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Eine Sé&kularbetrachtnng.

Am 20. Oktober 1806 verliefs der Freiherr vom Stein
Berlin. Er hatte die Bestdnde der Kdniglichen Bank schon
packen lassen, als der Feind in Thiuringen einriickte. Nach
der Schlacht hei Jena befahl er den Bankbeamten, sich reise-
fertig zu machen. Mit den Kassen der Bank fuhren sie am
19. Oktober ab, um sie nach Kodnigsberg in Sicherheit zu
bringen. Das letzte Aktivgeschéaft machte die Bank mit der
Berliner Kaufmannschaft. Der Freiherr vom Stein hatte ihr
ein Darlehen im Betrage von 300 000 Talern bewilligt, das er
am Tage der Flucht noch aus dem Wagen herausnehmen liefs.

Unter den Trimmern des preufsischen Staates wurde auch
die Kdnigliche Bank begraben; denn sie war eine reine Staats-
bank, deren Kredit ausschliefslich auf der Garantie des Staates
beruhte. Ihre Lebensfdhigkeit hatte sie schon lange einge-
bifst. Als im Sommer 1805 eine Geldkrisis ausbrach, firchtete
man, dafs die Bank ihren Betrieb einstellen wiirde. Sie mufste
ihre Geschafte einschrdnken und ihren Diskontsatz auf 12
und 18 pCt. erhéhen. Da Handel und Wandel von dieser
Krediterschwerung empfindlich getroffen wurden, reichte die
Berliner Kaufmannschaft eine Beschwerde ein, in der', sie er-
kléarte, es wirde ihr schliefslich nichts anderes Ubrig bleiben
als die Erlaubnis zur Errichtung eines eigenen Diskonto-In-
stituts zu erbitten, um sich selbst helfen zu kdénnen.

Im Oktober 1806 rdchten sich die Siinden, welche in der
Verwaltung der Bank begangen worden waren. Ein grofser
Teil ihrer Gelder war in Hypotheken festgelegt. Zur Forde-
rung politischer Zwecke hatte sie in dieser Weise fast zehn

Millionen Taler den verarmten Grundbesitzern der ehemalig
1*
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polnischen Provinzen leihen missen, die im Jahre 1807 durch
den Tilsiter Frieden dem preufsischen Staate wieder verloren
gingen. Friedrich Wilhelm 1I. hatte bald nach seinem Re-
gierungsantritt der Bank zu ,selbsteigenem Bedarf* vier
Millionen Taler entliehen und niemals an Rickzahlung ge-
dacht. Ihre Uberschiisse mufste sie an die Konigliche Dis-
positionskasse abliefern, der sie natirlich nicht hoch genug
ausfallen konnten. Dabei war die Bank, welche Friedrich
der Grofse 1765 zur Befestigung des Geldwertes, zur Ver-
billigung des Kredits und zur Unterstitzung des Handels ge-
grindet, und der er 1766 das Privileg der Notenausgabe ver-
liehen hatte, eine Sparkasse der Witwen und Waisen und
eine Depositenkasse flur den Staat geworden. Die ihr anver-
trauten Guthaben waren jederzeit riickzahlbar. Als der Frei-
herr vom Stein in die Verwaltung der Bank eintrat, erkannte
er sofort die Gefahr ihrer Lage, doch er kam zu spdt, um sie
vor dem Zusammenbruch noch retten zu kdnnen.

Nach der Wiederherstellung des Friedens brauchte die
Bank dreifsig Jahre (1816— 1846), um sich wieder zu erholen.
Dreifsig Jahre arbeitete sie mit einem Defizit, das sie streng
geheim hielt und das erst verschwand, als sie im Jahre 1846
in die Preufsische Bank umgewandelt wurde. Dreifsig Jahre
bestand dann die Preufsische Bank, bis ihre Nachfolgerin, die
Reichsbank, am 1 Januar 1876 ihren Betrieb erdffnete. Eine
dreifsigjiibrige Geschéaftstatigkeit der Reichsbank lafst sich
jetzt, nachdem der Verwaltungsbericht der Bank fur 1905 er-
schienen ist, vollstdndig tberblicken. Wahrscheinlich wird es
sich dereinst als notig heraussteilen, in der Geschichte der
Bank von 1906 ab eine neue Periode zu rechnen. Dreifsig
Jahre sind daher ein bedeutungsvoller Abschnitt im Leben
der Bank, und es entbehrt deshalb nicht einer gewissen histo-
rischen Berechtigung, wenn wir die Vollendung der ersten
dreifsig Jahre in dem Dasein der Reichsbank zum Anlafs
nehmen, um einen Rickblick auf ihre Geschéaftstatigkeit zu
werfen.

Wenn es nicht zu weit fuhren wirde, wére es eine loh-
nende Aufgabe, die dreifsigjdhrige Geschichte der Preufsischen
Bank mit der dreifsigjahrigen Wirksamkeit der Reichsbank
zu vergleichen. Die wirtschaftlichen und politischen Bestre-
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bungen und K&mpfe, welche zur Reichsgriundung fiihrten,
spiegeln sich in der Geschichte der Preufsischen Bank wieder.
Wie in der Bewegung zur Zolleinheit, so hatte Preufsen auc 1
in der Bewegung zur Zettelhankeinheit die Fihrung uber-
nommen Wa&hrend die verderblichen Folgen der politischen
Zerrissenheit in der groisen Mannigfaltigkeit der Notenemission
fuhlbar zum Ausdruck gelangten, war die Preufsische Bank
von Anfang an bemuiht, eine groéfsere Einheitlichkeit und
héhere Gesetzméfsigkeit in der Regelung des deutschen Bank-
notenumlaufs zu erreichen. An ihrem Beispiel zeigte sic i.
dafs nur eine grofse und kapitalkréftige Notenbank die wich-
tigen volkswirtschaftlichen Aufgaben erfiillen kann, die den
wesentlichen Zweck der Notenemission bilden Nur eine
solche Bank verfligt Gber die Einsicht m die Gestaltung aller
wirtschaftlichen Verhéaltnisse, ohne welche eine yernuntt-
geméafse Bankpolitik nicht mdéglich ist. ihr Gesichtskreis ist
weit genug, um sich mit der Wohlfahrt des Ganzen zu decken
und um engherzige, privatwirtschaftliche Gewinninteressen
nicht in den Vordergrund treten zu lassen. Je groiser die
Notenbank ist, umso grdfser ist aber auch das Vertrauen, das
man ihr entgegenbringt; denn innerhalb eines weiten Ge-
schéftskreises kann es eher zu einer Ausgleichung der An-
spriche kommen, welche an die Bank gestellt werden, weil
sie nach Zeit uud Art verschieden sind. Dem Ansturm wirt-
schaftlicher Krisen bietet sie eine breitere '‘Angriffsfliche dar,
wodurch seine Wirkung abgeschwécht wird. Die Existenz-
berechtigung und die Existenzkraft einer Bank mussen in der
Zeit der Not ihre Feuerprobe bestehen. W&hrend zahlreiche
kleine Landesbanken in den Kriegsjahren 1866 und 1870 voll-
stdndig versagten, hatte die Preufsische Bank nicht einen Mo-
ment gezdgert, dem Volke und der Regierung die Mittel zur
Verfliigung zu stellen, welcher sie zur Abwendung. schwerer
Gefahren und zur Bewédltigung grofser Aufgaben bedurften.

Die Reichsbank hat das Erbe der Preufsischen Bank an-
getreten. lhre Entwicklung wird begleitet und getragen von
den tiefgreifenden wirtschaftlichen Umwalzungen, die m den
letzten dreifsig Jahren vor sich gegangen sind, von dem ge-
waltigen Ausbau der Weltwirtschaft und von dem macht-
vollen Ringen des deutschen Volkes im wirtschaftlichen Kampfe
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der Nationen. Wenn die Preufsische Bank in den Jahren des
Werdens wichtige Dienste leistete, so besteht der Nutzen, den
uns die Reichsbank brachte, vor allem darin, das Gewordene
zu erhalten, zu schiitzen und zu immer héherer Vollendung
zu flhren.

Wenn wir von der Grundung der Reichsbank sprechen,
so missen wir auch der M&nner gedenken, deren volkswirt-
schaftlicher Einsicht und politischer Tatkraft wir es haupt-
sdachlich verdanken, dafs die Reichsbank ihren Betrieb schon
am 1 Januar 1876 erdffnen konnte. Es ist bekannt, dafs der
erste Entwurf des Bankgesetzes, welchen das Reichskanzler-
amt dem Bundesrat vorlegte, mit keinem Wort die Grindung
einer Reichsbank erwdhnte. Diese Tatsache war schon durch
die Presse verbreitet worden, als der XV. Kongrefs deutscher
Volkswirte am 17. August 1874 in Krefeld zusammentrat. Da
legte Professor Soetbeer dem Kongrefs einen Beschlufs zur
Annahme vor, welcher die Errichtung einer Reichsbank als
unbedingte Voraussetzung flur die Reform des deutschen No-
tenwesens forderte, und Ludwig Bamberger unterstitzte
diese Forderung in energischer Weise. Wir wissen heute,
dafs damals weder in der Regierung, noch im Reichstag eine
so klare und tiefe Einsicht in die Natur einer Zentralnotenbank
vorhanden war, wie sie Ludwig Bamberger besafs. In einer
kleinen Schrift, die er im Jahre 1874 unter dem Titel ,die
Zettelbank vor dem Reichstag” bei Brockhaus erscheinen liefs,
suchte erAufklarung uber das Wesen und die Notwendigkeit
der Reichsbank in weiteren Kreisen zu verbreiten. Als der
Entwurf am 16. November 1874 an den Reichstag kam, gab
Ludwig Bamberger folgende Erklarung ab, die er in ein-
gehender Rede begriindete: ,lch nehme kein Gesetz an ohne
eine Reichsbank, und ich nehme jedes Gesetz an mit einer
Reichsbank.” Sein Verdienst ist es, dafs schliefslich die Re-
gierung sich veranlafst sah, dem Gesetzentwurf den Plan zur
Errichtung der Reichsbank einzufiigen. Wenn auch nicht alle
Forderungen, die Bamberger damals stellte, erfullt wurden,
wenn auch das Bankgesetz in seiner jetzigen Gestalt als das
Ergebnis mannigfacher Kompromisse erscheint, so hat er es
doch verstanden, die schlimmsten Gefahren abzuwenden und
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die Keime kunftiger Entwicklung mit glicklicher Hand zu
pflanzen.

Als die Regierung an das grofse Werk der Minzreform
im Jahre 1871 herantrat, empfahl Ludwig B.amberger drin-
gend, dafs man als Grundlage, der Reform zuerst die Reichs-
bank schaffe. Und gewifs héatte sich die Durchfuhrung der
Munzreform leichter und billiger gestaltet, wére sein Vorschlag
damals angenommen worden. Wenn die Errichtung der
Reichsbank im Jahre 1871 aus mannigfachen Grinden nicht
moglich war, so war sie vier Jahre spéter durchaus notwen-
dig, wenn der Erfolg der mihsam errungenen Geldreform
nicht in Frage gestellt werden sollte. Ludwig Bamberger er-
hob 1874 im Reichstag seine Forderung, um durch die Or-
ganisation der Reichsbank die eben vollendete W&hrungsge-
setzgebung des Deutschen Reiches zu schiitzen und zur Aus-
fiuhrung zu bringen, und bei einer Betrachtung (ber das
Werden und Wesen der Reichsbank darf man diesen Ursprung
niemals aus dem Auge verlieren und niemals vergessen,
dafs sie zum Schutze der deutschen W&hrung geschaffen
wurde.

l.
Die Organisation der Reichsbank.

Die Geschichte der Reichsbank lafst sich nur verstehen,
wenn man einen Einblick in die ihr durch das Gesetz ver-
liehene Organisation gewonnen hat und sich ein Uiteil da-
ruber bilden konnte, wie weit diese Organisation entwick-
lungsfahig ist]). Im wesentlichen sind die hauptsachlichsten
Einrichtungen der Reichsbank schon in der Verfassung der
Preufsischen Bank vorhanden gewesen. Die Aufsicht Ulber
die Reichsbank wird ebenso wie ihre Leitung von der Reichs-
regierung ausgelbt. Die dazu berufenen Behdrden sind das
Bankkuratorium und das Bankdirektorium. Die Aufsicht
fiuhrt das Kuratorium, das unter dem Vorsitz des Reichs-

n vgl Laband, Das Staatsrecht des Deutschen Reichs, vierte
Auflage, TlUbingen 1901, Bd. I, S.373ff. und Bd. I1l, S. 129ff.; die jahr-
lichen Verwaltungsberichte der Reichsbank und die Jubilaumsschntt
»,Die Reichsbank 1876—1900“.
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kanzlers tagt und das aus vier Mitgliedern besteht. Das eine
Mitglied, welches der Kaiser ernennt, ist gewdhnlich der
preufsische Finanzminister, die drei anderen werden von dem
Bundesrat auf zwei Jahre gewdhlt. Von diesen drei Mitglie-
dern waren von Anfang an zwei die Vertreter Bayerns und
Hamburgs, das dritte Mitglied war zuerst ein Vertreter Ba-
dens und spéter Wirttembergs. In dieser Weise wird diesen
vier Bundesstaaten ein unmittelbarer Einblick in die Bank-
verwaltung gewadahrt. Das Kuratorium ist keine stdndig ar-
beitende Behdrde, es tagt nur einmal in jedem Vierteljahr,
um einen Bericht Gber den Zustand der Bank und ihre Ge-
schéftstatigkeit entgegenzunehmen. Es kann auch keine Be-
schlusse fassen, welche fir die Leitung der Reichsbank ver-
bindliche Kraft hatten. Wenn das Kuratorium auf Grund
des ihm erstatteten Berichts irgend welche Anderungen in
der Art der Geschéaftsfihrung fur geboten erachtet, so kann
es seine Ansichten nur in der Weise zur Geltung bringen,
dafs sie dem Bundesrat vorgelegt werden. Da jedoch der
Reichskanzler nicht nur den Vorsitz im Kuratorium, sondern
auch im Direktorium fuhrt, so kann er, wenn er will, jeden
Beschluis des Kuratoriums durch die Verwaltung der Bank
sofort ausfihren lassen).

Die Leitung der Reichsbank wird von dem Direktorium
nach den Anweisungen des Reichskanzlers gefuhrt. Es be-
steht aus einem Présidenten, einem Vizeprédsidenten (seit 1887)
und 7 Mitgliedern®. Der Reichskanzler leitet die gesamte
Bankverwaltung nach den Bestimmungen des Bankgesetzes
und Bankstatuts. Dementsprechend trdgt auch er und nicht
das Direktorium die staatsrechtliche und politische Verant-
wortlichkeit fur die Leitung der Bank. Ist der Reichskanzlei-
verhindert, so mufs sein Stellvertreter, der vom Kaiser er-

*) 'n welcher Weise der Reichskanzler in die Leitung der Reichs-
hank eingreifen kann, zeigte sich im Jahre 1887, als Bismarck die Lom-
bardierung russischer Werte untersagte. Das Verbot bestand bis zum
Jahre 1894.

2 Der Prasident Dr. Koch und der Vizeprdsident Dr. Gallen-
kamp gehorten dem Direktorium schon im Jahre 1876 an. Damals war
Prasident der Herr von Dechend, der 1864 Prasident der Preuf3ischen
Bank geworden war.
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nannt wird, die ihm obliegenden Funktionen ausiiben. Mit
dieser Stellvertretung wurde zuerst der Prasident des Reichs-
kanzleramts und spéter gewdhnlich der Staatssekretdr des
Innern beauftragt. Die Beamten der Reichshank haben zwar
die Rechte und Pflichten der Reichsbeamten, ihre Besoldungen,
Pensionen und sonstigen Dienstbezliige werden aber nicht von
der Reichskasse, sondern von der Reichsbank getragen.

Wir sehen, wie in dieser -Weise die Organisation der
Reichsbank aus Reichsbehdrden zusammengesetzt ist, deren
Einrichtung und Wirkungskreis durch Reichsgesetz bestimmt
sind. Man kdnnte daher leicht die Vermutung hegen, dafs
die Reichsbank eine reine Staatsanstalt sei* Wir wissen
aber, dafs der Fiskus mit der Bank Vertrdge abschliefsen
kann, und dafs die Bank vom Reich besteuert wird. Diese
Tatsachen beweisen schon an sich, dafs wir es mit keiner
reinen Staatsanstalt zu tun haben. Auch das Vermdégen der
Reichsbank ist nicht Reichsvermdégen; ihr Kapital ist Privat-
kapital, an dessen Aufbringung sich ausschliefslich Privat-
personen beteiligt haben. W#&hrend die Konigliche Bank le-
diglich auf Staatskapital gegrindet worden war, hatte das
Kapital der Preufsischen Bank nur einen verh&ltnismafsig ge-
ringen Zuschufs aus Staatsmitteln erhalten. Auch dieser Zu-
schufs ist bei der Begriundung der Reichsbank fortgefallenl-

') Bei ihrer Grindung wurde die Reichsbank mit einem Kapital
von 120 Mill. Mk. ausgestattet, das durch das Gesetz vom 7. Juni 1899 auf 180
Millionen Mark erhéht worden ist. Von diesem Kapital sind bisher 47 ,5Mill.
Mark in Grundsticken angelegt worden, wahrend der verfigbare Rest
zur Kreditgew&hrung im Wechsel- und Lombardgeschéft verwendet wird.
Die Regierung hatte damals nur eine Erhéhung des Grundkapitals auf
150 Millionen Mark beantragt und hauptséchlich auf Veranlassung der-
jenigen Partei, deren Ideal die Verstaatlichung der Reichsbank ist,
wurden noch 30 Millionen Mark hinzugefligt. Die Vertreter dieser Rich-
tung hatten sogar eine Erhdhung auf 200 Millionen Mark gefordert. Es
ist zu bedauern, dafs man ihre Antrdge damals nicht in vollem Umfange
angenommen hat, denn je grofser das Kapital der Reichsbank ist, umso
schlechter gestalten sich die Aussichten einer etwaigen Verstaatlichung;
denn umso grofser wird die Anleihe sein, die die Regierung zu diesem
Zweck aufnehmen mufs und umso niedriger wird der Gewinn der ver-
staatlichten Bank ausfallen, weil die Verzinsung der Anleihe bedeutendere
Aufwendungen erfordert. Um des Gewinnes wil'en aber wird die Ver-
staatlichung hauptséchlich angestrebt.
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Aufserlich hat denn auch die Reichsbank die Form einer
Aktiengesellschaft und doch unterscheidet sie sich iu allen
wesentlichen Zigen von dieser privaten Unternehmungsform.
Die Reichsbank ist nicht von Grindern, sondern vom Staate
geschaffen, und ihre Errichtung ist nicht durch Eintragung
in das Handelsregister beurkundet worden. Auf die Begebung
der Reichsbankanteile findet der im § 38 des Gesetzes vom
'22. Juni 1896 ausgesprochene Rrospektzwang keine Anwendung.
Der Aufsichtsrat und Vorstand sind staatlich organisierte Be-
horden. Die Generalversammlung der Aktiondre kann der
Verwaltung gegeniber nicht alle Rechte zur Geltung bringen,
die der Generalversammlung einer privaten Aktiengesellschaft
zustehen. Sie kann weder Uber die Geschéftsleitung der Reichs-
bank noch Uber die Verteilung der Dividenden Beschlisse
fassen, welche fur das Reichsbankdirektorium irgendwie ver-
bindlich waren. Sie hat auch nicht das Recht, eine Anderung
des Bankstatuts zu beschliefsen. Jedoch mufs vor einer Ab-
dnderung des Statuts, die nur durch Reichsgesetz oder Ver-
ordnung geschehen kann, die Ansicht der Generalversammlung
eingeholt werden.

Im wesentlichen sind die rechtlichen Befugnisse der Gene-
ralversammlung darauf beschrénkt, den jahrlichen Verwal-
tungsbericht entgegenzunehmen und den Zentralausschufs zu
wahlen. Diesem Ausschufs obliegt die stédndige Vertretung
der Anteilseigner. Seine fiinfzehn Mitglieder und deren Stell-
vertreter werden von der Generalversammlung aus der Zahl
derjenigen Anteilseigner gewé&hlt, welche aut ihren Namen
lautende Anteilscheine (ber einen Mindestbetrag von je
9000 Mark besitzen. Samtliche Mitglieder und Stellvertreter
des Zentralausschusses missen im Reichsgebiet und mindestens
neun in Berlin ihren Wohnsitz haben. Dadurch wird ver-
hitet, dafs Ausldnder, welche Anteilscheine der Reichsbank
besitzen, Einflufs auf ihre Verwaltung gewinnen kdénnenl.
Die Sitzungen des Zentralausschusses finden monatlich unter
dem Vorsitz des Reichsbankprasidenten statt. Bei dieser Ge-

1876 1905
*) Zahl der Anteilseigner ... 8177 18578
darunter Auslander.. . 1374 2019

Prozentsatz der Auslander . . . 16,8 10,8
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legenlieit empféangt der Ausschufs Berichte Uber die Geschéfte
der Bank und uber die Ergebnisse der Kassenrevisionen. Er
ist gutachtlich zu horen uber die Bilanz und die Gewinn-
berechnung, Uber den Héchstbetrag, bis zu welchem die Fonds
der Bank zu Lombarddarlehen verwendet werden kdnnen,
lber die Hohe des Diskontsatzes und des Lombardzinsfufses,
sowie Uber Verdnderungen in den Grundsdtzen und Fristen
der Krediterteilung usw. Von der Zustimmung des Zentral-
ausschusses hédngt die Hoéhe des Betrages ab, bis zu welcher
die Fonds der Bank zum Ankauf von Effekten verwendet
werden konnen. Unter Effekten versteht man alle Wert-
papiere mit Ausnahme der Wechsel. Dazu gehdren auch die
Anleihen, Kenten und die Schatzanweisungen des Reichs und
der Einzelstaaten. lhren Ankauf kann der Zentralausschufs
durch Limitierung des dazu erforderlichen Betrages be-
schrédnken oder ganz unmdglich machen. Auf die Diskontie-
rung jener Wertpapiere erstreckt sich aber diese Befugnis
nicht, denn das Bankgesetz (§ 13,2) unterscheidet zwischen
»diskontieren, kaufen und verkaufen*. Diese Unterscheidung
kann unter Umstadnden von grofser praktischer Wichtig-
keit werden. Denn wenn der Reichskanzler befugt ist, der
Bank den Befehl zu erteilen, Schatzscheine des Reiches und
der Bundesstaaten zu diskontieren, ohne dafs die Zustimmung
des Zentralausschusses dafiir erforderlich ist, so stehen im
Falle einer Mobilmachung die Mittel der Reichsbank sofort
und ohne weiteres zur Verfiigung der Reichsregierung, im
entgegengesetzten Falle aber erst, nachdem der Ausschufs
seine Einwilligung gegeben hat.

Die'fortlaufende spezielle Kontrolle tGber die Verwaltung
der Reichsbank tben drei von dem Zentralausschufs aus der
Zahl seiner Mitglieder auf ein Jahr gewdhlte Deputierte oder
deren gleichzeitig zu wéhlende Stellvertreter aus. Den Depu-
tierten steht das Recht zu, an allen Sitzungen des Reichs-
bankdirektoriums mit beratender Stimme teilzunehmen. Sie
sind berechtigt und verpflichtet, die Blicher und Portefeuilles
der Bank einzusehen und den ordentlichen wie aufserordent-
lichen Kassenrevisionen beizuwohnen. Uber ihre Wirksam-
keit erstatten sie in den monatlichen Versammlungen des
Zentralausschusses Bericht. Eine besondere Bedeutung ist



folgender Bestimmung- beizumessen: Wenn bei Geschaften mit
den Finanzverwaltungen des Reiches oder der deutschen
Bundesstaaten andere als die allgemein geltenden Bedingungen
des Bankverkehrs zur Anwendung kommen sollen, so missen
diese Geschéfte vor ihrem Abschlufs zur Kenntnis der Depu-
tierten gebracht, und wenn auch nur einer derselben darauf
antragt, dem Zentralausschufs vorgelegt werden. Sie mussen
unterbleiben, wenn dieser nicht in einer beschlufsfahigen Ver-
sammlung sich mit Stimmenmehrheit fir ihre Zuldssigkeit
ausspricht. In dieser Weise soll die Selbstandigkeit der
Reichsbank der Regierung gegeniber gewahrt und gegen
uberméfsige Anforderungen des Fiskus geschitzt werden.
Uberall, wo der Kredit der Notenbanken zu politischen oder
fiskalischen Zwecken ausgenutzt worden war, hatte man, wie
einst bei der Kdniglichen Bank, die schlimmsten Erfahrungen
gemacht und im Interesse der gesamten Volkswirtschaft
wollte man eine zu enge Verbindung des Reichsfiskus mit der
Reichsbank verhiiten. Deshalb hatte man die Reichsbank
ausschliefslich auf Privatkapital gegriindet, deshalb hatte man
dem Direktorium in dem Zentralausschufs einen Beirat, der
aus privaten Geschaftsleuten besteht, zur Seite gestellt, deren
Unabhédngigkeit eine gewisse Garantie gegen den politischen
Mifsbrauch des Bankkredits bietet, und deshalb hatte man
auch die Deputierten mit weitgehenden Kontrollbefugnissen
ausgestattet.

Wéhrend die Generalversammlung einer Aktiengesellschaft
gewdhnlich das Recht hat, die Auflésung der Gesellschaft zu
beschliefsen, stehtden Anteilseignern der Reichsbank ein solches
Recht nicht zu. Durch das Bankgesetz vom Jahre 1875 wurde die
Reichsbank zuné&chst bis zum Ende des Jahres 1890 errichtet.
NachAblaufdieserZeit hatte dieReichsregierung dariiber zu ent-
scheiden, ob sie fortbestehen sollte oder nicht, ohne dafs die
Zustimmung der Anteilseigner eingeholt zu werden brauchte.
Da das Privileg damals nicht gekindigt wurde, so gilt die
Vorschrift des Gesetzes, dafs es immer jedes zehnte Jahr mit
Zustimmung des Reichstages erneuert werden mufs. Die Pro-
longierung erfolgte zum ersten Mal durch das Gesetz vom
18. Dezember 1889 und zum zweiten Mal durch das Gesetz vom
7. Juni 1899. Bei dieser Gelegenheit kam aus der Mitte des
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Reichstages die Anregung, die zehnjahrige Frist zu ver-
doppeln, um die Beunruhigung, die regelmaRig infolge der
mit der Erneuerung verbundenen parteipolitischen Agitation
eintritt, moglichst zu vermeiden. Der Anregung aber wurde
nicht Folge geleistet.

