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Die Diskussion um die Griindung der Deutschen Bundesbank im
Jahre 1957 war bestimmt worden durch die Frage nach dem
Grad und der Art der Abhdngigkeit von dem Staat. Dabei
stand die Erinnerung an die beiden grossen Inflationen die-
ses Jahrhunderts in Deutschland mahnend Pate, die ihre Ur-
sache in den kreditéren Verflechtungen von Notenbank und
Staat hatten. Die gegensidtzlichen Argumente waren nur z.T.
wissenschaftlich begriindet. Sie wurden vielmehr weitgehend
von tagespolitischen Geschehnissen getragen, wobei sich
der Mangel einer umfassenden Kenntnis der Probleme bemerk-
bar machte, die die Tédtigkeit der frilheren Reichsbank 1ﬁ
den 70 Jahren ihres Bestehens gegeniiber dem staatlichen
Kreditbediirfnis bestimmten.

Die vorliegende Arbeit M will den funktionellen Zusammen-
hang zwischen der deutschen Notenbank und der durch die
bkonomische und politische Entwicklung verursachten Ver-
schuldung des Staates in seinen wesentlichen Erscheinungen
und Entwicklungstendenzen aufzeigen. Es werden dabel Jje-
weils die im historischen Ablauf auftretenden Aufgaben und
deren Lésungen dargestellt. Da diese Losungen selbst wieder
‘hdufig neue Probleme entstehen liessen, ergab sich eine
Kette von ursédchlich ineinander verflochtenen notenbankpo-
litischen Massnahmen, die auch durch den Zusammenbruch von
1945 nicht ihr Ende gefunden haben. Man denke hierbei nur
an die "Ausgleichsforderungen" der Deutschen Bundesbank.

Der erste Teil trédgt einleitenden Charakter und schafft
durch die Darstellung des institutionellen Rahmens die
Vorausgsetzung fir das Verstdndnis des zweiten Teils. Hierin
werden die Probleme und deren Lsungsversuche aufgezeigt.
Obwohl es nicht Aufgabe dieser Arbeit ist, Untersuchungen
tiber einzelne sachliche oder zeitliche Teilabschnitte anzu-
stellen, lédsst es sich nicht vermeiden, bestimmte Probleme,




sofern sie von zentraler Bedeutung fiir den Ablauf der Ent-
wicklung waren, genauer zu erdrtern, andere dagegen nur
anzudeuten. Wahrend sich aus der Aufgabenstellung fiir die
Behandlung des ersten und zweiten Teils gwangslaufig die
zeitliche Folge ergibt, wird im dritten Teil, ausgehend
von den Aufgaben einer Notenbank, die Frage nach der Ein-
ordnung der Alimentierung des Staatshaushaltes und nach
den Konsequenzen fiir die Notenbankpolitik gestellt.

Im Hinblick auf eine sachliche Abgrenzung sei erginzend
erwdhnt, dass wir unter "Notenbank" nur die Reichsbank
verstehen. Somit bleibt der Bereich der Privatnotenbanken,
die bis Ende 1935 bestanden, unberiicksichtigt, da diese
fiir das Reich, dessen Verschuldung allein zu erdrtern ist,

von untergeordneter Bedeutung waren.

Der institutionelle Rahmen fiir die Kreditgewihrung an
den Staat

§ 1. Fragestellung

Der Befriedigung des geldmédssigen Bedarfs des modernen
Steuerstaates bieten sich neben Verwaltungseinnahmen zwei
hauptsdchliche Quellen:

1. die Besteuerung
2. die Verschuldung.

Uber das Pir und Wider gibt die finanzwissenschaftliche
Literatur genligend Auskunft. Man kann sich damit begniigen,
hier definiérend festzustellen, dass die Besteuerung eine
Einkommensminderung der privaten Wirtschaftssubjekte ohne
Riickzahlungsverpflichtung darstellt. Demgegeniiber wird
durch die Verschuldung dem Haushalt des Staates die
Pflicht auferlegt, diese in einem spdteren Zeitpunkt aus
Steuereinnahmen oder Erwerbseinkiinften endgiiltig abzuls-
sen. Diese Hingabe von Geld gegen das Versprechen, 2zu
einem vereinbarten Termin Riickzahlung in Geld zu leisten,
stellt einen Vorgang auf dem Geld- und Kreditmarkt dar

und beriihrt somit den. Aufgabenkreis der Notenbank in zwei-
facher Weise. Einmal kann sie dem Staat selbst Kredit ge~
wdhren, auch vermag sie kraft ihrer zentralen Stellung auf
dem Markt Einfluss auf andere potentielle Geldgeber zu
nehmen. Andererseits jedoch obliegt ihr die Aufgabe einer

"Hiiterin der Wdhrung" (2)

. Hieraus folgt, dass Kreditwiin-
gche seitens des Staates den nach anderen Gesichtspunkten
ausgerichteten Interessen der Notenbank mdglicherweise

entgegengerichtet sein k&nnen.

