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Anmerkungen
zum Scannen des Buches Das Buchgeld
und dem Autor Karl Walker
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Vorwort

Die vorliegende Arbeit von Karl Walker war als Manuskript bereits im
Jahre 1943 abgeschlossen. Ein Kapitel daraus ist im Juni 1943 in Heft 1314
der Zeitschrift ,,Schule der Freiheit” verffentlicht worden,

Karl Walker hielt auf der Grundlage des Manuskriptes einen Vortrag
" iiber das Thema auf dem Internationalen Freiwirtschaftlichen KongreB in
Basel im Juni 1948, ‘
~ Der Verfasser hat das Manuskript in der Zwischenzeit iiberarbeitet, ohne
die Grundlinie der Gedankenfithrung anzutasten; nur in Einzelheiten hat
er Verédnderungen, meist Erweiterungen, vorgenommen,

Das Manuskript ist also dlter als die Gesellschaft, die es hier im Druck
vorlegt. Die Gesellschaft betrachtet die Arbeit deshalb als eingebrachtes
Gut des Verfassers und sie rechnet es sich als Ehre an, das Werk vorlegen
zu kénnen., B ‘

Wir sind iiberzeugt, daB die Gedankenfiihrung Walkers dazu béitragen
wird, die moderne Kredittheorie kritisch zu priifen. Diese “beansprucht
heute'Allgeﬂ:eingﬁltigkeit, ohne bis jetzt schliissig und eindeutig formuliert
zu sein, Eine Konfrontierung mit der hier dargestellten Theorie des ,,Buch-
geldes” wird auch fiir die moderne Kredittheorie von Vorteil sein konnen.

Wir wollen nur eine, uns allerdings sehr wichtig erscheinende Anregung
fir die Diskussion dieser Fragen geben: die meisten Autoren beschiftigen
sich mit dem Bankkredit, den Sparguthaben und den Investitionen so
intensiv, daB sie oft die Grundlage aller wirtschaftlichen Tatigkeit nicht
- mehr sehen: den Tauschvorgang, in den sich alle wirtschaftliche Tatigkeit
von der Urproduktion bis zum letzten Konsumentenkauf aufldsen 148t, Von

hier aus geschen bekommen die wirtschaftlichen Vorginge ein der Wirk-

lichkeit dhnlicheres Gesicht, als wenn sie aus der verengernden Sicht der
Bankbilanzen betrachtet werden.




Wir legen diese Schrift vor in dem BewuBtsein, einen wichtigen Beitrag
zur wissenschaftlichen Diskussion und Klarung dieses Fragenkreises beizu-
steuern; wichtig auch deshalb, weil die Folgerungen fiir die praktische
Wahrungs- und Wirtschaftspolitik von groBer Tragwéite sind und sehr ver-
schieden ausfallen, je nachdem wie die Frage nach der Rolle des ,,Buch-

geldes” im Wirtschaftsablauf beantwortet wird,

Heidelberg-Ziegelhausen, im Dezember 1950

Gesellschaft tiir

wirtschaftswissenschaftliche und soziologische Forschung

Otto Lautenbach




Einleitung

In der modernen Geldtheorie haben sich vornehmlich im Laufe der letzten
zwei Jahrzehnte gewisse Vorstellungen verbreitet, denen mit guten Griinden
nachgesagt werden muB, daB sie eine schon fast yorhandene Klarheit und
Einmiitigkeit in der Geldtheorie wieder in Verwirrung gebracht haben,

Wenn nun auch unter den Vertretern det zustindigen Fachwissenschaft
keine einheitliche Meinung herrscht, so neigt bemerkenswerterweise doch
.die Mehrzahl der Autoren, die sich zu der Sache geduBert haben, gerade zu
der Auffassung, die wir, wie vorsiehend angedeutet, als ein Abirren von
schon fast erreichter Klarheit der Einsicht beurteilen.

Zweifellos spielt hierbei die auch in der Nationaldkonomie verstind-
liche Neigung mit, die AuBerungen von hervorragenden Gelehrten — im
Vertrauen auf deren in vielen anderen Fragen bewiesene iiberragende Sach-
kenntnis — einfach kritiklos zu {ibernechmen. So stehen die bedeutendsten
Ké6pfe auf jedem Fachgebiet auch immer der Gefahr am nichsten, daB

neben ihren wertvollsten Einsichten auch ihre méglicherweise folgen-

schweren Irrtiimer die gréBte Verbreitung finden. Diesen Mangel an frucht-
barer Kritik hat woh!l auch J. M. Keynes im Auge gehabt, als er im Vor-
wort zu seinem gewichtigsten Werk ,,Allgemeine Theorie der Beschéftigung,
des Zinses und des Geldes” mit freimiitiger Offenheit bekanate: ,Es ist er-
staunlich, was fiir einfiltige Sachen man voriibergehend glauben kann,
wenn man zu lange fiir sich allein denkt...”
Das Thema, mit dem wir uns hier befassen wollen, ist sicher eines der
schwierigsten Themen der Wirtschaftswissenschaft iberhaupt. Gleichzeitig
sind aber die praktischen Folgerungen fiir die Wahrungspolitik, die sich
auf die widerstreitenden Ansichten aufbauen, so grundverschieden, daf es
nicht gleichgiiltig sein kann, ob die eine oder die_andere zur Geltung
kommt. Damit beriihren theoretisch-wissenschaftliche Fragen die Grund-
lagen des 6ffentlichen Wohls, und es wird offenkundig, daB die Klirung
unumganglich ist. In der Theorie handelt es sich zunichst um die Frage:
Ist Bargeld + ,,Buchgeld” = Geldmenge?

Mit der Beantwortung dieser Frage steht und fillt die néchste:
Kénnen die Banken Geld (,,Buchgeld”) machen; und kénnen sie es
»aus dem Nichts schopfen”?




Wenn diese beiden F ragen nicht eindeutig verneint werden kénnen, dann
stehen wir in der Wahrungspolitik vor ganz anderen Aufgaben, als bisher
angenommen worden war. , :

Es wiirde theoretisch notwendig werden, das ‘sogenannte ,Buchgeld”
dhnlich zu behandeln wie das Bargeld. Nach der herrschenden wihrungs-
politischen Praxis miiBte es der Mengenregulierung unterworfen werden,
nach den Forderungen der Gesellschen Schule auBerdem noch demselben
Umlaufszwang, wie er fiir das Bargeld vorgesehen ist. Ein dritter neben-
sichlicher Komplex von Fragen ergibt sich dabei noch aus dem Problem,
wie es iiberhaupt erméglicht werden soll — und welche Folgen es ge-
gebenenfalls nach sich ziehen wiirde —, das sogenannte ,,Buchgeld” in der
Mengenregulierung und Umlaufsgebiihrenbelastung genau so zu behandeln
wie das Bargeld.

Wir werden alle diese Fragen der Reihe nach behandeln, Da man nichf
alles auf einmal sagen, sondern Gedanken und Uberlegungen nur hinter-
einander aufreihen kann, muBl die Schliissigkeit der Darlegungen aus dem
Gesamtbild in Erscheinung treten. Hierbei wird dem Ergebnis der Unter-
suchung unseres obengenannten nebensichlichen Fragenkomplexes eben-
falls einige Bedeutung zukommen; denn wenn eine Forderung sich auf einer
falschen theoretischen Grundlage erhebt, muf es irgendwo deutlich werden,
daB sie mit dem konkreten Sachverhalt kollidiert.




- Zur Begriffsbestimmung von ,,Geld“ und ,,Kapital*

Wenn der Chemiker {iber einen Stoff eine Aussage machen soll, wird er
diesen Stoff erst untersuchen. Das heifit: er wird, je nachdem um was es
sich dem Augenschein nach handeln kénnte, die entsprechende Theorie zu
Rate ziehen. Nehmen wir an, Aussehen und Geruch lassen darauf schlieBSen,
daB es sich um den Stoff ,,Alkohol” handelt, dann wird also die Unter-
suchung an Hand der Theorie vom Alkohol vorgenommen werden. Diese
Theorie nennt eine Anzahl von Merkmalen: Form, Geruch, Ausschen,
Molekulargewicht; dabei m&gen sich noch weitere Differenzierungen fiir
verschiedene Arten von Alkohol zeigen: Gefrierpunkt, Vergasungspunkt
usw. Ergibt die Untersuchung, daB bei dem vorgenommenen Stoff alle von
der Theorie genannten Merkmale vorhanden sind, dann ist es klar, daB es
sich um Alkohol, das heifit um reinen Alkohol handelt.