Wie die Reichsbank ihre hauptsdchlichsten Organe: das
Kuratorium, das Direktorium, den Zentralausschufs und die De-
putierten von der Preufsischen Bank Gibernommen hatte, so hat
sie sich auch in dem Aushau ihres Filialsystems unmittelbar an
das schon vorhandene angelehnt. Wenn in der Bezeichnung
der Zweiganstalten Anderungen vorgenommen wurden, so be-
deutete das keineswegs eine Anderung des Systems. Die
Bankkomptoire der Preufsischen Bank wurden die Reichs-
baukhauptstellen, die Bankkommanditen die Reichsbankstellen
und die Agenturen die Reichsbanknebenstellen. Selbstédndige
Bankanstalten sind nur Reichsbankhauptstellen und die
Reichsbankstelleu. Sie dirfen innerhalb ihres Bezirks alle
Geschéfte selbstdndig betreiben, welche tGiberhaupt der Reichs-
bank zustehen. Ihnen sind die Reichsbanknebenstellen un-
mittelbar untergeordnet, wenn sie auch dieselben Geschafte
betreiben dirfen wie jene, so sind sie dabei doch an die Ge-
nehmigung der Vorgesetzten Bankanstalt gebunden. Die Ge-
schéftstatigkeit dieser unselbstdndigen Filialen konnte sich
anfanglich nur langsam weiter bilden, da ihre Leitung m un-
geschulten H&nden lag und da sie mit ausreichenden Kassen-
vorraten nicht ausgestattet werden konnten. Diese Mangel
sind allmé&hlich beseitigt worden, und dementsprechend hat
sich ihr Geschéftskreis weiter ausdehnen kénnen. Den selb-
stdéndigen Bankanstalten sind auch die Warendepots unter-
stellt, die fast nur zur Vorbereitung und Vermittlung von
Lombardgeschéften dienen.

Die Errichtung der Reichsbankhauptstellen erfolgt auf
Antrag des Reichskanzlers durch den Bundesrat. Sie bc
stehen heute in Bremen), Breslaul, Kéln"), Danzigp, Dort-
mundl, Dresden3d, Frankfurt a.M.), Hamburgl, Hannover),
Kield, Kdénigsberg), Leipzig), Magdeburg), Mannheim),
Munchenl, Posen), Stettinl, Strafsburgi.E.’) und Stuttgart.).

i) Reiclisbankliauptstelle seit dem 1. Januar 1876; s) seitdem 1. Mal
1879; 3) seit 1903; *) seit 1901.
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Jeder groRere Bundesstaat und jede preuBische Provinz be-
sitzen daher eine Reichsbankhauptstelle.

Die Errichtung der Reichsbankstellen erfolgt durch den
Reichskanzler auf Antrag des Reichsbankdirektoriums, und
die Errichtung der Unteranstalten h&ngt ausschlieBlich von
der Entscheidung des Reichsbankdirektoriums ab.

Am Ende des Jahres 1876 besafs die Reichsbank insge-
samt 206 Zweiganstalten, im Jahre 1895 war ihre Zahl aut
27> und im Jahre 1905 auf442 gestiegen'). Sie hat sich daher
in den letzten zehn Jahren besonders stark vermehrt. |Ihre
Zahl ist auch in starkerem Verhdltnis gestiegen als die Be-
volkerung. Am Ende des Jahres 1876 kam eine Bankanstalt
auf 209 000 Einwohner, im Jahre 1905 schon auf 137 115 Ein-
wohner. Die Entwicklung des Filialsystems richtet sich nach
dem wirtschaftlichen Charakter der einzelnen Gegenden. In
dicht bevdlkerten und industriereichen Gegenden liegen die
Filialen dichter bei einander als in den vorwiegend landwirt-
schaftlichen Distrikten. Daher sind die Bankbezirke in jenen
Gegenden viel kleiner als in diesen. Der kleinste Bezirk
liegt im westfdlischen Industriegebiet. Es ist Bochum mit
nur 120 gkm.

Die Wirkungssphére der Preufsischen Bank lag uber-
wiegend in den alten preufsischen Provinzen d&stlich der Elbe,
die einen ausgesprochen agrarischen Charakter trugen. Im
slahre 1847 bestanden in diesen Provinzen acht selbstdndige
Bankanstalten, in Rheinland und Westfalen nur drei. Im
slahre 1857 war der Umsatz, welchen die Bank in den 0st-
lichen Provinzen Preufsens machte, dreimal so grofs als der,
welcher in Rheinland und Westfalen erzielt wurde. Im Jahre
1868 betrug der Umsatz der ostelbischen Provinzen noch das
Doppelte des Umsatzes der beiden westlichen Provinzen. Im
Jahre 1905 aber belief sich der Umsatz der Bankanstalten in
jenen sechs Provinzen auf 23 247,6 Millionen Mark und der-
jenige der Bankanstalten in den beiden westlichen Provinzen

') Es bestanden Filialen:

Reichsbank- Reichsbank-  Reichsbank- Waren-
hauptstellen stellen nebenstellen depota
1876: 16 43 120 27

1905: 19 67 342 14



auf 32 829 Millionen Mark. In jenem Gebiet, das finfmal so
grofs ist als Rheinland und Westfalen, wurden nur 15 pCt.
des Gesamtumsatzes erzielt, in diesen beiden Provinzen da-
gegen 21 pCt. Diese Zahlen zeigen deutlich, wie sich der
wirtschaftliche Charakter des Staates seit der Errichtung der
Reichsbank gedndert hat, und wie dementsprechend ihre
Geschaftstatigkeit auch eine ganz andere Grundlage und Ent-
wicklungsmadglichkeit erhalten mufste. Wahrend die PreuBi-
sche Bank lberwiegend mit einer landlichen Bevdlkerung zu
tun hatte, setzt sich der Geschaftskreis der Reichsbank haupt-
sdachlich aus der industriellen Bevélkerung zusammen. Diesel
Umschwung zeigt sich auch darin, dafs das Waren-Lombard-
geschéft, welches bei der Preufsischen Bank noch eine her-
vorragende Rolle spielte, im Laufe der Zeit immer mehr zu-
rickgegangen ist; denn es handelt sich hier hauptsédchlich um
die Lombardierung landwirtschaftlicher fetapelpiodukte. Im
Jahre 1876 bestanden insgesamt 27 Reichsbankwarendepots,
im Jahre 1905 nur noch 14, die ausschliefslich in Ost- und
Westpreufsen und in Pommern liegen.

Von wesentlicher Bedeutung fur den verschiedenen Cha-
rakter der Preufsischen Bank und der Reichsbank war auch
die Tatsache, dafs jene bis zum Ende ihres Daseins m Silber
zahlen konnte, wahrend diese von Anfang an auf Verlangen
in Gold zahlen mufste. :

Der Gesamtumsatz der Reichsbank belief sich im Jahre
1876 auf 36,7 Milliarden Mark, im Jahre 1905 aber auf 251,3
Milliarden Mark. Die Gesamtzahl der von ihr beschaftigten
Beamten und sonstigen Angestellten hat sich von 1094 im
Jahre 1876 auf 2939 im Jahre 1905 erhdht. Im Jahre 1876
kam durchschnittlich auf den einzelnen Beamten ein Umsatz
von 33,5 Millionen Mark, im Jahre 1905 dagegen von 85,5 Mill.
Mark.

In Berlin ist die Geschaftsleitung des Bankbezirkes mit
der Zentralverwaltungsstelle verbunden. Durch diese Verbin-
dung wird es ermdglicht, dafs das Reichsbankdirektorium be-
stdndig in unmittelbarer Berithrung mit der Praxis des Ge-
schaftsverkehrs bleibt. Durch regelméfsige Berichte, welche
die Leiter der Zweiganstalten dem Direktorium zu erstatten
haben, durch jahrliche Konferenzen, die von ihnen unter dem
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Vorsitz des Présidenten abgehalten werden, wird das Direk-
torium fortlaufend Uber die Lage von Handel und Industrie
in den einzelnen Bankbezirken unterrichtet.

Je geringer die Zahl der Privatnotenbanken wurde, je
mehr die Reichsbank sich zu einer Zentralnotenbank heraus-
bildete, umsomehr wurde sie gendtigt, das Netz ihrer Zweig-
anstalteu immer weiter auszudehnen und immer dichter zu
gestalten. Die Unteranstalten (ben hauptsachlich eine ver-
mittelnde Té&tigkeit aus, indem sie den hoheren Stellen Ge-
schéfte zufihren. Allmé&hlich lebten sie sich immer inniger
in die verschiedenartigen geschéftlichen Beziehungen ihres
Bankbezirkes ein. Dementsprechend wuchs mit dem Kreis
ihrer Aufgaben auch ihre wirtschaftliche Bedeutung. Man
kann in gewissem Sinne das Netz der Reichsbankanstalten
mit dem Netz der Eisenbahnen vergleichen. Die Nebenlinien
fuhren den Hauptlinien den Verkehr zu. Neue Linien er-
schliefsen Gegenden, die bisher abseits des wirtschaftlichen
Verkehrs lagen und schaden die Mdglichkeit einer auf-
blihenden Entwicklung. Ungefdhr dieselbe Wirkung bt die
Ausgestaltung des Filialsystems der Reichsbank aus. Ihre
Zweiganstalten sind Uberall dort unentbehrlich, wo schon ein
lebhafter wirtschaftlicher Verkehr vorhanden ist, und sie
tragen dazu bei, ihn dort zu erwecken, wo er noch schlummert.
Ebenso wie die Eisenbahnen eine Befestigung der wirtschaft-
lichen Einheit innerhalb des Landes herbeifiihren, bewirkt
auch der Ausbau des Banknetzes eine innigere wirtschaftliche
Konsolidierung der verschiedenen Landesteile. Je mehr das
Filialnetz der Reichsbank ausgebaut und vervollkommnet
wurde, umsomehr wurde sie befdhigt, die ihr gestellten, far
die deutsche Volkswirtschaft so Uberaus wichtigen Aufgaben
zu erfillen.

Wenn wir das Banksystem mit dem Eisenbahnnetz ver-
gleichen, so darf allerdings ein wichtiger Unterschied nicht
ubersehen werden: die Eisenbahnen werden fiskalisch ver-
waltet, wédhrend die Verwaltung der Reichsbank sich nicht
von irgend welchen Gewinninteressen, sondern nur durch die
Ricksicht auf die Wohlfahrt der gesamten Volkswirtschaft
leiten 1&fst. Es hat auch in Deutschland eine Zeit gegeben,
in der das Geld- und Bankwesen hauptsachlich fiskalischen



Zwecken unterworfen war. Man ist aber nach triben Er-
fahrungen zu der Erkenntnis gelangt, dafs die Férderung der
Verkehrszwecke, welche das Geld- und Bankwesen ermdglicht,
ungleich wertvoller ist als noch so hohe Reinertrdge, die sich
daraus ergeben kénnen. Vielleicht kommt einmal eine Zeit,
wenn sie auch in ferner Zukunft liegt, in welcher dieselbe
Einsicht fiir die staatliche Verwaltung der Eisenbahnen mafs-
gebend sein wird.

Der gewaltige Fortschritt, welchen die Geschéftstatigkeit
der Reichsbank gemacht hat, beruht auf dem Prinzip ihrer
Organisation, das die staatliche Verwaltung mit dem Privat-
kapital vereinigt und auf der Erweiterung ihres Filialnetzes,
dessen Ausdehnung die Filialnetze der (brigen europdischen
Zentralnotenbanken weit (berragt. Beides sind Schdpfungen
Rother’s, der darauf im Jahre 1846 die Preufsische Bank be-
grindete, und der sich dadurch einen Anspruch auf bleibenden
Ruhm erwarb. Dieses System ermdglichte eine glickliche
Vereinigung preufsischer Verwaltungstraditionen mit der Er-
fahrung und Einsicht der ersten Geschéaftsleute des Landes.
Es hat sich in der Geschichte der grofsten deutschen Noten-
bank so sehr bewé&hrt, dafs man unwillkirlich fragen mufs,
ob es mit &hnlichem Erfolge nicht in verschiedenen Zweigen
der staatlichen Verwaltung zur Anwendung kommen kénnte.

Ebensosehr aber war die erfolgreiche Entwicklung, welche
die Geschéftstatigkeit der Reichsbank genommen hat, ab-
hédngig von der Ausdehnungsféhigkeit ihres Filialnetzes. Die
Fortschritte im Giro-, Wechsel- und Lombard-Geschaft be-
ruhen zum grofsen Teil auf der Verbreitung ihrer Zweigan-
stalten. Ebenso beruhte hierauf auch die Mdglichkeit, dafs

sie immer inniger mit allen Teilen der deutschen Volkswirt-
schaft verwachsen konnte.

1.
Die Notenansgabe.

Der Reichsbank sind durch das Bankgesetz folgend»' Auf-
gaben gestellt: Sie soll den Geldumlauf im gesamten Reichs-
gebieteregeln, die Zahlungsausgleichungen erleichtern und far
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die Nutzbarmachung verfiigbaren Kapitals sorgen)- Um diese
wichtigen Aufgaben erfiillen zu kénnen, ist ihr das Recht der
Notenausgabe verliehen worden. Es istihr gestattet, Banknoten
nach Bedurfnis ihres Verkehrs auszugeben. Damit ist im
Prinzip die Unbesohrénktheit des Notenprivilegs anerkannt.
Eine moglichst weitgehende Freiheit der Notenausgabe ist
aber auch die notwendige Voraussetzung fur die Erflllung
der Zwecke, welchen die Banknote dienen soll. Keine hoch-
entwickelte Volkswirtschaft kann ausschliefslich mit Metall-
geld auskommen. Die Menge des vorhandenen Metallgeldes
wirde nicht ausreichen, um allen Bedurfnissen des inlandischen
und internationalen Zahlungsverkehrs zu geniigen. Sie kann
sich auch den Schwankungen des Geldmarktes nicht schnell
und genau genug anpassen, und fir gréfsere Summen bleibt
das Metallgeld, auch wenu es aus dem hochwertigen Golde
besteht, immer ein unbequemes Zahlungsmittel. Das staat-
lich emittierte Papiergeld ist nicht geeignet, diese Mangel des
Metallgeldes auszugleichen. Deshalb hat man in fast allen
Staaten seine Zuflucht zur Ausgabe von Banknoten genommen.
Die grofsen Vorzuge, welche die Banknote als Umlaufsmittel
besitzt, beruhen darauf, dafs ihre Ausgabe sich jedem Wechsel
des Geldbedarfs anschmiegen kann, da sie unmittelbar durch
die einzelnen Handlungen des wirtschaftlichen Verkehrs ver-
anlafst wird. Es ist' daher wichtig, dafs die Emission der
Banknoten durch rechtliche Schranken nicht zu sehr gehemmt
wird. Nur dafur hat das Gesetz zu sorgen, dafs die Einlds-
barkeit der Noten unbedingt gesichert sei, und doch darf die
Ricksicht auf ihre Sicherstellung nicht so weit getrieben
werden, dafs die Elastizitdt der Emission darunter leiden
wirde. o

In England und noch weit mehr in den Vereinigten
Staaten von Amerika ist die Elastizit4t der Notenausgabe der
absoluten Sicherstellung ihrer Einlésbarkeit geopfert worden.
Daher hat in jenen Ladndern die Banknote auch nicht die Be-)

i) jJas Grundgesetz der Preufsisclien Bank definiert in seinem § 1
den Zweck der Bank in folgender Weise: ,Die Bank ist bestimmt, den
Geldumlauf des Landes zu befdrdern, Kapitalien nutzbar zu machen,
Handel und Gewerbe zu unterstitzen und einer Uberméfsigen Steigerung
des Zinsfufses vorzubeugen.”
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deutung fir den volkswirtschaftlichen Zahlungsverkehr ge-
winnen kénnen wie in Deutschland. An ihre Stelle ist dann
dort die Verwendung des Checks zu grofser Ausdehnung ge-
langt. Der Check aber vermag die Banknote nicht vollstin-
dig zu ersetzen; denn wenn er auch bei allgemeinem Ge-
brauch sich als ein gutes Zahlungsmittel erweist, so kann er
doch nicht wie die Banknote die Dienste eines Umlaufsmittels
erfillen. .

Zur Sicherung der Noten Imt man sich in Deutschland
mit der Vorschrift begniugt, dafs ein Drittel der ausgegebenen
Noten bar gedeckt sein misse. Schon die Noten der Preufsi-
schen Bank mufsten zu einem Drittel in barem Gelde oder
Silberbarren gedeckt sein. Die flr die Reichsbank geforderte
Bardeckung schliefst aufser dem Metall auch die Reichskassen-
scheine ein. Zum Zwecke der Notendeckung werden also die
Reichskassenscheine durch das Gesetz dem Bargelde voll-
stdndig gleichgestellt. , C ,

Selbstverstandlich ist die Reichsbank wie jede andere
Notenbank verpflichtet, die von ihr ausgegebenen Noten nicht
nur an ihrem Hauptsitz, sondern auch an ihren Zweiganstalten
stets zum vollen Nennwert in Zahlung zu nehmen. Dagegen
ist eine unbegrenzte Verpflichtung zur Einlésung der Noten
nur fir die Hauptkasse in Berlin ausgesprochen, wahrend sie
far die Zweiganstalten insoweit besteht, als es ihre Barbe-
stdnde und Geldbedirfnisse gestatten. Diese Beschrankung
hat nur insofern irgend welche praktische Bedeutung erlangt,
als es sich um eine Goldeutziehung zu Zwecken der Ausfuhr
handelt; denn es wirde sonst der Reichsbank noch ein Teil
der Transportkosten zur Erleichterung der Goldausfuhr aut-
gebirdet werden. Wenn ein Bankier deutsches Gold nach
England versenden will, und wenn ihm die Hamburger Reichs-
bankliauptstelle zu diesem Zwecke Gold in beliebiger Menge
zur Verfugung stellen wiirde, so brauchte er nicht einmal die
Kosten des Goldtransports von Berlin nach Hamburg zu
tragen, da sie ihm von der Reichsbank abgenommen
werdenl.

1) Es ist aber zu beachten, dafs jede Erschwerung der Goldausfuhr
die Stellung Deutschlands auf dem Weltmarkt schwachen mufs. hned-
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Da die Reichs- und Landeskassen im Verwaltungswege
angewiesen worden sind, die Reichsbanknoten jederzeit in
Zahlung zu nehmen, so besitzen sie dieselbe Zahlungskraft
wie das Wé&hrungsgeld, ohne dafs sie ihnen ausdriicklich durch
Gesetz verliehen worden wdére. Die englischen Banknoten
gelten als legal tender, aber ihr Charakter ist auch durchaus
verschieden von dem der deutschen Banknoten. Die Bank
von England darf nur einen festen Betrag nicht bar gedeckter
Noten, gegewaértig 369 Millionen Mark, ausgeben und sie
mufs dafiir staatliche Schuldscheine hinterlegen. Sobald sie
diese Grenze Ulberschreitet, mufs sie fir jede Note, die sie
ausgibt, einen entsprechenden Betrag in Sovereigns vorrdtig
halten. Dem englischen Banknotenumlauf fehlt daher nicht
nur die Elastizitdt des deutschen Umlaufs, er unterscheidet
sich auch nach Uberschreitung des Kontingents in keiner
Weise von dem Goldumlauf. Es lag daher absolut kein Grund
vor den englischen Banknoten die Eigenschaft des gesetz-
lichen Zahlungsmittels vorzuenthalten. In Deutschland wird
aber mit gutem Recht der grofste Wert auf die mdoglichst
vollkommene Elastizitdt des Notenumlaufs gelegt, und man
mufs mit Sorgfalt alles zu vermeiden suchen, was sie irgend-
wie beeintrdchtigen kdnnte. Werden aber die Noten mit, ge-
setzlicher Zahlungskraft ausgestattet, so ist es nicht ausge-
schlossen, dafs sie la&nger im Verkehr haften als unbedingt
notig ist, und dafs sie daher an ihrer Elastizitat Einbufse er-
leiden. Deshalb ist es gut, dafs wir dem englischen Beispiel
nicht gefolgt sind; aus demselben Grunde aber ist es nicht
zu billigen, dafs wir in einem anderen Punkte jliingst von dem
englischen Vorbilde abgewichen sind.

richKoch (Der Londoner Goldverkehr, Stuttgart und Berlin 1905) weist
mit Recht darauf hin, dafs die unbegrenzte Umlaufsfdhigkeit des eng-
lischen Wechsels auf der Gewifsheit beruht, dafs englisches Gold jeder-
zeit zu haben ist. ,Der Grund, weshalb der deutsche Wechsel sich
nicht recht einbirgern will, ist in der Stellung zu suchen, die unsere
Reichsbank Goldverschiffungen gegeniber einnimmt. Man weifs, dals
es nicht immer tunlich ist, deutsches Gold in grofsen Betrdgen zu /ah-
lungen an das Ausland zu verwenden. Zwar sollen die Mafsnahmen dei
Reichsbank nicht den ,legitimen Warenverkehr“, sondern nur
landischen Angreifer treffen. Aber die ganze Politik ist doch ein Be-
weggrund, im Zweifelsfall lieber auf London zu ziehen als auf deutsche
Platze“.” S. 58.

die aus-
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Nach dem Art, 18 des Minzgesetzes vom 9. Juli 18<J
.sollten keine Banknoten unter 100 Mark ausgegeben werden
und durch das Bankgesetz vom 14. Marz 1875 wurde die Aus
galL von Banknoteig die auf 100, 200, 500 und 1000 Mark
und das Vielfache von 1000 Mark lauten, gestattet Bis zum
Jahre 1906 hatte die Reichsbank nur Hundert- und lausend-
markscheine ausgegeben, und zwar dreimal soviel von
jener als von dieser Sorte. Durch den Art. 18 des Munz-
Lsetzes wollte man vor allem mit der Mifswirtschaft,
die bis dahin von einzelnenLaudesbanken mit den kleinen
Scheinen getrieben worden war, endgiltig aufraumen und
verhiten, dafs die neugeschaffenen Goldminzen durch die
Ausgabe kleiner Banknoten aus den, Verkehr verdrédngt und
ins Ausland getrieben wirden. Im Jahre 1906 abei ent-
deckte man plétzlich, dafs in, Verkehr ein steigendes Bedurf-
nis ,ach kleinen Scheinen hervorgetreten sei, welches durch
den fest begrenzten Vorrat an Reichskassenscheinen nicht ge-
deckt werden koénne, und so entsclilofs man sich durch das
Gesetz vom 6. Februar 1906 zur Ausgabe von Banknoten m
Abschnitten von -20 und 50 Mark. Die gleichlautenden Re,chs-
kassenscheine sollen nach dem Gesetz vom 5. Juli 1106 eiu-

gezogen und in Finf- und Zehnmarkscheine

,imgewandelt
werden.

Auch in England hat®*an”~n Zeiten der w”schalt-

nA L n c L zu 'verleihen  Derartige Vor-
2 sind aber stets an dem Widerstand der Bankwelt ge-
scheitert und die kleinsten englischen Banknoten lauten noch
heute auf finf Pfund Sterling. Als man in Deutschland sich
entsclilofs, von diesem englischen Vorbild abzuweichen hegte
man im Stillen die Hoffnung, dals die kleinen Banknoten zu
50 und 20 Mark Gold aus den. Verkehr verdrdngen wurden,
und dafs dieses Gold der Reichsbank zui Starkung, ihres
Goldbestandes zutliefsen wirde. Zu dieser Hoffnung aber
war man nicht berechtigt, solange die Annahme, welche zu
Ausgabe der kleinen Banknoten gefuhrt hatte, begrindet wai,
dafs ein Bedurfnis nach Vermehrung der Zahlungsmittel Gber-
haupt vorhanden sei. Wenn die Ban uoten wn

Lucke im Zahlungsverkehr ai.sf.Ulen, so werden Mdmunzen
durch ihre Ausgabe nicht verdrédngt werden. Tatséchlich hat
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sich denn auch diese Hoffnung bisher nicht erfullt, denn es ist
heute der Metallvorrat der Reichshank relativ geringer als je
vorher und auch im Durchschnitt der ersten neun Monate des
Jahres 1906 stand er niedriger als im Jahre 1905. Dagegen
hat sich der Bestand an Reichskassenschemen von 18,6 Ml.
Mark am 6. Januar 1906 auf 50,4 Millionen Mark am 15. De-
zember erhéht. Der hdchste Bestand an Reichskassenscheinen
im Jahre 1905 war an vier einzelnen Tagen 30 Millionen
Mark gewesen, sonst aber stellte er sich erheblich niedriger.
Im Jahre 1906 hat er sich seit dem 15. Mai dauernd ubei
30 Millionen Mark und seit dem 15. August dauernd uber 40
Millionen Mark gehalten. Im Jahresdurchschnitt hat er seit
1882 zwischen 19,2 Millionen Mark im Jahre 1886 und
zwischen 27,1 Millionen Mark im Jahre 1903 geschwankt
Als nachweisbarer Erfolg der Ausgabe kleiner Banknoten ist
daher bis jetzt nur die Verdrdngung der Reichskassenscheine
hervorgetreten, und es bleibt abzuwarten ob ihr Bestand,
nach vollendeter Einziehung der 20- und 50 Mark-Reichskassen-
scheine, wieder auf ihr friheres Niveau zurickgehen wird.
Der Hauptgrund aber, der in jedem Falle gegen die Emission
kleiner Banknoten spricht, ist der, dafs die kleinen Noten
schwer nach der Ausgabestelle zurickkehren, dafs sie;hauhgc
langer im Umlauf bleiben als dem Bedarf des \ mkchis ent-
spricht, und dafs sie daher dazu beitragen, die Elastizitat der
Notenzirkulation zu vermindern. Deshalb, glaube ich, wa
es nicht ratsam, in diesem Punkte von dem englischen \ Ol-
bild abzuweichen. w o wm e
Der durchschnittliche Notenumlauf der Remhsb”nk 1.
von 685 Millionen Mark im Jahre 1876 auf 1-J36 | 1 1011<"
Mark im Jahre 1905 gestiegen.') Diese grofse Steigerung de
Notenemission zeigt, in welchem Mafse ras e
deutschen Volkswirtschaft an Zahlungsmitteln sich erhobt
liat Es tritt dies noch auffallender zutage, wenn man d
gleichzeitige Vermehrung des Metallgeldes und die gewaltige
Ausdehnung des Giroverkehrs, die seit 1876 stattgefunden
hat in Betracht zieht. W&hrend m England und Amenka
die’ Banknote zum grofsen Teil durch den Check ver rang
worden ist, ist hei uns ihr Umlauf trotz der grofsartigen

i) Vgl. Anhang, Tafel 1.



Entwicklung des Giroverkehrs und der starken
der Goldpragung bestidndig gestiegen.

Eine derartige stetige Vermehrung hat dei L miaut
ungedeckten Noten nicht erfahren. Seine Schwankungen
eind viel grofser als die des gesamten Notenumlaufs and in
ihrem Verlaufe kommen die Anderungen der wirtscl
Konjunktur noch ungleich scharfer zum Ausdruck.) I>en d
ungedeckte Notenumlauf ist der eigentlich elastische lel dei
Notenausgabe, der sich unmittelbar den Bedirften £
wirtschaftlichen Verkehrs anschmiegt
Hochkonjunkturen fallen gewdéhnlich mit G pfelpunWen
der ungedeckten Notenausgahe zusammen da dei “
«eschMtsgang nicht nur mehr Notum s o n d e
tallgeld der Reichshauk entzieht, wodurch dieP
Héhungen des ungedeckten Notenurnhnis
Ebenso sinkt er regelméRig in dei /eit a
Niederganges und diese Abnahme wird noch verstéarkt, wenn
gleichzeithhder Reiclisbank sehr viel Gold zustré.nt
wandelt sich dann in einen Uberdeckten Notenumlau .

