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| | Geordnete Kriegswirlschaft.

Von
Georg Mitinch.

In der gestrigen Sitzung des Zentralausschusses der deut-
schen Reichsbank hob Prisident Havensteln hervor, dall die
Lage des Instituts sowie unseres Geldmarktes tiberhaupt nach
wie vor durchaus befriedigend sei: Nach pun fast neunzehn
Eriegsmonaten eine gewil erfreuliche Feststellung, zumal im
Angesicht einer neuen Kriegsanleihe des Reiches, dis, wie mit
Bestimmtheit vorauszusehen ist, wieder eine ganze Anzahl von |
Milliarden Mark in Bewegung setzem wird! In der Tat ist
keine Erscheinung unserer Kriegswirtschaft interessanter und
wichtiger als diese unentwegt giinstige Verfassung unseres
Zeniralnoteninstituts und unseres offenen Geldmarktes. Hier
stehi ein Zeichen kluger Organisation und wuchtiger Kraft
vor uns, dessen Wert hinter dem unserer Kriegsbereitschalt
und Kriegstiichtigkeit nicht zuriicksteht. Jede Woche kiénnen
wir uns deszen anfs neue freuen, wenn wir die Ziffern des
Reichsbankausweises priifend {iberblicken. Ja, 8o sehr sind
wir schon an sein giinstizes Aussehen, an seine befriedigen-
den Posten gewshnt, dall viele ihm heute weniger Beachtung
schenken als in Friedensjahren, wo das Auf und Nieder geiner
Zahlen, das Schwanken der Diskontsiitze oft genug die ge-
samte Geschiiftswelt in die héchste Spannung versetzte. Eben
darum aber ist es angebracht, einmal einen Blick auf die Ent-
wicklung der Reichsbank von Kriegsbeginn bis heute zu wer-
fen, einen Rilckblick, der zugleich auch einen Ausblick ge- |
stattet, |

Von gliicklicher Vorbedeutung fiir die Gestaltung der Dinge
im Kriege war es, dafl sich die Bank im Juli 1914 eines auller-
ordentlich krhftigen Standes erfreute. Ihr Ausweis vom
23. Juli jemes Jahres bot ein Bild kraftstrotzender Flissigkeit
_dar. Der Notenumlauf von 1891 Millionen Mark war in
Hbhe won 85 pCt., also beinshe ganz, durch Metail, Reichs-
. kassenscheine und Noten anderer Banken gedeckt. Die Gold-

. deckung der Noten allein belief sich damals aunf fast 72 pCt.
, Der Bankdiskont war mit 4 pCt auf mibiger Héhe, wihrend
der Berliner Privatdiskont mit 2% pCt. Zeugnis von einer
reichlichen Versorgung des freien Geldmarkies ablegte. Alles
schien anf Ruhe und Frieden zu deuten. Wie trligerisch diese
Zeichen waren, haben wir schauernd erlebt. Schon die letzte
Juliwoche werlief in filrchterlicher Spannung. Der Noten-
umlauf schwoll in diesen acht Tagen allein um 1018 Millionen |
an, der Metallvorrat sank um 163 Millionen. Unser Geldmarkt
gland im Banne des ersten Schreckens ilber den Ausbruch des
Erieges.  Doch mit fester Hand filhrte die Regierung aueh auf
. dem [inanziellen Gebiet die Zigel. Mitten im Lirm der ersten
KEriegstage wurden neben dem ersten 5-Milliarden-Eredit beim
Relchatage bedeuntsame Vorlagen eingebracht, welche ' der
Reichsbank eine liickenlose Rilstung gegeniiber staatlichem.und
privatem Geldbegehr im Kriege schufen. Mit der Gewilheit,
dal die Befriedigung dieser Bedfirfnisse anf keine Schwierig-
keiten stofien wiirde, kehrien Ruhe und Besonnenheit in die
Geschifiswelt und das Publikum zuriick. Die Panik der ersten
Kriegszeit war auf solche Art echnell {lberstanden. Wie
gich. dieser Umschwung vollzog, wis sich unsere Finanzwirt-
gchaft aul den Krieg einstellte, ging von Woche zu Woche
immer deutlicher aus den Reichsbankausweisen hervor. Im
Nachstehenden wollen wir dies durch einige charakieristische
Ziffern beleuchien. Es betrugen bei der Reichsbank:
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Die heiden ersten Reihen der Tabelle gewihren eine Usber- |
gicht {ther des geradezu erstaanliche Anschwellen des Gold-
vorrats — eine mitien im Kriege in der Finanzgeschichte aller
Zelten einzig dastehende Erscheinung. IThr ist es za d&uﬁbﬁ;,—"
dal unser Notenumlau{ heute in Hohe von 391 pOt. durch |
G old gedeckt ist, das heilt, nur um etwa 4 pOt. schlechier als
am 81 Juli 1914, bel Kriegsausbruch! Dabei ist aber nicht
zu vergessen, daB unsere Geldmittel auch dio Bediirinisse der
von unseren Truppen eroberten Geblete zu erfiillen haben. -
Erheblich mehr als eine Milliarde Mark Reichsbanknoten wird
allein dadurch im Verkehr erhalten. Nichi minder erstaunlich
als die Gestaltung der Noiendeckung ist die Entwicklung des
Umlaufs an Darlehnskassenscheinen, wio er sich in der obigen
Avcfstellung widerspiegelt, Nur der verhilinisméfig winzig
Betrag von 265 Millionen DMark solcher Scheine (zusammen
mit Reichskassenscheinen) liegt hei der Reichshank. Darin
sprechen sich zwei wertvolle Tatsachen aus: Auf der einen
Seite bleint die Inanspruchnahme der Darlahnsk.as__i-mf.
andanernd weit hinter dem Umfange zuriick, auf den man sie
eingericntet hatte, was als ein iiberaus befriedigendes Zeichen |
der Kreditverhiilinisse im Reiche anzusehen ist. Aunf der an- |
deren Seite gehen die Darlehnskassenscheine als heliebtes und
begehrtes Zahlungsmittel flott in den Verkehr. Sie bewiihren |
gich als ein ganz vorziigliches Eriegsgeld. Was endlich die |
beiden letzten Reihen der Tabelle angehf, so stellen sle, zusam-
men betrachtet, unserer staatlichen und privaten Finanzwirt- |
schalt das denkbar beste Zeugnis aus. Wechsel ahziig-
lich der Einlagen ergeben fiir dens23. Wébiuar des lan-