Die Ubereinstimmung mit nur einigen, sogar mit augenfalligen Merk-
malen geniigt jedoch nicht! — Portwein ist im allgemeinen Sprachgebrauch
auch ,,Alkohol”. Wenn es aber darauf ankommt, beispielsweise Schellack

-zu 18sen, dann erweist es sich, daB dieser Alkohol versagt. Und an diesem

Versagen wire auch nichts geindert, wenn man — in einfidltiger Logik
davon ausgehend, dal im Portwein prozentual zu wenig Alkohol enthalten
ist — die Verdiinnung durch erhéhten Aufwand ausgleichen wollte. Mit
100 g reinem Alkohol kann man Schellack besser 18sen als mit einem ganzen
Fafl voll Portwein, obwohl im letzteren eine viel groBere Menge Alkohol
enthalten ist. - .

Handelt es sich nun darum, eine Maschine mit Alkohol zu betreiben,
so ist die Sachlage dieselbe. Die Wirkung 148t sich nur erzielen, wenn der
Stoff zur Anwendung kommt, der der exakten Begriffsbestimmung ent-
spricht. '

Gehen wir nun vom Beispiel zum Gegenstand unserer Untersuchung
tiber. Einer der bedeutendsten Nationalokonomen unserer Zeit, der eng-
lische Gelehrte John Maynard Keynes, hat in seinem umfassenden Werk
wVom Gelde” als reprisentativster Vertreter seiner Wissenschaft dem Be-
griff ,Bankgeld” eine breite Bresche in die geldtheoretische Diskussion
geschlagen. Einem weniger bedeutenden Fachgelehrten wiirde man még-
licherweise diesen Begriff und alles, was damit zusammenh#ngt, nicht so
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blindlings und ohne jede Kritik abgenommen haben, wie es in diesem Falle
geschah. So aber haben wir heute die Feststellung zu machen, daB fast die
gesamte Fachwissenschaft von Bankgeld, Buchgeld, Giralgeld, Geld-
schépfung der Banken und dergleichen spricht, als ob es sich um erwiesene
wissenschaftliche Erkenntnisse und unzweifelhafte Vorginge handle,

J. M. Keynes beginnt auf Seite 5 des 1. Buches in dem Kapitel ,,Bares
Geld und Bankgeld" folgendermaBen:

«Wir haben gesehen, daB die Einfiihrung einer Rechnungseinheit zwei
Kategorien entstehen 14Bt, die aus dem ersten Begriff abgeleitet werden:
erstens die der Vertragsofferten, Vertrage und Schuldverschreibungen, die
auf die Rechnungseinheit lauten, und zweitens die des baren Geldes, das
der Rechnungseinheit entspricht und dessen Ubergabe die Erfiillung des
Verirages oder die Abgeltung der Schuld herbeifiihrt, Die erste dieser
Kategorien bereitet den Weg zu der nichsten Entwicklungsstufe, nimlich
zu der Entdeckung, daB in vielen Féllen Schuldverschreibungen selber ein
brauchbarer Ersatz fiir bares Geld bei der Begleichung von geschiftlichen
Transaktionen sind. Wenn Schuldverschreibungen in dieser Weise ge-
braucht werden, kénnen wir sie Bankgeld nennen ..."

Diese paar Sitze mégen unverfinglich erscheinen — und doch ist hier
bereits gréBte Auimerksamkeit am Platze. Keynes beginnt mit der Ein-
tiithrung einer ,Rechnungseinheit”, in der Schulden, Preise usw. ausge-
driickt werden, — riickt dann das Ding, mit welchem die Schulden und
Preise bezahlt werden, an die zweitfe Stelle — und folgert aus der Tatsache,
daBl man in gewissen Fillen das bare Geld iiberspringen und Preise und
Schulden durch buchm#Bige Ubertragung von Guthaben bezahlen kann, die
zu Buch stehende ,,Rechnungseinheit” sei eine neuentdeckte Art von Geld.
Von hier aus geht natiirlich der nichste Schritt zu der Uberlegung, daB ein
volliges Ausschalten des Bargeldes denkbar sein muf}, wenn es doch mog-
lich ist, durch buchmiBige Ubertragung von ,Rechnungseinheiten” jede
Schuld zu begleichen.

Nun steht doch aber unseres Erachtens das Geld — das bare Geld —,
sei es ein Teeziegel, ein Stiick Vieh, eine Miinze oder ein bedruckter Zettel,
nicht an zweiter, sondern an erster Stelle. Das solcherart konkrete Geld
konnte ,,Rechnungseinheit” werden, was aber noch lange nicht besagt, daB
man diesen Satz auch umkehren darf und die zu Buch stehende Zahl als
wRechnungseinheit an sich” zum Gelde erheben kann. Als Rechnungseinheit
kann und konnte iiberhaupt nur etwas zur Geltung kommen, was dem all-
gemeinen Begriffsvermtgen vorstellbar isf. Dabei ist die elementarste und
zuletzt auch als entscheidend iibrigbleibende Bedingung, daB8 es zdhlbar
sein mufl, ,Z#hlbar sein” ist aber gleichbedeutend mit ,nicht beliebig ver-
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mehrbar sein”, SchlieBlich liegt es doch auf der Hand, daB wir reale Giiter,
welche wir im Schweifle unseres Angesichtes erzeugen, nicht fiir ,Rech-
nungseinheiten” dahingeben konnen, die als voéllig leere Zahlen beliebig
vermehrbar sein wiirden. Die Moglichkeit, mit geschriebenen Rechnungs-
einheiten zu bezahlen, basiert also heute .doch wohl darauf, daB diese
geschriebenen Rechnungseinheiten zu Buch stehende Forderungen auf be-
grenzt vorhandene, aber allgemein sehr begehrte Gegenstinde — eben auf
konkretes Geld — darstellen. ‘ ‘

Es ist nicht strittig, daB man mit der Umbuchung von Forderungen auf
Geld eine Zahlung erfiillen kann; folglich kann man die Erscheinungen des
bargeldlosen Zahlungsverkehrs selbstverstiandlich in jeder Hinsicht unter-
suchen und darlegen. Aber so wertvoll es in wirtschaftswissenschaftticher
Hinsicht sein mag, die Vorginge im Zahlungswesen der Volkswirtschaft
genau zu durchforschen, so scheint doch auf dem bis jetzt eingeschlagenen
Weg wieder einiges an lingst gewonnener Klarheit verlorenzugehen,

Es ist ein guter Grundsatz fiir jede wissenschaftliche Auseinander-
setzung, sich eindeutiger Begriffsbestimmungen zu bedienen. Wenn man
aber einfach jede Sache, mit der man ein Schuldverhiltnis oder eine Zah-
lungsverpflichtung ablésen kann, unter den Begriff ,,Geld” im wéahrungs-
theoretischen Sinne eingliedert, dann hat man diesen Grundsatz aufge-
geben. Es miiite eigentlich von vornherein klaf sein, daB man mit dem
Hinzurechnen der Geldforderungen zur Geldmenge etwas unter den Begriif
+Geld” einbezogen hat, das unter die Begriffe ,Kapital” und ,Kredit”
gehort, :

Seltsamerweise haben wir es aber, wenn wir dieser Begriffsvermischung
begegnen, hiufig mit Theoretikern zu tun, die nicht sozusagen aus Versehen
diesen Fehler begingen, sondern geradezu davon iiberzeugt sind, zu ganz
" neuen Erkenntnissen in der Geldtheorie vorgedrungen zu sein. Diese
Meinung finden wir bei sehr namhaften und verdienstvollen Autoren — von
Macleod an bis zu Mitchell, Schumpeter, Eucken, Hahn, Neifler, Irving
Fisher, Allen Deeds, Fohl, Ernst Goebel, Eduard Lukas, Marbach, Withers,
Forstmann, Philipps, Hayek, Schlesinger und vielen anderen.