' Diese Anpassung des ungedeckten Notenumlaufs ani den
Gang der wirtschaftlichen Entwicklung aeigt steh aber mch
nur im Laufe l&ngerer Perioden, sondern auch im Laufe dei
einzelnen Jahre. Immer am Schlafs und am” Beginne -
Quartals erfahrt der Zahlungsverkehr eine m1
dehnung, die durch die Félligkeit der Mieten,
Lohnzahlungen und anderer regelmafsig wmderkehreudei
Vernflichtungen veranlaflt wird, So komn L}
Quartalswende der ungedeckte Notenumlauf gern>* ch
hochsten Stand wé&hrend des Vierteljahrs auf«eist. Diese
Steigerung des Bedarfs an Zahlungsmitteln tritt aber regel-
mafkig ganz besonders intensiv im letzten \ lertel des Jahres
auf, da in dieser Zeit zu den Zahinngsverpfhchtnugen”in-
landischen Marktes noch die des Weltmarktes hinzu etan,
welche aus der Bewegung der internationalen Ernten sich ci-
geben. Dieser Steigerung des Bedarfs steht dann un ers
Viertel des neuen Jahres eine ebenso ptot*"J”bnrfme
gegeniber. Seit 1892 féllt der Tiefpunkt der Notenausgabe

\ ermehrung-
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> Vgl. Anhang, Tafel 1.



regelméafRig auf den 28. Februar. Nur zwei Jahre machen
hiervon eine Ausnahme: Im Jahre 1894 fiel er auf den 23.
November und im Jahre 1901 auf den 15. Juni. Der Gipfel-
punkt der ungedeckten Notenausgabe féllt aber seit 1892
ebenso regelméfsig, wenn wir von dem Jahre 1894 (7. Januar)
absehen, auf den Ultimo Oktober oder Ultimo Dezember.
Die Spannung zwischen dem hdéchsten und niedrigsten Stand
der ungedeckten Notenausgabe war am engsten im Jahre 1877
und am weitesten im Jahre 1905. In jenem Jahr umfafste sie
1054 Millionen Mark, in diesem aber 959,3 Millionen Mark.
Die Weite dieser Spannung zeigt an, welchen Schwankungen
der Bedarf des Geldmarktes im Laufe eines Jahres unter-
worfen ist und welchen Ansprichen die Reichsbank gewachsen
sein mufs. Ein Vergleich der Spannung des Jahres 1877 mit
der des Jahi'es 1905 lafst aber auch erkennen, wie enorm sich
diese Anspruche im Laufe der dreifsig Jahre erhdht habenl).

Unter diesen Umstdnden ist es erklérlich, dafs die Bar-
deckung der Reichsbanknoten immer hoch ber der durch
das Gesetz vorgeschriebenen Mindestdeckung gehalten werden
mufs. Denn wenn die Bardeckung zum Notenumlauf an
irgend einem Tage in dem Verhdltnis von 1:3 stehen wirde,
so mifste die Bank ihre Geschaftstatigkeit einstellen, da sie
weder eine Note noch eine Mark bares Geld ausgeben durfte.
Wenn wir von der Bardeckung nur den Metallvorrat beriick-
sichtigen, so ist dieser von 510 Millionen Mark im Jahre 1876
auf 973 Millionen Mark im Jahre 1905 gestiegen. Die me-
tallische Notendeckung betrug im Durchschnitt des Jahres

) Wenn wir in dieser Beziehung die funfjahrigen Perioden mit ein-
ander vergleichen, indem wir den Unterschied zwischen dem nied-
rigsten und dem hochsten Stand der ungedeckten Notenausgabe wéh-
rend des einzelnen Jahrfliinfts berechnen, so ergibt sich folgende Stei-
gerung:

Jahrfunft Spannung in Millionen Mark Zunahme

1876/80 267,5

1881/85 302,5 35,0
1886/90 566,7 264,2
1891/95 619,4 52,7
1896/1900 692,7 73,3
1901/05 961,7 269,0

Steigerung der Spannung von 1876— 1905 694,2 Millionen MKk.
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1876 74,5 pCt. Am glnstigsten stand die Metalldeckung im
Jahre 1888, in dem sie 96,82 pCt. des Notenumlaufs ausmachte.
Den ungulnstigsten Stand der durchschnittlichen Metalldeckung
brachten die Jahre 1900 und 1904 mit 71,8 und 71,9 pCt.
Dieses Deckungsverhéltnis bleibt nur um wenige Prozente
unter demjenigen des Jahres 1878, obwohl der durchschnitt-
lich metallisch ungedeckte Notenumlauf im Jahre 1905 362,7

Millionen Mark betrug gegen 174 Millionen Mark im Jahre
1876.

Aber die gesamte Metalldeckung bietet ebensowenig wie
die gesamte Bardeckung einen zuverldssigen Mafsstab fur die
Leistungsfahigkeit der Bank; denn sie muis jederzeit bereit
sein, nicht nur ihre Noten, sondern auch die Reichskassen-
scheine und die deutschen Scheidemiinzen gegen Gold einzu-
[6sen und auf Verlangen in beliebiger Hohe Zahlungen in
Gold zu leisten. Wére sie hierzu nicht imstande, so kdénnte
sie ihre wichtigste Funktion, die deutsche Goldw&hrung zu
stitzen und zu schitzen, nicht ausiben. Es kommt also vor
allen Dingen auf den Stand der Golddeckung an.l) Wahrend
der ersten Jahre ihrer Geschaftstatigkeit fiel der Reichsbank
die schwierige Aufgabe zu, den vorhandenen Silberumlauf in
einen Goldumlauf umzuwandeln, und in dieser Zeit fullten
sich ihre Kassen mit Silber, wdahrend ihnen das Gold ent-
zogen wurde. Daher verschlechterte sich das durchschnitt-
liche Golddeckungsverhéltnis von 41,9 pCt. im Jahre 1876 auf
27,9 pCt. im Jahre 1881. Seitdem hat sich dieses Deckungs-
verhdltnis mit kurzen Unterbrechungen stetig verbessert. Seit
1883 ist die Golddeckung schneller gestiegen als die gesamte
Metalldeckung und seit 1887 ist sie im Jahresdurchschnitt
niemals niedriger als 50 pCt. gewesen. Ihren hdchsten Stand
erreichte die durchschnittliche Golddeckung im Jahre 1888
mit 65,2 pCt. und im Jahre 1895 mit 64,3 pCt. Im Jahrts 1905
betrug sie 55,8 pCt. Die Golddeckung allein steht daher
héher als die durch das Gesetz geforderte gesamte Bardeckung.
Auch im Verhéltnis zum gesamten Metallvorrat hat sich der
Goldvorrat seit 1881 bestédndig erhéht. Er machte im Jahre

) Vgl. Anhang, Tafel 1
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1881 37,1 pCt. des gesamten Metallvorrates aus, und sein An-
teil ist seitdem auf 76,6 pCt. im Jahre 1905 gestiegen.

Beim Anblick dieser glnstigen Durchschnittsverhéltnisse
darf man aber nicht Gbersehen, dafs im letzten Viertel des
Jahres regelméfsig die Notenausgabe gewaltig zunimmt. Zu-
gleich sinkt aber mit dem gesamten Barvorrat die Goldreserve.
Denn der steigende Bedarf des Geldmarktes absorbiert nicht
nur Noten, sondern auch Metallgeld in stetig wachsendem
Umfang. In solchen Perioden kann der absolut nétige Gold-
bestand nur durch ein kraftiges Anziehen der Diskontschraube
gerettet werden. Dabei ist nicht zu lbersehen, dafs seit 1885
die Goldeinfuhr bestédndig die Goldausfuhr (berragt und dafs
seit 1898 diese Mehreinfuhr Jahr fir Jahr die Goldbeschaffung
der Reichsbank Uberstiegen hat. In den letzten acht Jahren
sind ungeféahr 570 Millionen Mark mehr Gold eingefuhrt als
die Reichsbank angekauft hat. Andererseits darf man wohl
annehmen, dafs der grofste Teil der Goldausfuhr den Kassen
der Reichsbank entnommen wird. Wenn der inldndische Markt
stark mit Gold gesattigt ist, so konnte die Bank mit besserem
Erfolg als es zur Zeit des allgemeinen Goldmangels maglich
war, durch Erhéhung des Ankaufspreises fir Gold grofsere
Mengen an sich ziehen. Von 1879 bis 1881 zahlte die Bank
flir das Pfund Fein nicht 1392 Mk., sondern 1393 bis 1393,50
Mark. Da damals infolge sinkender Produktion (berhaupt
sehr schwer Gold zu haben war, brachte die Preiserhhung
nicht das gewilnschte Resultat. Heute aber wirde mehr
damit zu erreichen sein, wenn es sich darum handelt, einen
zeitweiligen Geldmangel in den Kassen der Bank zu be-
gegnen. Auf alle Félle aber ware es durchaus zu winschen,
dafs die Reichsbank fiur die Perioden der grofsten An-
spannung stets mit einer unantastbaren Goldreserve aus-
gerustet wére, und es wdére zu erwdgen, ob die Regierung
ihr nicht zu diesem Zwecke den im Juliusturm zinslos ruhen-
den Kriegsschatz uberweisen sollte. Wenn der Kriegsschatz
als unantastbare Goldreserve den Barbestand der Reichsbank
vergrofsern wiurde, so wére sie dadurch allein schon in den
Stand gesetzt, in Zeiten hdchster Anspannung ihren Noten-
umlauf um 360 Millionen Mark zu erhdhen.

Bisher hat die Verwaltung hauptsédchlich durch Gewdh-
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rang zinsfreier Vorschiisse auf die Goldeinfuhr in Zeiten der
Goldknappheit ihren Goldvorrat zu erhdhen versucht.

Wéhrend fir die Preufsische Bank seit dem Jahre 1856
keine andere Schranke der Notenausgabe als diejenige, welche
durch die Deckungsvorschriften gegeben war, bestand, ver-
suchte das Bankgesetz von 1875 nicht nur durch die unuber-
schreitbare Schranke der Dritteldeckung, sondern auch durch
die indirekte Kontingentierung eine tbermafsige Notenausgabe
zu verhiten. Wenn der Reichshank heute bei einer durch-
schnittlichen Bardeckungl) von 1000 Millionen Mark gestattet
ist, 2000 Millionen Mark ungedeckte Noten auszugeben, so
steht ihr innerhalb dieser Grenzen nur ein steuerfreies Kon-
tingent von 472,8 Millionen Mark zu. Sie mufs von jedem
dieses Kontingent Uberschreitenden Betrag der Notenausgabe
eine &prozentige Steuer an die Reichskasse zahlen. Urspring-
lich betrug dieses Kontingent steuerfreier, ungedeckter Noten,
das durch das Bankgesetz der Reichsbank zugewiesen worden
war, nur 250 Millionen Mark. Als die Reichsbank ihren Be-
trieb eroffnete, hatte es sich durch den Zuwachs der Kon-
tingente eingegangener Notenbanken auf 2<2,6 Millionen Mark
erhéht. Dann stieg es aus gleicher Ursache allm&hlich auf
273,8 im Jahre 1877 und auf 293,4 Millionen Mark im Jahre
1895. Durch das Gesetz vom 7. Juni 1899 wurde es vom
7. Januar 1901 ab auf 450 Millionen Mark festgesetzt. Da
seit jener Zeit die Frankfurter, Darmstiddter und Braun-
schweigische Bank auf das Recht der Notenausgabe verzichtet
haben, stellt sich das Reichsbankkontingent seit dem 14. De-
zember 1905 auf 472,8 Millionen Mark.

Die Erwartung des Gesetzgebers, dafs die Notenausgabe
sich im allgemeinen innerhalb der Grenzen des steuerfreien
Kontingents halten wiirde, hat sich wohl flir die Privatnoten-
banken, aber nicht fir die Reichsbank erfillt. Seit dem Be-
ginn des wirtschaftlichen Aufschwungs im Herbst 1895 kehren
die Ueberschreitungen, wenn wir von dem Jahre 1902 ab-)

i) Die Bardeckung, die fur die Berechnung der Notensteuer in Be-
tracht kommt, ist greiser als diejenige, welche fir die Deckung der
Noten vorgeschrieben ist; denn sie schliefst auch die Noten anderer
Banken ein.



28

sehen, am Schlusse jedes Vierteljahres, trotz wiederholter
Kontingenterhéhungen regelmafsig wieder. In den ersten
funf Jahren war die Notenausgabe der Reichsbank niemals
tber die Steuergrenze hinausgegangen, und in der Zeit von
1881—95 ist das Kontingent 19 Mal {berschritten worden.
Der wirtschaftliche Aufschwung, welcher im Jahre 1895
einsetzte, bewirkte eine aufsergewohnliche Vermehrung und
Steigerung der Kontingentsiberschreitungen. lhre Anzahl
belief sich in den finf Jahren 1896— 1900 aut 71 mit
einem Maximum von 371,2 Millionen Mark am 30. September
1899, Von 1901— 1905 ist trotz der wesentlichen Erhéhung
des Kontingents dieses zweiundreifsigmal Uberschritten worden
mit einem Maximum von 450,3 Millionen Mark am 30. Sep-
tember 1905, und wenn wir Uber die uns gesteckte Grenze
der dreifsigjjihrigen Periode hinausgehen, sowurde die héchste
bisher tberhaupt dagewesene Kontingentsiiberschreitung am
29. September 1906 mit 505,3 Millionen Mark erreicht. An
diesem Tage wurde daher das steuerfreie Kontingent um mehr
als 100 pCt. dberschritten. Zugleich wurde auch das Maxi-
mum der Gesamtnotenausgabe mit 1704 Millionen Mark er-
reicht, wéahrend die Metalldeckung nur 675 Millionen Mark
betrug. Man mufs zwanzig Jahre zuriickgehen, um einen so
niedrigen Metallbestand in den Kassen der Reichsbank zu
finden. Seit dem 31. Dezember 1886, als der Metallvorrat
670 Millionen Mark betrug, hat er niemals wieder so tief
gestanden. Damals war der Notenumlauf aber immerhin noch
zu 66,41 pCt. durch Metall gedeckt, am 29. September 1906
aber nur zu 39,62 pCt. Dieser 29. September ist daher ein
hochst merkwirdiger Tag in der Geschichte der Reichsbank,
und er brachte die unibersteigbare Schranke der Drittel-
deckung in drohende N&hel.

An die indirekte Kontingentierung knupfte der Gesetz-
geber noch die andere Erwartung, dafs die Bank ihren Dis-
kontsatz auf mindestens 5 pCt. erhdéhen wiirde, sobald sie zur
Zahlung der 5prozentigen Steuer verpflieiltet wére. Auch
diese Erwartung hat sich nicht erfallt. Wenn wir nur die

) Im Laufe der ersten Oktoberwoche 1906 soll sogar eine Kontin-
gentsiberschreitung von 6(30 Millionen Mark vorgekonmien sein.
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letzten funfJahre in Betracht ziehen, so hatte die Reichsbank
im Jahre 1901 nur an einem Tage der finf Kontingentsiiber-
schreitungen dieses Jahres, ndmlich am 7. Januar einen Dis-
kontsatz von 5 pCt. An den drei Tagen der Kontingents-
uberschreitungen des Jahres 1902 erreichte er niemals 5 pCt.,
ebensowenig an den sieben Tagen des Jahres 1903. Von den
acht Tagen der Kontingentsuberschreitungen des Jahres 1904
brachten nur die letzten beiden am Schliisse des Jahres eine
Diskonterhéhung auf 5 pCt. Ungilnstiger gestalteten sich die
Verhdltnisse im Jahre 1905 mit seinen neun Kontingentsiber-
schreitungen. In diesem Jahre wurde schon am vierten Jage,
ndmlich am 7. Oktober, der Diskont auf 5pCt. erhght. Er
stieg am 7. November auf 5'/2pCt. und am 31. Dezember aut
6 pCt. In der Zeit 1884— 1905 stand der Diskontsatz insge-
samt an 48 Tagen der Kontingentsiiberschreitungen unter
5pCt. Die Verwaltung der Reichsbank hat sich daher nie
durch die Zahlung der Notensteuer beeinflussen lassen, ihren
Diskontsatz mehr, als durch die Lage des Geldmarktes ge-
boten war, in die Hohe zu treiben. In der Befolgung ihrer
Diskontpolitik haben niemals Gewinninteressen der Bank aus-
schlaggebende Beriicksichtigung gefunden. Insofern wurde
auch der Zweck der indirekten Kontingentierung, der eine
mittelbare Beeinflussung der Diskontpolitik beabsichtigte, voll-
standig verfehlt.

Da die hauptsédchlichsten Zwecke, denen die indirekte
Kontingentierung nach der Absicht des Gesetzgebers dienen
sollte, in keiner Weise verwirklicht worden sind, so ist h&utig
der Vorschlag gemacht worden, sie fur die Reichsbank ganz
zu beseitigen. Bisher hat man sich aber nicht zur Annahme
eines solchen Vorschlages entschliefsen kénnen, und es sprechen
auch ernste Grinde dagegen. Die Reichsbank soll niemals
auch nur den geringsten Anlais zu der Vermutung aufkommen
lassen, dafs sie eine Diskonterhéhung zum Zwecke der Stei-
gerung ihres Gewinnes vorgenommen haben kdnnte. Wenn
sie dem Volke das Geld verteuert, so soll der Ertrag, der
sich infolge der Zinserhdhung ergibt, nicht ihr, sondern der
Allgemeinheit auf dem Wege durch die Reichskasse zu gute
kommen. Es ist jedoch anzunehmen, dafs nach den Erfah-
rungen der letzten <lahre das Kontingent bei der néchsten



Erneuerung des Bankgesetzes im Jahre 1909 wieder erhdht
werden muls. Je mehr das Kontingent der Reichsbank uber
dasjenige der Privatnotenbanken hinausgeht, umsomehr wird
auch die von Anfang an erstrebte Zentralisation gefdrdert
werden.

Eine fiskalische Bedeutung hat die Notensteuer niemals
gehabt; von 1876 bis 1905 hat sie der Reichskasse insgesamt
13,9 Millionen Mark eingebracht.

.
Der Giroverkehr.

Wichtige Dienste sollte die Reichsbank der aufstrebenden
Volkswirtschaft leisten und doch hatte man ihr die Hande
vielfach gebunden. Wollte sie nicht hinter dem ristigen
Fortschritt des wirtschaftlichen Verkehrs Zurickbleiben, so
mufste sie die Fesseln, die das Gesetz ihr angelegt hatte,
abstreifen und mufste sich selbst die Bedingungen fir “eine
unbegrenzte Entwicklungsféhigkeit schaffen. In meister-
hafter Weise ist sie dieser Notwendigkeit durch die Aus-
bildung ihres Giroverkehrs nachgekommen.

Der Giroverkehr ermdglicht die Zahlung und die Aus-
gleichung von Forderungen ohne Anwendung des Bargeldes
und des Kreditgeldes. Die Zahlungen werden in der Weise
geleistet, dafs sie in den Buchern der Bank dem Konto des
Zahlenden abgeschrieben und dem Konto des Empfangenden
gutgeschrieben werden. Die Ausdehnung des Giroverkehrs
h&ngt von der Zahl der Personen ab, die ein Girokonto be-
sitzen und von der Zahl der Bankstellen und ihrer Verteilung
im Reichsgebiet, die sich der Ausgestaltung des Girogeschafts
widmen. Wenn sich dann die verschiedenen privaten Giro-
banken, die das Geschéft wiederum mit einer besonderen
Kundschaft betreiben, in Abrechnungsstellen zusammenfinden,
irm ihre Forderungen regelmdfsig gegenseitig auszugleichen,
und die Salden dem Girokonto der Reichsbank hinzuzufiigen,
so erreicht diese Organisation fur den inldndischen Verkehr
ihre &ufsere Vollendung. Ein weiterer Fortschritt wére dann
nur in der Weise denkbar, dafs das Girosystem auch im
internationalen Zahlungsverkehr zur Anwendung gelangen



wirde, und dafs stdndige internationale Clearinghduser die
Abrechnung zu besorgen hétten.

Die volkswirtschaftlichen Vorteile, die sich aus diesem
Verfahren ergeben, erklaren sich aus der Fortbildung der
Arbeitsteilung, die es bewirkt, und die darin besteht, dafs den
Einzelwirtschaften der Zahlungsdienst abgenommen und den
Banken ubertragen wird, welche ihn zu einem speziellen Ge-
schaftszweig ausbilden. Jeder wahre Fortschritt der Arbeits-
teilung aber bewirkt eine Steigerung der volkswirtschaftlichen
Produktivitat, die umso grofsartiger sich entfalten kann, je
mehr durch jenen Fortschritt die Mdéglichkeit zur Entwick-
lung des Grofsbetriebs geschaffen wird. Die Konzentration
des Zahlungsverkehrs in dem Grofsbetriebe der Zentralbank
ermdglichte zuerst seine Dezentralisation, die durch den Aus-
bau ihres Filialnetzes immer weiter sich entwickelt. Dabei
darf aber das wechselseitige KausalVerhéltnis nicht ibersehen
werden, das darin zum Ausdruck gelangt, dafs der Girover-
kehr den Anlafs zur Errichtung neuer Zweiganstalten schuf,
denen dadurch ein Existenzzweck und der Kern zur Weiter-
bildung aller anderen Bankgeschédfte gegeben wurde. Die
Wirksamkeit des Giroverkehrs beruht aber auf einer méglichst
weitgehenden Dezentralisation, die allen feilen des Landes
gestattet, sich an ihm zu beteiligen. In dieser Weise wird
eine bedeutende Erleichterung, Vereinfachung und Verbilli-
gung des gesamten volkswirtschaftlichen Zahlungsverkehrs
erreicht. Den Einzelwirtschaften wird viel Zeit und Arbeit
erspart, das Risiko und der Zinsverlust, die mit der Aufbe-
wahrung und dem Transport grofserer Geldsummen notwendig
verbunden sind, werden beseitigt; die Zahlungen werden durch
die Buchiibertragungen sicher beurkundet, und der gesamte
Zahlungsverkehr gewinnt durch seine Mechanisierung unend-
lich au Schnelligkeit, Punktlichkeit und Sicherheit. Je schneller
und besser aber dieses Haupttriebrad der Volkswirtschaft ar-
beitet, umso hdher steigt die Mdglichkeit ihrer intensiven und
extensiven Entwicklung.

Durch die Ausbildung des Giroverkehrs wird es nicht
nur moglich, die Notenausgabe innerhalb mafsiger Grenzen
zu halten, sondern es wird auch bei steigendem Verkehr das
Metallgeld zum grofsen Teil fir die Dienste des Umlauts ent-



behrlich gemacht. Der Staat spart an Pradgekosten und Ab-
nutzungsverlusten, und das Goldgeld, das durch den Girover-
kehr als Zahlungsmittel entbehrlich wird, kann in den Kassen
der Bank wichtige Deckungsdienste leisten. Indem die Bank
durch die Yermittlung des Giroverkehrs steigende Betrdge
unverzinslicher Depositen an sich zieht, bilden sich grofse
Kapitalien, die sie im Wechsel- und Lombardverkehr der
Volkswirtschaft wieder zufiihrt. Fir die Bank ist es von
grofser Bedeutung, dafs sie durch den Giroverkehr die Be-
triebsmittel gewonnen hat, die ihr gestatten, mit der raschen
Entwicklung des wirtschaftlichen Verkehrs Schritt zu halten.
Sie darf die ihr anvertrauten Guthaben bei der Notendeckung
mit in Anrechnung bringen, und dadurch werden die Fesseln,
die ihr das Gesetz mit den Vorschriften Utber die Drittel-
deckung und die Kontingentierung anlegte, gelockert, und sie
kann sich freier bewegen.

Es ist daher erklarlich, dafs die BankVerwaltung von
Anfang an um die Ausbildung des Giroverkehrs eitrigst be-
miht war. Indem sie ihre selbstdndigen Filialen zu einem
Netz von Giroanstalten zusammenschlofs, ermdglichte sie die
kostenfreie Ubertragung von einem Platz auf den anderen.
Spéter sind dann auch die Nebenstellen diesem Kreise einge-
fugt worden, der als weitverzweigte Kreditorganisation ganz
Deutschland umspénnt. Der in dieser Weise ermdglichte
Fernverkehr hat zuerst dazu beigetragen, dem Girogeschéft
eine grofsartige Ausdehnung zu geben. Kostenlos konnten
nun Zahlungen grofser Summen von einem Ende Deutsch-
lands bis zum anderen bewirkt werden, ohne dafs eine Mark-
bares Geld dabei zur Versendung gelangte.

Um die Vorteile des Giroverkehrs auch denjenigen Kreisen
nutzbar zu machen, die kein Girokonto erworben haben, ge-
stattete die Verwaltung die Giroeinzahlungen der Nichtkonten-
inhaber. Anfangs geschah die Annahme dieser Einzahlungen
unentgeltlich. Es stellte sich aber heraus, dafs die Vorteile,
die hierdurch jenen Personen im Fernverkehr geboten wurden,
ihnen den Anschlufs an das Girosystem der Bank als (ber-
flussig erscheinen liefs. Im Jahre 1884 wurde daher eine Ge-
buhr fir die Annahme solcher Einzahlungen eingefiihrt und
infolgedessen vermehrte sich die Zahl der Konteninhaber. Die



Einzahlungen von Behdrden und Personen, welche kein Giro-
konto besitzen, fur Rechnung von Girokunden, betrugen 134
Millionen Mark im Jahre 1876 und waren bis zum Jahre 1882
auf 1317 Millionen gestiegen. Dann trat infolge der einge-
fuhrten Gebihr eine Abnahme dieser Einzahlungen ein, die
sich im Jahre 1885 auf 1104 Millionen Mark beliefen. Bis
zum Jahre 1897 waren sie wieder auf 3047 Millionen Mark
gestiegen. Da im Jahre 1896 eine grofse Zahl staatlicher
Kassen dein Giroverkehr der Reichsbank angeschlossen wurde,
so erfuhren jene Einzahlungen abermals eine Verringerung
auf 1546 Millionen Mark im Jahre 1900. Bis zum Jahre
1905 hatten sie sich wieder auf 1722 Millionen Mark er-
hoht.