Der grosse Finanzbedarf des Staates in dem betrachteten
Zeltabschnitt wirft daher die Frage nach den Maximen
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der Notenbankpolitik auf. Welche gesetzlichen Normen be-
stimmten sie,und welche Binflussmdglichkeiten besass der
Staat, seine Wiinsche evtl. vordringlich geltend zu machen?
Diese Fragestellung muss insofern an den Anfang geriickt
werden, als ihre Beantwortung die Grundlage fiir die Begut-
achtung der qualitativen und quantitativen Einsatzfdhig-
keit der Notenbank im Dienste der staatlichen Finanzwirt-
schaft bildet. So wird eine von der politischen Fiihrung
des Staates abhidngige Notenbank, deren Geld- und Kreditpo-
1litik nicht durch Gesetz dem staatlichen Einfluss entzo-
gen ist, bereit sein oder bereit sein miissen, den Haushalt
des Staates zu alimentieren. Sie wird hidufig sogar gezwun-
gen sein, die Gesamtheit ihres Handelns dem Begehren des
Staates unterzuordnen. Demgegeniiber besitzt eine vom Staat
durch Gesetz, entsprechend dessen Ausgestalfung, unabhén-
gige Notenbank die Moglichkeit, ihre verachiedenen Aufga-
ben nach eigenen Gesichtspunkten abzustimmen und zu l6sen.
In diesem Zusammenhang seien allerdings auch die Grenzen
fir die Unabhéngigkeit einer Notenbank nicht ilibersehen,
die die Notwendigkeit der Aufgabenerfiillung durch den »
Staat als Gemeinwesen im Interesse des volkswirtschaftli-
chen Ganzen setzt.

§ 2. Die materiellen Bestimmungsgriinde

a) Das Bankgesetz von 1875

Dominierendes Merkmal des deutschen Geld- und Kreditwesens
von der Reichsgriindung bis 1914 war das Vorhandensein
einer gebundenen Wahrung . Diesem Tatbestand trug das
Bankgesetz vom 14.3%,1875 4) Rechnung, indem es qualitativ
und quantitativ die Geldschdpfung der Reichsbank entspre-
chend den Spielregeln der Goldwdhrung normierte. Da die
Reichsbank ein Notenemissionsrecht besass, das dem Prinzip
der Einltsbarkeit angepasst war, stellte diese Einl&sbar-
keit das Bindeglied zwischen der Banknotenausgabe und der

- 11 -

vorhandenen Menge an Wdhrungsmetall dar. Die freie Konver-
tibilitdat und die Freiziigigkeit in den internationalen
Handelsbeziehungen bedingten, dass sich die Menge der um~
laufenden Noten an dem verfiigbaren Goldbestand ausrichten
und dessen Schwankungen mitmachen musste.

Im Rahmen des gewdhlten Goldwdahrungssystems erschien dem-
nach die Frage nach den Deckungsvorschriften fir die Noten-
bank vorrangig: § 9 des Bankgesetzes von 1875 bestimmte,
dass die Reichsbank eine 5 %ige Notensteuer an das Reich
zu zahlen hatte, wenn die ausgegebenen Noten die sogenann-—

(5) zzgl. eines festgelegten steuerfreien

te Bardeckung
Kontingents Uberstiegen. Das hdtte theoretisch ein unbe-
grenztes Emissionsrecht bedeutet, sofern nur die Reichs-
bank bereit gewesen wire, 5 % Steuer zu zahlen, wenn nicht
in § 17 die sogenannte Dritteldeckung zur Pflicht gemacht
worden wire. Hiernach musste ein Drittel aller umlaufenden
Noten in Gold, kursféhigem Geld oder Reichskassenscheinen
gedeckt sein, der Rest in Wechseln mit zwei bis drei Unter-

gchriften.

Als Konsequenz hieraus ergab sich fir den Reichskredit,
dass Schatzwechsel nur iiber den Markt zur Reichsbank ge-
langen konnten. Um dem Reich aber die Moglichkeit zu geben,
seinen Pinangbedarf, wenn auch nur kurzfristig, mit Hilfe
der Notenbank decken zu kdnnen, sah der § 13 einen indirek-
ten und einen direkten Weg vor: Schuldverschreibungen des
Reiches (Schatzanweisungen, auch Schatzscheine genannt)
standen nach § 13 Abs., 2 den Wechseln gleich, sofern sie
mindestens eine zweite gute Unterschrift trugen. Sie konn-
ten von der Reichsbank unter Diskontabzug angekauft und in
die sekundére Ngtendeckung eingereiht werden. Eine wesent-
liche Erweiterung, die fiir unsere Betrachtung besonders
wichtig ist, erfuhr die Geschédftstdtigkeit der Reichsbank
durch die Mdglichkeit des § 13 Abs. 4, zinstragende oder’
gspdtestens nach einem Jahr fédllige Inhaberschuldverschrei-
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bungen des Reiches oder eines deutschen Staates nicht nur
lombardieren, sondern auch ankaufen zu kdnnen. Sie konnten
direkt vom Reich hereingenommen werden. Allerdings
durften sie nicht als Deckung verwendet werden, so dass

ein Ankauf dieser ebenfalls als "Effekten" ausgewiesenen
Papiere nur aus eigenen Mitteln, die keine Deckung bendtig-
ten, erfolgen konnte.