Wir haben also die Aufgabe vor uns, zunichst zu klidren, daB Geld
einerseits und {iberweisungsfahige Bankguthaben andererseits — also auf
Geld lautende Forderungen, Giroguthaben, Giralgeld, Buchgeld, Bank-
geld oder wie immer es noch genannt wird — weder im geldtheoretischen
noch im wihrungspolitischen Sinne in einen Begriff zusammengefaBt wer-
den diirfen. Es ist wissenschaftlich wohl nicht ganz korrekt, verschieden-
artige Dinge — Geld einerseits und Forderungen auf Geld andererseits —
zusammenzuwerfen und dem Ganzen die Bezeichnung von einer der beiden
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Kategorien (Geld) beizulegen. Das Resultat der Zusammenfassung kann
etwas Drittes ergeben, z. B. ,Kapital” oder ,Verm8gen®”, dhnlich wie ein
Zentner-Apfel und ein Zentner Birnen allenfalls zwei Zentner Obst abgeben
kénnen; aber niemals sind- zweierlei zusammengeworfene Dinge eo ipso
identisch mit einem dieser beiden Dinge. — Diese Feststellung ist, wenn sie
auch fast wie wissenschaftliche Pedanterie anmutet, keinesfalls belanglos.

Praktisch kommt es nimlich darauf an, ob diese beiden Dinge, die man

~ zusammengeworfen hat und die man nun als eine Sache betrachtet, mitein~

ander auswechselbar sind. Die Auswechselbarkeit, Vertretbarkeit ist die
Konsequenz des Zusammenwerfens, Wenn das Zusammenwerfen zu Recht
besteht, dann miiBte die Vermehrung oder Verminderung von ,Buch-
geld” genau dieselben Folgen haben, wie die Vermehrung oder Verminde-
rung von Bargeld — und es miiBte fiir die Versorgung der Wirtschaft mit
Geld gleichgiiltig sein, ob Bargeld oder Buchgeld vermehrt wird. Tatsdch?
lich ist es aber so, daB die Vermehrung oder Verminderung von Bargeld
nach allen bisherigen Erfahrungen der Wirtschaftsentwicklung den realen
Inhalt der Geldforderungen verindert, preistreibend oder preisdrosselnd
wirkt, wihrend auf der anderen Seite eine Zunahme oder Abnahme der
Guthaben keinen EinfluB im Sinne der GesetzmiBigkeiten der Quantitits-
theorie ausiibt. ,

Wir kommen dieser Feststellung noch niher; hier ist zun#chst nur auf

die Wichtigkeit der Frage und auf die Wmhtlgkelt der klaren Unter-

scheidung der Begriffe hinzuweisen.

Seit der Mitte des 18. Jahrhunderts ist man der Erkenntnis auf der

Spur, daB zwischen Geldmenge und Preisbewegung ein Zusammenhang
besteht. In der Zwischenzeit hat zwar das Edelmetall noch mehrfach die
Welt beherrscht, ohne jedoch dem wissenschaftlichen Gehalt der Quanti-
tatstheorie irgendwelchen Abbruch getan zu haben. Genau besehen, hat ja
die Metallwihrung die Quantitétstheorie nur noch bestétigt und so mufl
man eigentlich sagen: die Quantititstheorie ist nicht einfach eine ,, Theorie”
im Sinne einer gedanklichen Konstruktion, sondern sie ist die Erkenntnis
und Formulierung einer Erfahrungstatsache.

Wenn wir davon absehen, mit welchen Modifikationen die Quantxtats-
theorie heute von den verschiedenen Theoretikern vertreten wird, und uns
pur an den schlichten Erfahrungstatsachen orientieren, dann stellen wir
fest, daB eine Vérmehrung der Geldmenge, sofern das Warenangebot nicht
Schritt hilt, zu einer Steigerung des Preisstandes fiihrt und umgekehrt.
Vermehrung der Geldmenge ist hierbei nach den #ltesten Beobachtungen
noch stets die Vermehrung des Stiickgeldes gewesen, also der Miinzen und
Banknoten.
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Nun kommen die neuen Theoretiker dazu und machen aus Bargeld
+ Buchgeld eine ,,Geldmenge”, welche das Bargeld in unserer Zeit um das
Vielfache iibersteigt. Nachdem sie mit dieser neuen Auffassung vom Gelde
zu einem Monstrum von Geldbegriff gekommen sind, in welchem eben das
weitaus groBere Umlaufskapital der Volkswirtschaft, die Summe der iiber-
weisungsiihigen Guthaben, enthalten ist, bemerken sie mit einiger Ver-
wunderung, daB eine solche ,,Geldvermehrung”, die durch eine Vermehrung
der iiberweisungsfihigen Guthaben zustandegekommen ist, entgegen allen
Voraussagen der klassischen Theorie — nicht zu einer Inflation fithrt! —
So schreibt Carl F6hl schon im Vorwort zu seinem Buch Geldschopfung
und Wirtschaftskreislauf”:

w+» Die vorausgesagte allgemeine und fortschreitende Steigerung der
Giiterpreise war nicht eingetreten. Daraus ergab sich fiir uns die Aufgabe,
zu untersuchen, wo denn die ... durch Kreditgewdhrung in Form von
Buchgeld neugeschépiten Zahlungsmittel im Wirtschaftskreislauf geblieben
sind.” - )

Nun, das ist ganz einfach: die Klassiker haben bei der Quantititstheorie
die konkrete Geldmenge im Auge gehabt — und nicht noch dazu die
Summe simtlicher auch damals schon existierender fiberschreibbarer Gut-
haben. Wenn man die Sache heute ebenso ansight, dann gibt es da gar
nichts zu verwundern; dann ist die Quantititstheorie in ihrer durch Gesell
vollendeten Ausgeschliffenheit zweifelsfrei richtig. Doch fithren wir unsere
Begriffserkldrung weiter:

Wenn es den deutlichen Anschein hat, daB Portwein kein reiner
Alkohol ist — um in unserem Bilde zu sprechen —, dann wollen wir doch’
einmal sehen, wie sich ,,Bargeld” und ,Buchgeld” nach dem Schema der
charakteristischen Merkmale in die Begriffskategorien ,,Geld” und ,Kapi-
tal” einordnen lassen:

Als charakteristische Merkmale wollen wir festhalten:

GELD ist dasjenige Gut, welches auf
Grund einer Verkehrsgewohnheit oder
einer gesellschaftlichen Regelung als
allgemeines Tauschmittel (gegebenen-
falls gesetzliches Zahlungsmittel) und
als Ausdruck fir die Bewertung aller
anderen Giiter im Tauschverkehr von
jedermann ohne Legitimation der Person
und ohne Beschrankung in Zahlung ge-
geben und in Zahlung genommen wn'd

KAPITAL ist die in der Geldesrech-
nung ausgedriickte disponible Summe
von Giitern, die dem Betrieb der wirt-
schaftlichen Unternehmungen dienen
{Geld, Rohstoffe, Waren, Halbfabri-
kate, Produktlonsmﬁtel und Forde-
rungen).

KREDITGEWAHRUNG liegt vor,
wenn der Eigentiimer von Kapital die
Disposition, das Verfiigungsrecht iiber
sein Kapital auf feste Zeit oder bis zum
Abruf auf andere iibertrigt,
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Bargeld

Bargeld kann, weil es sichtbar und
zihlbar ist und {iberdies in jede be-
liebige Stiickelung gewechselt werden
kann, von jedermann ohne Legitimation
der Person als endgiiltiges Entgelt fiir
jede Lieferung oder Leistung in Zah-
lung ‘genommen werden, Wer Bargeld
bietet, hat seinen Anspruch auf Giiter
geniigend legitimiert.