Ein anderes Mittel zur Hebung des Giroverkehrs bestand
darin, dafs die Bank die kostenfreie Einziehung von Platz-
wechseln fir Rechnung ihrer Girokunden dbernahm. Die
Betrdge, die in dieser Weise kostenfrei eingezogen wurden,
stellten sich im Jahre 1886 auf 933 Millionen Mark und im
Jahre 1901 auf 1136 Millionen Mark. Seitdem sind diese Be-
trdge wieder zuruckgegangen, und am 1. April 1905 ist die
Einziehung solcher Papiere ganz eingestellt worden. Den An-
lafs zu diesem Beschluis mag zum Teil wenigstens der Um-
stand gegeben haben, dafs das kostenfreie Inkasso der Giro-
wechsel dem Diskontgeschéft der Reichsbank Abbruch tat;
denn die Girokunden wurden dadurch der Notwendigkeit ent-
hoben, die Wechsel, welche sie der Reichsbank zur Einziehung
ubergeben wollten, kurz vor dem Verfalltage zu diskontieren.
Im Jahre 1905 haben sich dann auch die Ank&ufe von Platz-
wechseln, deren Betrag von 3500 Millionen Mark im Jahre
1903 auf 3432 Millionen Mark im Jahre 1904 gesunken war,
wieder auf 3853 Millionen Mark gehoben. Der Hauptgrund
zur Einstellung dieses Wechsel-Inkassos ist aber wohl darin
zu suchen, dafs es sich hier vielfach um die Einziehung
kleiner Wechsel handelte, welche der Bank eine unverhaltnis-
mai'sig grofse Arbeitslast aufblrdete. Dennoch ist es zweifel-
haft, ob die Verwaltung recht daran getan hat, das Inkasso
der Girowechsel vollstdandig aufzugehen; denn das Prinzip
des Giroverkehrs fordert, dafs dem Girokunden madglichst
samtliche Verrichtungen abgenommen werden, welche die



Annahme und Auszahlung von Geldern bedingen. Man sollte
auch annehmen, dafs die Arbeitslast, die damit verbunden
war, dadurch vermindert werden mulste, dal's die Girokunden
verpflichtet sind, ihre Wechselakzepte bei der Bank zahlbar
zu machen. Durch diese Domizilierung der Wechsel wird
doch ihre Einlésung sehr vereinfacht, da sie auf Grund einer
Anweisung durch Verrechnung gegen das Giroguthaben er-
folgen kann.

Von grofser Bedeutung fir die Forderung des Girover-
kehrs war der im Jahre 1883 eingefiihrte sogenannte Ver-
rechnungszwang. Danach werden alle Forderungen, welche
der Girokunde infolge empfangenen Wechsel- oder Lombard-
kredits an die Reichsbank zu stellen hat, nicht mehr bar aus-
gezahlt, sondern seinem Girokonto gutgeschrieben. Infolge-
dessen konzentrieren sich alle Zahlungen, welche die Bank
an ihre Girokunden zu leisten hat, auf deren Konto, und sie
hat seitdem alle diejenigen, die mit ihr in Diskontverkehr
treten wollen, aufgefordert, ein Girokonto durch Einzahlung
eines Guthabens bei ihr anzulegen. Eine solche Bedingung
ist fir die Sicherung des Diskontverkehrs sehr wichtig, da
das Girokonto, welches fast den gesamten Zahlungsverkehr
der Girokunden umfafst, einen zuverldssigen Einblick in die
Kreditfahigkeit des Schuldners gestattet. Aufserdem wird
durch den Giroverkehr eine organische Verbindung aller Ge-
schéfte, welche die Reichsbank betreibt, herbeigefuhrt. Seit
dem Jahre 1896 ist auch der grofste Teil der Reichskassen
und der Landeskassen in Preufsen und Baden dem Giroverkehr
der Reichsbank angeschlossen.

Infolge dieser Mafsregeln hat das Girogeschéaft der Bank
eine ganz gewaltige Ausdehnung erfahren. Die Zahl der Konto-
inhaber ist von 3245 am Ende des Jahres 1876 auf 22 425 im
Jahre 1905 gestiegen, und der Bestand der Giroguthaben, der
sich am 1. Januar 1876 auf 19 Millionen Mark belief, stellte
sich am 1. Januar 1906 auf 585 Millionen Mark. Die Um-
satze, die auf Grund s&mtlicher Guthaben vollzogen wurden,
betrugen 17 Milliarden Mark im Jahre 1876 und 222 Milliarden
Mark im Jahre 1905. Hiervon kamen 44 Milliarden Mark
im Jahre 1905 auf die Reichs- und Staatskassen. Die Steige-
rung des Umsatzes h&ngt bei progressiver Vermehrung der



Konten doch grofstenteils von dem Wechsel der wirtschaft-
lichen Konjunktur ab. Das tritt besonders klar hervor, wenn
wir die Zunahme der Konten und Umsdtze wéhrend der ein-
zelnen finfjdhrigen Perioden miteinander vergleichen. Im
Jahre 1880 betrug die Zahl der Konteninhaber 5412 und die
erzielten Umsétze beliefen sich auf 35,2 Milliarden Mark.
Seitdem betrug die Zunahme wahrend der einzelnen Jahr-

flinfte :

Zunahme der Zunahme der Umsétze
Jahrfliinfte

Konteninhaber in Milliarden Mark
1880/85 1277
1885/90 2385
1890/95 2424
1895/1900 4349
1900/1905 6578

Im ersten Betriebsjahr der Reichsbank hatte der Giro-
verkehr Hamburgs die hdchsten Umsétze von allen Bankan-
stalten aufzuweisen. Dort wurde der Giroverkehr schon seit
1619 betrieben und die Geschéftsleute hatten sich daher durch
jahrhundertelange Ubung an diese Zahlungsmethode ge-
wohnt. Von dem gesamten Giroumsatz der Reichsbank kamen
im Jahre 1876 20,2 pCt. auf die Reichshauptbank in Berlin,
auf die Hauptbankstelle Hamburg 34,8 pCt. und auf samt-
liche Ubrigen Bankanstalten 45 pCt. Im Jahre 1905 hatte sich
dieses prozentuale Verhdltnis stark verschoben. In diesem
Jahr fielen von dem gesamten Giroverkehr der Reichsbank
auf die Reichshauptbank 39,4 pCt, auf Hamburg 8,4 pCt. und
auf die Ubrigen Bankanstalten 52,2 pCt. Immerhin hatte Ham-
burg von sé&mtlichen Filialen auch im Jahre 1905 noch die
grofsten Umsétze im Giroverkehr aufzuweisen. Sie beliefen
sich auf 18,6 Milliarden Mark, an zweiter Stelle kam mit
10.5 Milliarden Mark die Hauptbankstelle Frankfurt a/M.
Dagegen umfafste der Umsatz der Reichshauptkasse in Berlin
87.5 Milliarden Mark im Giroverkehr. Der prozentuale An-
teil der Barzahlungen an allen Giroumsétzen ist heute noch
am niedrigsten in Hamburg. Er macht hier nur 5pGt. aus.
Von dem gesamten Giroverkehr der Reichsbank stellte er sich
1905 auf 15,4 pCt. gegen 16,8 pCt. im Jahre 1900 und 28,2 pCt.
im Jahre 1886.



Da die Umsatzgeschwindigkeit im Giroverkehr bestandig
zunimmt, werden auch die Guthaben immer intensiver ausge-
nitzt. Es ergibt sich das aus der stetigen Verminderung der
durchschnittlichen Zeit, wéhrend welcher die im Giroverkehr
durch die Reichsbank von Privatpersonen vereinnahmten
Betrdge auf den betreffenden Konten stehen bleiben. Diese
durchschnittliche Zeit ist von drei Tagen im Jahre 1876 auf
1,47 Tage im Jahre 1900 und auf 1,19 Tage im Jahre 1905
gesunken. Die steigende Intensitdt der Ausnltzung kommt
auch darin zum Ausdruck, dafs die Barzahlungen in immer
grofserem Umfange bei den Umsétzen erspart werden. Von
den Gesamtumsatzen wurden die Barzahlungen erspart im
Jahre 1886 bei 41 Milliarden Mark, im Jahre 1900 bei 136
Milliarden Mark und im Jahre 1905 bei 188 Milliarden Mark.
Aufje | Mark des durchschnitttlichen Giroguthabens kam
mithin ein durch Verrechnung und Uberschreibung bewirkter
Umsatz von 173 Mark im Jahre 1886, von 266 Mark im Jahre
1900 und von 321 Mark im Jahre 1905. Die intensivere Aus-
nitzung der Giroguthaben im Zahlungsverkehr gestattet es
der Reichsbank, bei steigendem Umsatz mit einer relativ ge-
ringeren Notenemission auszukommen. Fir je 100 000 Mark
des Gesamtumsatzes der Reichsbank waren im Jahre 1876
noch 1800 Mark Noten erforderlich, im Jahre 1905 aber nur
noch 503 Mark. Fblgende Zahlen lassen die Gestaltung des
Giroverkehrs wahrend der letzten zehn Jahre erkennen:

in Milliarden Mark.

Proz. des Proz. des Proz. des
1905 gesamten 1900 gesamten 1895 gesamten
Umsatzes Umsatzes Umsatzes
Es wurden umgesetzt
durch Barzahlungen: 344 154 27,4 16,8 17,0 18,2
Verrechnung mit den
Konteninhabern: 48,0 21,6 37,7 23,0 24,8 26,4
Platzubertragung: 72,0 32,4 48,3 29,5 252 26,9
Ubertragung von an-
deren Bankanstalten: 67,7 30,6 50,2 30,7 26,6 28,5

Anfangs nahm der interldkale Verkehr am stéarksten zu.
Heute steht aber der Platzverkehr an erster Stelle. Es er-
klart sicli das daraus, dafs zunachst die Vorteile des inter-
lokalen Verkehrs am deutlichsten in die Augen fielen, wé&h-
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rend mit der Yermehrung der Konten der lokale Verkelir
wieder schneller anwachsen mufste.

Da der Girokunde jederzeit Giber sein Guthaben verfigen
und es durch Einreichung eines Checks abheben kann, so ist
der Passivcharakter der Giroguthaben demjenigen der Noten
&hnlich; denn die Bank mufs stets bereit sein, auf Verlangen
die Guthaben auszuzahlen und die Banknoten einzulsen.
Deshalb rechnet man auch beide zu der Gruppe der téglich
falligen Verbindlichkeiten der Bank. Es ist daher wichtig,
nicht nur die Deckungsverhéltnisse der ausgegebenen Noten,
sondern auch die der Girogutbaben beurteilen zu kdnnen.
Durch Metall waren s&mtliche téglich falligen Verbindlich-
keiten im Jahresdurchschnitt 1876 bis zu 56,5 pCt. gedeckt.
Den hochsten Stand erreichte die Metalldeckung im Durch-
schnitt des Jahres 1888 mit 68,7 pCt, den niedrigsten im Durch-
schnitt des Jahres 1900 mit 49,4 pCt. Im Jahre 1905 waren
50,6 pCt. der Noten und der fremden Gelder durch Metall ge-
deckt. Den niedrigsten Stand der Metalldeckung fir séamt-
liche taglich falligen Verbindlichkeiten, der Gberhaupt an einem
Wochenausweistage in der Geschichte der Reichsbank erreicht
wurde, brachte der 29. September 1906 mit 29,4 pCt. So un-
glnstig sich auch dieses Deckungsverhdltnis an einzelnen
Tagen gestalten mag, so ist doch daraus fir die Verwaltung bis-
her kein Grund zu ernster Besorgnis erwachsen. Denn der Fall,
dafs s&mtliche Giroguthaben der Bank zugleich abgefordert
werden, wird wohl kaum eintreten. Ein solcher Fall wirde
allerdings den volligen Zusammenbruch des Bankkredits be-
deuten. Die unbedingte Voraussetzung fir die Beteiligung
am Giroverkehr ist die Haltung eines Mindestguthabens, das
die Bank ohne weiteres erhdhen kann, sobald die Umsaétze,
die sich auf Grund des Guthabens ergeben, liber ein bestimmtes
Mafs hinaus gestiegen sind. Diese Mindestguthaben werden
aber der Bank auch nicht so leicht entzogen werden, denn
gerade in kritischen Zeiten wird jeder Geschéaftsmann Wert
darauf legen, dafs sein Kredit sich ausdehnt, und er wird
sich daher hiiten, sein Giroguthaben zu kindigen. Es hat
sich gezeigt, dafs in der Zeit der grofsten Anspannung des
Geldmarktes, die regelméafsig am Schlisse des Jahres ein-
tritt, die Giroguthaben ebenso wie die Notenausgabe an-



wachsen. Wenn man an der Hand der Wochenausweise die
Bewegung der Giroguthaben mit der Bewegung der Noten-
ausgabe vergleicht, so wird man sonst fast durchweg finden,
dafs beide eine entgegengesetzte Richtung verfolgenl). Des-
halb sind auch die Schwankungen; die sich in dem Bestidnde
samtlicher taglich falliger Verbindlichkeiten zeigen, ungleich
geringer als die des Notenumlaufs allein. Je grofser aber die
Stetigkeit und die Gleichméfsigkeit dieser liquiden Verpflich-
tungen sind, umso sicherer gestalten sich die Verhdltnisse dei
Bank, und sie wird dadurch in die Lage versetzt, auch die
fremden Gelder zum grofsten Teil als Betriebsmittel zu ver-
wenden.

Da auch andere Banken den Giroverkehr mit ihrer Dbe-
sonderen Kundschaft pflegen, und da alle diese Banken ge-
wdhnlich zu den Girokunden der Reichsbank gehéren, so hat
die Reichsbank zur weiteren Erleichterung des Zahlungsver-
kehrs Abrechnungsstellen eingerichtet, die dazu dienen, die
gegenseitigen Forderungen dieser Girobanken auszugleichen
und die verbleibenden Salden auf das Girokonto der Reichs-
bank zu Ubertragen. Es ist ersichtlich, dafs hierdurch wiederum
in grofsem Umfange Barzahlungen erspart werden. Die erste
Abrechnungsstelle wurde am 14. Februar 1883 in Berlin er-
richtet. Im Jahre 1905 bestanden insgesamt 12 Abrechnungs-
stellen, und zwar aufser in Berlin noch in Frankfurt a/M.,
Stuttgart, K6In, Leipzig, Dresden, Hamburg, Breslau, Bremen,
Elberfeld, Chemnitz und Dortmund. Die Zahl der Banken,
die sich an diesem Abrechnungsverkehr beteiligen, ist von
112 im Jahre 1884 auf 137 im Jahre 1905 gestiegen, und die
abgerechneten Gesamtbetrdge haben sich in derselben Zeit
von 12,1 Milliarden Mark auf 37,6 Milliarden Mark erhoht.

Nach den unglnstigen Deckungsverhdltnissen, die um die
letzte Quartalswende eintraten, ist in jungster Zeit viel da-
von gesprochen worden, dafs eine Erhdhung der Mindestgut-
haben beabsichtigt werde, um die Betriebsmittel der Reichs-)

i) Diese entgegengesetzte Bewegung der' Notenausgabe und der
Giroguthaben hat schon Otto Michaelis fur die Zeit von 1858 OB bei
der Preufsischeu Bank festgestellt. Vgl. seinen Artikel ,Noten und De-
positen“ in der Vierteljahrsschrift fir Volkswirtschaft und Kulturge-
schichte, Jabrg. 1865. Vgl. Anhang, Tafel II.



bank zu erhdhen. An und fur sich lafst sich die Berechti-
gung eines solchen Verfahrens nicht bestreiten, nur ist fur
die Erhdéhung des einzelnen Mindestguthabens natirlich auch
eine obere Grenze gegeben, die durch das Verhé&ltnis des Be-
standes zum Umsatz auf dem betreffenden Konto bestimmt
wird.")

Es bliebe noch zu erwégen, ob man den Girokunden
nicht gewisse Beginstigungen im Diskontverkehr bewilligen
sollte. Die absolute Sicherheit und die grofse Vereinfachung
des Wechselgeschafts, die das Giroverhé&ltnis mit sich bringt,
lassen eine besondere Begilinstigung der Girokunden im Dis-
kontverkehr als durchaus begriundet erscheinen. Wie man
sich aber auch zu derartigen Vorschldagen stellen mdge,
so lafst sich doch nicht verkennen, dafs die Reichsbank in
ihrem eigenen Interesse, das sich mit dem der deutschen
Volkswirtschaft deckt, kein Mittel unversucht lassen mifste,
das irgendwie zur weiteren Ausgestaltung und Vervoll-
kommnung des Giroverkehrs beitragen kdnnte.

Durch den Giroverkehr hat das Zahlungswesen seine
héchste Verfeinerung erfahren, es hat nicht nur die Entfernun-
gen in Zeitund Raum Uberwunden, sondern es hat sich auch von
aller Schwere materieller Mittel befreit. Die fortschreitende
Entwicklung, welche der Zahlungsprozefs durchgemacht hat,
ist auf ihren verschiedenen Stufen durch die Verschiedenartig-
keit des Zahlungsmittels gekennzeichnet. Wenn wir von den
altesten Stufen absehen, auf denen volkswirtschaftlicher Ver-
kehr noch nicht mdglich war, so wurde zuerst das unge-
minzte Metall als Zahlungsmittel verwendet. Da man es bei
jeder Zahlung zuerst prufen und wiegen mufste, so war der
Zahlungsverkehr sehr umsténdlich, langsam und schwerfallig.
DieweitereVervollkommnung geschah durch dieEinfithrung des
geprégten Metalls in Form der Minze, dann durch die Aus-
gabe der Banknote, durch den Gebrauch des Checks und
schliefslich nach Ausschaltung jedes Zahlungsmittels durch
die Buchubertragung im Giroverkehr.

Aufser den Giroguthaben nimmt die Bank auch andere
fremde Gelder als Depositen in Empfang, die sie aber ebenso

) Vgl. A. Arnold, Die Bedeutung der Giroguthaben fur die Bank-
politik, Bankarchiv, VLJahrg., No. 5.
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wenig verzinst wie die Giroguthaben. Sie gehd6ren jedoch
nicht zu der Klasse der téglich félligen Verbindlichkeiten,
»la ihre Rickzahlung an eine achttdgige Kundigungsfrist ge-
bunden ist. Da mit diesem Depositenverkehr keine anderen
Vorteile als die sichere Aufbewahrung der Gelder verknipft
sind, so hat er sich neben dem Giroverkehr auch nur wenig
entwickeln kénnen. Der Bestand dieser Depositen hat sich
von 1,164000 Mark am Schlisse des Jahres 1876 auf 320 000
Mark am Schlisse des Jahres 1900 vermindert, und in den
letzten finf Jahren hat er sich wieder auf 821000 Mark am
Schliisse des Jahres 1905 gehoben.

V.

Das Wechselgeschaft.

Die Reichsbank ist ebenso wie die Ubrigen Notenbanken
gesetzlich verpflichtet, zwei Drittel der von ihr ausgegebenen
Noten durch kurzfristige Wechsel zu decken. Es ist daher
der Umfang der Notenausgabe an den Umfang des Wechsel-
geschéfts gebunden, und die Reichsbank kann die wichtigen
volkswirtschaftlichen Aufgaben, die ihr als Zentralnotenbank
obliegen, nur erfullen, wenn sie ihr Wechselgeschéaft den Ver-
dnderungen des Geldmarktes anzupassen vermag. Es ist
daher erklérlich, dafs das Diskontieren kurzfristiger Wechsel
das wichtigste Aktivgeschéft der Notenbanken bildet, das
seiner Bedeutung und seinem Charakter nach vollstdndig dem
wichtigsten Passivgeschaft, der Notenausgabe, entspricht. Die
Wechselanlage der Reichsbank udbertrifft die aller anderen
europdischen Zentralnotenbanken. Am 31. Dezember 1905
hatte die Reichsbank in Wechsel und diskontierten Effekten
1442 Millionen Mark angelegt, die Bank von Frankreich 889
Millionen Mark, die Osterreichisch-Ungarische Bank 596
Millionen Mark, die Belgische Nationalbank 462 Millionen
Mark, die Bank von Italien 325 Millionen Mark, die Bank
von England 261 Millionen Mark und die Niederldndische
Bank 138 Millionen Mark.

Je grofser die Zahl der Wechsel ist, welche die Reichs-
bank im Diskontverkehr erwirbt, um so besser ist sie auch
imstande, den Geldmarkt zu ubersehen und zu beherrschen,
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und um so eher kann sich ihre Notenausgabe automatisch
den Bedirfnissen des Geldmarktes anpassen. Die Verwaltung
der Reichsbank hat sich daher um die deutsche Volkswirt-
schaft grofse Verdienste dadurch erworben, dafs sie stets be-
miht gewesen ist, neue Mittel zur Anwendung zu bringen,
die dazu dienen konnten, einen immer gréfseren Prozentsatz
der in Deutschland umlaufenden Wechsel im Diskontverkehr
der Reichsbank zuzufiihren. Sie hatte dabei anfangs mit
grofsen Schwierigkeiten zu kdmpfen. In den ersten Jahren
ihres Bestehens war infolge des wirtschaftlichen Stillstandes
werbendes Kapital im Uberflufs vorhanden, und die Reichs-
bank hatte nicht nur die Konkurrenz inldndischer, sondern
auch die auslandischer Banken zu bestehen, welche ihren
Gelduberflufs zu einem sehr niedrigen Zinssatz auf dem
deutschen Markte unterzubringen suchten. Aufserdem war
die Reichsbank damals gendtigt, ihren Diskontsatz hdher zu
halten als dem Stand des Geldmarktes entsprach, da sie sonst
nicht imstande gewesen wére, das neugeprégte deutsche Gold-
geld gegen die Ausfuhr zu schitzen. In jener Zeit war die
Gefahr sehr grofs, dafs ihre Kapitalien bei unverhéltnisméfsig
hohem Diskontsatz keinerlei produktive Verwendung finden
konnten, dafs die Wechsel ausblieben, und dafs die Reichs-
bank infolgedessen auch ihre ungedeckten Noten nicht dem
Stande des Geldmarktes anzupassen vermochtel)- In der Tat
hat sie auch in jenen Jahren niemals das knapp bemessene
steuerfreie Kontingent Uberschritten, ja sie hat es bis zum
Jahre 1881 niemals voll ausgenitzt, In jener Zeit geschah
es zum erstenmal, dafs die Geschéaftsfihrung der Privatnoten-
banken mafsgebeud fir die der Reichsbank wurde, indem
auch sie sich entschlofs, unter gewissen Bedingungen, ebenso
wie jene, zu einem niedrigeren Satze als dem Offentlich be-
kannt gemachten Diskont Wechsel anzukaufen. Diesels Ver-
fahren ist damals in der Presse und im Reichstag scharf kri-
tisiert worden; es ist auch nur in der Zeit von 1880— 1896
zur Anwendung gekommen und in dieser Zeit ist wé&hrend)

i) Die durchschnittliche Wechselanlage sank von 402,9 Millionen
Mark im Jahre 1870 auf 328,3 Millionen Mark im Jahre 1879, ihren
niedrigsten Stand in der Geschichte der Reichsbank.
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des Jalires 1891 Uberhaupt nicht zum Privatsatze von der
Reichsbank diskontiert worden. Wie die folgende Tabelle
zeigt, ist die Differenz zwischen dem offiziellen Diskont der
Reichsbank und dem Privatdiskont der Berliner Bérse immer
dann am grofsten gewesen, wenn der Geldmarkt am flissig-
sten war, und in dieser Zeit hat die Reichsbank auch stets
den verhdltnisméafsig grofsten Prozentsatz ihrer durchschnitt-
lichen Wechselanlage zum Privatdiskont erworben.
Wechselankauf

Offizieller ~ PTVAl-  pigrerenz 9 reeignenank

Jahre Diskont der dl;zflri]r:edrer zwischen ~ diskont in Pro-

RBeichshank Bérse beiden gessca::ieizicdhuerﬁhf

“Wechselanlage
1880 4,24 3,04 1,20 18,02
1881 4,42 3,50 0,92 17,04
1882 4,54 3,89 0,65 14,90
1883 4,05 3,08 0,97 34,46
1884 4,00 2,90 1,10 37,55
1885 4,12 2,85 1,27 34,76
1886 3,28 2,16 1,12 45,48
1887 3,41 2,30 1,11 52,33
1888 3,32 2,11 1,21 48,39
1889 3,68 2,63 1,05 42,03
1890 4,52 3,78 0,74 11,79
1892 3,20 1,80 1,40 42,36
1893 4,07 3,17 0,90 27,89
1894 3,12 1,74 8 49,40
1895 3,14 2,01 1,13 35,72
1896 3,66 3,04 0,62 10,58

Im Jahre 1887 machte die durchschnittliche Wechselanlage
der Reichsbank zum Privatdiskontsatz mehr als die Halfte der
durchschnittlichen Gesamtanlage in Wechseln aus. Der Privat-
satz der Bank betrug im Durchschnitt jenes Jahres 2,53 pCt.
Auch im Jahre 1894 erreichte die durchschnittliche Wechselan-
lage zum Privatsatz 49,40 pCt. und im Jahre 1888 48,39 pCt. der
durchschnittlichen Gesamtanlage. Der Privatsatz der Reichs-
bank stellte sich im Durchschnitt des Jahres 1894 auf 2,00 pCt.
und im Durchschnitt des Jahres 1888 auf 2,37 pCt. Es zeigte
sich hier, dafs in Zeiten grofser Geldflissigkeit der Bankdis-



kont von dem Privatdiskont der Borse abh&ngig ist und von
ihm angezogen wird, wéhrend hei einer Versteifung des
Geldmarktes gewdhnlich das umgekehrte Verh&ltnis eintritt.
Wollte die Reichsbank in jener Periode irgend einen Einflufs
auf den Geldmarkt ausiiben, so mufste sie unter ihrem offi-
ziellen Satze Wechsel diskontieren. Infolgedessen ist dann
auch die durchschnittliche Wechselanlage von 345,7 Millionen
Mark im Jahre 1880 auf 646,3 Millionen Mark im Jahre 1896
gestiegen, obschon von diesen 15 Jahren 11 Jahre im Zeichen
der sinkenden Konjunktur standen. Als dann von 1896 ab
mit dem Beginn des wirtschaftlichen Aufschwungs die An-
spannung des Geldmarktes wieder zunahm, hat die Reichs-
bank den Privatdiskontsatz nicht mehr zur Anwendung ge-
bracht. Wenn heute die Spannung zwischen dem Banksatz
und dem Privatdiskont der Borse zu grofs wird, so rediskon-
tiert die Reichsbank Reichsschatzscheine an der Borse, um
eine Versteifung des Geldmarktes herbeizufihren und den
I'rivatsatz in die Hohe zu treiben.