fenden Jahres eine Inanspruchnahme der Ban kin
Hehe von 3714 Millionen Mark., Mit anderen wichtigen Stich-
tagen vergleicht sich diese Ziffer wie folgt: i

81. Dezember 1914 2180 Milliopen
80. Juni 1915 8119 o

80. September 1915 355
31. Dezember 1915 3444
23. Februar 1916 3714

Ee steht also nur eine recht langsame Steigerung der Inan-
spruchnahme vor uns, bei deren Berechnung die jetzt ja zur.
Bedeutungslosigkeit herabgesunkenen Eonten der Effekten und
Lombardvorschilsse auBer Betracht bleiben konnten. BStreicht
man von dieser jetzigen Inanspruchnahme die der privaten
Geschiftswelt ab, so bleiben ftir Reichsschalzwechsel im
Portefeuille der Bank keine @bermiBig hohen Befrige. Wir |
stehen somii durchaus klaren und geordneten Verhiltnissen
gegeniiber. Der Wert dieser Wahrheit fritt uns besonders
| dann greifbar vor - Augen, wenn wir uns vergegenwirtigen,

dal der franzbslsche Staat der Bank von Frankreich

jetzt, kurz nach der Ausgabe der wSiegesanleihe”, nicht
weniger als 5865 Millionen Franken schuldet! ¥

Unsere Darstellung fiibrt uns so von selbst zu dem Thema
pwReichsbank und Kriegsanleihen®, Wia die letz-
teren aul die Reichsbank eingewirkt haben, lilt sich eben-
falls aus unserer grofien Tabelle ablecen. Man befrachie die
scharfe Steigerung von , Wechseln sowie von Girceinlagen

im ersten Vierteljahr des vorigen Jahres. Das war vor der

zweiten Kriegsanleihe bzw. withrend der Zelchnung auf sie die
[ von Ende Februar bis Miite Mirz 1915 dauverie. Die Bean-
spruchung der Reichsbank durch Weohsel stieg zwar in jenor
Zeit stark, gleichfalls aber dis Ansammlung von privaten

Mitteln fiir die Zeichnung auf die neue Auleihe. Eben deshalb
stellte sich im zweiten Vierteljahr die folgerichtige Rﬁckbitd'ung
~durch Abnahme sowohl der Einlagen wie des Wechselbestandes
ein, der ja zu einem erheblichen Teile aus Schalzwechseln be-
steht. Bei der dritten Kriegsanleihe wiederholte sich das Spiel:
Vor ihrer Emission, die im September 1915 stattfand, schwollen
Wechsel und Einlagen an, naeh ihr sanken beids Konten
scharf. Gegenwiirliz nun zeigen sie eln fiir * die Kriegszeit |
normales Bild. Das Wechselporiefeuille ist nicht ‘@beririehen
hoch, und gleichzeitig halten sich die Einlagen noch anf mifi
ger Hohe. Mit dem Herannahen des Zeichnungsterming der
vierten Kriegsanleihe diirfle gich allmiblich ein Wandel ein-
stellen, vor allem in der Richtung der Bereitstellung grofier
privater Miflel auf Girokonlo (als Einlagen). DaB salche
Mittel reichlich vorhanden sind, beweist jede Bankbilanz, jeder
Abschlull eines gréferen industriellen Unternehmens, Die Ge-
gellechaltlen, vornehmlich die mit Heereslieferungen betrauten,
erfreuen sich einer frither nicht gekannten Fliissigkeit und kén-
nen darum (statt fritherer Bankschulden) Bankgnthaben aus-
weisen. Doch nicht allein aus der Indusirie, sondern auch sus
dem Publikum strémen der Bankwell forigesetzt Gelder zn.
die einstweilen nur in den GenuB {iberaus niedrig bemessener
Depositenzinssitze ftrelen. Unsers im Kriege geschlossens
- Wirtechaft bewirk( gemeinsam mit der Ausschaltung der eigent-

lichen Borsenunternchmung, daB es der durchans nicht slill-
. sehenden Kapitalneubiliung gewissermafien an Anlagegelegon-

beit fehlt. Und da es jetet im Kriege bei uns keine bessere.

Anlage als dicjenige in Kriegsanlelhs gibt, so wird das sich.

neubildende Kapital fiir die Zwecke der Kriegsanleihezeichnung |
 beiseite gostellt. Es stellt so eine kosthare Reserve filr das (

. lingen auch der vierten Anleihedar. =
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