Bargeld in der Kasse heckt keine
Jungen — wie schon Aristoteles fest-
stellte, Die Kassenfithrung selbst macht
dazu noch dem Betrieb Unkosten per-
soneller und sachlicher ‘Art.

Das Bargeld wird in seiner Menge
bei Metallwéhrung durch den Zustrom
oder Abgang von Edelmetallen, bei
Papierwihrung durch die Geldausgabe
der damit betrauten Geldinstitute regu-

Buchgeld
Buchgeld wird als Zahlung grund-

satzlich nur unter dem Vorbehalt dnge-
nommen, dafl der Anweisung des Zah-
lenden von seiten der kontenfiihrenden
Stelle entéprochen werden kann. Die
Anweisung ist ein Abdisponieren von
einem Kapital, welches der Zahlungs-~
leistende bei der Bank zu besitzen vor-
gibt,

Da die Offentlichkeit nicht beurteilen
kann, ob eine Anweisung (Scheck oder
Uberweisung) durch ein Guthaben ge-
deckt ist, hat diese Zahlungsart einen
beschrinkten Wirkungskreis,

Buchgeld auf der Bank brachte bis-
her in seiner Eigenschalft als kurzfnstlg
gelichenes Kapital 1 v, H. Zinsen;"*
ferner ist eine indirekte weitergehende
Zinsvergiitung in der kostenlosen Kon-
tenfilhrung und prompten Ausfithrung
aller Giroauftriage usw. zu erblicken.

Das Buchgeld auf den Girokonten bei
den Banken ist der Niederschlag von
Kapitalbildung der Unternehmungen,
der sich, den Umschlagsnotwendig-
keiten in der Wirtschaft entsprechend,

* Die Zinsabrechnung fiir Giroguthaben, die fiir jeden Saldo die Zinszahlen fiir
die Dauer des unverinderten Kontenstandes auswirft und danach zum Jahres-.
schluB die Abrechnung macht, sicht etwa nach folgendem Schema aus:

Datum Vorgang Debet Credit Tage ii;s;:hl:
2.1.19., Saldovortrag 20 000.— 10 2000
10.1.... ~+ Scheck 5 000.—
= Saldo 25 000.— 3 750
S 13.1.... */- Abhebung 10 000.—
: = Saldo 15 000.— 12 1800
25.1.... *[» Uberweisung 5 000.—
== Saldo 10 000.— 5 500
30.1.... . + Einzahlung 3000.—
= Saldo 13 000.—
30 5050

Da die Zinszahlen jeweils auf Tage berechnet sind, muB nun jede Zinszahl oder
die Summe der Zinszahlen durch die Anzahl der Jahrestage dividiert werden, um
den Zinsbetrag zu ermitteln, also: 5050 : 360 = 14,02 Mark Zins.

Falls der Depositenkunde Kredit beansprucht, spielt sich dieselbe Sache im
Debet ab, und die Zinszahl ist eine hohere, weil die Debetzinsen héher sind.
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liert. Unternehmungen und Privat-
banken haben keinen EinfluB auf die
Vermehrung oder Verminderung der
Bargeldmenge. ‘

Vermehrung von Bargeld bewirkt

nach allen bisherigen Erfahrungen in-
folge zunchmender Entfaltung wvon
Nachfrage in der Volkswirtschaft einen
Preisaufirieb; Bargeldvermehrung wirkt
inflationistisch, weil und solange die
Nachfrageentfaltung {iber die Méglich-
keiten der Giiterproduktion hinaus-
wichst.

Verminderung von Bargeld bewirkt
eine Drosselung der auf dem Markt in
Erscheinung tretenden Nachfrage und
hat darum eine Preisstandssenkung
(deflationistische Erscheinungen) zur
Folge.

Bewegungslosigkeit des Bargeldes
wirkt sich im kleinen wie im groflen
als Unaterbrechung des volkswirt-
schaftlichen Leistungsaustausches aus;
ruhendes Geld ist nichtkaufendes Geld,
und der Ausfall an Gesamtnachirage
ist um so gréBer, je linger das einzelne
Geldzeichen von der umsatzidrdernden
Zirkulation zurfickgehalten wird. Auch
das wirkt wie die Bargeldverminde-
rung deflationistisch,

2 Buchgeld

natiirlich nur als kurzfristiges Kapital
manifestieren kann, Vermehrung oder
Verminderung hingt also von den Dis-
positionen der Unternehmungen ab —
nicht von den Banken und nicht von
einer Zentralbank! — Es ist genau der-
selbe Vorgang -wie die Bildung lang-
fristigen Kapitals.

Vermehrung von Buchgeld ist als eine
Zunahme der Guthaben auf den Konten
der kurzfristig filligen Forderungen
gleichbedeutend mit der Zunahme
liquiden Kapitals; giiterseitig ist diese
Art Kapitalbildung begleitet von der
vornehmlichen Produktion von Roh-
stoffen, Halbfabrikaten, Lagerware
usw, — wihrend langlristige Kapitals-
anlage begleitet wire von Investie-
rungen in feste Produktionsanlagen und
Gebiuden. Eine preissteigernde Wir-
kung kann von keiner Kapitalbildung
ausgehen,

Verminderung deés Buchgeldes ist
identisch mit der teilweisen Auflésung
kurzfristiger Guthaben; diese kann nur
zugunsten des Verbrauchs oder zugun-
sten der Investition langfristiger An-
lagen erfolgen. In keinem der beiden
Fille — und einen dritten gibt es nicht
— kann daraus eine Schrumpfung der
Gesamtnachfrage entstehen. Der Preis-
stand der Volkswirtschaft wird also
von solchen Verinderungen in den
Kapitaldispositionen nicht beriihrt,

Bewegungslosigkeit des Buchgeldes
ist im kleinen wie im groflen nichts
anderes als eine Verlingerung der
Kreditgewdhrung. Die Summen, die
den rechtmiBigen Einlegern zustehen,
sind der Bank als Kredit zur Verfiigung
gestellt, und zwar gerade zu dem
Zweck, daB sie in der Zwischenzeit, in
welcher die Eigentiimer sie nicht be-
nétigen, an andere ausgelichen werden.
Solange also. die den Guthaben zu-
grundeliegenden Bargeldbetrige nicht
untitig in der Kasse der Bank liegen,
sondern — als Kredit ausgegeben — in
der Wirtschaft zirkulieren, ist die Be-
wegungslosigkeit der Konten kein kon-
junkturdrosselndes Moment.
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Mit der Gegeniiberstellung dieser wenigen, fiir unsere Betrachtungen
wichtigen Merkmale der Verschiedenheit diirfte nun schon etwas deutlicher
werden, daB es einiges fiir sich hat, nur das Bargeld unter den Begriff-
#Geld” zu fassen. Das sogenannte ,Buchgeld” ist jedenfalls im Sinne der
fiir die Wihrungspolitik grundlegend wichtigen Quantititstheorie kein
#Geld” — unbeschadet dessen, daB ,,man doch damit bezahlen kann”, Wir
miissen uns von der Vorstellung freimachen, dafl alles, womit man zahlen
kann, Geld sein miisse. Praktisch und wissenschaftlich bewiesen ist nur,
daf man einesteils mit ,,Geld” und andernteils in vielen Fillen auch mit
wForderungen auf Geld” bezahlen kann. Da aber die einzig ernst zu

nehmende Geldtheorie, das ist die bereinigte Quantitdtstheorie, nur auf das

+Geld” und nicht auf die ,Forderungen auf Geld” paBt, berechtigt die
Maglichkeit, mit dem einen oder dem anderen zu zahlen, noch lange nicht
dazu, das letztere zum ersteren hinzuzuzihlen. Es gibt keine Theorie [des
Geldes, welche dieses gestatten oder gar erfordern wiirde und dabei in der
Lage wiire, einen Einblick in die GesetzmiBigkeiten der Preisbildung zu
gewihren, wie ihn die Quantititstheorie — angewendet auf das Bargeld —
gewdhrt. Damit gibt es aber auch keine Richtlinien fiir eine sinnvolle
Waihrungspolitik, wenn man den Boden der bereinigten Quantitdtstheorie
verlassen hat.