Die Konkurrenz der Privatnotenbanken, welche die Reichs-
bank hauptsdchlich zur Anwendung des Privatdiskontes zwang,
ist im Laufe der Zeit immer weniger geféhrlich geworden,
da ihre Zahl erheblich abgenommen hat und da sie nach dem
Gesetz vom Jahre 1899 seit dem 1. Januar 1901 an den Dis-
kontsatz der Reichsbank gebunden sind. Sobald der 6ffent-
liche Satz der Reichsbank 4 pCt. erreicht oder lberschreitet,
ist es jetzt den Privatnotenbanken verboten, zu einem nie-
drigeren Satz zu diskontieren, und sobald der o6ffentliche
Reichsbanksatz unter 4 pCt. bleibt, durfen sie mit ihrem Dis-
kont nicht mehr als '/i pCt. unter dem o6ffentlichen Satz und
nicht mehr als '/, pCt. unter dem Privatsatz der Reichsbank
bleiben. Die Folge dieser Bestimmung war, dafs von den
sieben Privatnotenbanken, die beim Erlafs des Gesetzes vom
Jahre 1899 noch bestanden, drei bis zum Jahre 1905 auf das
Reclit der Notenausgabe verzichtet hatten, und dafs die vier,
die noch bestehen blieben, an Bedeutung erheblich eingebifst
haben. Die Privatnotenbanken suchten sich in der Weise zu
helfen, dafs sie die Wechsel im Lombardverkehr an sich
zogen, um sie dann kurz vor Verfall zum Reichsbanksatze
zu diskontieren. Die folgende Tabelle zeigt, wie ihr Wechsel-



diskontgeschéft seit 1899 zurlickgegangen
Lombardgeschéft sich gleichzeitig gehoben hat.
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Bayerische Notenbank

ist,

wahrend

Séachsische Bank zu Dresd

Wechsel Lombard Wechsel Lombard
1000 M k.
1899 46 260 1367 78 528 2911
1900 42 702 1142 84 970 3583
1901 45 102 2821 59 506 20 039
1902 45 506 3235 43 846 28 350
1903 46 016 3318 46 135 23 921
1904 40 201 3689 40 461 25 948
1905 44 756 4 277 47 372 25418
Wirttembergische Notenbank Badische Bank
Wechsel Lombard Wechsel Lombard
1000 Mk.
1899 21 430 908 23 674 594
1900 20 898 501 23 273 519
1901 12 138 8071 10 855 8 821
1902 14 372 9 240 15 119 14181
1903 17 118 9343 20 380 10 854
1904 15931 10 913 18 710 11 762
1905 15 842 10 695 20 403 9819

ihr

Seit dem Erlafs des Gesetzes vom Jahre 1899 hat s

daher die durchschnittliche Wechselanlage der noch bestehen-
den vier Privatnotenbanken um 41,5 Millionen Mark vermin-
dert, wahrend die der Reichsbank in derselben Zeit um 91,8
Millionen Mark zugenommen hat. Die Ausbreitung des Filial-
netzes der Reichsbank trug natdrlich auch dazu bei, ihre
Wechselanlage zu erhdhen und die Konkurrenz anderer Banken
in den Hintergrund zu drangen. Da die Reichsbank ihre
Wechsel niemals weitergibt, und da fast alle anderen Banken,
welche Diskontgeschéfte betreiben, die von ihnen diskon-
tierten Wechsel bei der Reichsbank rediskontieren, so wird
es der letzteren ermdglicht, ihren 6ffentlichen Diskontsatz zur
Geltung zu bringen und einen bestimmenden Einflufs auf den
Geldmarkt auszuiiben. Den Ulbrigen Diskontbanken aber wird
dadurch die Moglichkeit gegeben, mit einer verh&ltnismafsig
geringen Barreserve auszukommen, da sie alle die Reichsbank
als letzte Zuflucht betrachten. Hieraus entspringt aber auch



die Notwendigkeit fir die Reichsbank, die ubrigen Banken
zur Hinterlegung eines Guthabens, dessen Mindestbetrag mit
ihren Anspriichen an die Reichsbank gesteigert werden kann,
zu veranlassen.

Das Wechselgeschéft der Reichbank erstreckt sich auf
inlaindische und ausldndische Wechsel, und die inldndischen
sind entweder Platzwechsel oder VersandWechsel. Seit dem
Jahre 1876 hat sich der prozentuale Anteil der Platzwechsel
am gesamten Wechselgeschéft der Iteichsbank gehoben, wéh-
rend derjenige der Versandwechsel gesunken ist. Von samt-
lichen inldndischen Wechseln machten die Versandwechsel
im Jahre 1876 56,7 pCt. aus, im Jahre 1905 war ihr Anteil
auf 85,2 pCt. gesunken, wéahrend derjenige der Platzwechsel
auf 64,8 pCt. gestiegen war.

Gegenuber dem Geschéft in inlandischen Wechseln kommt
dem Verkehr in ausldndischen Wechseln nur eine gering-
figige Bedeutung zu, denn die Reichsbank ist in erster Linie
berufen, dem heimischen Kreditbedirfnis zu genugen. Die
Anlage in auslandischen Wechseln schwankte im Jahresdurch-
schnitt zwischen 4,3 pCt. der gesamten Wechselanlage im
Jahre 1888, und 0,4 pCt. in den Jahren 1876, 1896 und 1897.
Im Jahre 1905 stellte sich dieser Anteil auf 3,7 pCt. Dem
absoluten Betrage nach war der hdchste Stand der durch-
schnittlichen Anlage in ausléndischen Wecheln im Jahre 1905
mit 33,1 Millionen Mark erreicht gegeniber einem Betrage
von 1,7 Millionen Mark im Jahre 1876. Wenn die Reichs-
bank sich auch vor einer tberméfsig grofsen Anlage in De-
visen hiten mufs, so ist es doch immerhin wichtig, dafs sie
jederzeit Uber einen bestimmten Betrag derartiger Wechsel
verfigen kann. Sie dienen ihr als Mittel, um im Notfall Gold
aus dem Auslande herbeizuziehen, um ein zu starkes Steigen
der ausldndischen Wechselkurse zu verhindern und um den
Schutz der deutschen W&hrung wirksam durchzufihren. Da
wir im internationalen Handel den lebhaftesten Verkehr mit
England haben, so ist es erkléarlich, dafs der.gréfste Teil aller
auslandischer Wechsel in englischer Valuta ausgestellt ist.
Von den 54,7 Millionen Mark, welche die Reichsbank am
31. Dezember 1904 in Auslandswechseln angelegt hatte, kamen
44.8 Millionen Mark auf die englischen. Die durchschnitt-



liehe Grofse der Devisen ist im allgemeinen bedeutender als
die der Inlandswechsel, da jene dem Grofshandelsverkehr ent-
springen, wahrend diese vielfach Forderungen verbriefen,
welche im Kleinverkehr entstanden sind.

Da die Wechsel zur Kotendeckung dienen sollen, so ist
es notig, dafs die Reichshank bei dieser Anlage stets die
grofstmdgliche Sicherheit und Liquiditdt zu erreichen sucht.
Das Gesetz hat in dieser Beziehung vorgeschrieben, dafs die
Wechsel gewdhnlich drei, mindestens aber zwei gute Unter-
schriften tragen und dafs sie bis zu ihrem Verfalltage nicht
langer als drei Monate laufen sollen.

Die Preufsische Bank war in ihrem Wechselgeschéft nicht
durch so strenge Vorschriften gebunden. Sie konnte unter
Umstédnden Wechsel diskontieren, auch wenn sie nur eine gute
Unterschrift trugen. Da aber der beste Wechselschuldner
ohne eigenes Verschulden durch unerwartete Umstdnde ver-
hindert werden kann, seinen Verpflichtungen am Verfalltage
nachzukommen, so hielt der Gesetzgeber zum mindesten eine
zweite gute Unterschrift fir geboten. Soweit die Wechsel-
verpflichteten dem Bankvorstande nicht persdnlich bekannt
sind, sucht die Reichsbank durch eine weitverzweigte Infor-
mationstitigkeit sichere Auskunft Uber ihre Kreditwurdigkeit
zu erlangen. Es kommt dabei nicht nur die Hohe des Kredits
und die Lange der Zeit, fur die er gewdahrt werden soll, in
Betracht, sondern auch der Anlafs, welchem der Wechsel seine
Entstehung verdankt. Am meisten sind solche Wechsel zur
Anlage fir die Reichsbank geeignet, welche aus dem Waren-
umsatz hervorgehen, denn hier steht der Wechselschuld immer
ein bestimmter Gegenwert gegeniber, der in der Form der
Ware in den Besitz des Schuldners (ibergegangen ist, und es
ist anzunehmen, dafs nach Verlauf von drei Monaten eine
Abwicklung des Geschafts stattfindet, die eine gewisse Biirg-
schaft fiir die prompte Einldsung des Wechsels bietet. In
dem Umlauf der Warenwechsel d&ufsert sich auch am deut-
lichsten das Kreditbedurfnis von Handel und Industrie, dessen
Befriedigung die Reichsbank hauptséchlich dienen soll. Alle
sogenannten Gefalligkeitswechsel, Reit- und Finanzwechsel
sind von dem Diskontverkehr der Reichsbank ausgeschlossen.
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Je schneller der Umsatz im Wechselgeschaft vor sich
geht, je liquider der Charakter dieser Anlage ist, um so
besser steht es mit der Bereitschaft der Bank, ihre Noten
jederzeit einzulésen. Die diskontierten Wechsel dirfen zwar
nach dem Gesetz eine 'Verfallzeit von drei Monaten haben,
der grofste Teil aller von der Reichsbank diskontierten Wechsel
wird aber zu einem friheren Termine féllig. "Von den in-
landischen Wechseln ist der prozentuale Anteil derjenigen,
die eine kurzere Frist bis zur Einlésung haben, seit dem Jahre
181)4 stetig gewachsen. In diesem Jahre waren 25,8 pCt. aller
inlandischen Wechsel innerhalb 14 Tagen einzulésen; im Jahre
1900 war dieser Anteil auf 80,8 pOt gestiegen, im Jahre 1901
auf 34,8 pCt., 1902 auf 36,4 pCt., 1903 auf 36,8 pCt., 1904 auf
40,6 pCt. und 1905 auf 43,2 pCt. Innerhalb eines Monats waren
im Jahre 1894 43,1 pCt. aller inldndischen Wechsel fallig, im
Jahre 1905 aber 60,9 pCt. Es ist daher die Liquiditdt der
Wechselanlage von Jahr zu Jahr grofser geworden.

Wenn wir von der gesamten Wechselanlage nur die In-
landswechsel in Betracht ziehen, so schwankt die Summe
dieser Wechsel, welche die Reichsbank in den einzelnen Jahren
angekauft hat, im allgemeinen mit den 'Verdnderungen der
wirtschaftlichen Konjunktur auf und ab. Nur in der Zeit von
1880— 1895 tritt dieser Zusammenhang zwischen der Wechsel-
anlage und den wirtschaftlichen Verhdltnissen nicht so klar
zu Tage, weil in dieser Zeit das Wechselgeschaft durch An-
wendung des Privatdiskontsatzes selbst unter unginstigen
Verhaltnissen eine aufsergewdhnliehe Belebung erfuhr. In
der Zeit des wirtschaftlichen Aufschwungs, die auf das Jahr
1895 folgte, stieg der Ankauf von inldndischen Wechseln von
4730 Millionen im Jahre 1894 auf 8552 im Jahre 1900. Es
sind also in diesem Jahre 3822 Millionen Mark mehr Iplands-
wechsel angekauft worden als in jenen. Diese aufsteigende
Bewegung setzte sich im Jahre 1901 noch fort, denn in diesem
Jahre wurden 8580 Millionen Mark Inlandswechsel angekauft.
Dann erzeugte die inzwischen ausgebrochene Krisis eine Ein-
schrdnkung des Kredits, und es wurden im Jahre 1902 nur
1438 Millionen Mark solcher Wechsel angekauft. Im Jahre
1905 hatte dann der Betrag der angekauften Inlandswechsel
mit 8947 Millionen Mark seinen bisher hochsten Stand
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erreicht, der aber durch den Wechselverkehr des Jahres
1906 noch ubertroffen werden wird. Wenn wir das Ver-
haltnis der wvon der Reichsbank diskontierten Inlands-
wechsel zu der Zahl aller in Deutschland ausgestellten
Wechsel betrachten, so zeigt sich, dafs der Prozentsatz jener
Wechsel sich bestdndig erhéht hat. Im Jahre 1885 machten
die Inlandswechsel, welche die Reichsbank ankaufte, nur
29,5 pCt. aller Wechsel aus, die in Deutschland ausgestellt
waren. Dieser Prozentsatz stieg bis zum Jahre 1899 auf
39 pCt., und er stand auf 42 pCt. im Jahre 1905.

Der innige Zusammenhang zwischen der Wechselanlage
und den Verdnderungen des Geldmarktes tritt besonders klar
hervor, wenn wir an der Hand der Wochenausweise die
Wechselanlage innerhalb eines einzelnen Jahres verfolgen.
W ir finden dann, dafs diese Anlage regelmdafsig am Schliisse
der einzelnen Vierteljahre erheblich zunimmt und dafs diese
Zunahme im September und Oktober sowie am Schlisse des
Jahres einen besonders grofsen Umfang annimmt.

Es geht das besonders klar aus folgender statistischer

Zusammenstellung hervor:
Jalire
1900 1901 1902 1903 1904 1905
Jahresdurchschnitt d. Weeh-

selanlage . . . . . . .. 800,2 8453 7755 8457 823,3 908,38
Stand der Wechselanlage am

BLMT e 972,9 9045 909,1 9350 10935 9892
Stand der Wechselanlage am

30 /V i, 896,2 1057,4 897,2 10315 950,9 11354
Stand der Wechselanlage am

30/IX 971,9 1065,7 984,0 1127,6 1039,3 1343,2
Stand der Wechselanlage am

BUXTL s 1088,3 9979 1026,2 11384 1010,7 1227,0

Spannung zwischen dem Jah-
resdurchschnitt und dem
héchsten Stand der Wech-
selanlage ., 288,1 2204 250,7 292,7 g&.g 4344

In der Diskontpolitik findet die gesamte Geschéftstatig-
keit der Reichsbank ihren weithin sichtbaren und fihlbaren
Ausdruck. Die Untergrenze ihres oOffentlichen Diskontsatzes
ist bisher 3 pCt. gewesen; wir haben aber gesehen, dafs von
1880 bis zum 2. April 1896 ein Privatdiskontsatz zur Anwen-
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ding gelangte, der diese Untergrenze oft auf 2 pCt. fallen
liefs. Seinen hochsten Stand erreichte der Diskontsatz am
Schlusse des Jahres 1899 mit 7 pCt. Allgemein wird die
Diskontpolitik als das Barometer der Volkswirtschaft be-
trachtet, das gutes oder schlechtes Wetter anzeigt. Ein hoher
Stand dieses Barometers bedeutet lebhaften Geschéftsgang
und gute Preise, ein niedriger Stand dagegen matten Ge-
schaftsgang und schlechte Preise. Wenn wir die Bewegung
der Diskontsdtze im Durchschnitt der Jahre verfolgen, so
finden wir, dafs sie den Anderungen der wirtschaftlichen
Konjunktur genau parallel laufen. In der Zeit der wirtschaft-
lichen Depression, die von 1876.—79 dauerte, sank der Dis-
kontsatz im Jahresdurchschnitt von 4,16 pCt. auf 3,70 pCt.
Es folgen drei Jahre lebhafteren Geschaftsganges, in denen
er bis 1882 auf 4,54 pCt. steigt. Dann kommt wieder ein
Umschlag, der bis 1888 anhé&lt und der bis zu diesem Jahre
eine allmé&hliche Erniedrigung des Diskontsatzes auf 3,32 pCt.
bringt. Die beiden folgenden Jahre bringen wieder bessere
Konjunkturen, und im Jahre 1890 steht der durchschnittliche
Diskontsatz wieder auf 4,52 pCt. In der Zeit von 1891— 1895
ermattet der Verkehr wieder und der Diskontsatz erreicht
seinen tiefsten Stand im Jahre 1894 mit 3,12 pCt. Innerhalb
der Ode dieser Periode bildet das Jahr 1893 eine Oase, und
in diesem Jahre erhdht sich der durchschnittliche Satz wieder
auf 4,07 pCt. Schon, im Jahre 1895 meldet sich jener grofs-
artige wirtschaftliche Aufschwung an, der sich bis in das
Jahr 1900 hinein erstreckt, in welchem der Diskont seine
Maximalhdhe mit 5,33 pCt. erreicht. Dann folgt die Krisis,
und der Diskont fallt bis zum Jahre 1902 wieder auf 3,32 pCt.
Er hebt sich dann wieder mit der Belebung des Geschéfts-
ganges auf 4,22 pCt. im Jahre 1904.

Diese fluchtige Skizze der Diskontpolitik [4fst erkennen,
dafs ein hoher Diskont nicht immer als ein ungemischtes
Ubel und dafs ein niedriger Diskont nicht immer als ein
reiner Segen fir die Volkswirtschaft zu betrachten ist. Wenn
ein hoher Diskontsatz im letzten Quartal des Jahres mit regem
Verkehr und hohen Gewinnen zusammentrifft, so wird er kaum
als ein Druck und als ein Nachteil fir die Volkswirtschaft
empfunden werden. Wenn aber in kritischen Zeiten das Iva-
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pital scheu wird, und sich vom Markt zurlickzieht, wenn der
Kreditbegehr der meisten Geschéftsleute sehr schwer oder
nur gegen Zahlung einer hohen Risikopramie zu befriedigen
ist, so wird eine Erméfsigung des Satzes keine besonderen
Vorteile mit sich bringen, und es zeigt sich dann, dafs fur
die Mehrzahl aller Kreditbediirftigen ein niedriger Diskont
nicht immer billiges Geld bedeutet.

Gegenuber dem Wechselgeschaft treten alle anderen Ak-
tivgeschéfte der Reichsbank an Bedeutung weit zurick. Die
Wechselanlage erreicht beinahe 90 pCt. der gesamten liquiden
Kapitalanlage der Bank. Dementsprechend {iberragt auch
der Gewinn, welchen die Reichsbank aus dem Diskontgeschéft
zieht, in grofsem Abstand die sich aus den anderen Aktiv-
geschéften ergebenden Reinertrdge. Er bewegt sich im all-
gemeinen durchaus parallel mit den Verdnderungen des 6ffent-
lichen Diskontsatzes. Am niedrigsten stellte sich der Rein-
ertrag des Wechselgeschéfts im Durchschnitt des Jahres 1880
mit 10,9 Millionen Mark bei einem durchschnittlichen Dis-
kont von 3,3 pCt.,, am hdchsten war er im Jahre 1900 mit
42,6 Millionen Mark bei einem durchschnittlichen Diskontsatz
von 53 pCt. Im Jahre 1905 betrug er 33,1 Millionen Mark
bei einem Diskontsatz von 3,82 pCt. Aus der folgenden Zu-
sammenstellung fur die letzten sechs Jahre geht die Paralle-
litat dieser Bewegung besonders klar hervor.

Reinertrag aus dem  purchschnittlicher

Jahre Wechselgeschéft Diskontsatz
in Millionen Mark /
1899 40,0 5,04
1900 42,7 5,33
1901 35,0 4,10
1902 26,0 3,32
1903 32,6 3,84
1904 33,6 4,22
1905 331 3,82

Neben dem Wechselgeschéaft ist es der Reichsbank auch
gestattet, Wertpapiere zu diskontieren, deren Zahlung nach
kurzer Frist fallig wird. So darf sie Schuldverschreibungen
des Reiches eines deutschen Bundesstaates, oder inldndischer
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kommunalerKorporationen,welche nach spétestens dreiMonaten
mit ihrem Nennwert féllig sind, diskontieren, kaufen und ver-
kaufen. Wahrend der Verkehr in diesen Effekten bis zum
Jahre 1900 kaum irgend welche Bedeutung erreicht hatte, ist
er seitdem zu immer grofserer Entwickelung gelangt. Im
Bestdnde der Reichsbank fanden sich am 1. Januar 1905
fur 185 Millionen Mark diskontierte Wertpapiere und am
1. Januar 1906 fur 213 Millionen Mark. Es sind das wohl
ausschliefslich Schatzanweisungen des Deutschen Reiches,
deren Diskontierung die Mittel der Reichsbank héufig
sehr stark in Anspruch nimmt. So hatte sie am 15. April
1905 250 Millionen Mark in dieser Weise angelegt. Wenn
ein solcher temporédrer Geldbedarf des Reiches mit stei-
genden Ansprichen des Marktes zusammentrifft, so mufs not-
wendig eine allgemeine Anspannung eintreten, die zur Er-
héhung der Diskontsétze fuihrt). Es zeigte sich das beson-
ders am Schlisse des letzten Jahres, als der Diskontsatz auf
6 pCt. erhdht wurde. Und auch in diesem Jahre hat die
Effektenanlage, die sich vom 2. bis zum 9. Oktober — also
in der Zeit der stirksten Anspannung — von 164 auf 178
Millionen Mark vermehrt hatte, auf die Erh6hung des Dis-
kontsatzes eingewirkt. Wahrend die Verwaltung der Reichs-
bank beim Wechselgeschéft streng an dem Grundsatz iesthalt,
die von ihr diskontierten Wechsel niemals weiter zu begeben,
hat sie sich beim Effektengeschaft nicht in dieser Weise ge-
bunden. H&ufig rediskontiert sie die Schatzanweisungen des
Reiches an der Borse, sowohl um eine Anndherung des Pri-
vatdiskontsatzes an den Bankdiskont zu bewirken, als auch
um eine Besserung ihres eigenen Standes herbeizufiihren.

> Wenn die Fihrung des Reichshaushalts besser geordnet ware, so
wirde eine derartige Inanspruchnahme der Reichsbank seitens des Reichs
in normalen Zeiten nicht erforderlich sein. Der Reichsbank wird da-
durch die Erfullung ihrer hohen volkswirtschaftlichen Aufgabe erheblich
erschwert. Je mehr sie den Ansprichen des Staatskredits zu genigen
hat, um so schwieriger wird ihr die Erfillung berechtigter Anspriche,
die dem Kreditbedarf von Handel und Industrie entspringen.

4*



V.
Das Lombard- und das Depotgeschaft.

Im Vergleich mit dem Diskontgeschéft hat das Lombard-
geschaft der Reichsbank nur eine geringe Bedeutung. Es
nahm in der Geschéaftssphdre der Preufsischen Bank einen
viel grofseren Platz ein als heute in derjenigen der Reichs-
bank, und es hat sich auch in den letzten Jahren besonders
seit 1896 erheblich vermindert. Die durchschnittliche Anlage
im Lombardverkehr stellte sich im Jahre 1876 auf 51 Milk
Mark, im Jahre 1896 auf 106 Millionen Mark. Seitdem ist
sie auf 72 Millionen Mark im Jahre 1905 gesunken.

Das Lombardgeschaft hat fur die Reichsbank schon des-
halb eine geringere Bedeutung, weil die Lombarddarlehen
nicht zur Notendeckung verwendet werden kdnnen. Wenn
sie auch bei der Deckung der ubrigen, taglich falligen Ver-
bindlichkeiten mit in Anrechnung gebracht werden, so stehen
sie doch an Liquiditat erheblich hinter den diskontierten
Wechseln zuriick. In kritischen Zeiten, wenn es sich darum
handelt, die nicht eingelosten Aktivbestidnde zu verkaufen,
ist es h&ufig sehr schwer, fir die kreditierten Lombardgiter
Uberhaupt einen Absatz zu finden. Auch lafst sich bei Ge-
wdhrung des Lombardkredites nicht ohne weiteres ermitteln,
zu welchem Zweck er aufgenommen werden soll, und es gilt
far ihn noch mehr als fir den Wechselkredit, dafs seine Ein-
[6sbarkeit von der Art seiner Verwendung abhéngig ist. Da-
her hat denn auch das Gesetz fir den Lombardverkehr noch
weitergehende Beschrédnkungen getroffen als fiir den Wechsel-
verkehr. So mufs das Gutachten des Zentralausschusses ein-
geholt werden, um den Hochstbetrag, bis zu welchem die
londs der Bank zu Lombarddarlehen verwendet werden
dirfen, zu bestimmen. Ebenso sind die wdchentlichen Nach-
weisuugen uber die Lombard bestdnde dem Zentralausschufs
zur Einsicht vorzulegen. Der Zinssatz, zu welchem die
Reichsbank Lombarddarlehen gewdéhrt, mufs gleichzeitig mit
dem Diskontsatz bekannt gemacht werden. Er ist seit 1896
regelméafsig um ein Prozent hdéher als dieser.



Die Aufstellung der Geschéftsregeln fir den Lombard-
verkehr soll zundchst eine sichere Abschatzung des Wertes
der beliehenen Unterpfander ermdglichen, ferner flr ihre ge-
sonderte Aufbewahrung Sorge tragen, schliefslich aber auch
besonders die Liquiditdt des Darlehnsgeschéfts, soweit wie
irgend maglich, herbeifihren. Auch der Lombardkredit darf
nicht fir langere Frist als auf drei Monate‘gewdhrt werden.
Innerhalb dieses Zeitraums aber kann er tédglich von der Bank
geklindigt werden, und es ist den Schuldnern gestattet, das
Darlehen ganz oder teilweise abzutragen.

Der Kreis der Pfander innerhalb dessen sich der Lom-
bardkredit bewegen darf, ist durch das Gesetz umschrieben
worden. Er ist allméhlich durch Zulassung anderer Werte
erweitert worden, weil die grofsere Mannigfaltigkeit der
Pfander eine grdfsere Verteilung und Verringerung des ein-
zelnen Risikos bewirkt. Niemals darf die Beleihung den
vollen Wert des Pfandes erschopfen; sie mufs immer inner-
halb bestimmter, durch das Gesetz festgelegter Schranken sich
halten.

Dem Kreditbedirftigen ist der Lombardkredit hautiger
willkommener als der Wechselkredit; obschon der Lombard-
zins den Diskontsatz Ubersteigt, ist dennoch der Lombard-
kredit vielfach billiger als der Wechselkredit. Denn die Lom-
bardzinsen werden immer nur fur die tatsdchliche Dauer des
Darlehns berechnet und und der Schuldner kann sich inner-
halb der gewdéhrten Frist durch Abzahlung jederzeit von
seiner Verpflichtung befreien. Deshalb wird der Lombard-
kredit sehr gern zur Befriedigung schnell voribergehenden
Geldbedarfs in Anspruch genommen, und so steigt die Lom-
bardanlage regelmafsig ganz erheblich am Schlisse jedes
Quartals. Es soll hierfur nur das Beispiel des Jahres 1905
angefiahrt werden. Am 23. M&rz stand die Lombardanlage
der Reichsbank auf 53 Millionen Mark und am 31. M&rz war sie
auf 114 Millionen Mark gestiegen. Ebenso stieg sie in der Woche
vom 23.—30. Juni von 67 auf 132 Millionen Mark, vom 23.
bis 30. September von 53 auf 179 Millionen Mark und vom
23.—30. Dezember von 74 auf 204 Millionen Mark. Sonst
ist die Hohe der Lombardanlage nichtin so hohem Mafse durch
den Gang der wirtschaftlichen Entwicklung bedingt wie die
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Wechselanlage, weil im Laufe der dreifsig Jahre Anderungen
in der Behandlung und in dem Umfang der zugelassenen
Pfander oft einen entscheidenden Einflufs auf den Stand der
Lombardanlage ausgeiibt haben.

Wéhrend im Lombardverkehr der Preufsischen Bank als
Unterpfdnder die Waren weit mehr als die Wertpapiere ver-
wendet wurden, hat sich dieses Verhaltnis w&hrend der dreifsig-
jahrigen Geschaftstatigkeit der Reichsbank vollstdndig umge-
kehrt. Der Warenkredit hat sich immer mehr verringert, der
der Effektenkredit ist ganz bedeutend gestiegen. Am 31. De-
zember 187G waren 9 Millionen Mark auf Waren ausgeliehen
am 31. Dezember 1905 nur noch 3 Millionen Mark. In der-
selben Zeit stieg die Lombardierung von Wertpapieren von
51 auf 200 Millionen Mark. Hieraus erkldrt es sich auch, dafs
die Liquiditat der Lombardanlage sich immer mehr erhdht
hat; denn die durchschnittliche Dauer der Lombarddarlehen
ist von 34 Tagen im Jahre 1876 auf 11 Tage im Jahre 1905
zurickgegangen. Der Zinsgewinn, welchen die Reichsbank
aus dem Lombardgeschéaft zieht, bildet nur einen geringen
Bruchteil ihres gesamten Reinertrages, und er hat sich auch
im Laufe der Zeit nicht erheblich verdndert. Im Jahre 1876
betrug er 2,6 Millionen Mark; seinen héchsten Stand erreichte
er im Jahre 1900 mit 5 Millionen Mark und seitdem ist er
bis zum Jahre 1905 wieder auf 3,5 Millionen Mark zurick-
gegangen.

