wird, biefelben
big gum lepten Pfennig verzinglich angulegen. Jn Gugland werben Binfen
auf Depofiten iiberhaupt nicht vergiitet; ber DBorteil, den bder Ginleger
burd) bie Raffefithrung der Banf hat, bdie bdamit verbundene Sicherheit und
Bequemlichleit wird fiir ein audreidhendes Hquivalent betradhtet. So follte aud
bei ung, unbefdjadet Der im fibrigen abweidhenden Verhaltnijje, e3 den Ginlegern
{owofl al8 ben Banfen dauernd gegenwdrtig fein, dap bdiefe Gelber ihrer Natur
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nach) nicht dazu beftimmt find, Binfen gu tragen, und dap es daher {hon ein
auerorbentlicher wirtidaftlider Gewinn ijt, wenn der Ginleger niedrige Jinfen
empfangt und bev Banfier nur einen Teil der Gelder gewinnbringend anlegt.
Leider ift diefed Bewufptfein hierzulande auf beiben Seiten ftart gefdhmwunben.
Ungweifelhajt werden vielfad), namentlich in der Proving, unter dem Cinfluf
pe§ SKonfurrenzfampfed um die Depofitengelder, Ginfdise vergiitet, die jedes
bevecdhtigte Mafy fiberfteigen. €8 wdve eine fehr erfreuliche, von den Banfen
wabrideinlid)y willfommen gebeifjene MNebenwivfung, wenn die Jwangsreferve
bier AbDilfe jdhafite.

Jun bleiben nod) zwei Fragen offen: bdie Hohe der Bwangsreferve und
oie Art und Weife der Durdfiihrung der Mafregel.