Damit waren jedoch die strengen Deckungsbestimmungen aufge-
lockert, insbesondere auch dadurch, dass das alte Bankge-
setz die Position "T&églich fdllige Verbindlichkeiten"
iiberhaupt nicht als Geld betrachtete und daher hierfiir kei-
ne Deckung vorsah. Die Fragwilirdigkeit der gesamten Dek-
kungsbestimmungen wird unter diesem Gesichtspunkt besonders
evident, wenn man sich vergegenwartigt, dass die Reichsbank
Offenmarktkdufe nach § 13 Abs. 4 in theoretisch unbegrenz-
tem Umfang gegen Zurverfiigungstellung von Giroguthaben zu
tdtigen vermochte. Lediglich der Umstand, dass der unbare
Zahlungsverkehr vor dem 1. Weltkrieg noch relativ unausge-
prédgt war, setzte hierfiir eine mittelbare Grenze, da anzu-
nehmen ist, dass iber einen Grossteil der auf diese Weise
evtl. gewonnenen Giroguthaben zumindest von einem spéteren
Zahlungsempfénger notal verfiigt und dieser so wieder in

den Bereich der Deckungspflicht einbezogen worden wére (6).

b) Die Gesetze anlidsslich des 1. Weltkrieges

Nachdem sich die Tatigkeit der Notenbank unter den Normen
des alten Bankgesetzes im Laufe der fast vierzig Friedens-
jahre im wesentlichen reibungslos vollzogen und auch den
bescheidenen Kreditwiinschen des Staates gedient hatte, be-
durfte es als Folge der politischen Ereignisse des Jahres
1914 einer grundlegenden Anderung bzw. Erweiterung des Ge-
setzgebungswerkes betreffend die Reichsbank. Insbesondere
unter dem Gesichtspunkt der Kriegsfinanzierung mittels
Staatsverschuldung erwies sich jenes Bankgesetz aus folgen-
den Griinden als unzul&nglich:

1. Die unbeschrénkte Einlésungspflicht der Reichsbank ent-
hielt die Gefahr, dass ihr Goldbestand grossen Schwankun-

gen unterworfen sein ‘iirde. Abgesehen von der Eigenschaft

als Bardeckungsmittel, schien es vor allem wegen der Ver-—

wendung des Goldes im Aussenhandel angebracht, das psycho-
logisch beeinflusste Einldsungsbegehren seitens des Publi-
kums auszuschalten und ten Goldbestand bei der Reichsbank

zu konzentrieren.

2. Da die Reichsbank am Juli-Ultimo iiber eine Deckung ge-
mass § 17 des Bankgesetzes von ca. 1,5 Mrd M verfiigte,
hitte sie insgesamt etwas lber 4,5 Mrd M Banknoten maxi-
mal susgeben konnen. Demgegeniiber bestand jedoch die Not-
wendigkeit, die Reichskassen sofort und in weit grosserem
Umfang mit Bargeld auszustatten. Insofern erschien die
Dritteldeckung unzweckmidssig, da sie im Stande war, den
reibungslosen Ablauf der Kriegsfinanzierung zu hindern,

und musste beseitigt werden.

3, Einer Ausweitung der Geldmenge stand ferner auch die
Noténsteuer im Wege, der in unserer Sicht nur formelle Be-
deutung zukam. Doch erschien es opportun, auch diese abzu-
schaffen, um die Reichsbankleitung in der Geldschopfungs-
politik von allen mengenméssigen Hemmnissen zu befreien.

4, Neben diesem Komplex quantitativer Unzuldnglichkeiten
des Bankgesetzes fiir eine auf Kredit basierende Kriegsfi-
nanzierungspolitik galt es auch, qualitative Bestimmungen
zu beseitigen. Hierbei muBte ein Weg geschaffen werden,
der es ermdoglichte, die Reichsbank direkt, und zwar in
ausreichendem Umfang, zu beanspruchen. D.h. es erhob sich
die Notwendigkeit, Reichspapiere mit einer Unterschrift in
den Kreis der deckungsféhigen Aktiva einzubeziehen, da es
erstens auf eine schnelle und direkte Mittelbeschaffung
ankam, man also nicht den Umweg iiber den privaten Geld-
markt wihlen konnte, und zweitens die eigenen Mittel der
Bank, die bisher allein eine keiner Deckung unterworfene
Notenausgabe gestattete, keine ausreichende Versorgung des




staatlichen Geldbedarfs gewdhrleisteten.