Da das Gesetz (§ 13,8) die Reichsbank ermdchtigt, Wert-
gegenstdnde in Verwahrung und Verwaltung zu nehmen, so
tibernimmt die Reichsbank verschlossene Depositen zur Auf-
bewahrung, ohne von ihrem Inhalt irgend welche Kenntnis
zu nehmen. Fir diese Depositen haftet die Bank bis zum
Betrage von 5000 Mark. Nur wenn der Deponent einen
héheren Wert angegeben und die hierfiir bestimmte Versiche-
rungsgebihr aufser dem Lagergeld bezahlt hat, kann die
Summe, fir welche die Reichsbank haftet, erhéht werden.

Der Bestand an verschlossenen Depositen belief sich am
Schlufs des Jahres 1876 auf 2120 Stick und er war bis Ende
1894 auf 7558 Stick gestiegen. Seitdem hat er sich wieder
vermindert und nur im Jahre 1902 erfuhr er wieder eine Zu-
nahme von 7110 auf 7345 Stuck. Dann ging der Bestand all-
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mé&hlich wieder zuriick, bis er Ende 1905 6642 Stick betrug.
Die Zunahme des Jahres 1902 erklart sich aus dem Mifstrauen,
das weite Kreise des Publikums infolge des Zusammenbruchs
grofser Banken gegen diese Privatanstalten erfafst hatte. Im
allgemeinen aber Ubergibt das Publikum die verschlossenen
Depositen lieber den Privatbanken und Bankiers als der
Reichsbank, da jene sich mit niedrigeren Gebilhren be-
gnigen.

Von grofserer Bedeutung fur die Bank sind die offenen
Depots, welche sie zur Verwahrung und Verwaltung entgegen-
nimmt. Gegen eine entsprechende Vergltung besorgt die
Reichsbank fur die Deponenten nicht nur die sichere Aufbe-
wahrung, sondern auch alle Mafsregeln, die mit der Verwal-
tung ilires deponierten Vermdégens verbunden sind. So z. B.
die Abtrennung der Zinsscheine, die Einziehung der Zinsen,
die Kontrolle der Auslosungen und Konvertierungen, die Ab-
hebung neuer Zins- und Gewinnanteilscheine und a. in. In
dieser Weise nimmt die Reichsbank geschéaftsunkundigen Per-
sonen oder solchen, die sich der Verwaltung ihres Vermdégens
nicht selbst widmen kénnen, in durchaus zuverldssiger Weise
die gesamte Tatigkeit ab, welche durch die Vermdgensver-
waltung bedingt ist. Der grofse Nutzen, welchen die Reichs-
bank durch die Ausbildung dieses Geschéftszweiges gerade
denjenigen bietet, die sich am wenigsten zu helfen wissen,
hat bewirkt, dafs er sich von Jahr zu Jahr weiter ausgedehnt
hat. Der Nennwert sdmtlicher hinterlegten Wertpapiere hat
sich von 424 Millionen Mark im Jahre 1876 auf 3187 Mill.
Mark im Jahre 1905 erhdéht. Er hat sich also in den dreifsig
Jahren fast verachtfacht. Die grofse Vermehrung der depo-
nierten Kapitalien lafst aber auch erkennen, in welchem Um-
fange die Kapitalbildung des deutschen Volkes tberhaupt zu-
genommen hat. In den letzten zehn Jahren hat sich die Ver-
mehrung im Werte dieser Depots etwas verlangsamt. Der
industrielle Aufschwung, der im Jahre 1895 einsetzte, war die
Ursache, dafs die fest verzinslichen Anlagepapiere vielfach
gegen Industriewerte umgetauscht wurden. Jene Papiere
wurden den Depots der Reichsbank entzogen, ohne dafs ein
voller Ersatz dafir zurlickkehrte. Eine Verminderung der
Depots wurde aber besonders auch dadurch verdnlafst, dafs



nach dein Muster des Staatsschuldbuchs in I'reufsen iin Jahre
js[l~ ein Reichsschuldbuch eingerichtet wurde. Seit jener
Zeit haben die Eintragungen in diese Schuldbicher die
Zunahme der bei der Reichsbank deponierten Staatsanleihen
verlangsamt. Adlfserdem haben die Privatbanken auch fir
diese Depots besondere Einrichtungen geschaffen, die wohl

m mancher Beziehung noch zweckméfsiger sind als die der
Reichsbank.

Nach dem § 1814 des Birgerlichen Gesetzbuchs soll der
Vormund die zu dem Vermdgen des Miundels gehdrenden In-
haberpapiere nebst den Erneuerungsscheinen bei einer Hinter-
legungsstelle oder bei der Reichsbank mit der Bestimmung
deponieren, dafs die Herausgabe der Papiere nur mit Geneh-
migung des Vormundschaftsgerichts verlangt werden kann.
Dementsprechend hat die Reichsbank seit dein 1. Januar 1900
als besonderen Geschéaftszweig die sogen. Miindeldepots ein-
gerichtet. Die Entwicklung dieses Geschéftszweiges ergibt
sich aus folgender Statistik. Es waren bei der Reichsbank
deponiert als Mindeldepots:

Jahre Stiick Nennwert in Mill. Mark
1901 795 136
1902 970 18.9
1903 1074 21.9
1904 1144 26,4
1905 1187 26,2

Die Reichsbank verpflichtet sich nur zur Aufbewahrung,
nicht aber zur Verwaltung dieser Depots. Die Gebuhr, welche
far diesen Dienst erhoben wird, ist aufserordentlich gering.

Das Effektengeschéft ist fir die Reichsbank von keiner
Bedeutung. Nach den Vorschriften des Bankgesetzes (8 13,6)
darf sie Effekten fiir Rechnung von Privatpersonen nur nach
vorheriger Deckung kaufen und nur nach vorheriger Ein-
hédndigung verkaufen, infolge dieser Bestimmung konnte das
Effekten-Kommissionsgeschaft keinen grofsen Umfang an-

nehmen. lhre eigenen Mittel legt die Reichsbank grundsatz-
lich nicht in Effekten an.
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VI.

Die Volkswirtschaft und die Reichsbank.

Wenn wir die Entwicklung uberblicken, welche die Ge-
schéftstatigkeit der Reichsbank in dem vollendeten dreifsig-
jahrigen Zeitraum genommen hat, so mussen wir zu dem
Schilds gelangen, dafs sie die wichtigen Aufgaben, die ihr
im Dienste der deutschen Volkswirtschaft gestellt sind, in
grofsartiger Weise erfullt hat. Diese Tatsache wird unsere
dankbare Bewunderung umsomehr erregen, jemehr wir uns
bewulst sind, welche tiefgreifende Umwalzung und welch ge-
waltigen Aufschwung die deutsche Volkswirtschaft seit dem
Tage, an welchem die Reichsbank ihren Betrieb ertffnete, er-
lebt hat. Es lassen sich diese Riesenfortschritte am klarsten
erkennen, wenn wir einigen wichtigen statistischen Daten, die
das Jahr 1875 betreffen, die entsprechenden aus dem Jahre
1904 oder 1905 gegenuberstellen. Als elementarste Tatsache,
als diejenige, welche in jedem Lande die wirtschaftliche Ent-
wicklung in erster Linie beeinflufst, ist die Bevdlkerungs-
bewegung zu betrachten. W ir kénnen die erhebliche Steige-
rung, welche die Erzeugung, der Verkehr und der Verbrauch
der Guter erfahren hat, erst wirklich verstehen, wenn wir
wissen, dafs das Deutschland des Jahres 1875 eine Bevdlke-
rung von 43 Millionen, das des Jahres 1905 aber eine Be-
vOlkerung von 61 Millionen umfafste. Wenn die Zahl der
Menschen, die auf deutschem Boden leben, sich um 42pCt.
vermehrt hat, so hat die Intensitat ihrer wirtschaftlichen Ar-
beit in ungleich héherem Grade zugenommen; denn die neuen
Krafte, welche Wissenschaft und Technik den Menschen dienst-
bar gemacht haben, haben die Art und den Ertrag ihrer Ar-
beit vollstdandig umgewandelt. Diese Wandlung Ilafst sich
auch daraus erkennen, dafs im Jahre 1875 noch 61 pCt der
deutschen Bevdlkerung in Gemeinden wohnten, die noch nicht
2000 Seelen besafsen, und die also einen durchaus landlichen
Charakter hatten. Im Jahre 1905 aber wohnte der grofste
Teil der deutschen Bevdlkerung in Gemeinden mit dber 2000
Einwohnern; im Jahre 1875 wurden in Deutschland 12 Stadte
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mit Uber 100000 Einwohnern gezahlt, im Jahre 1905 dagegen
41 und in diesen 41 Grofsstddten wohnten fast 20 pCt. der ge-
samten deutschen Bevdélkerung. Das Wachstum der Grofs-
stadte zeigt besonders deutlich, dafs Deutschland seit 1875
aus einem armen Agrarstaate ein reicher Industriestaat ge-
worden ist.

Dieser gewaltige Umschwung wird am besten gekenn-
zeichnet durch die Zunahme, welche die Produktion der Kohlen,
der Eisenerze und des Roheisens erfahren hat; denn sie bilden
die Grundlage, auf der das méchtige Gebdude der deutschen
Industrie heute ruht. Es wurden 47,7 Millionen Tonnen
Kohlen im Jahre 1875 und 1694 Millionen Tonnen im Jahre
1904 gefdrdert, das bedeutet eine Steigerung um 255 pCt. Im
Jahre 1870 wurden 4,7 Millionen Tonnen Eisenerze, im Jahre
1904 aber 22,0 Millionen Tonnen gewonnen. Die Produktion
der Eisenerze hat also um 368 pCt. zugenommen. Die Er-
zeugung des Roheisens aber ist um 34 pCt. gestiegen, denn
sie betrug im Jahre 1875 nur 1,9 Millionen Tonnen, im Jahre
1904 aber 10,1 Millionen Tonnen. Die Werte, um welche die
gesamte Zunahme der Produktion auf diesen drei Gebieten
die deutsche VolksWirtschaft innerhalb des dreifsigjahrigen
Zeitraumes bereichert hat, belaufen sich auf 1244 Millionen
Mark.

Kohle und Eisen bilden heute das tdgliche Brot der In-
dustrie, und es bietet die Vermehrung ihres Produktions-
ertrages daher den besten Maisstab flur die industrielle Ent-
wicklung. Doch nicht nur die Industrie, auch das Verkehrs-
wesen lebt zum grofsen Teil von Kohle und Eisen. Um die
enormen Fortschritte, die auf diesem Gebiete gemacht worden
sind, zu kennzeichnen, greifen wir die folgenden Zahlen
heraus :

Im Jahre 1875 waren 656 Millionen Briefe bei der Reichs-
post eingegangen, im Jahre 1904 aber 4232 Millionen — eine
Zunahme um 545 pCt. Die Zahl der eingegangenen und auf-
gegebenen Telegramme ist in derselben Zeit von 22 Millionen
auf 79 Millionen gestiegen, obschon seit 1888 der Telephon-
verkehr eine grofse Ausdehnung genommen hatte. Allein in
den Jahren 1898—1904 hat sich die Zahl der vermittelten Ge-
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sprache nahezu verdoppelt, denn sie stieg von 563 Millionen
auf 1069 Millionend.

Die Lange der Eisenbalm umfafste 28 000 km im Jahre
1875 und 54 000 km im Jahre 1904; und auf diesen Schienen
wurden in jenem Jahre 599,4 Millionen Personenkilometer
und 10 392 Tonnenkilometer zuriickgelegt, in diesem Jahre
aber 23 754 Personenkilometer und 41 123 Tonnenkilometer.
Der Verkehr der Personen und der Giter auf den deutschen
Eisenbahnen ist in den dreifsig Jahren um das Vierfache ge-
wachsen.

In noch ungleich héherem Grade als der binnenldndische
Verkehr hat der Uberseeische Verkehr zugenommen. Es ist
das ein Zeichen dafur, dafs wir immer mehr in die Kreise
der Weltwirtschaft hineingezogen werden und dafs wir uns
der Sorge nicht mehr entschlagen kénnen, welche Aufnahme
und Verwertung unsere Waren und Kapitalien in den ent-
legensten Gebieten finden.

Im Jahre 1875 umfafste der Verkehr in den deutschen
Hafen von und nach aufsereuropdischen Hafen 2606 beladene
Schiffe mit einem Rauminhalt von 1721 126 Registertons. Im
Jahre 1904 dagegen 3969 beladene Schiffe mit einem Raum-
inhalt von 10529 495 Registertons. Der im Uberseeischen
Verkehr bewegte Schiffsgehalt hat daher, soweit sein Ziel oder
Ausgangspunkt deutsche Héfen sind, in dreifsig Jahren um
518 pCt. zugenommen.

Je weiter das Gebiet sich ausdehnt, das unser Handel
umspannt, umsomehr mufs natirlich auch die Entwicklung
der Kreditwirtschaft fortschreiten. Zuverlafsige Zahlen, die
einen sicheren Mafsstab fur diese Entwicklung geben kénnten,
sind schwer zu haben. Die offentlichen und privaten Haus-
haltungen sind in stets wachsendem Umfange darauf' ange-
wiesen, den Kredit in Anspruch zu nehmen. Die Schulden
des Reichs waren 1875 noch kaum sichtbar; es hatte damals
nur 60000 Mark zu verzinsen, im Jahre 1905 aber 3,2
Milliarden. Wenn wir noch die Schulden der Einzelstaaten
im Betrage von 12,2 Milliarden Mark hinzurechnen, so be-

> Die Zahlen vor 18!)8 sind mit den folgenden nicht vergleichbar.
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l[auft sieb die Schuldenlast, welche das Reich und die Bun-
desstaaten zu verzinsen haben, auf 154 Milliarden Mark;
dazu kommen noch die Anleihen der Provinzen, der Kreise
und der Gemeinden. Die Schuldverschreibungen o&ffentlicher
Kdrperschaften, welche allein in den neun Jahren von 1897
bis 1905 im Berliner Borsenverkehr zugelassen wurden, re-
prasentierten ihren Nennwert nach den stattlichen Betrag
von 8069 Millionen Mark.

Im Jahre 187;> hatten 26 deutsche Hypothekenbanken
1071 Millionen Mark auf Hypotheken ausgeliehen, im Jahre
1904 ungeféahr 8000 Millionen Mark. Die Pfandbriefe der ver-
schiedenen Bodenkreditinstitute, welche von 1897— 1905 an
der Berliner Borse neu auftauchten, beliefen sich auf 9244
Millionen.

Diese Zahlen geben ungefédhr einen Anhalt, in'welchem
Verhéltnis die Verschuldung der o6ffentlichen Kdérperschaften
und des deutschen Grundbesitzes zugenommen hat. Wenn wir
die Emissionsstatistik der letzten neun Jahre noch weiter in
Betracht ziehen, so ergibt sich, dafs an der Berliner Borse
von 1897 —1905 fir 4157 Millionen Industrieaktien und Obli-
gationen und fiar 1828 Millionen Bankaktien und Obligationen
zugelassen worden sind. Diese Emissionen, die ihrem Nenn-
wert nach 6745 Millionen Mark ausmachen, sind hauptséch-
lich durch die Fortschritte, welche Industrie und Handel in
dieser Zeit gemacht haben, veranlafst worden. Die Gesamt-
summe der Wertpapiere, denen von 1897— 1905 die Zulassung
im Berliner Borsenverkehr gestattet wurde, belief sich auf
24 058 Millionen Mark; wahrscheinlich wirde bei Berlck-
sichtigung des Kurses, zu dem sie begeben wurden, ein noch
weit hdherer Betrag sich ergeben.

Auch die Vermehrung der Sparkassenguthaben gibt uns
einen Anhalt dafur, in welchem Mafse die Kapitalbildung in
Deutschland fortschreitet. Die verfiigbare Statistik umfafst
allerdings nur die Jahre 1900— 1903. Die Guthaben, die den
deutschen Sparkassen anvertraut waren, betrugen im Jahre
1900 8,8 Milliarden Mark, im Jahre 1901 9,5 Milliarden Mark,
1902 10,3 Milliarden Mark, 1903 11,1 Milliarden Mark; die
Zunahme betrug also im Laufe des einzelnen Jahres 800



(i1

Millionen Mark. Die hdchsten Betrdge der Sparkassengut-
haben finden sich in Westfalen, Rheinland und dem Kdnig-
reich Sachsen, es wird also in den Industriegegenden am
meisten gespart.

Diese verschiedenen statistischen Zusammenstellungen
lassen erkennen, wie sehr die Kreditwirtschaft sich heute in
Deutschland ausgedehnt hat. Je mehr die Konzentrations-
bewegung in Handel und Industrie zunahm, je grofsere Ka-
pitalien in den einzelnen Unternehmungen angelegt wurden
umso notwendiger mufste sich auch die Konzentrationsbewe-
gung auf das Bankgewerbe ausdehnen und wir wissen, welche
Fortschritte sie hier innerhalb des letzten Jahrzehnts gemacht
hat. Die Wochenschrift ,der deutsche Okonomist®, die nur
Aktienbanken mit mehr als : Million Mark beriicksichtigt,
zahlte im Jahre 1905 137 Kreditbanken. Die Kapitalien'
welche sie bei ihrem Gesamtumsdtze beschaftigten, beliefen
sich auf 9826,9 Millionen Mark. Von diesen 137 Kredit-
banken sind 48 zu sieben grofsen Gruppen vereinigt und auf
sie entfallen allein 7891,9 Millionen Mark oder rund 80 pCt.
der von allen angefiihrten Aktienbanken beschéftigten Kapi-
talien. Diese gewaltige Kapitalbewegung, die sich immer mehr
auf einzelne mé&chtige Bankgruppen konzentriert, setzt uns
in den Stand, die Anspriiche abzuschétzen, die heute an den
Geld- und Kreditmarkt des Landes gestellt werden; alle diese
Anspriiche minden schliefslich in dem grofsen Zentralreser-
voir des deutsche]] Kreditsystems, in der Reichsbank.

Es mufs, wie schon gesagt, unsere Bewunderung hervor-
rufen, dafs die Reichsbank im Laufe einer so grofsartigen
wirtschaftlichen Entwicklung gegenuber den an sie gestellten
Anspriichen niemals versagt hat und dafs sie trotz aller
Schwierigkeiten sich immer den ihr gestellten Aufgaben ge-
wachsen gezeigt hat. Ihre wichtigste Aufgabe, die deutsche
Wahrung zu schitzen, war besonders in dem ersten Jahrzehnt
ihrer Geschéftstatigkeit nicht leicht durchzufihren. Besonders
erschwert wurde ihr die Durchfiihrung dieser Aufgabe noch
durch die Agitation der Bimetallisten, und als im Jahre 1879
die deutschen Silberverkdufe infolge dieser Agitation einge-
stellt wurden, schien es einen Augenblick, als ob sie der sich
ihrer Wirksamkeit gegeniber auftirmenden Schwierigkeiten



nicht mehr Herr zu werden vermdéchte. Damals nahm sie
ihre Zuflucht zu jenen aufsergewdhnlichen Mafsregeln, die,
wie die Erhéhung des Goldpreises, die Gew&hrung zinsfreier
Vorschiisse auf die Goldeinfuhr, die Anwendung des privaten
Diskontsatzes hauptsachlich den Zweck hatten, ihren Goldbe-
stand gegen die anstiirmende Flutwelle des sich entwertenden
Silbers zu schitzen und die junge Reichswdhrung dem Volke
zu erhalten ).

Die Dienste, welche die Bank in Zeiten der wirtschaft-
lichen Mot der Volkswirtschaft zu leisten vermag, sind be-
sonders wieder wé&hrend der letzten Krisis hervorgetreten.
Nach dem Zusammenbruch der Spielhagen-Banken im Okto-
ber 1900, nach dem Zusammenbruch der Pommernbank-Gruppe
im Jahre 1901 und dem der Dresdener Kredit-Anstalt und
der Leipziger Bank im Juni desselben Jahres, nach dem
Kurssturz aller Industriewerte, der diesen Katastrophen folgte,
schien es fast, als ob das ganze Geb&ude des deutschen
Kreditsystems ins Wanken geraten wére; selbst den grofsten
Bankanstalten wurde das Vertrauen des Publikums entzogen
und das &ngstlich gewordene Kapital wagte sich nicht mehr
hervor. In diesem ernsten Augenblick brachte die Reichsbank
ersehnte Hilfe und indem sie ihre Kreditgewdhrung erleichterte
und erweiterte und ihren Diskontsatz herabsetzte, verhitete
sie das schlimmste und rettete, was noch zu retten war. Tm
Juni 1901 stieg die Wechsel- und Lombardanlage der Reichs-
bank um 876 Millionen Mark und am 1:1.Februar 1902 sank
ihr Diskontsatz zum ersten Male wieder seit dem Jahre 1898
auf 3 pCt.

Seit dem Herbst 1905 sind die an die Reichsbank ge-
stellten Anspriiche zu einer nie vorher erreichten Hohe em-
porgestiegen. Die Erhdhung- der i$6lle und der Warenpreise
inufste notwendig eine Steigerung aller Produktionskosten
herbeifihren, die wiederum die Unternehmungen ndétigten,
ihre Kapitalien zu erhdhen, ihre Betriebe zu erweitern, um
die Kostenvermehrung w”edeV eiiiijbringen. Es kam hinzu,
dafs infolge der in fast allen Ldndern vorgenommenen Ver-

0 Das Jahr 1881 hatte den niedrigsten Stand des Goldvorrats in der
dreifsigjdhrigen Geschichte der Reichsbank aufzuweisen.
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scharfang der Schutzzollpolitik deutsche Fabrikanten gendtigt
wurden, Filialen im Auslande zu errichten und infolgedessen
wurden dem deutschen Markte grofse Kapitalmengen entzogen.
Die Wirkung der gesteigerten Kapitalausfuhr mufste umso
empfindlicher sich geltend machen, als der Kreditbedarf im In-
land in immer rascherem Schritte zunahm. Diese und andere
Umsténde, welche den deutschen Geld- und Kapitalmarkt be-
einflufsten, haben die auffallende Verschlechterung im Status der
Reichsbank, die im Herbst 1906 eintrat, bewirkt. Mehr als je
mufs die Reichsbankverwaltung darauf bedacht sein, ihre
Goldreserven zu stadrken und mehr als je missen die grofsen
Aktienbanken, die den wichtigsten Teil ihrer Kundschaft
bilden, die ihren Kredit am meisten in Anspruch nehmen, sie
in diesem Bestreben unterstitzen. Die innige Verbindung, in
welcher heute alle diese Bankinstitute stehen, die volkswirt-
schaftlichen Interessen, die sie gemeinsam zu wahren haben,
lassen die Forderung immer dringender erscheinen, dafs die
grofsen Finanzgruppen ihre ganze Macht einsetzen und zur
Wirkung bringen, um die Reichsbank in ihrem Bestreben,
sich einen ausreichenden Goldbestand zu sichern, zu unter-
stitzen. Durch eine solche Unterstitzung wirden sie der
Reichsbank die Durchfuhrung der wichtigen Aufgaben, die
ihr das Bankgesetz im Dienste der deutschen Volkswirtschaft
gestellt hat, wesentlich erleichtern.

Druck von Leonhard Simion Nf. in Berlin SW .48.
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Das 2s5’'pfmnigfticf.

giaci) 9lrtifcl 5 beg Stunpefefceg vom 9. »uli 1873
foU ber ©eiamtbetrag ber SidcU unb tupfermiinaen 21* Start
fir ben topf ber Sevolferuug nicht Uberfteigen, ©eit 1873
ift aber ber Sebarf an Weingelb, befouberg au KMRfennig=
ftlicEen burcij Ctrafjenbatjnen, Soaljrtftcigfperre, ©elbftvertaufcr
(Automaten) uftv. um ein Siclfadjeg vermehrt worben. @5
wirbe alfo feit langer »eit unb an vielen ©teilen bag Ser=
langen laut, jeneg Cefefc abaudubern. »nbeffen elje man
bap fdjreitet, braugt fid) bie Vorfrage auf: ©inb wir mit
ber lugpréagung von SidcU unb tupfergelb fdjon an jener
gefeMlidjen ©renae angelangt? Unb bie Antwort lautet nach
ben Serdffentlidpngen beg 9teidjgfd)ajamtcg: Sein, fonbern
wir finb um etwa 60JKitlionen URarf hinter jenem
Setrage jurtdgeblieBeii,

©o ift eg beim allerbiugg erflarltd), bajj tberall, j. «.
audi im preupifdjen Sanbtage, ber Stange! au tleingelb
bcflagt unb fogar vom 9teichgfd)ahamt unb ben ?T?eici)gbanf=
ftetten anerfannt wirb; bafc biefc lederen nicht in ber Sage
finb bem «erlangen nach Sidelmiinaen geredjt p werben;
bafi7Oroilgcwecrbc unb Sauten befouberg au Sohutagen trof
ber Scrcitwitligteit, Slufgelb p ph”«, nicht imftanbc finb,
bie notigen Sidelmiunpn p befdjaffen. Unb biefe Notlage
ift nicht von geftcru, fonbern fie befteht feit langen »&hren,
©diou bei ber erften Scratung ber Stiinporlagc vom 4,®e=
,ember 1899 erwahnte ber bamalige £>err Otaatgfeiretar
beg Seichfdjafeamteg, eine Seihe von $anbelgfammern h”e
eine ftarfere Auspragung von Sidelminpn beflrwortet, unb
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anderte bap: ,2Bettu ber Verleg ooit einer gefeilteren
Sftlinsforte groRere Stengen erforbert, fo muffen biefc gréReren
Mengen befchafft werben."  UDar iBrafibent beS SWeidfjSbanfbiref*
toriumS flgte hittp: ,$e mehr @eib ent«nge im Um=
lauf, befto beffer fur ben tleinoerfehr." hiernach
latte man erwarten birfen, baff 97idclgelb bis gnnt gefepdjen
topfanteil ausgeprégt ober biefer fogar burdj ©efe| erhoht
wirbe, $m ©egenteil: beut fiihlbaren SOiangel an Sliiiielmiinjen
ift trofc feiner Anerfennung burd) bie maffgebenben 9iei("§=
eamten unb trofc feiner ftarferen Betonung burd) ben 9leidjS =
ag unb bie jur Vertretung Don ftanbel unb ©Oe =
erbe gefeilid) berufenen tdrperfdjaften nod)
mmer nidjt abgeholfen.