Fiiv die Grdpe der Jwangdreferve mup das Starfungsbediitinis der Reidhs-
banf enticjeibend fein. Ungeveditfertigt und falfd) wdre es, eine joldhe Referve
in fibermdpiger Hobe fejtufesen. Dasd wdre ein nublofes Beginnen, dag beiben
Teilen gum Sdaden geveidhen miipte, ben Banfen, weil e8 ihnen unndtige
Opfer auferlegt, ber Reid)sbant, weil eine fibermdpige BVardbecdung jur Jirtulation
{iberbectter Noten und Fu einer empfindlidjen Gewinnjdmélerung fithren mitfte.
JNun LiRt fid) aber bdiefe8 Stdrfungsbediirinis der Reichsbant wobhl fiir einen
gegebenen Augenblid, aber nidt fitr bie Sufunft ziffernmépig veranjhlagen;
e8 {dhwanft nad) den Gniwidlungsperioden bder BVolfSwirtidhaft und ijt von
Umitdnden abhdngig, die fic) nicht vorausjehen lafjen. Scdhon das fpricdht gegen
bie medjanijhe Fejtlegung bder NReferveftellung nad) Progentfasen und gar gegen
eine foldhe im Wege des Gefees. Gin foldhes wire gegenwdrtig ohnedies nidyt
su erreicdhen, nadhdem man mit Fug und Red)t davon Abftand genommen Bat,
irgendbweldje grunblegende Jnberung an dem gegenwdrtigen Bujtand unjeres
Depofitenwefens vorzunehmen. €8 ijt aber ein gefeplicher Singriff aud) nidht
erforderlich). Die NReidhsbant hat e8 vollfommen in der Hand, bas gewiinjdhte
Jtel auf adminifteativem 2Wege, durd) eine Crhohung der Guthabengrenze auf
Girofonto, gu erreidjen. ©o vielerlei Bedenfen einer gefeplidhen Regelung ent-
gegenftehen, foviel LBorziige weift die durd) feinevlei BVor{dhriften beengte, nur
durd) bie Ritdjichinahme auf dad Motwendige geleitete Drbnung im BVerwaltungs-
wege auf. Die Reichsbant ijt bei Fejtiebung der Minbdejtguthaben frei; fie Hat
e3 vollfommen in ber Hand, Dbiefe jo ju normieren, wie e8 ihr mit Ritdficht
auf ihre Leiftung und Aufgaben notwendiy erjdeint. Bisher find nun fiir die
Fordevung der Mindeftquthaben nur privatwirtidaftliche Riictfichten mafgebend;
bie unverzinsliden Guthaben jollen ein Jquivalent fiir die Sojten und Miihen
per Banf bei Cinridjtung und Fithrung ded provifionsfreien Giroiiberweijungss
verfefrd barjtellen; fie find daher abgeftuft nad) Mafgabe der Leijtung bder
Netdhsbant filr den eingelnen Kontoinhaber, jum Teil aud) nad) MaBgabe von
beffen Gegenleiftungen. Nad) unferem BVoridhlage wiirde fiir dbie Beftimmung
der Mindeftquthaben der Banfen nunmehr ein voltSwictidaftliches Bringip an
dbie erjte Gtelle viifen: bdie Riidficht auf die Ordnung des Jahlungswefens.
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Die NReichsbant felbft ijt die berufene Stelle su entjheiden, welde Varveferve
fie pon Den Banfen im Hinblid auf bdiefes Jiel verlangen mufp. Sie wird
pabei nidyt weitergehen, al8 e8 ihr unbedingt erforderlic) {deint; dafiir biirgen
nidht nur bie fich threr Pilidhten gegen bad Gemeinwohl ftets bewufte Leitung
ves Snftituts, fondern audh dev Regulator bes Gigeninterefjes. Die Reichsbant
fann baher bdie Feftfepung bes Progentverhiltnifies je mnad) dem Mafy des
Bebfirfniffes vornehmen. Gine gute Unterlage geben ihr die von den Berliner
und den griferen Provingbanten verdifentlichten Jweimonatsbilangen, namentlich
nady bem vom nddyften Jahre ab in Kraft tretenden ausfithrlichen Schema.
Da wo folde Nadweife itber den Durdhidhnitisbeftand ber Krebditoven und De-
vofiten nidht verdffentlicdyt werden, fann fie biefelben einfordern, fie werden ihr
nid)t verweigert werdben. Denn fo wenig e8 bden Banfen vielleicht undadit
behagen witrde, wenn jich die Neidhsbant gu einer joldjen Ordbnung ber Dinge
entfd)loffe, mehr al8 ein Proteftieren mit — miglicherwetfe energifd) Hingenden —
Worten ift niht gu Defiixchten. Die Stellung bder Reidhsbant in der Drga-
nifation unferes BVantfwefens ift eine fo itberragende und fo gefeftigte, baf die
Banlen widerfprudislos ficd) in alle Mafregeln fiigen miiffen, die die Reihsbant
im Sntereffe des Gemeinwohld su treffen fitv qut befindet. Sie tonnen die
Reichsbant nicht entbehren. Auf der anderen Seite darf man der fejten Mber-
seugung fein, dafy bie Banfen fid) mit einer foldjen Meuordnung der Dinge
fchr baldb abfinden und die auferordentlichen Borteile, welde mit diefer Regelung
verbunben find, auf das lebhaftejte anerfennen wiirben. Meiner Meinung nad
werden 5 Progent des jahrlichen Durchichnittsbetrages ber Krebitoren und De-
pofitert af8 Bwangsreferve ausreidhen. Bei einem Bejtand von 7 bis 8 Milliarden
Sart ergibt bies fiir die Neidhsbant eine Berftarfung der Guthaben von 350
bis 400 Millionen Mart, jo dbap ihre Leijtungsfahigteit die anfehnliche Steigerung
pon 1200 Millionen erfdhrt. o erheblich) bdiefe Summen fiir die Neich8bant
ing ®ewidt fallen, fo wenig wollen fie bei Lichte betvadtet filr Ddie eingelne
Bant bebeuten. Hat doch i den lepten Jahren die jdhrliche Steigerung der
fremben Gelder diefen Progentfap weitaus iibertroffen, fo dap es fiir die Banfen
ein Leidhtes ift, fich durd eine verdnberte Gefjchdftspolitit den neuen Berhiltnifjen
angupaifer.