Zur Abwendung der dargestellten Unzuldnglichkeiten des
Bankgesetzes von 1875 fiir die geplante Kriegsfinanzierung
erschienen am 4.8.1914 folgende Gesetze:

1. Gesetz betreffend die Reichskassenscheine und die
Banknoten (8)
2. Gesetz betreffend Anderung des Bankgesetzes (9)

3. Gesetz betreffend Anderung des Miinzgesetzes (10)

4. Darlehnskassengesetz (1)
5. Gesetz beireffend Ergénzung der Reichsschulden-

ordnung (12)

Durch dieses Gesetzgebungswerk erfuhren die oben aufge-
fiihrten Erfordernisse eine Regelung:

1. Der Goldbestand wurde dem 2ugriff des Publikums entzo-
gen, indem die Reichsbank die Berechtigung erhielt, an
Stelle von Goldmiinzen Reichskassenscheine oder Banknoten
auszugeben, Damit wurde zwar die Goldwdhrung in Deutsch-
land de jure nicht abgeschafft, Praktisch bedeutete es je-
doch, dass die Reichsbank der Pflicht, ihre Noten einzu-
l6sen, enthoben und eine Papierumlaufswihrung eingefiihrt
wurde.

2. Die hemmende Dritteldeckung des § 17 wurde beibehal-
ten (13)o Man nehm aber zu einem Kunstgriff Zuflucht, in-
dem man bei der Reichsbank bzw. bei den Reichsbankhaupt-
(14) errichtete. Diese
hatten die Aufgabe, "zur Abhilfe des Kreditbediirfnisses
Darlehen gegen Sicherheit" zu gewidhren. Es gelangten Dar-

stellen sogenannte Darlehnskassen

lehnskassenscheine zur Ausgabe, die zwar nicht gesetzliche
Zahlungsmittel waren, die aber durch die Pflicht aller &f-
fentlichen Kassen, diese Scheine nominal angunehmen, wie
Banknoten zirkulationsféhig waren. Im Hinblick auf die
Reichsbank wurden die DLK-Scheine den Reichskassenscheinen
gleichgestellt. Damit konnten sie wie diese in die Drittel-
deckung des Notenumlaufs eingereiht werden. Mit Recht ver-
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welst Stucken (15) darauf, dass hierdurch die Deckungsbe-
stimmungen "zur Farce" geworden waren, da sie kein Hemm-
nis gegen die Ausdehnung des Notenumlaufs mehr darstell-
ten., Vielmehr vermochte die Reichsbank sich durch eine
Verwaltungsmassnahme jederzeit die erforderliche Bardek-
kung 2zu beschaffen.

3. Die Notensteuer wurde beseitigt.

4. Die qualitative Erweiterung der Reichsbankauswelse
vollzog sich durch Schaffung der Mdglichkeit, Wechsel mit
nur einer Unterschrift anzukaufen, sofern das Reich als
Verpflichteter haftete. Liefen diese nur drei Monate, dann
galten sie wile gewthnliche Handelswechsel mit zwei Unter-
schriften als deckungsfihig. Reichsschuldverschreibungen,
die zum Nennwert fallig waren und ebenfalls maximal drei
Monate liefen, wurden den Wechseln gleichgestellt.

Der gesetzliche Rahmen der Kreditbeziehungen zwischen No-
tenbank und Staat enthlelt nun keinerlei materielle Ein-
engungen, und es kam nur auf die formelle Ausgestaltung
der Kreditgewidhrung an. Damit war die Ausdehnung der Geld-
schépfung ausschliesslich dem "Urteil der fiihrenden Ménner
des deutschen Finanzwesens" unterworfen. Die Antwort
auf die Folgen hieraus gab schliesslich die Notenbankge-

getzgebung von 1923/24.

¢) Die Gesetze von 1923/24

Dass ein Extrem jeweils ein entgegengesetztes auslost, er-
wiesen die Rentenbankverordnung vom 15.10.1923 an
das Bankgesetz vom 30.8.1924 (18). Wiéhrend der Hthepunkt
der Inflation dadurch gekennzeichnet zu werden vermag,

dass einerseits fast 100 % der Geldschtpfung zu Gunsten

und

des Staates stattfand und dass andererseits fast die ge-
samten Staatseinnahmen aus Krediten der Notenbank stamm-
ten, lisst sich das Hauptanliegen der Liquidatoren der In-
flation dahin charakterisieren, jegliche Beziehungen zwi-
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schen Notenbank und Staat zu unterbinden.