Theoretisch lieBe sich nun — was die These anbelangt, daB das Buch-
geld als Nachirage haltendes Zahlungsmittel genau so gut Geld sei wie
das Bargeld — etwa folgendermaflen argumentieren:

Wenn der bargeldlose Zahlungsverkehr von heute auf morgen eingestellt
und die Giroguthaben zu langfristigen, nicht bewegungsfihigen Forde-
rungen einfrieren wiirden, wire ohne Zweifel eine katastrophale Stockung
in der volkswirtschaftlichen Zirkulation die Folge. Fiir die Abwicklung der
in der Produktionssphire erforderlichen Umsétze miiite danach Bargeld
bereitgestellt werden, und zwar in einer Menge, die das Vielfache des bisher
ausgegebenen Bargeldvolumens ausmacht. Mithin wire doch bewiesen, dafl
das Buchgeld die gleichen Funktionen erfiillt wie das Bargeld, da es beim
Ausfall seiner Funktionen durch dieses ersetzt werden miifte,

In dieser Vorstellung stecken in der Tat die schwierigsten geldtheore-
tischen Fragen und die hartnickigsten Folgerungen.

Es werden an dieser Stelle indessen in der Regel einige wesentliche
Gesichtspunkte iibersehen:

Erstens ist der bargeldlose Zahlungsverkehr bereits in den fiir die
wissenschaftliche Darstellung der Dynamischen Quantitétstheorie grund-
legenden Arbeiten von Dr. Th. Christen als ein Phinomen der Bewegung —
nicht der Substanz — nachgewiesen und so in die Preisstandsformel ein-
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[ 4
gesetzt. Christen fiihrt diese Erscheinung des beweglichen Kredits unter
dem Begriff , Handelscharakteristik”, die bei verschiedenen Vélkern und
zu verschiedenen Zeiten von sehr unterschiedlicher GréBe sein kann. Setzen
wir mit Dr, Christen den Durchschnittspreisstand mit P, die Bargeldmenge
mit G, die Umlaufsgeschwindigkeit mit U, die Handelscharakteristik, die
den Entwicklungsgrad der Kreditwirtschaft umfaBt, mit H und das Waren-
angebot mit W, dann ergibt sich die Formel: '
G XU (1+H)

W
Das heiBit nach wie vor: der monetére EinfluB auf das Preisniveau ergibt
sich aus der GréBe der Nachirage gegeniiber W (Warenangebot), wobei wir
uns vorstellen, daB die GréBe der Nachfrage durch G X U gebildet wird
und U als Umlaufsgeschwindigkeit die Ubertragung von Geldforderungen
auf dem giralen Wege mit einschlieBt. ‘

Wir machen uns die Sache noch an einem Beispiel klar: Eine Depositen-
bank erhilt eine Bareinzahlung vom Kunden A, dem sie damit ein Giro-
konto erbffnet. Die Bank wird dadurch in die Lage gesetzt, einen gleich-
groBen Bargeldbetrag dem Kunden B kurzfristig zu leihen; B tatigt nun
eine Barzahlung, die in dieser Form an C, D, E und F weiterlduft. Es mag
nun sein — um hier den ProzeB abzukiirzen —, da8 F durch diese Bar-
zahlung in die Lage kommt, das Geld zur Bank zu bringen, sein Konto auf-
zufiillen und dann auf dem Weg der Uberweisung eine Warerrechnung
von B zu begleichen, womit bei diesem die zur Abdeckung des Bankkredites
erforderliche Zahlung eingegangen wire. ‘

A G H JK L

Bank

\

B> C>D>E>F

Zu gleicher Zeit, wihrend dies abgelaufen sein mag, hat A, der mit seinem
Giroguthaben eine Forderung an die Bank auf jederzeitige Riickzahlung
seines eingelegten Geldes hat, sich entschieden, diese Forderung nicht
selbst wahrzunehmen, sondern sie an G zu iibertragen, der ihm Rohstoffe
geliefert hat. G dibertrigt die Forderung an H, dieser an J, und so lauft
_sie auf dem Buchungsweg {iber K bis zu L, der nun aber Bargeld braucht
und die Forderung bei der Bank geltend macht. Die Bank entspricht dieser
Forderung, indem sie das von F bei ihr eingegangene Bargeld diesem
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letzten der Forderungsberechtigten aushandigt. Sofern der Barbetrag nicht.
auf dem Umweg iiber F eingegangen wire, wiirde die Bank die Summe vom
Kreditnehmer B zuriickfordern miissen, der sich in der Zwischenzeit Ein-
nahmen verschafft haben diirfte. Mit den Uberweisungen der Geldforde-
rungen in der Kette A— G—H—J—K—L ist der Zahlungsanspruch
auf dem Kreditwege von der anderen Seite her dem Bargeld entgegenge-
laufen. Die Ubertragung der Geldforderung durch eine Reihe von Konten
hat dem Bargeld eine Strecke Weges erspart und damit die Abwicklung
seiner Aufgaben beschleunigt; und dieses geschmeidigere Funktionieren
des Leistungsaustausches ermdglicht der modernen Wirtschait einen
h6heren Grad von Leistungsfdhigkeit.

Wenn der Kredit versagt — und die Annahme und Anerkennung einer
nur zu Buch stehenden Forderung auf Geld an Stelle des baren Geldes ist
.Kredit”, sie ist, genau besehen, eine Fortsetzung der Kreditgewédhrung, die
der Kunde A mit seiner Einzahlung der Bank gegeniiber begonnen hat —
wenn also dieser Kredit versagt, dann heifit das fiir jeden: auf Bargeld |
zuriickzugreifen. Damit stehen wir wieder bei unserem Ausgangspunkt und
bei unserem Problem. Und jetzt kommen wir zu der zweiten Uberlegung,
die in diesem Zusammenhang vielfach {ibersehen wird: 4

Es sagt sich leicht hin, daB beim Zusammenbruch des Kredites die Bar- :
zahlung erfolgen miifite. Handelt es sich aber um den allgemeinen Zu-
sammenbruch. des Kreditwesens in einer Wirtschaftskrise, dann sind die .
Anforderungen an das Bargeld derart iibersteigert, daBl es Komplikationen '
anderer Art geben diirfte, und die Aufrechterhaltung des gegebenen Produk-
tionsstandards ohnehin in Frage stiinde, — auch wenn man das Buchgeld
durch Bargeld ersetzen kénnte. :

Wir haben gute Griinde, zu sagen: es ist bei gegebenem Produktions-
stand nicht m8glich, die Bargeldmenge ohne Schaden so zu vermehren, daB
das Bargeld den Ausfall der Funktionen des Kreditwesens ausgleichen
kénnte, Wie Dr. Christen dargelegt hat, geh6rt die Bewegungsidhigkeit des
Kredites zur ,,Handelscharakteristik”. Mit dem Aufhéren des Kredites und
seiner Bewegungsfihigkeit sind Verénderungen funktioneller Art (Zirku-
lationsstérungen) eingetreten, die nicht einfach mit substanzieller Hilfe
(Bargeldvermehrung) wettgemacht werden konnen, wenn man zugleich das
gegebene Preisniveau und den gegebenen Produktionsstandard halten will. -

Der gegebene Produktionsstandard ist nédmlich abhingig vom Grad der
Arbeitsteilung, von dem Ineinanderspielen der Lieferungen und Leistungen, |
kurzum von der Beweglichkeit des in Bearbeitung befindlichen realen |
Produktionsvolumens — das als Umlaufskapital auch in der Geldrechnung .‘
den erforderlichen, genau entsprechenden Grad von Fliissigkeit haben mu8. |
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Die Zerstdrung des Kredites bringt Geldforderungen und Giitermassen zum
Erstarren, und das ergibt eine sehr wesentliche Verdnderung des Faktors
Handelscharakteristik”! — Eine Wirtschalt, die nicht mehr mit Kredit,
mit Guthabeniibertragungen, mit ﬁuchgeld arbeiten will und statt dessen
grundsétzlich Bargeld verlangt — fiir eine Schiffsladung Zucker genau so
wie fiir ein Pfund — wird den Gedanken aufgeben miissen, den gegebenen
Stand der industriellen Entwicklung halten zu kénnen; sie wird auf hand-
werklich-bduerliche Produktionsverhiltnisse zuriickfallen, unter denen es
kein derartiges Produktionsvolumen mehr umzusetzen gibt — und das ist
dann die Verdnderung der Handelscharakteristik.