Aber wir pragen jel|t fur 100 2Mionen Sftarl Ya=Xjari-
ftiidc aus. ®a$§ ift bodj fidjer eine wefentlidje Vermehrung ber
©djeibemiinje. ©ewifj, biefeS ©elbftiid tiermehrt bie ©djeibc»
minje, aber nur bie filberne, unb andj biefe oorauSfid)tlid)
uod) nidjt einmal bis p bem gefepdj plaffigen |wdjftbetragc
oott 15 Gltarl flr ben topf ber Vetidlfcrung. ®ettn bie ?iu-
fiinbigung ber Uiorbbeutfdjen Allgemeinen Reifung oom
21. Januar 1905: ,©obalb ungefahr 25 Millionen in ben
neuen Otitden ~crgeftellt fein werben, fiill mit ber allmédhlichen
Qrinjiehung unb Umpragung ber bisher geltcnbeu 50=ilfcnnig=
ftide begonnen werben" ift fdjon foweit tierwirllidjt, bafj
flr 37,1 SQiiltioncn SDiarf 50="3fennigftiicEc eiitgepgett flitb.
Aber bttrd) baS V2*30iari'ftiicf wirb audj ber Vcbarf an
ileinerer SDiiinge nicft befriebigt. SBél;renb nun faft Gberall
Uber iOiangel an tlcingelb gcflagt wirb, behaupten einzelne
©egner feiner Vermehrung, befonbcrS auf bem Sattbe unb
in Heineren Otabten fanbe eine itnliebfame Anhdufung ooit
Dlidel- unb Siupfermitnjen in ben taffen unb ©clbbeuteln
ftatt, unb bie Veredjtignng auch Odiefer tlage neben ber
erfteren wirb fautn in Abrebe p ftellen fein. $)cr jelige
,pcrr - Otaatsfetretér beS iicidjSfdjahamtcS t)at iMfer redijt
gehabt, als er im Januar 1905 im Reichstag fagte:
»owifcheu ber 9)Jarf unb ber SUcfclminde h~ten wir leine
ganj gwecEcntfprecenbc 3)iitnje mehr."  Aber wir nehmen
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aucf) nicht au, ball ba» VASDiarfftiicE biefe Riicfe rwttig aus-
fallt.  Vielmehr miiBte gerabc jwifdjen btefem unb bem
|0~ fenuigftiict eine Udlinje uorRanbeu fein, um beit Alein=
uerfefir p erteiltem. Die an ber gefe|lid)en Umlaufsmenge
ber Stiefe* unb Aupfermitiien feRlenben 60 iMioneu SWavf
follteu in ©eftalt non 25-fBfennigfticten in ben Verfeljr
gebracht werben. Dann wiirbe es ben Vanfeit unb bent
©roRgewerbe nidjt an ftlcingelb gur RofmpRlung fehlen,
unb bie ©elbtafd)d)eu wirben nidjt p feijr mit fleinfter
«LUiije Uberlaftct: bie Uberfdjwemuiuug eittjelner ©teilen
mit 10= unb I»fRfennigftiicien wére wirffam eiugchammt.

fiir bas 25="Menuigftid ljaben fid) feit 1901 unter
anbereu fdjou anSgefprodjen bie $ an bels Jammern pt
VreSlau, Dortmunb, Duisburg, (Slberfelb,
grfurt, gricbbcrg, ©ieBcn, fpilb csRenn, Gaffel,
Bimburg, ©Offenbadj, DSuabriicf, ©onneberg,
SBefei; es wirb rwu Detailliften» unb aitberen faufmannifdjeu
Vereinen, fowie in Reitauffafecn ber fltjrenbeu Blatter ber
nerfdjiebenften Parteien geforbert. Unb ba ficij bie 9teidjS=
regierung biefen berechtigten Sfielufdieu gegentiber immer
uticli Jogernb »erhielt, fo ljat ber DieicljStag am 13. 9lo=
uember 1906 fid) woljlwollenb bap geduBert; aus bem
fpaufc felbft wiirbe ein ©efelRentwurf (ber Oinflljruug
eines 25=ffenuigftiicfS eiugebradjt; unb enblidj ift in aller»
nenfter Seit bie berufenfte Vertretung beS O©rofRgewerbec,
ber 3 entralucrbattb beutfdjer ffnbuftrieller, fir
biefe alilinge cingetreten. Qn ber ©ifeuug feines Direl«
toriumS am 14. September 1907 in ©feuadj wirbe bc-
fcRloffeu, ,,bie Anregung ber fpanbelSfammer Dsuabriict auf
Auspragung non 25fcuilgftiicten p unterftiRen, ba feer
jefiige Buftanb ju pRlreidjen "Beluftigungen unb ©djwierig»
feiten bei ber RofRnauSpRlung in iubuftrielleu “Betrichen
flhre."

1

Um barptuu, baB bas 25=|JfenniglUidi ein briugtnbts
UtrlifljtsbfblirfniB ift, bodrfen wir pnadjft nur fragen:
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JReldjcg tjodjentmicfclte Sanb aufier ®eutfdjlanb &fjt benn
feinen Sleinterfeljr nad) einet SOfirtge &amifdjen ber foilfte
unb bent $el)ntcl ber @infleit barben? Gy lenktet ein, bajj
©rméaguttgen in biefer Stiftung burdj unfer erfteg Sieidjg*
minggefe® ein 20*Rfenitigftiict fd)affen liefen. ®iefeg ift
nnn baljin, nnb mir meinen itim feine Tratte nad), meber
bent ang Silber nod) bent attg Stiefel. if)enn man fattit
tiidjt nur ber Segrittbitng iljrer Slbfdjaffung burd) bie »er*
biittbetett “Regierungen juftimmen, fottbern matt ljatte fogar
fdjon ang ber ©efdjidjte beg franjofifdjctt 20*(Eentimegftiideg
lernen fonnett, baff citt 20-fRfenuigftitcf flir beit SBerfeljr un»
geeignet fei. ®ag 20 * Scittimegftiicf f)at nictnalg einen leb*
fiaften Umlauf gehabt. ,Unoermettbbar unb unoermenbet"
nennt eg bie frangtfifcE»e "Regierung bei (Sinbrittgung beg
Oefefceg Uber bag 25*EeutimegfticE. ®emfclbcn Sdjidfal
»erfiel bag italicnifdje 2()«(Ecutefimiftid. $n biefer ©ebattfett«
rictitung ift man itt granfreid) ttodj meiter gegangen. ®er
UDfutidaugfc™uB »on 1845 ftellt bett U6Hig einmanbfreieu
Oruttbfafc auf; ,®ie richtige Siegel fir Sciluug unb Ver*
«iclfadjung ber 20tiinjeinfleit nutfj oug ber ©rleidjterung
ber Untfafce gefdjopft werben; man muff bie einzelnen
Betrage mit fo menig ©elbftiden alg maoglid) fierftcllen
fonnen" unb fniipft baran fogar eine Verurteilung beg
2=granfenftiicfeg: ,eg gemafjrt menig Stufen, ein 2 Ya«3ranfen*
ftitcE mcire meit tiorpjielien." ®er franjofifdje UMnjau«*
fdjufj »ott 1903 fcfjlug fogar ein 212=(£entimegftiief oor alg
befonberg geeignet fiir bag Sebett ber Strbeiterbeodlferung.
$n ber £at ift aber attd; ein Oelbftiicf ittt "Betrage beg
fiiinftelg ber @infleit itidjt geeignet, bie ,3af)l ber jur ®ar*
ftelluttg einer beftimmten Summe erforberlidjen ©clbftiicfe
mefentlid) ju oerminbern, unb eg fommt ber int tdglidjen Seben
ljattfig erforberlidjen Vierteilung nidjt entgegen. — bag
20=fRfennigftiid ang Stidcl jtt leidet mit ber URarf gt oermedifeln
mar unb eine ebeufo fcE)lecBte SDietalloerbinbung barftellte, mic
ttitfre  10* unb 5*iRfeituigftiidc, fei nur nebenbei bemerft.

Sllg nun bag 20-“eunigftiicf auffer ©ebrattd) gefegt
mar, mirbe bag Vebitrfnig nad) Slitgfilitng ber £ide gmifrf,eu
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50= uub 10=«pfennigftiid lebhaft cmpfunben. @3 taufte ber
Borfcfilag auf, ein 30 - «Pfeunigftid einjufliiren.  Cotce»
Hfrummer ®ap" ift aber beim SSolfe i)oci)ft unbeliebt; nur
wenige Betrdge wirbe er einfacher barjuftelleu geftatten.
SSor altem aber foltte man bocf) nicht bie £>6f)erfd)raubung
ber greife fur alle «einen Bebiirfniffe be« tdglichen Seben»
burcij ©Raffung einer sat)Uo« haufig ju benupenben «Mnje
tlnftlidj forbern, fonbern uieimetjr jum 9«tpen be« ,«einen
«JDianne«" iE)r cntgegeuarbeiten. ©erabe ber @ap fiir tagticije
«eine (Sinfftufe, fpanbreidjitngen, ®ienftleiftungen wirbe fidj
fofort an ba« neue 30=«pfcnnigfticE i)eften, wétjx'cnb er fiel)
bisher noch feftfteijenb auf 25 Pfennig gehalten bat.

©OReibet ba« 20= uub ba« 30»«Pfennigfticf au« bem
Greife ber jwifchen 10 uub 50 «Pfennig winfdjcnSwcrter
«Musen auk, fo bleibt ba« 25*«Pfeunigftiicf altem auf bem
«Blau  Stuf biefe« haben fiel) aber bie &Mufdje ber £anbel8*
tammern, ber «preffe ufw. ficherlid) nicht nur be«halb «er»
einigt weil anbere CtiicEe nicht in Betracht fommen tonnten;
wir* fittben vielmehr burdjau« jutreffenbe innere Begriin*
bungen fiir biefe SBahl.

ey, erfter Sinie eine gefd)iditlid)c. Qu ben SDWuitter.
Imnbluugen be« (teich«tage§ ift bie Beliebtheit einer ®tlnj=
forte a» befonber» empfehtenb fiir ihre Beibehaltung h«wn>
gehoben worben, Mn, wenn eine «JDtinje beliebt war um
uuoergeffeu ift, fo ift e« bocf, ba« ,,~aftemanndjen"” be«
«Beiten, ber ,Sichthalb er" ber «Betdjfelgegenb, ftnb es
bie uoee gute" be« Berliner«. «nb hiefe brei lanbfcf)aft=
lidien «amen treffen ba« 25=«Pfcunigftict.  Biit welcher
ftreune ein foldje« al» neuerftanbener Stchtljalber begingt
werben wirbe, beweift eine (Erfahrung be« allgemeinen
beutfeben ©pradjocrein«.  ®iefer erlief eine Umfrage, um
bie Bebeutuug be« SBorte« « falber feftjufteBen; eine grofe
QnH ber Ginfenber befdjraufte fiel) nicht auf bie Gr«aruug
bcd «Borte«, fonbern fpraef) gleichseitig ben lebhaften SBunfcf;
au«, ben guten alten falb e r al« 25=«PfenuigftiicE wteber
anfleben ju fchen. ®er Begriff be« guten « $ « *»
Cilbergrofeheu, alfo mer gute ©rofdjeu jept — 00 «Pfennig)
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tlat eilt aufjerft jaljeg Scbett beliefen, chenfo wie bag Aaftct
manncfien; nod) ljeute rechnet man ljéufig baitadj unb f'niipft
bamit gerne an bie im tleiitberfcljr fo ljaufige Verteilung
ber SDiarf an, ein Verneig, wie iberhaupt bie Vierteilung
bettt 33olfe im 33lute liegt unb einem wirflidjett 33c*
blrfnig entgegeniommt.  ©g ift jujugeben, baff bag Ver-
langen naefj einem 25=fRfeitnigftiid meljr alg in ©lbbcutfdj*
lanb im Storben auftritt, weil ljier eine gefd)idtlidje 33ered)=
tiguug borliegt.  Slber wenn bie Slitualjme beg 2=3tarlftiid;eg
unb ber Verjicijt auf bcu Haler ein @ntgegenlommen ber
norbbeutfdjen Sanbgleute bebentet, fo wirb og — eine ($ljre
ift ber anberen wert — audj ben Giibbeutfdjeu uidjt p fauer
werben birfen, beut Vuitfdje nadj einer jwedmaffigeit, wenn
auch bigijer bort uidjt gcwoljuten 30itinge fidj anpfdjlie|en.
2Burbe bodj fogar in ben Oteidjgtagg*33erljanblungen  bout
13. 9icoember 1906 augbritd'lidj ljerborgeljoben, baff bie @in=
flijruug eines 25=fRfcnnigftideg namentlidj fur ©iibbeutfdj*
lanb bon Vidjtigt'eit fei, weil bort tncljr als in 9lorbbeutfdj=
laub mit tupfer geregnet wirbe, ferner madjt fidj audj
bei uug biefelbe Stnfdjauuug, bie feinergeit in beit gefe|=
gebenben torperfdjaften “rantreidjg unb Qtalieng beutlid
unb fruftig bertreteu wirbe, immer meljr gclteub: bafj in
ben ungestillten iitglidjctt UmfaRen im tlciiibcrieljv biel $eit
unb iDtiljc erfpart Wirbe, wenn ein 25=fR3feunigftid oor*
tjanben wére, hierliber fpradj fidj im Januar 1905 eine
tpanbelglantmer folgeubcrmafjeu ang:

,@in groBer Heit ber iiblidjeu VJarenpreife in offenen
Ocfdjaften lautet auf 25 Pfennig, 75 Pfennig, 125 Pfennig,
175 Pfennig ufw. Slljnlidj ift eg mit bcu Ointrittgpreifeu
ju Vurietcg, Aioitgerten, bei betten burdj 25 teilbare Betrige
eine grofic dtollc fpiclcu; $aljiuttgeu 3t 25 Pfennig er*
forbern jefjt minbefteu» 3 2D7lugen, “aljluttgen 3t 35, 75
unb 125 Pfennig minbefteng 4 20ilingen, wciljrcnb beim
Vorfjanbenfeiu bon 25 =IRfeuitigftitdcn im erfteti 8atle
nur 1, im sweiteu nur 2 SOilingeu nétig wéren. ®ie neue
dJtlinje wirbe groRe (Meidjteruug briitgcu int Verfeljr mit
ben taffen ber Veljorbett, 3.33. an bett Sdjaltent ber iRoft
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beim ffiinfaufe non SUiarEen iit lleinem Umfange, 39ejai)lung
non fRoftfiafetporto, (Sinfchreibegebiibreu ufw., cbenfo an beit
gaijrfartenfcijaitcru ber Qcifenbal)n, mo oft in inrjer 3eit
cinc grofic Slitphl non fRerfonen abgefertigt werben muff
unb gerabe t)ier bas fpcrauSgeben non nieten {leinen UDtliojen
feitenS ber “Beamten $eitoerluft oerurfadjt. Sei 8otju=
pblungen wirben bie burep Slbpge ber anteiligen Sctrégc
flr Sranfeniaffen, 33erficEjerungSge6ir*ren nfw. entftepenben
oft wieberfcfjrcnben betrage non 26 Pfennig, 27 Pfennig
mit 2 ftatt fe|t 4 SDilnjen, Setrdge wie 76 Pfennig,
77 iBfeunig mit 3 ftatt jept mit 5 aftlinjen bepplt werben
fonnen.  Sinei) fiir Srinigelber wiirben, beildufig bemerit,
bie 25»?RfenmgftiicEc eine beliebte SDilittic werben."
©er fuefft and) gern im ($ebréttgc, wie auf Sapnbdfen,
befoitbcrS aber in ber Sleiberablage nad) bein tonjert, Speater,
iRortrag in feiner SOorfe nad) 3 (Mbftiicfcu, ftatt mit einem
®riff feiner Serpftiditungen Icbig p fein.
©enn aus bent ®cfagten bereits ertjetlt, baff ein 25=
fPfennigftiici ungleich beliebter fein wiirbe, als es bas 20=
fRfennigftiici war, fo ift bafiir nod) eine wefentlidje, in bent
O©ertnerijattnis ber norgefdjlageneit iBUinje pr Ubiunjeinpeit
bernfienbe Segriiubung anpfiipren. ©ieniel néher liegt bem
cinfadjen ©inn bie Verteilung als bie giinfteiluug. iDiatt
finbct niel leidster bas Vcrtcl einer Stenge, ©rofje, als bas
funftel ober and) drittel. £)cr einfadjfte Stenfcp teilt eine
Sange otjne jebe Slnweifung in 4 Seile, inbem er fie jweimal
pfammenfaltet; fdjon baS Slinb wirb bnrd) 2 ireujweife
(©dpitte benSlpfel nierteilen i6nnen; bie ginfteilmtg ift mir
bent mattjematifd) ©efdjniten pgénglid). ©o liegt benn and)
bie Verteilung Uberall bem Solle im Solute. ©o bei ben
{leinen UmfaRen beS téaglichen ScbenS mit Sriidjen geredjnet
wirb, fontmen nur bie .fpétften unb Viertel pnt Sorfdfein,
niemals bie flinftel; uamentlid) wo Uber ein ©an”eS l)inauS=
gegangen wirb: /4 ift ein bem Solle burdpuS geléaufiger,
oft gebrauchter SiuSbruck, % wM *not)l noci) niemanb gehort
t)abeu. ©clbft bas '/.;»SDiarffticf mufj fid) bie Sicrteilung
gefallen taffen, iitbctn es ,4 gute ®rofd)en” genannt wirb.
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Unb fotaitgc wir ben $imjnet, ba§ ben burcl)
jwolf unb in ber 3eit* unb SRinfelmeffung faft augfdjliefjlidj
burcf) 4 teilen, fotange wir in ber Sdocfic 6 Arbeitstage t)aben,
tticjt 10, folange wirb audj in unferer SWilnjorbnung bic SSicr«
teilung nidjt finnwibrig, fonbctn geredjtfertigt erlernen muiffen.
S$«t boctj fetbft bag Satertanb ber Kernteilung non oorm
tjerein als ,,Hugnafimc oom ©ejimalfoftem" fiir ©ewidjte unb
'pofjimafie hie SRicrtcilung eingefiitjrt.

®amit fontmen wir auf bag Unljitltnis bes 25=$fennig=
jladtt? jur Jdcljntcilung.  Hub in biefer S8ejiei)nng wirb bag
neue ©elbftlid bei ber (Schulweisheit beS griinen 3:fci)cS wof)l
einigen Siberftanb finben. (Sin 2)iajeftats»erbred;eu gegen
bag ©ejimalMtem ift ber ©ebanfe an ein 25=ffennigftlicf
iior altem in ben Stugen ber »anfr unb Aaffenbeamten, bie
ja audj ben Saler am ftjcftigften befdmpften, weit er ihnen
eine Heine Unbequemtidjieit ocrurfadjte. ©o wirbe auch bag
25=ffennigftli(i ein neues ftadj unb Ofter mit ber 5 ftatt mit
Uiutt jit rechnen crforbern. Sine etwaige Umfrage bei bctt
aicictjshanti'tetien wirbe atfo waljrfdjeintidj eine SDiefjrtjcit
gegen bag 25="fennigftlici ergeben. Sott aber fiir Einfiihrung
eines CetbftlicEeS ber SBunfdj ber Saffenbeamten ober bas
SicbirfniS  beg 33erief)rg majjgebenb fein?  Unb priifen wir
ben Joiberftanb non jener ©eite genauer auf feine 93eweg*
grfinbe, fo wirb fdjligjjlicf) nur bie geringe (Srftfjwerung ber
kaffeugcfchéfte als augfdjlaggebeub Ubrig bleiben. ®enu mit
ber Kehnteitung oertragt fiel; bag 25»ffennigfticE fo auS=
gejeicijiiet, bafj in ber fran"tfifetien Sammet ber Utebner un=
geteilten Oeifatl faub, ber augfprad): ,®ag 25=(EentimeSftiict
wirb immer fel;r oolfgtiimlid) unb fel;r bejintal fein." ,Stentt
man eg fiir nofctid) f)att, ben ftranfen in jwei gleiche Seite
ju teilen, ift cg uickt toqifdj, audj ben tjalbeu ~raufen fo ju
teilen?" ®iefe Gebauten ictjreu in ber franjofifdjen 33olfg=
oertretung immer wicber, wie fic fetjon bei Einflihrung beg
Lmetrifdjeu Otjftemg" mafjgebeub waren. ®enn bag erfte
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ft«nisfiwciRU«wcic(} vom 7./17. ©crmmat beg » e « 11,
ba§ auf bem <Einfli>rurtQ«Qeiefe beS metnfcRen ©RftemS b=
rulite, fuhrte bie Viertel* unb Q@reimertetfrattfenftiicEe cm.
Hub immer von neuem ton bie 33olf?Vertretung auf ben
Viertelfranfen juriid; nur erhielt er fpater bie SSejei“nung
25 (SentimeS, wie and) ber ijatbe ben tarnen 50 Centimes,
um fidj nieBt vom ©ejhnalftftem ju entfernen”.

«Ifo ,bejimaliw* tft bas 25"fennigftucf fieler, nun*
befteud chettfo bejimalifcl, wie bie Grunblage ber Sefnteilung,
ba§ «Bieter, felbft. ®enu biefeS beruht ebenfalls auf ber Vier*
teilung, inbem es 1/i bcS jeijnmillionften Seiles beSSlquatorS
betragen fott. «ber aus ber Uber 100jakngeu CefdBtclite beS
Viertelfranfen* ober 25=(EentimeSftiideS fonneu wir Uberall
ben richtigen Gebauten Rerauslefcn: ©elbjt wenn bas ©tud
nidjt bcjimalifd) mare, mir multen es bodj Raben, ba es fiir
ben ftleinverle~t uncntbefrlidj ift. «lerbtngS faun ftel? btc
©dmlimeisleit barauf berufen, bafl auell tu granlteufl ctnma
bas 25=<Sentime8ftiicf jugunften eines 20"enttmeSftudeS ab.
gefebafft morben ift ,infolge ber Vorurteile ber SReorcttfer ,
wie ber SOiiinjauSfdju von 1903 treffenb bemerft, bei bann
binmfugt: ,,®aS 25*CentimcSftiicf entfprieit ber urfBrung*
lidien «uffaffuug uufreS metrifeBen @R)temS unb
$ M Bl U hel/Veburfniffen an, bie ben «einen Um*
faBen beS taglichen Sehens entfprmgen.”

flhm barf man niellt auueBmeu, ball nur bas Vaterlaub
ber Rebnteilung fo Uber bie Vierteilung ber ~unjemfRett
benlt ®<ion t,*» Taft alle WottwiMtot Staaten
mit “einteiliger aJlinjorbnung ein Gelbftucf tut Vetragc beS
Viertels ber GinReit gefelRaffen, vorab bte fcauptftaaten
ber lateinifcBen SWitujuuion, granfreid? unb Italien; aber
and) ®ancluarf, ginnlanb, GroBbritannien, SReplo, %eber=
taube, «Jtormegen, fRuBlanb, ©efmeben, ©Junten, Veretntgte
(Staaten von SRorbamerila. Sogar bas ®eutfcRe Oietdj Rat
«* cetbft felon eine Vierteilung ber SDMnjemBett gegeben.

betreffeitb M * * * * » *%
“e ji, eriflt ».« bie *u8ptad«tt9 Mit

f**

“rym



JiV U e anbern Monifn ift eilt 25=$Rfennig= ober V.*

froditlitngy" = Hejjfaforberiici> - 1L Einbringen  bcs

hn. o®x? bl te bi" UOr%f” ie Sp/\«n«nrg als paffte
bf ~APfenntgftuci nu$t p r “eljnteiinng, biirfic bie ,,graue

Simeone' oor ber 2Sirfli<|feit bes Sehens mit feinen greif»

nuut SXnfovberungen unb Erfdjeinungsformcu Wllllg ocr=
blaffen.

1.

. Pflrffits  Pietall nmijlett mir fur US 25=J0fennigftiict ?
®cm “orgattgev, bas 8aftcmannd;en (212 Silbergrofdicn)
mar ans einer Stibermifdjitug. ?lbcr mit Keinen (Silber»
ninnjcn fjabcn bte S taa tsfrf;ajo crwaitnng en fdiiedifc
Erfahrungen gemacijt. Sie Sdjmeij wollte feincrjcit tieinc
ffr j™ "lib S" »*WS... ri»W)mdjc,
ES ftetlte ftdj aber heraus, baff bas Silber ber Celbftucfe
ftaf fowett oerloren hatte, ball ber Ertrag bes Verfahrens
geringer gewcfen ware als feine toften. SSlib es nicht mit
bei beabftcfjtigten Umpréguitg nuferer alten 50=Vfennigfilide
wel ° Sian [Glli ie6t flr 100 Millionen Warf neue
., Marlftucie prégen. SRirb fi<h nicht bie ~eftfegung fo grober
Aiengen Silbers in einer fo Keinen aOiiinje aus obigen
©rnnben fpétcr als unwirtfcljaftiich h~aitSftellen?  ftnbeffen
wenn fir bas YrM fticf bas Silber allenfalls nod, L
gelaffen werben tonnte, fur bas 25=ffennigftii<i erfcfieint
cs ausgefchioffen.  Sffilirbe biefes in bemfelben gefe|lidjen
«ufchnngsoerhaltnis hergeftellt, wie bie anberen Silbermiinpn
(* 00 Seile Silber, 100 Seile Tupfer), fo fiele bie SDilime
winjtg flein aus nnb wirbe fidj fo leicht Gerlieren, bafj
T eine fMlec™e Slufnahme beim Volte fieijer wére. Sind)
“U *U btcfem STOtfiunflStierhéltni«, wie ber Reichstag
I-.V feftftelltc, bie Silbermlnp halb roétlid) erteilten,
wahrenb fte mit anberem als Supferpfafc leidjt fchwnrj ober
fchmuhig wirb nnb fid) mit Sauerftoffucrbinbitng (Ojpb) bebeeft.

Von ben auffer Silber gebréuchlichen dlIftinpietallcn
fonnen ®olb unb Platin (in Utufelanb ooriibergelfenb oer=
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miugt) wegen ifver Koftbarfeit nieijt in 33etracfit fommen;
Stupfcv Wirbe nieijt nur betrib auSgufd*ie™eu fein, weil
bann bas 25=Sifenmgftii<f gu fcfijwer wiirbe, f.onbern befonberg
an§ gefunbijeitlidjen SRucffidjten. ©s Wiebe alfo
biicfel Ubrig. Iber tjier mitten wir non Uornfjerein gegen
bic etwaige SSerwenbung unfrer bisherigen Wfifcfjung flr
Wicfefmiujen Steifung nehmen (75 STeife Tupfer, 25 Steife
Wiefel). SBéfjtenb Rein nid cl harter itnb bauerfjafter als
Silber ift, nidfjt roftet, im ©ebraud) Weber feinen ©fnng noef
feine 2BciSc uerfiert, als SRinjftoff alfo ben ©befmetaffeu
am ndachften ftefjt, bebeeft fiel; bic p »« ans tapfer befteijenbe
aRlnje mit Orlnfpau unb rerfiert im Umlauf bas ©eprége
wie wir an riefen 10*SRfenuigftlicfeu fefjcn.