Diese Zielsetzung beinhaltete zwei Aufgaben:

1. Befreiung der Reichsbank vom Reichsbedarf
2. Sanierung der Reichsfinanzen.

Durch die Rentenbankverordnung wurde die Diskontierung von
Schatzanweisungen bei der Reichsbank v6llig eingestellt.
Von den insgesamt 2.400 Mill RM verausgabten Rentenbank-
scheinen erhielt das Reich 1.200 Mill RN (19) mit der Mass-
gabe, die gesamte Schatzanweisungsschuld zu tilgen. Ent-
sprechend dem Umstellungskurs von 1 Rentenmark = 1 Billion
Papiermark wurden fast 200 Mill RM zur Abdeckung seiner
kurzfristigen Schuld benttigt, so dass ein Rest von 1.000
Mill RM verblieB, der der Sanierung des Haushalts dienen
sollte. Hatte die Rentenbankverordnung die Diskontierung
von Schatzanweisungen eingestetlt, so wurde durch das neue
Bankgesetz der Relchsbank jegliche direkte oder indirekte
Kreditgewdhrung an den Staat, mit Ausnahme einer Darlehns-
gewdhrung bis maximal 100 Mill RM, untersagt. Die Laufzeit
dieses Betriebskredites betrug hochstens drei Monate, aber
das Reich konnte die Mittel immer wieder beanspruchen, so
dass es praktisch ein Kontokorrentkredit war. Diese Kredit-
mbglichkeit war allerdings nicht im Stande,grosse Bedeutung
zu gewinnen wegen der Bestimmung, dass jeweils am Ende des
Kalenderjahres alles zurlickgezahlt sein muBte. Obwohl die-
ser Kredit als ausgesprochener Betriebskredit gedacht war,
stand er aber gerade zur Zeit der grdssten Beanspruchurng,
ndmlich am Jahresultimo, nicht zur Verfiligung. So machte das
Reich auch hiervon bis 1929 keinen Gebrauch (20). Un dem
Reich eine Beschaffung von Betriebsmitteln zu ermdglichen,
wurde, da durch die Steuersenkungsmassnahmen die bisherige
Uberschusswirtschaft beendet werden sollte, bestimmt (21 ,
dass das Reich zum Ausgleich von Kassendefiziten Kredite
bis zu einer Gesamthohe von 400 Mill RM auch durch Bege-
bung von Reichsschatzwechseln aufnehmen konnte. Die Reichs-
bank erhielt die Mdglichkeit, diese Wechsel zu rediskontie-
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ren, ohne sie allerdings in die Sekunddrdeckung einreihen
zu diirfen. Ein Ankauf derselben war demnach nur aus eige-

(22)

nen Mitteln mdglich . Ebenso waren Wertpapiere und

Lombardanlagen nicht deckungsfdhig.

Diese Isolierung des staatlichen Einnahmewesens vom Noten-

" bankkredit entstand massgeblich unter dem Einfluss der

Reparationsglédubiger aus einem, wie schon angedeutet, psy-
chologischen Motiv, nédmlich der Angst vor einer mdglichen
neuen Inflationsquelle. Diese Aussage wird bekraftigt,
wenn man die in der Polgezeit zu bewdltigenden Probleme,
die den Einsatz der Geldschopfung der Reichsbank erforder-
ten, und die Gesetzgebung betreffend den Kredit an den
Staat vergleicht.

d) Die Gesetze von der Krise bis zum Ende der Reichsbank

Obwohl es im Verlauf der Krise immer deutlicher wurde,
dass eine Aufwédrtsentwicklung nicht allein von der priva-
ten Wirtschaft getragen werden konnte, sondern der Mitwir-
(23), wurden die Schranken fir
eine Kreditgewdhrung an den Staat nicht beseitigt.
Schliesslich bewirkte die Unm&glichkeit, an der 40 %igen

kung des Staates bedurfte

Golddeckung weiter festzuhalten, dass der Generalrat am
7.7.19%1 die Genehmigung zur Unterschreitung erteilte (24).
So musste die Finanzierung der staatlichen Arbeitsbeschaf-
fung auf Umwegen sichergestellt werden, die weiter unten