Wir diirfen sogar ansetzen, daB diese Entw1cklung a,bsolut unvermeid-
lich sein wiirde, — auch wenn man versuchen wollte, das Versagen des
Kreditwesens durch Bargeldvermehrung zu kompensieren. Auf Grund aller
bisherigen geldtheoretischen FErkenntnisse miissen wir namlich -damit
rechnen, daB eine fiir den Ausfall des Buchgeldes gedachte und das Viel-
fache des bisherigen Bargeldbestandes darstellende zusitzliche Menge von
Bargeld nicht dort placiert und gehalten werden kann, wo sie nach der Lage
der Umsténde in Funktion treten sollte. Sie miifite, wenn man diesem Ge-

- danken folgt, in der Produktionssphdre zum Einsatz kommen und dort

bleiben; in Wirklichkeit wiirde sie aber — das zeigen alle bisherigen Er-
fahrungen (Inflation) — wie von einer unerklirlichen Zentrifugalkraft nach
der Peripherie geschleudert, den Markt der Verbrauchsgiiter iiber-
schwemmen und das Preisniveau verindern; — und auf dem Niveau der
gestiegenen Preise wiire die Kreditkrise mit ihren Zahlungsschwierigkeiten
in'der Produktionssphire wieder da. Man kann nun einmal ein Kredit-
problem volkswirtschaftlich nicht einfach mit einer Geldvermehrung 16sen.

In der Physik kennt man den Begriff der ,kritischen Masse". Vielleicht

lassen sich bestimmte Vorgiinge und GesetzmiBigkeiten in der Volkswirt-

schaft dhnlich verstehen: eine Kreditausweitung durch Geldvermehrung
kann unter bestimmten Voraussetzungen und in einer ganz bestimmten
Dosierung der gesamten Wirtschaft zutriglich sein. Uberschreitet aber die
Geldvermehrung die ,kritische Masse”, dann schlagen die Folgen vom
Niitzlichen ins Schiddliche um. Die Geldvermehrung, die den versagenden

- Kredit ersetzen sollte, bewirkt dann also keine Lésung des Kreditproblems,

sondern sie wichst sich zur Inflation aus.
Zusammenfassend und unsere Begriffshestimmung abschlie8end wieder-

- holen wir also:

- Als Geld im exakten Sinne der Quantititstheorie und der Wahrungs-

politik ist nur das Bargeld, Miinzen und Noten, zu betrachten. Dieses ist

konkret vorhanden, also in der Quantitat, was sehr wichtig ist, bestimm-
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bar. Vermehrung und Verminderung hingen entweder (bei Metallgeld)
von realen Gegebenheiten ab, oder (bei Papiergeld) von den MaSnahmen
der zur Geldausgabe berufenen oder ermachtlgten Institute. Die Begren-
zung der Bargeldmenge ist der w1cht1gste Umstand in den auf die Quanti-

titstheorie gegriindeten wahrungspolitischen Verfahrensgrundsétzen.

.Buchgeld” hingegen ist kein Geld im Sinne der Quantitdtstheorie;
es kann einer Mengenbegrenzung nicht unterworfen werden, da es als
Kapital aus den Spar- und Anlage-Dispositionen der Wirtschaft entsteht. -
Es bringt, wie anderes Kapital, Zinsen, ist zwar wie Geld als Zahlung und

als Kredit iibertragbar, lautet auch auf die Rechnungseinheit Geld, wird
aber zuletzt seinem Charakter als ,Forderung auf Geld” entsprechend
irgendwann mit der Zahlung von Bargeld getilgt. Die Banken verfiigen
iiber die kurziristigen Emlagen des Buchgeldes wie iiber anderes d1spo-
nibles Kapital, sie leihen es aus, verdienen damit Zinsen und sind bemiiht,

weiteres kurzfristiges Kapital in ihren Geschéftsbereich zu ziehen. Eine
dieser Bemithungen besteht darin, daB sie Uberweisungen nach jedem Ort |
und die ganze Arbeit der Kontenfithrung scheinbar kostenlos ausfithren

und auBerdem noch eine kleine Zinsvergiitung zahlen.

Alle diese Feststellungen werden wir nun in den folgenden Darlegungen
noch mehrfach beriihren, und es wird sich dabei zeigen, da unsere Vor-
stellungen von der Sache und unsere wahrungspolitischen Folgerungen |

liickenlos schliissig sind, solange wir bei der Unterscheidung von ,,Geld"-
Bargeld und ,Buchgeld"-Kapital bleiben.

Sobald wir aber Geld und Buchgeld zusammenwerfen und die Summe

von beiden einer Mengen- und Umlaufsregulierung unterwerfen wollen,

werden wir uns in eine Sackgasse von Schwierigkeiten und Unmé&glich-

keiten verlieren.




Wie entsteht ,,Buchgeld“?

Wenn der junge Tischlermeister Meyer sich selbstindig macht und zur
Griindung seines Geschiifts mit der Einzahlung von 10000 DM Betriebs-
kapital sich bei der Bank seines Ortes ein Girokonto eréfinen 148t, dann
sind dieser Bank 10000 DM in bar in die Kasse geflossen. Die Herkunft
dieses Geldes kann nur aus nichtverbrauchten Einkommensteilen oder aus
veriduBertem Besitz, im letzten Grunde also nur aus Ersparnissen, kommen.
Das Kapital hat die fliissige Form, die Form des Geldes angenommen und
wird jetzt in die Form eines Guthabens gebracht.

Das in die Kasse der Bank geflossene Geld steht von diesem Augen-
blick an zur Verfiigung der Bank; sie bringt es im Sinne ihrer volkswirt-
schaftlichen Aufgaben mit den tdglichen Auszahlungen an ihren Kunden-
kreis wieder in den Verkehr. Ein Teil davon mag auf Grund von Kredit-
beanspruchungen, ein anderer Teil auf Grund von Riickzahlungsanfor-
derungen ebensolcher Konteninhaber, wie unser Herr Meyer einer
geworden ist, ausgegeben werden. Unser Tischlermeister Meyer aber hat,
solange er weder in der Form von Uberweisungen noch in der Form von
Abhebungen auf sein Konto zuriickgreift, ein tiglich félliges Guthaben in
Hohe seiner Einzahlung.

Was mit dem Geld in der Zwischenzeit geschieht, in der er es nicht
braucht, das hat nicht seine Sorge zu sein. Die Sicherheit seiner Forderung
liegt praktisch nicht im Vorritighalten seines eingezahlten Geldes, sondern
sie liegt in der Liquiditit der Bank. Die tiglichen Eingéinge aus den
Zahlungen und Riickzahlungen anderer Kunden fithren der Bank tiglich
die Mittel zu, die laufenden Zahlungsanforderungen ihrer Kunden und
Einleger zu belriedigen. ’

Hier beriihren wir schon einen der zahlreichen Irrtiimer in der groBSen
Verworrenheit der Buchgeldfrage. Es ist doch wohl ein totales Miver-
stindnis der betrachteten Vorgénge, wenn man, wie viele Theoretiker es
tun, den Kassenbestand der Bank zur Summe der Buchguthaben in Ver-
gleich setzt und meint, er miisse eigentlich genau so groB sein wie die
Guthabensumme. Nur selten stoBen wir an dieser Stelle, wie bei Eduard
Lukas (,Aufgaben des Geldes”, S. 240), auf die Uberlegung, daB die Banken
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schlieBlich bei.hundertprozentiger Deckung der Giroguthaben nicht einen
Pfennig der Einlagen weiter ausleihen kénnten. - - !

Richtigerweise verfiigen die Banken iiber die eingelaufenen Zahlungen,
welche sie als tiaglich fiallige und {iberweisungsfihige Forderungen ihrer
Kunden verbuchen, im Sinne der vorliegenden kreditpolitischen Notwen-
digkeiten.