Sic oorteilfjaft SReinnicfel als *SKiinjmetaH in gefunb-
fieitlichcr SSegiehung fein wirbe, gefjt fchon barauS ijerror,
baff riefe ©egenftaube, bie bic fioc(ftc SRiicffirpt auf gefunb*
ijeitficije linfchabfidfjfcit erforbern, auf Soefefif ber hohen 3=
fiorben, j. 33 KricgSmiuifterium, ©ifenbahnbefjérben, aus
SReinnicfel hergeftelft werben muffett; fo Kocfjfeffef, SCBaffer*
fnffer, SJOafcljbecien, ©eifenfefjaien, Citerbeefen ufw. ®ie eil=
gefienbften  cijemifcheu  Uutcrfuchuugeu  unb ierrerfucfjc in
riefen Sdubern haben namlich ergeben, bafj Wiefel, felbft in
betréchtlichen SRengen genoffen, feinerfei ©efafjr fur bic ©e=
funbfieit in fieff birgt. SDafjer auefj bie Einfiihrung ron SReiit*
nicfel=to(ij= unb Uafefgerat in riefen ftaatficfien Wuftalten,
©afthofen, .fpauSljaitungen.

$n ber frangtfifcen Kammer hob bie SRcgierttng aus-
bricflicfi hewor, fie hébe fiir baS 25=CentimeSftiicf ,Wiefel
ofjnc febc S3eimifcfjung gewahlt wegen ber $arte, Unreranbcr=
ficfifeit unb beS SfuSfeljenS biefes SRetalleS in reinem ~uftanbe.".
Rt trug fiel) in granfreiefj auf feiten bcS PWinifteriumS unb
ber Kammer feit 1880 mit bent ©ebanfen, affe Scheibe*
miinjeit aus Wiefel herjuftetlen (um bas fcfjwere nnb gefunb*
fieitsfcfjabliche Kupfer p rernteibeu), was namentlich auefj bei
beit Kantmcrrerhaubfuugcu im Qfufi 1904 pr Sprache fam.

SRinbeftenS ebenfo lebfjaft finb lberall bie 33arerfofgc
anerfannt worben, bie aus ber Einfihrung ber Wicfefminic,
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felbft bet Supfertcuerung in unfrei UDiifcpmtg entfpringen.
Die 35erpanbiungen bes Dcutfcpen PteicpStageS bei Beratung
bes UDiilitzgcfepeS »on 1873 bieten einen beweis bafiir.
Aucp betonte ber franzdfifepe ginanjininifter bei SSefpredjung
bes 25=fentimeSftiiieS am 3. Dezember 1903 in ber Sammet,
.er pabe bie Ausgabe biefes (SelbftiideS befepiemtigt, um
miglicpft fcpnell beu finanziellen Vorteil fiir ben Otaats-
pauSpalt zu ernten”.

PteinnicEet als PJitinzmetail wiirbe fiep aiterbiitgs etwas
teurer ftellen, als unfre jepige fdplecpte Stiifcpung. Aber es bieten
fidj pier 2 SUidglidpfeiten, bie Soften perabzuminbern, namlicp
35eriieinerung ober ©eplattung ber Ddtiinze.

Die Abneigung gegen minberwertige SQiitirge wiirbe ber 35er-
Heinerung bes 25*$Rfcttttigftii<fcS gegentber nidjt am ipia™c
fein. Denn bie ©djeibemiinze enthdlt ben S5crieprswert, beu
fie gefepiidj oertritt, niept in fid), fonbern fic crljdlt ipit
burep ben ©taatSwiiten erft oermittelS bes ©eprégeS bei»
gelegt, ©ie ift eine Art geicpengelb ober Srebigelb, ba
Ujr SDitnzwert itidjt auf beut SOietallinljalt fonbern auf bent
Otaatsfrebit beruht, unb zwar uidjt nur, foweit fic aus
Plidiel ober Supfcr beftept, fonbern — bei bem gefunfenen
©Uberpreis — infolge gcfeplidjer iSeftimmung audj baS
Oilbergeib. (Die bisperigeit Dalcr waren es nidjt) $ft
bodj bie ©epeibentiinze niept fur ben 35erfepr mit bem Aus»
ianbe beftimmt unb braudjt audj im Qnlanbe nur bis zu
einem feftgefepten ~Betrage (©Uber bis zu 20 SOiart, PlicEcl
unb Supfer bis zu 1 SDiarf) in gaplung genommen zu
werben.  3Bie gleichgultig unter biefen Umftlinben ber wirf»
lidje (9AetaH)=$Bert ber ©djeibemiinze ift, gept z uus
bem SBerpéltniS beS franzdfifepen 25 =SentimeS- unb bes
italicnifdjcn 25 mSentefimifticEeS peroor.  93cibc  bezeichnen
inncrpalb ber ,Sateinifcpen (iDlinjunion”  benfelbcit  SOert,
obgleich bei faft genau gieidjer Piciupcit (980 bezw. 975
Daufenbftcl) bas erftere 7 gr wiegt, baS lepterc 4 gr.

Die ootlwertige Auspragung ber ©epeibemiinze bringt
UberbieS ben Pincptcil mit fid), bafj bas SOietali zu gernerb-
liepen "weefen verbraucht wirb, bie ©elbftide aifo bem



Verteilt entjogen werben. 2IuS btefem ©runbe muffte perfien
feine Eupferne ©dSeibcnntnje, bie allméhlich aus bem 23crfei)r
uerfdjwanb, abfehaffen (@S fiihrte Nidel ein.)

Das beutfdje 25-"PfemtigfticE ans Neinnidel Eattri alfo
gerabe biefenige ©rofie erhalten, bie im Gbrigen in nnfre
yjHinjorbmutg pafft.

SIS ~weites SDtittel, bie Soften ju oerriitgern, nannten
wir bie ~Beplattung nnb fommen hierbei auf bie $(u3*
fitfirungen juricE, bie bereits in §anbelsfammer»@tngaben an
bett NeidjSEaujler niebergelegt worben finb.

»Ntan Eonnte bie SDieijrioften gegen i“re (ber Nein-
nicEelmiinje) Einfllhrung t)eranjieficn.  fjttbeffen, wenn man
Uberhaupt biefent ©eficfftSpunlt einen wefentlidjen Geinftuff anf
bie ©eftaltung ber notwenbigen SSerEehrSmittel einrdumen
will, foift hier anpfuljren, baff ber Steingewinn ber fjinanj-
ocrwaltungen au Neinnidelmiinaen nur Uerfdjwinbenb wenig
hinter bemjenigen bei uufrer feigen SDtifd&ung juriidbleibt.
Unfre 10=Pfennigftiide bringen bem Steife etwa 90 o
bie 5=Pfemtigftiide etwa 80 t> $. beS Nennwertes; bie
1903 in graufreid) eingefiihrten 25 =CentimeSftide aus
Dteinuicfel brauten etwa 79 o. beS Nennwertes als
SNinsgewimt.  Diefer geringe SNinbergewinn wirb aber
mehr als ausgeglichen bitrdj bie groRere $altbarfeit ber
Ntlinje, wie ein SSergteicE) ber feit 1881 umlaufenben
NeinnicEelmitnjen ber (Schweis mit unfren gleichaltrigen
Supfernidelmiinsen  offne  weiteres ergibt.  Inbrerfeits
Ednnte man audj bie 26iberftanbSfal)igEeit' beS Neinnidels
auSnufcen unb trolbem hie Soften fferabminbern. SDtan
braucht nur bas uod; anbre Vorteile gewafirenbe 3?%r=
fahren beS plattieren« anjuwenben. Dies ift nicht. ju
»erwedjfeln mit bem ,SBernideln”, bei bem ber fdfwad)c
Nidelitberjug halb oerfdjwinbct. Da Nidel feffr hart ift,
fo wirb fdjon eine gan* biinne Stuflage (Plattierung) oon
Neinnidel beziglich ber ®aucrljaftigEcit ber SNiinje ben
3wed uollEontmen erfiillen. Die Soften bes Nietalls Ednnen
hierbei bie glcidfeu bleiben wie bei uufrer feigen Segierung.
Ntan wéhle j. S. ein Sernmetall oon 162s o. $. Nidel
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uub 83 7g o. jg. Supfer itnb Uerwenbe (on btefcr SBifdjung
90 IrK m,TIC100 kg SOidnjmaicrtal; baju je 5 k« odiein-
mcfel «u”beiberfritigen «Plattierung, ergibt im gattjen
genau beufelben Bicfclgeljait, ben bie heutige «Witfelminge
aufmeijt, mtb bocij UerfcRicbeuc Borkige, wie aus 33or»
Jteficnbem crficfitlidj.  2ItS befonberer Vorteil tritt uodj ijinju,
ki3 biefc perftelfungSart jebe Badjafjntung in uodj ijoRercnt
©vnbe audfd&lielt wie bic 26af)l uou Bcinuicfel. 2Benn
jitr Bearbeitung beS lotteren bebeutenbe SRafdjinen,
groRe {R&ume, nicle iBitwiffer erforberlicR finb, fo ftellf
bas plattieren uod) ijoRere Sinforberungen, laRt alfo ber
fr-alfd)miinferei - Gberhaupt feinen Baum. 2ludj ift bie
Prifung ber plattierten Bilnje auf ©cltfjeit nodj feister
afs bie ber mafffo gefertigten. ®as gelblicle SernmetaH
wub fief] tion beut weileren piattierungSmetali wefentiidj
untcrfd;eibeu; unb wem fo ber 2(ugcufdjeiu nidjt gentgt,
ber barf nur eine Bolle ber {Binden am Banbe mit einer
gewiffeu Saure beriihren, um fnfort bic (gdjidjtcn ju er*
fenncu; ein Baubfdjnitt ift flier nidjt einmal erforberlidj.”
Bon feiten anStibenber ©adjOerftaubiger ift gegen bas
Beplaften ber ©inwutf erljobcn worben, es fei ,,P'cfmcrcf",
bic Beplattung fonuc abgefien. ®ics ift leidjt Su wiberlegen
bitrdj ben Hinweis auf unfer ©eweljrgefcRol?, beffen {Baute!
nadj beufelben ©runbfafcen mit Bicfci belegt ift, b. tj. Bicfcl
ift berartig aufgefeBweiflt, baR bie ©toffteileBen bes Sern» unb
bcs  SluflegecmetakeS itteiuauber UBerwanbern, fo bafl eine
¢Trennung beiber burdj &ufere ®ewalt unmdglich ift. Be=
weis: ®ic Beplattung Ralt beim @djul Uber 3000 2(tmo«
fpljarcu ©asbruef aus, oRne fidj jit lofen.
©Schirfte nadj obigen Ausfiihrungen einleudten, bald
bet ber .perftelluug bes 25=PfcnnigftiicfcS unter AuSfcBlieBung
aller SBifcRungen nur Beinnicfel als Beplattung in Betradijt
fommnt fann; aber aueR weiter, baf} bie .perftelfuug ber 10=
unb 5=PfcnnigftiicEe in berfelbeit Hoeife nur eine fjrage ber
m&it ift, ba bie bisljerigc fidj nidjt bewaRrt Rat.  ?ludj ber
Preis ber SBiuaplattdien — bie bann nur uod) ber Pragung
beblirfen — fpridjt in RoRem ®rabc fiir bic bcplattetc
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adtac. $enn er «erhalt fidj bei jertger SDSifdjung, dieimtice'd=
Seplattuug, dieiuuidel etwa wie 8:9:15.

Otadjbem bie Erfahrungen mit Scidelmimjen nunmehr
iber ein tjalbed ftaljrhunbert alt finb, ift es fir UDeutfdjlanb
jebenfaUS rcdjt leljrreidj, baff 9iei nuicEe | bereits umlauft
it ber ©Odjweij feit 1881, £>efterreirfj feit 1892,
[talien feit 1901, fjr aufreiefj feit 1903.

V.

Sei Erorterung ber bem 25=$}fiitnigflitlt Ju gebmben
form ift ber widjtigfte ©efidjtspuuft ber, baff baS neue ©elb=
ftitd leidjt non beu bisherigen p unterfdjeiben ift. $ft bodj fdjou
eine Unter fd) eibuu g ber fegt oorljaubeuen SieidjSmiinjeu
burdj bereu allju gleidjméfjigc ©eftallnug redjt erfdjwert,
fo baff ber am 14. «September 1907 nom SDireftorium beS
~entraloerbanbeS bcutfdjer $nbuftrielier gefaxte Sefdjlufj
Doit berechtigt erfdjciut, ,,ber UieidjSrcgierung allgemein ben
SBunfci) auSjufpredjeu, auf beffere UnterfdjeibuugSmerimale
ber einzelnen beutfdjcu SUiiinjcu, als fie biefe jurjeit be=
figeit, Scbadjt nehmen p wollen.” ®iefcr Sluforberutig wirb
eine mit Oleiunidel bcplattcte SDtiiuje beffer entfpredjen, als
wenn eins ber bisherigen Sitetalle gewahlt wirbe. Eefiitjl
uub Singe fdjugen hier leidjt oor einer aSerwedjfelung. ®cr
angenehme ©laug bcS OteiunidelS ift weit filberner als ber
unfrer feigen sgticlelfupfermifdjung unb unterfdjeibet fidj
bodj wefeutlidj ton bem uttfrer ©ilberEupfermifdjuug burdj
einen ileiueit Stich ins ©elbgrauc; baS Sluge wirb in ber
Uuterfcheibnng uon anberu Sltetalleu uodj unterftiigt burdj
bas etwas feifig - fettige ©eflljl, baS bie OieintticEelmiuje
bietet.

Qn bem Seftreben, weitere wefeutlidjc Unterfdjiebe p fdjaffeu,
laut man anberwarts auf ben ©ebauEcu, bur d)l odjte unb
aodge SOtiinscu lje~uftellen.  Stadj bem Sorbilbe ber djiuc-
fifdjeu SUifdj hnt Setgien burdjlodjte SMujen eingcfiljvt ; nur
finb elftere im ©coicrt, legiere frciSruub burdjlodjt.  Slber
gegen bicfeS »erfahren fpredjen fo gewichtige uolESwirt*

2
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fdfjaftlid&e, fadBmannif d3e, gefunbt;eillidje unb
funftierifde Oriinbe, bak cg in Reutfdjlanb feine fRadk-
almung ftrtben biirfte, luie eg micij in fjranfreir® Svar angeregt,
aber tiott ber groRen SfteRrReit ber ftammer mit folgender
Vegrunbung verworfen wiirbe: Seine SOitinafélfcRung erfdieine
teidRter aig bag Stngfiitteu einer ®urdjbolruug; eg genlige
etwag Stanniol (Vtattjinn), SBtd ob. bergt., unb bag geft-
ftetten ber ftatfcRung fei recflt fcRwer. ®ann fei aber
gerabe ber 3'cecf ber ®urdjtodjung, bie UnterfcReibnng burdj
bag ©efult, tierfeltt unb bie SSerwedjfefung beg 20*$ranfen-
mit bcem 10 Gentimegftlicf int ®unfetn uiclt 3t oernteiben.
¥ fadlnténnifcBen Oriinben gegen bie £>urcliod)ttng flihrte
btr ~arifer SWiinjbircftor RauptfacRlicB ,,bie ScBwierigfeit au,
bag SocR genau in bhie SDitte ¢u fefcen, befonberg aber, baff
bei ber fRraguttg bie SDurdRtod?ung fidj verenge unb ¢war in
fo uugteielmaRiger StBeife, baff man ben 3ianb beg Sodjcg
nict glatten tonne; nadj ber fRrdgung tjabe man alfo ftatt
eines freigrunben ein Bodj mit unregelméBigem itiaube." —
©egen eine burcltodte 3Ringe muffen aber tior altem bie
©cfuublcitgbeRorbeu ©infprudj ergeben. ®enn bag Roel
wirb fcBnelt eine Stbtagerunggftatte flir jeben ScBmuf, febeu
Stnftecfunggftoff, ben bie oiet taufenb ¢dube an fid; Raben, burdj
bie bag Steingclb geft; unb fo erfaBten beutt biefe ScRab*
tidjfeiteu bie weitefte Verbreitung. Um fieR oon ber iRUBtig-
teit biefer ©rwagung ¢u Uberzeugen, barf man nur bie be-
fonberg in Qdanfreicl weit tierbreiteten Spiet- unb anbern
starten mit iDurctodBung néRer befielltigen. SBentt wir
feRlieRlieR aug funftlerifdBen ©riinben gegen bureRtoefite &Rlinjeu
Steilung nelfimen, fo finbwirung wof3l bewuf3t, bal? nufre bentfelle
iIRUnje noci) teinegwegg ben Oipfet ber Sd)oufeit erreicht
Rat; aubererfeitg ift eg eine atterbingg bereeltigte funft-
ferifeRe Ubertreibung, wenn in ber franjofifcBeu Sommer oon
ber ©uttdufdjung gefprodjen wiirbe, bie eg Rertiovrufen mifRte,
wenn ba, wo mau ben URittelpunft, bag fer; beg funft-
werfeg ¢u felen erwarte — ein fofdjeg muffe bod? bie Viiiuje
fein — ftntt beffett nur ein Rodj ¢u finbett fei. Stber eg
biirfte reefit fclwer fein, einer 3Rijnse einen flinftterifelen ©e=
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banien aufeupragen, ber fiel) mit einem Ptidjt«, mit einem
2odje oereinigen liefje.

£>iernad) ift eg nicht erftaunlicf), bafj ber yJhinjanéfcijnf]
ber franjofifdjen Kammer oon ber bnrdjlodjten idilinje fdjrcibt:
3)er (Empfang, ben il)r ba8 belgifdje SSolf wegen iijrer wenig
anmutigen $ortn bereitet, feijeint binnen fnrjem itjrc Aitritci-
aietjung ju erljeifdjen.

(Statt ber burdjlodjtcu Diictetnuinse ift nun in fjfranfreid
burci) SRerfiguug bco fRréafibenten ber Sftepublii oom 27.$uli
1904 eine 22 edige eingefuljrt worben. Stellen wir uu«
aber auf beit Stanbpunft ber 5Rcid)«fdjahuerroaltung, fo ift
ju bemerien, bafj ein edigeS Stiici berartige 2Jic|rfoften oer»
urfadjt, baff ber SDilinjgewinu auf einen unannehmbaren 33e=
trag ljcrabgemiubert ober aufgehoben wirb. @3 finb namlich
oiel fréaftigere fRrégegerate erforberiidj, ba bie eciige aklnje
nur burci) héheren Drud hevgeftet werben fann. Die Stempel
werben fdjneller abgeuufet; fie haben j. 18. in granfreid) bei
ber runben Slilnje Uber 20000, bei ber edigeit nur 16000
Pragungen auSgehnltcu. Die runbe SOYinge bebarf feiner
,Orientierung” unb wirb batjer burd) ben Zubringer felbft*
tatig in bie Zwinge cingefchobeu. p r bie eciige ntiiffeu feljc
ocrwidelte neue (Sinridjtungett getroffen werben. Die fra=
gungen i6nnen nicht mit berfelocn Sdjnelligfeit nusgefiiljrt
werben; baburclj wachfen bie allgemeinen Unfoften fiir jebes
einzelne Stud. &Rollte mau bie 23efd)leunigung ber Siré=
gungen bennod) burd)felen, fo wirbe bie 3al)l ber ~erbrochenen
Stempel unb ber getjipraguugen, befoubers ber wegen ab=
gebrochener ©den jit oerwerfenben Schrétlinge (3Jiiinjplattd)en)
bie Soften uodj wefeutlid) erhdhen.

Sinb bie ©den eine« foldjcn Stlide« jaiflreid), fo ift e«
weber burd) ©efidjt itodj ©efiiljt leidjt oon einem runben ju
uuterfcheibcu.  Sicht man j. 33. ba« fraujlfifdjc 25=(Eentimc«=
ftid auf bau Difd) liegen, fo bemerlt man nidjt, bafj c« edig
ift, wenn man nidjt barattf aufmerffam gemadjt wirb.

§at ba« Stud wenig (Seien, fo serreijjt eg Dafdjen,
dirfen unb .paube. Stollen IRt eg fidj bann nodj oiel

weniger alg mit oielen (Seien.
2.
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glr ein ccftgeS 25=sRfcnuigftiicE burfte man fidj alfo faum
ermannen; ebeufomeuig fur ein foldjcS mit leidjt meiletiflirmig
geflihrtem Oianbe, fiir bas biefeiben Gcrrogungen gutreffen.

®nblidj mar audj nodj eine eiférmige ©eftalt ber GJhiiue
uorgeftfjlagen; aber fie mirbe biefeiben ©djmierigfeiteu be-
mten, mie eine ecfige, Itnb (berbieg mére bie Didnberung
be™ Cstiiefes aufjerorbeutlidj mnfténblidj.

Raffen mir bie ©rmé&gungen Uber bie gonn beS 25=
fsfennigftiidfe« gufammeu, fo fommen mir gur Slblefmutig ber
burdjlodjtcn, ccfigen, mellenférmig gerduberten unb eiférmigen

ANber mie full beim unter biefen Umftanben eine moljl
31 unter fdjeibenbe &)?0u3e in unferm C©elbc 35lab
finbeuV SBtr flabeu bie ©utefjmeffer gmifeijen 17,5 unb
28 mm (tion beu 38 mm beS ,HtabergelbcS", b f). beS
5-gRarfftiidtei dbgefeijen) unb bie ©cmidjte gmifrficu 2 unb
H g (ebenfalls non beu 27,77 g beS o tarffticfeS ab*
fliegen) gtemlid; bidjt mit 9 ©elbftidfen Befcfet.  Unb bodi
ift bas 25=5(fennigftiict leidjt eiugufdjiebeu unb mit Unter»
fd) ei bungSm er finalen in O©ttrdjmeffer, ©emidjt,
fragung unb Utaub auSguftatten. ©eben mir 3®. beut
®,M 22 U1 ®urdjntcffer unb 5 g ©emidjt, fo gleicht cs
m biefen beiben ©igeufdjaften feiner uorljaubcneu iDiihue,
fteljt tut ©ureijmeffer gmar einzelnen ualje, meidjt aber aerobe
bei biefent «einen ©urcfcmeffer burdj fein fjoijes ©emidijt ber=
mafjenoon beu iljm nafjefteljenbeu ab, bajj audj bie ungelibte
mpaub tm ©unfein bas ©tiid erlernten mul.  @s fommt bingu,
bafj bas fidljcre ©emidjt burdj eine ©iefe erreidjt mirb, bie au
ttdj fdjon imu beu uorljaubeneu SEThingeu mefentlidj abmeidit
. & btefe ~nterfdjcibuugSmerfmale folleu uns nodj langft
intfit genligen, ©rmaljnt mar oben fdjon ber eigenttimliche
moljltuenbe ©lang bes UieinnicfelS unb fein meidjeS, faft
fettiges ©efuljl. ©s uutfj fidj aber ferner bie Pragung bem
9uge unb bem Ocfiiljl ber ginger gang anbers barftelleu
als bie ber Ubrigen dingen. SBiljleu mir g. ». einerfeit«
nadj bem IDilinggefefj Wertangabe, galjreSgafjl unb Qufchrift
»Oeutfdjes iKeidj", unb gmar bie erfterc in einer gang grofjctt
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25. $n biefev SJejieimng ift bag italieuifdic Stid
uadjagincngwerter als bag fran8oftfcfle.  Bugunften ber mog»
Ixdjft groBen unb flljlbar beutlidjeu $af)l 25 fonnte aber bic
Aufdjrift ©eutfdjeg bieidj beffer auf bie anbre Seite gefegt
werben; unb letztere ntiifite, um eineu weiteren, fefjarfen Unter»
fdjieb gegen bie anbereit SDiunjen aufjufteUen, ein anbereg
93ilb erhalten, ai§ ben bcutfdjeit iicidjgabler. $ft bemt nidjt
eine ©ermania mit ber Saifcrfrone ein oollgiiltigeg Unter»
fdjeibuuggjeidjctt gegen auglénbifrfie DJtinjen?  .fpabcu wir
bod) unfre 53riefmarlen audj fdjon in biefer Giidjtung «libers
geftaltct — wenn audj nidjt fo gefdjmadooli wie granireid]
feine Saerin. ©nblidj ift ber 9tanb beg 25=«PfennigftideS
jum Untcrfdjicbc gegen hic Silbcrmiinden glatt ju galten,
©auj befonberg aber ware hier ber SSorfdjlag beS $errn
uou Strontbcd in ber «JtcidjStagsfigung ooml3. «to*
oeinber 1906 ju beadjten, baff bie ftari crljabenc Préagung
bitrdj einen cbenfaltg erhabenen, breiten 9iaub gefdjiigt wirb.
UDiefer biirfte, um ben ljtjgienifd)en joebenfett" beg £>erm
Sdjagfcirctarg ju begegnen, uadj innen nidjt redjtwinfelig
abgefegt, fonbern muffte abgcfdjragt fein. £)ag weitere S3=
benfen beg g>crm Sdjagfelretérg: ,,®er geinb ber erhabenen
«Pragung ift bic 9tbnugung" ift ©6llig gutreffcirb bei ber
minberwertigen SDiifdjung unfrer fegigen «iHdelmiinjen, teineg»
wegg aber fiir eine mit 9teiuuidel belegte ober ganj aug
folgern beftegenbe 2J}inje, wie ber oben angcfiljrte Sergleid]
ber feit 1881 umlaufenben fdjweijerifcgen mit ben beutfdjen
SDitingeu beweift. — ®er 9tanb folt, wie $ err non Strom»
bed fadjiunbig uorfdjlagt, breit fein, um bag «ufeinanber»
legen unb «Wollen, bag galjlen unb “aglcn ju erleichtern.

Sffier bann uodj biefeg ©eibftiicl mit irgenbeinem aubreu
ocrwcdjfcin laun, bem ift nicht au helfen; ber ftedtjidjer
and) ftatt eineg 10=9Jiariftideg (19,5 mm ®urdjmeffer,
3,98 g) ein 2=«Pfennigftud (20 mm, 3,3 g) ober ein 10»
«Pfennigftitd (21 mm, 4 g) ein, ober Uberhaupt ftatt becutfdjer
SDitinje" augléanbifche, ftatt cdjter falfdjc. — ®ag «priifen ber
ung angebotenen Oclbftiide faun uug nidjt erfpart werben.
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3ft nach oorfteijenben Ausfiihrungen bas 25Pfennig*
ftitcl ein mirflidjeS, brtugetibed SRerfeljrStiebirfntS; ift gur
~Beruhigung ber @d)uimeisheit uadjgemicfen, baff og ber gehn*
tetlung nicht miberffradjt, ift erfic™tlic® gemacht, baff es bem
QieidjSfdjah greife Vorteile geméhrt unb fo feibftanbig o=
ftaltet merben farm, baff eine SBermedjfeiung mit anberen
©elbftitden auSgcfcifioffeu ift, fo flillte man fich eigentlich ber
Hoffnung fitngeE>en bitrfen, baff feiner Einfiihrung, alfo ber
Annahme bes (om Saiferfidjen 33anfbire!tor Ortet einge-
brachten ©efe&entmurfeS, nichts entgegenftitnbe.

SBofen mir bann noch bitrd) nufer 25="5feunigftiicf gur
33erebiung bes 33olfSgef<hmad;eS beitragen, fo merben fiefjer
bebeutenbe Siinftler ficg§ in ben ©ienft ber Aufgabe fteltcn,
mie fdhon ein im fReich Stage auf bem SHfdj bes ¢aufes
gelegter h~unftlerifcher Entmurf bes fRrofefforS
8aoerfamf> bemeift ®attn mirb bas neue OclbftlcE,
feijon unb ¢mecEbienlid) zugleich, fiefj fdjneli bie groRte Be=
(iebtheit erobern.

$ WJungfer, Bleday