zu beleuchten sein werden. Selbst der NS-Staat mit seinen
grossen wirtschafis-~ und staatspolitischen Aufgabenstel-
lungen begniligte sich, um des dusseren optischen Eindrucks
Willen, lediglich mit einer allmdhlichen Umgestaltung der
Notenbankgesetzgebung. Erst kurz vor Beginn des 2. Welt-
krieges war dieser Entwicklungsprozess abgeschlossen. Aber
nicht nur das Geldschdopfungspotential der Reichsbank geriet
in dieser Zeit unter die unbeschrinkte Verfiligungsgewalt des
Staates, Vielmehr besass er danach iliber die Reichsbank auch
Zugang zu dem gesamten Geld- und Kreditwesen.
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Nachdem die Finanzierung der Arbeitsbesohaffung kurzfristig
bzw. mittelfristig durch verschiedene noch zu ersrternde
Manipulationen gesichert war, erhob sich die Frage nach der
Fundierung dieser Schulden. Neben dem Problem der Kapital-
bildung machte sich insbesondere der Umstand bemerkbar,
dass Anleihen nur eine beschrdnkte Liquiditdt besassen, da
die Reichsbank keine Offenmarktpolitik betreiben und auch
keine Lombardkredite gewdhren durfte. Dieser Mangel trug
bereits in der Weltwirtschaftskrise zu einer Abkehr des
Publikums und der Banken von der Werfpapieranlage bei, da
gerade in Zeiten des grossten Geldbedarfs kein Verkauf mdg-
lich war. Damals hatte man sich mit der am 26.7.1931 ge-
griindeten "Akzept- und Garantiebank AG" geholfen, die gegen
Sicherung in Form von Effekten ihr Akzept an Banken gab, um
rediskontfihiges Material zu schaffen (25). Wehrend dies
praktisch indirekten Lombardkredit durch die Reichsbank be-
deutete, statuierte die Bankgesetznovelle vom 27.10.

1933 (26) offiziell die Einbeziehung des Lombardkontos in
die Notendeckung und die Einfiihrung der Offenmarktpolitik.
Damit war die Reichsbank in die Lage versetzt, die Liquidi-
tdt der Reichsanleihen 2zu gewdhrleisten und den Geld- und
Kapitalmarkt wirkungsvoll im Dienste derselben zu beein-
flussen.

Der hier nur in seinen wesentlichen Punkten angedeutete
Prozess wurde durch das "Gesetz iiber die Deutsche Reichs-
pank® am 15.6.19%9 (27) apgeschlossen. Es beseitigte die
Begrenzungen fiir den Rediskont von Schatzwechseln und fiir
Betriebskredite an das Reich, denn die Bestimmung, dass

der "Fihrer" die Hochstgrenze festsetzen sollte, stellte
praktisch keine Begrenzung dar. Damit fielen auch die Be-
schrédnkungen fiir das Reich, sich in Wechselform zu ver-
schulden, da sich nun nicht mehr die Geldmarktverhdltnisse
auf das Ausmass der kurzfristigen Staatsverschuldung aus-
wirkten. Vielmehr stand der direkten Kreditnahme bei der
Reichsbank selbst nichts im Wege, und das Reich konnte

sich jederzeit im Rahmen eines Verwaltungsaktes Mittel bei

g

tgeiner" Notenbank beschaffen, sofern die kurzfristige
Kreditaufnahme auf dem Geldmarkt gerade unmdglich er-
achien. Stucken (28) bezeichnet deshalb "den Erlass die-
ses Gesetzes als einen Akt finanzieller Riistung fiir den
Eventualfall des Krieges".

§ 3. Die Willensbildung

a) Nach dem Bankgesetz von 1875

Wegen der quantitativen und qualitativen Einsatzmdglich-
keit einer zentralen Wahrungasinstanz fiir eine einheitliche
Volkswirtschaft galt es, im Zuge der wirtschaftlichen Zu-
sammenfassung der einzelnen deutschen Staaten zu einem
Staatenbund, neben den 3% selbstédndigen Notenbanken, die
z,T. ihre Entstehung den partikularistischen Bestrebungen
kleiner und kleinster Landesfilrsten verdankten, ein zen-
trales Geld— und Wahrungswesen aufzubauen. Auf Grund des
Art. 4 der Verfassung von 1871 erliess das Reich am 14.3.
1875 (29)
1847 gegriindete Preussische Bank zur Reichsbank umgestal-—

ein entsprechendes Bankgesetz. Danach wurde die

tet und im wesentlichen auch deren Grundprinzipien mit
ibernommen (30),

Das Verh#ltnis zwischen Staat und Notenbank war in § 12
enthalten. Danach wurde ausdriicklich die Aufsicht und Leil-
tung der Reichsbank dem Staat iibertragen. Damit war die in
den Vorverhandlungen im Bundesrat vielfach erdrterte Frage,
in welcher Porm die Notenbank im Verhdltnis 2Zum neu ge-—
grilndeten Reich zu stehen habe, entschieden (31).