Fafjen wir das Grgebnis ber Grovterungen in ben Hauptpuniten furz
sufammen, fo lautet e$ folgendermafen:

Die jtarfe Snanjprudhnahme der Retdhsbant an den Quartalsterminen aud
in Beiten geringer Anfpannung am Geldmoarft it eine Folge der vevmehrien
Ynhaufung fremder Gelder in bden Banfen und bder Bentralifation unjeres
Banfwefens. Diefe Jnanfprudhnahme wird bedbentlic) dadurdy, baB Der Bar-
vorrat der MNeidhsbant ein ju geringer ijt. ©3 mup daher die Aufgabe fjein,
diefen su ftdrfen. I8 ein geeignetes Mittel Hierfiiv erjdheint es, wenn die
Reihsbant die Grhdhung der von den Banfen unterhaltenen Mindeftguthaben
auf Girofonto fordert und gwar um eine mdpige, von ihr jabrlih nad) bem
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Durdyfhnittshetrag der fremden Gelder prozentual feftzufeenden Summe.
Auf diefe Weife wilrben die Vebenfen gegen eine verftirfte Jnanfprudnabhue
ber Reid)sbant an ben Ruartaldterminen Defeitigt und alle Vorteile ergielt
werben, welde mit einer jtarfen Bardedtung dber Noten verbunbden find.

Briefe aus China
Don weiland Profefior Dr. Wilhelm Grube-Berlin

> $ gibt Menjchen, die gu Leid und Einfamteit vorbejtimmt erjdjeinen.

h 8 Das find jene feltenen, feinen Kiinftlernaturen, die mit einer idealen
-'-_‘»-_tl\. , gorderung an die Welt herantreten, um an den Schroffen und
Z\/l Ddvten der Wirllichleit gu verbluten. Keine Menjdhen der Tat,
aber Delden bes Gedanfens und Mértyver des Gefiihls, gehort
ignen nidht die Gegenwart, fonbern die Butunft: ifhre tiefe Snmerlichteit jcheut
ben Ldrm bes Altags, und thr Scdhaffen veift exft in der fiihlen Quift der Ge-
fdyidte. G3 ift ein eigentiimlicher Sug der menjchlichen Seele, der vielleicht das
Geheimnis aller Tragit bivgt, daf fie erjt angefidhts bes Tobes die Kraft zur
Gereditigleit findet — ber Menfd) unbd die Menjchheit brauchen die Abgejhloffen-
Deit eined Bergangenen, um Werte ridhtig su erfennen und zu bHemejfen.

A8 an einem Julitage bes Jahres 1908 bder Hiigel fich iiber Wilhelm
Grube wolbte, wuBten nur wenige, dap der Bejten einer von ung gegangen
war, ein groper Gelehrier und ein groer Menjdh. Sein Forjchungsgebdiet
Datte von bem Jntereffenfrei8 ber Algemeinfeit weit ab gelegen, da war es
fein Wunder, daf er bem groBen Publitum ein Unbefannter geblicben war,
wennt er aud) in reizvoller Weife in einigen populdven ufjiten von den
Chinejen und ihrer o eigenartigen Spradje erzdhlt und als auferordentlicher
Profefior ber Berliner Univerfitdt fiber ihre Religion und ihren RKultus fitr
eine weitere Hoveridajt bevedynete Borlejungen ™) gehalten hatte. BVon amtlicher
Geite wurden feine wifjenjdyaftliden Leiftungen nicht in dem Mage gemwiirdigt,
wie fie e3 verdient fatten. Der Mann, den der Geograph Freiberr v. Ridht-
hofen den beften Kenner be djinefijthen Bolfes genannt Hat unbd ber die Auf-
merfjambeit des Pringen Heinvic) in Hohem Mafe auf fich gelentt Hatie, wurde
gur Amtsgeit ALHoffs nidht ,entdectt”. Die Sinologie ift bei uns lange, ficherlic
su unferem eigenen Scdaben, ftiefmiitterlic) behanbdelt worben. Bon 1892 bHis

*) @ie liegen jept im Drud bor (Haupt, Leipzig 1910). Die Grengboten bevdffent-
lidhten im lepten Sommer (Heft 29 u. 80) gwei Vortrige Grubes: Baufteine der dinefifchon
Kultur, .
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