Nach den in Rede stehenden Vorstellungen, mit denen wir uns ausein-
andersetzen, ist nun durch den geschilderten Vorgang der Kontenerdfinung,
also durch die Einzahlung des Herrn Meyer, die in der Volkswirtschaft
vorhandene Geldmenge vermehrt worden. Es ist ,,Buchgeld” entstanden,
wie die Theoretiker sagen; und der Tatbestand der Geldvermehrung soll |
insoweit in diesem Vorgang zu erblicken sein, als das eingezahlte Bargeld |
von der Bank wieder als Kredit ausgegeben worden, also die Bargeldmenge
nicht um den gleichen Betrag verringert worden sei. Nur mit der Hortung
des Bargeldes kann die Bank sich dem Vorwurf der Geldvermehrung
entziehen! \ :

Nun ist aber ein Teil der Autoren, die sich mit der Sache befaBten,
der Ansicht, da man die Entstehung eines Giroguthabens aus Barein-
zahlungen nicht als ,geschdpft”, sondern nur als ,geschaffen” ansehen
miisse.* Ein Giroguthaben, welches indessen auf einem gewihrten Kredit
basiert, entspreche dem Tatbestand einer ,,Geldschopiung”. (Siehe Forst-
mann: ,Volkswirtschaftliche Theorie des Geldes”, S. 334/35.) ;

Bleiben wir also im Schalterraum' der Bank und sehen wir uns auf- |
merksam an, was nun weiter geschieht:

Nachdem Herr Meyer sein Geld abgeliefert und mit Uberweisungs- und
Scheckheft versehen die Bank wieder verlassen hat, kommt Herr Miiller
und will einen Bankkredit in Anspruch nehmen. Miiller ist geschaitlich
in Verlegenheit und braucht dringend fliissige Betriebsmittel. Er hat zwar
einige Wertpapiere, mdchte diese aber nicht verkaufen, da er dabei viel-
" leicht gerade einen ungebiihrlich hohen Kursverlust erleiden wiirde. Nun
bietet er die Papiere als Sicherheit fiir den gewiinschten Bankkredit. |
Mbglicherweise sind es Wertpapiere, die bei der Zentralnotenbank
lombardfahig, d. h. beleihbar sind. Was die gebotenen Sicherheiten an-
belangt, liegt kein Grund vor, den gewiinschten Kredit zu verweigern.
Miiller erhilt also einen Kredit in Héhe von 5000 DM, den er iiber sein .
Girokonto in Anspruch zu nehmen gedenkt. Dieser Vorgang soll nun eine

* Der Sinn der Unterscheidung wire noch deutlicher zu machen mit einer |
Bemerkung von F. Bendixen (siehe ,Geld und Kapital”, Seite 51): ,,,Geld-
schaffung’ wiirde soviel heiflen wie: Herbeischaffung von (vorhandenem) Geld, .
wozu das Zeitwort lautet: schaffen, schafft, geschaift.”
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,Autogenesis” von Buchgeld, eine Selbstentstehung von Geldvermehrung,
sein, welche sich unter den Fittichen der Kreditpolitik der Depositen-
panken vollzieht. -

Lassen wir uns nicht verbliiffen und sehen wir uns genauestens an, was

"in Wirklichkeit geschehen ist! Es ist zweierlei zu beachten: Erstens hat
der Kreditsuchende nach Verstindigung mit der Bank das Recht einge-
raumt bekommen, sein bestehendes Konto bis zum Betrag von 5000 DM zu
iiberzichen, Er ist nun einer von denen geworden, die etwas von dem
Geld bekommen, welches die anderen gebracht haben. Bei den anderen
steht die Summe des sogenannten ,Buchgeldes”, iiber welches sie bargeld-
los verfiigen kénnen und von dem sie nach Bedarf abheben, auf der
,Credit”-Seite, — sie haben ein Guthaben bei der Bank. Bei Miiller aber
kommt die Summe der Inanspruchnahme des eingerdumten Kredites ins
. Debet” — d.h. auf die Schuldenseite. Schulden sind aber bekanntlich
keine iitberweisungsfahigen Guthaben! Wie kommen sie dann aber unter
den Begriff des ,,Buchgeldes”?

Es mag sein, daB die Verwirrung daher kommt, daB in einigen Léndern,
~wie J. M. Keynes angibt, die Summe der Bankkredite dem Depositen-
Kunden als Guthaben auf sein Girokonto gebucht wird. In diesem Fall
erfolgt die Buchung des Schuldverhiltnisses auf einem anderen Konto
fiir denselben Kunden.* Dann liegt der Fall aber genau so, wie wenn der
Kunde sich die 5000 DM auf eine feste Zeit als Kredit in bar von der Kasse
geholt hiitte — um drei Schritte weiterzulaufen und denselben Betrag am
anderen Schalter auf sein eigenes Girokonto wieder einzuzahlen. — Damit
_ ist er im ersten Akt Kredifnehmer fiir einen mittelfristigen Kredit und im
zweiten Akt Kreditgeber fiir einen tiglich filligen Kredit, beides in
gleicher Hohe. Bis dahin hat er also den Kredit, den er empfing, noch
gar nicht in Anspruch genommen, denn die beiden Posten heben sich auf.

Beginnt er nun aber, den Kredit in Anspruch zu nehmen, indem er mit
Uberweisungen und Barabhebungen von seinem Konto operiert, dann
kommt alles, was er in Anspruch nimmt, im einen wie im anderen Fall nur
aus den Mitteln, die von anderen auf kurze oder lingere Frist in den
Kreditfonds der Bank hineingegeben wurden.

In Deutschland wird in der Regel der eingerdumte Kredit nicht als

Gutschrift auf das Konto des Kunden gebucht, sondern es wird ihm nur

* .Diese Methode ist fiir einen GroBbankbefrieb, der mit Buchungsmaschinen
arbeitet, insofern zweckmiBiger, als die automatisch arbeitende Maschine auf

' einen Handgriff hin die Salden auswerfen kann, was nicht so einfach wire, wenn

auf den einzelnen Konten unterschiedliche Krediteinrdumungen beriicksichtigt
werden miften,
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das Recht eingeriumt, sein Konto bis zu dem vereinbarten Betrag zu
{iberziehen. AuBlerdem werden in diesem Fall die Zinsen fiir den gewahrten
Kredit, der ja nicht immer voll ausgenutzt wird, nur nach der tatsich-
lichen Inanspruchnahme berechnet.

Der zweite Gesichtspunkt, den wir beachten mussen und den wir eigent-
lich vorstehend schon gestreift haben, betrifft das Folgende: Fiir die
Fragestellung, ob eine Selbstentstehung von Geld, eine «Buchgeld-
schopfung” aus dem Nichts, vorliegt oder verneint werden kann, ist die
Kreditunterlage, die der Kreditsuchende beibringt, vbllig belanglos. Es
kann auch einer ohne jede materielle Unterlage einen Personalkredit auf
sein ehrliches Gesicht hin bekommen, ohne daB man dies als wKredit-
schopfung” bezeichnen kann. Aber jeden Kredit, den einer bekommt, den
kann er nur bekommen aus dem Fonds der Kapitalansammlung, die durch
den voriibergehenden Verzicht anderer zusammenkommt. Wenn Wagner
sagt, daBl ,eine Bank keinen anderen Kredit geben soll als den, den sie
selbst erhdlt”, und wenn Wicksell hierzu meint, es sei eine der wichtigsten
Aufgaben des Bankwesens, ,,den Kredit, welcher der Natur der Sache nach
nur auf kiirzere oder auf unbestimmte Zeit gegeben werden kann, zu-
sammenzufassen und ihn dann mit Hilfe des Gesetzes der groSen Zahl in
einen dauerhaften Kredit ... zu verwandeln”, so ist dies beides richtig und
wird auch beides von den Banken beherzigt — und gerade darauf beruht
die Moglichkeit, den Kreditsuchenden aus dem bei den Banken anfallenden
echten Kapitalangebot zu befriedigen. Anders ginge es auch gar nicht, denn
um geben zu kénnen, muB man immer zuvor erst haben.