Im iibrigen diirfte die Prage nach der Unabhéngigkeit im
Hinblick auf eine evtl. Kreditgewdhrung an den Staat kaum
gestellt worden sein, da es dem Ordnungsdenken der damali-
gen Zeit entsprach, wenn der Staat wenige Aufgaben und
damit auch einen nur geringen Geldbedarf hatte. Auch mag
die erfolgreiche T&étigkeit der Preussischen Bank, die un-
ter staatlicher Leitung stand, dazu beigetragen haben,

dass man diese beibehielt. Die Aufsicht iiber die Geschdfts-



- 20 -

fiihrung wurde einem Bankkuratorium iibertragen, das aus dem
Reichskanzler und vier weiteren Mitgliedern bestand. Aus-
gerdem wurde bestimmt, dass die Dleitung beim Reichskanzler
lag und er mit dem an seine Weisungen gebundenen Reichs-
bankdirektorium die Geschéftsfiihrung besorgte. Pridsident
und Mitglieder des Direktoriums wurden auf Vorschlag des
Bundesrates vom Kaiser ernannt, Diese Filhrungsrolle des
Reiches entschied in praxi von vornherein jegliche Aus-
einandersetzung um evitl. Kreditwiinsche, was vor allem des-
halb besondere Beachtung verdient, weil in diese Periode
der Abhingigkeit die Staatsverschuldung des 1., Weltkrieges
und der folgenden Inflation bis 1922 fiel (32).

b) Die Autonomie-Gesetze

Die rechtlichen Voraussetzungen fur die Beziehungen zwi-
schen der deutschen Notenbank und dem Staat erfuhren erst
(33) eine Anderung. Be-
trachtet man die Griinde, die zum Erlass dieses Gesetzes

1922 durch das Autonomie-Gesetz

fihrten, dann vermag man sich ein Bild von der Wirkungs-—
mdglichkeit zu machen. Als das Reich im Dezember 1921 we-
gen der Unmdglichkeit, die Reparationsleistungen forde-
rungsgemiss erfiillen zu konnen, um ein Teilmoratorium an-
suchte, stellte die Reparationskommission in 1hrer Note
vom 21.3.1922 die Bediﬁgung, das Reich milsse bis Ende Mai
1922 ein Gesetz erlassen, das "die volle Unabhiéngigkeit
der Reichsbank gegeniiber der deutschen Regierung" 34)
sicherstellt. Das Autonomie-Gesetz verfligte diese Ver-
selbstédndigung der Reichsbankleitung, ohne allerdings die
Geschéaftsfilhrung irgendwelchen materiellen Bindungen zu
unterwerfen. Man glaubte seitens der Alliierten, durch die
Schaffung formal-rechtlicher Voraussetzungen die Durchfiih-
rung materiell-wirtschaftlicher Forderungen zu veranlassen.
"Die immer grosser werdenden finanziellen Note des Reiches
zwangen die Reichsbank, dem Reich Kredite in einem Aus-
mass zu gewdhren, welches sich nur c¢adurch rechtfertigen
liess, dass die Nichtgewidhrung bei der Unmoglichkelt, die
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Bediirfnisse der Reichsverwaltung auf anderem Wege zu dek-
ken, unabsehbare Folgen nach sich gezogen hétte" (35). Da-
mit rechtfeftigte die Reichsbank die Nichtausnutzung des
ihr gewidhrten Rechts der Kreditverweigerung an den Staat.

Erst die gesetzlich vorgeschriebene Einstellung der Kredi-
te durch die Not-VO vom,615.%0.1923 und das neue Bankgesetz
im Verein mit der personellen Neubesetzung der Reichsbank-
spitze vermochten eine Umgestaltung des Verhdltnisses zwi-
schen Notenbank und Staat zu erzwingen. Die formale Selb-
stdndigkeit wurde dadurch verstirkt, dass nunmehr dem
Staat die Aufsicht entzogen wurde. Auch die Wahl der Per-
gonen, denen die unmittelbare Leitung oblag, wurde dem
7Ziel entsprechend, in erster Linie die Reparationszahlun-
gen sicherzustellen, ausgestaltet, indem sie dem von Aus-
lindern mitbesetzten Generalrat zustand. Die Verpflichtung,
auf Grund des Haager Abkommens von 1929 das Bankgesetz von
1924 ohne Zustimmung der Bank fiir Internationalen Zahlungs-
ausgleich nicht &ndern zu diirfen, vervollstindigte diesen
Prozess zur vollkommenen Unabhingigkeit der deutschen No-
tenbank.

.¢) In der Krise und in der NS-Zeit

Diese Periode der Unabhéngigkeit sollte aber nicht von lan-
ger Dauer sein, da zwel Faktoren eine engere Bindung der
Notenbank an den Staat auslosten:

1. die Wirtschaftskrise

2. der NS-Staat

Die Notwendigkeit des Einsatzes der staatlichen Wirt-
sehaftapolitik zur Bekdmpfung der Krise machte eine Zentra-
lisierung des Bank- und Kreditwesens erforderlich. Dem wur-
de durch die Schaffung einer Aufsichtsbehdrde (36 entspro-
chen, in der die Reichsbank die fiihrende Rolle iibernahnm,
ohne vorerst ihre rechtliche Selbstdndigkeit zu beeintréch-
tigen. Letzteres schien nicht erforderlich, da die Reichs-
bank sich den wirtschaftspolitischen Zielen freiwillig an-
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schloss (37). Man denke hierbei z.B. an die Rediskontzusa-
ge fiir die Arbeitsbeschaffungswechsel,

Der erste Schritt in Richtung auf eine "Gleichschaltung"
blieb der Zeit nach dem 30,1.1933 vorbehalten. In diesem
Sinne ist auch die o.a. Bankgesetznovelle vom 27.10,1933
nur zum Teil durch wirtschaftliche Erwdgungen diktiert ge-
wesen, obwohl die zunehmende Staatsverschuldung eine mass-
gebliche Rolle gespielt haben diirfte. Vielmehr stellte sie
den Anfang einer weltanschaulich ausgerichteten Entwicklung
dar. Die Einflussnahme auf die Tﬁtigkeit‘erfolgte danach
zwar nur mittelbar, indem der Reichsprisident das Ernen-
nungs—- und Abberufungsrecht iber die Mitglieder des Reichs-
bankdirektoriums, einschliesslich des Prédsidenten, erhielt.
Da zugleich der Generalrat abgeschafft worden war, besass
die Reichsfiilhrung aber die Mdglichkeit, eine ihren Win-
schen entsprechende Person mit der Reichsbankfiihrung zu be-
auftragen oder auch abzuberufen und damit einen indirekten
Weg, die Geschaftsfiihrung zu gestalten.

Trug bereits diese Bankgesetznovelle dazu bei, mit Hilfe
der Notenbank den freiwilligen Kundenkreis fiir Reichsan-
leihen zu erweitern, so schuf das Kreditwesen-Gesetz (38)
zwangsweise K#dufer, Es schrieb den Kreditinstituten neben
der Barreserve das Halten eines festzusetzenden Anteils 39)
ihrer Verpflichtungen in Handelswechseln und Wertpapieren
vor, die nach dem Bankgesetz zum Lombardverkehr zugelassen
wirden. Die Einordnung der Reichsbank erfolgte in zweifa-
cher Weise., Erstens wurde sie an den verschiedenen Auf-
sichtsorganen fithrend beteiligt und zweitens wurden ihr
direkte Aufgaben zugewiesen. Hierbei stand im Rahmen un-
gserer Betrachtungsweise naturgem&ss ihr Recht, die Anlagen
der Kreditinstutute qualitativ zu bestimmen, im Vorder-
grund. Sie besass in der Fixierung der Deckungsmittel die
wirksame Moglichkeit, die Lenkung des gesamten Geld- und

(40)’

Kapitalmarktes zu bewirken also auch in Richtung auf

Reichsanleihen. Oder allgemeiner gesagt, die Unifigierung
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des deutschen Geld- und Kreditmarktes nach den Weisungen
einer Stelle, hier der Reichsbank, gestattete den optima-
len Einsatz im Sinne staatlicher Aufgabenstellung.

Obwohl durch die Personalunion von Wirtschaftsminister und
Reichsbankpridsident eine zusdtzliche Sicherung gegen ein
Herausbrechen der Notenbankpolitik geschaffen war, erfolg-
te im Zuge nationalsozialistischer Staatsauffassung 1937
die offizielle Aufhebung der Unabhéngigkeit vom Staat (41).
Noch wurde der Charakter einer selbstédndigen juristischen
Person beibehalten, doch enthielt die direkte Unterstel-
lung des Reichsbankdirektoriums unter den "Fihrer" einse
maximale Ausrichtung der Notenbankpolitik nach der Willens-
bildung des Staates . Die uneingeschrdankte Hoheit des
Staates iiber die Reichsbank proklamierte schliesslich das
Bankgesetz von 1939, indem es die Bestimmung enthielt "Das
Reichsbankdirektoriumarbeitet nach den Weisungen des
Fiihrers". Da auch der innere Aufbau dem Fiihrerprinzip an-
gepasst worden war (43) nahm die Reichsbank nunmehr die
Stellung einer unmittelbaren Reichsbehdrde mit allen dazu~
gehdrigen willensbildenden Elementen ein, so dass man sie
als Hau s bank des Staates bezeichnen kann. Aus die-

‘ser vbllig anders gearteten Beziehung zwischen Notenbank

und Staat muss letztlich auch die Beurteilung ihres Ver-
haltens in der NS-Zeit resultieren. Sig besass keinerlei
Entscheidungsfreiheit gegeniiber den an sie herangetragenen
Aufgaben, sondern verkdrperte ein ausfiihrendes Staatsor-
gan. Sehr treffend hatte der Reichsbankpridsident und Wirt-
schaftsminister Funk in einer Rede am 30.9.1939 vor dem
Zentralausschuss die Entmachtung der deutschen Notenbank
gekennzeichnet: "Nicht die Notenbank, sondern die Staats-

fiihrung ist fiir die Wdhrung verantwortlich" (44).
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