Betrachten wir demgegeniiber die verschiedenen theoretischen Dar-
legungen, mit denen wir uns auseinanderzusetzen haben, so ’kommen wir
- uns manchen Behauptungen gegeniiber allerdings fast etwas ratlos vor.
Wer von den Méglichkeiten der ,Buchgeldschdpfung” fest iiberzeugt ist,
der sieht diese Mdglichkeiten in allem, was die Banken tun; sie k&nnen
kurzfristise Kredite auf Uberweisungskonten enfgegennehmen: es ist
,,Geldvefmehrung" — sie kbnnen, wie wir gesehen haben, auch kurzfristige
Kredite an einen anderen Kundenkreis vergeben: es ist wieder ,,Geldver-
mehrung”! — Die letztere Auffassung wird noch dadurch bestirkt, daB der
empfangene und in Anspruch genommene Kredit als Zahlung auf ein
anderes Konto hiniiberwechselt. Dadurch ist in der Tat ein anderes Konto
angewachsen, weil der Kredit die Méglichkeit hierzu 6ffnete.

So etwas wiirde indessen auch passieren, wenn der eine Kunde der
Bank, der den Kredit in Anspruch nimmt, sich Bargeld geben lassen wiirde,
um es auf das Konto des anderen — vielleicht sogar bei einer anderen Bank
— einzuzahlen. Auf diese Art wiirde lediglich offensichtlicher in Er-
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scheinung treten, was auch im anderen Fall — weniger deutlich sichtbar —
in Wirklichkeit geschicht: mit der Buchung auf dem anderen Konto erfolgt
die erneute Bereitstellung der gleichen Kapitalquote, die der Vordermann
dem Kreditvolumen entnommen hat. ’

Vielleicht ist aber jetzt schon einigermaBen deutlich, worauf wir hier
abzielen miissen. Wenn wir uns im vorhergehenden Kapitel dariiber klar
geworden sind, daBl es nicht angingig ist, Bargeld und Guthaben in einen
Begriff zusammenzufassen, so stehen wir in diesem Abschnitt vor der fast
gleichartigen Aufgabe, eine reinliche Trennung von Giroguthaben einer-
seits und Kreditinanspruchnahmen andererseits vorzunehmen. Als ,,Buch-
geld” konnen wir dann fiir die weitere Untersuchung, unabhéngig davon, ob
wir den Begriff an sich gutheiBen oder nicht, nur die Summe der Giro-
Guthaben gelten lassen. In dieser betonten Art gesagt mag das etwas
merkwiirdig klingen, da es doch fast eine Selbstverstindlichkeit ist.
Aber es ist immerhin méglich, daB diese Ansicht von der Sache nicht {iber~
all geteilt wird, denn kein Geringerer als Keynes hat einmal den Stand-
punkt vertreten, daB ,in Gestalt der nicht ausgenuizfen Konteniiber-
ziehung eine Form des Bankgeldes besteht” (siehe J. M. Keynes: ,Vom
Gelde", Seite 34). :

Wenn wir uns die in Rede stehenden Vorginge bildhaft vorstellen
wollen, so 148t es sich vielleicht am anschaulichsten so denken, wie es die
nachstehende Zeichnung klarmachen mdchte.

Zirkulation der kurzfristigen Depositen

DEBITOREN KREDITOREN
{3choldper der Bank) (Gliubl?,,cl;_‘cgtrﬂank)
i

d
3

Ein Strom von kurzfristigen Einlagen, dargestellt von dem voriiber-
gehend zur Verfiigung stehenden Leihkapital, flieBt in der Form von Bar-
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geld in die Kasse der Depositenbank. Die Leute, die das Geld bringen, sind
die ,Kreditoren" — sie kreditieren der Bank ihr Betriebskapital fiir kurze
Frist. Die Einlagen werden entsprechend dieser Bedingung als ,taglich
fallige Forderungen” auf den Girokonten der Einzahler als deren Guthaben
verbucht, wihrend sich das bare Geld in der Kasse sammelt. v

Da es nicht der Sinn der Sache ist, daf das Geld in der Kasse der Bank
liegenbleiben soll, nimmt die Bank jetzt ihre Absicht und Aufgabe wahr
und finanziert mit dem einstrémenden Geld den kurzfristigen Kreditbedart
der Wirtschaft, Sie erlaubt solchen Kunden, die zur Zeit kein Guthaben
bei ihr haben, f(ontenuberzwhungen in vereinbarter Hohe, sie diskontiert
auch Wechsel und heimst die Zinsen ein usw. Das eingestrdmte Geld flieBt
auf diese Weise auf der anderen Seite wieder aus der Kasse heraus. Hier
bildet sich so die Fortsetzung des Geldstromes unter einem zweiten Kreis
von Personen, den die Bank ihre ,Debitoren” nennt — sie stehen alle im
wDebet”, d. h, in der Schuld der Bank.

Insgesamt ist die Summe der von den ;Debitoren” einschlieBlich der
fremden Banken geschuldeten Zahlungsmittel immer genau um den in der
Buchgeldfrage so beriihmt gewordenen Betrag des Kassenbestandes der
Bank kleiner als die Summe der von den , Kreditoren” eingebrachten Zah-
lungsmittel. Was von den Eingingen nicht ausgelichen wurde, muB ja
schlieBllich noch in der Kasse sein.

Der Geldstrom, der nun fiber die Vermittlertitigkeit der Bank als kurz-
fristiger Kredit wieder in die Wirtschaft gestrémt ist, verliert sich nun aber
nicht ins Nichts, sondern er kehrt in der Form von Riickzahlungen, Ein-
l6sung von Wechseln usw. nach der Bank zuriick, — durchliuft hier die
Kasse und steht den urspriinglichen Einlegern — oder den neuen Forde-
rungsberechtigten, denen das Guthaben inzwischen durch eine girale Uber-
tragung eingerdumt worden ist — zur Verfiigung. Mit diesem Augenblick
der Riickzahlung ist der Akt der kurzfnstlgen Kreditgewdhrung beendet.
Der Kreislauf ist geschlossen.

Alles weitere ist nur noch eine Abwandlung dieses Grundpr1nz1ps Es
kann sein, daB die Riickzahlungsanforderungen der Einleger zunehmen;
dann muB die Bank die Kreditgewdhrung nach der anderen Seite ein-
schrinken, ebenso muB sie das tun, wenn die Barabhebungen die Eingénge
iiberwiegen. Es kann aber auch sein, 'daB ein Einleger lange nicht iiber sein
Guthaben verfiigt; dann flieBt das Geld, das jeden Tag fiir ihn da sein
wiirde, auch jeden Tag wieder in den Kreditstrom hinaus. Den Barbestand
hilt die Bank gerade so gro8, daB sie zwischen Eingéingen und Au,sgéngen
immer so viel liquide Mlttel hat, um die laufenden Anforderungen be-
friedigen zu kdnnen.




Auf die nihere Wiirdigung der bargeldlosen Ubertragung von Guthaben
von einem Konto auf ein anderes kommen wir noch zuriick, Vorerst ist nur
festzuhalten, daB es sich bis zu diesem Punkt bei den erérterten Fragen voll
um die Entgegennahme — Weitervermittlung — Riicknahme und Wieder-
auszahlung von kurzfristig zur Verfiigung stehendem Geldkapital handelt.
Die Vorginge sind insoweit absolut gleichartig wie beim langfristig zur
Verfiigung stehenden Kapitalangebot. ‘

Die Besonderheit der schriftlichen Guthabeniibertragung von einem
Konto auf ein anderes ist von den Banken unter dem Gesichtspunkt kredit-
politischer Notwendigkeiten — nicht geldschopierischer Absichten — ent-
wickelt worden. Soweit es sich ndmlich bei den Dispositionen eines Bank-
kunden nicht um eine Barabhebung, sondern um eine Uberweisung auf das
Konto eines anderen Bankkunden handelt, ist der kreditpolitische Effekt
der, dafl der Empfénger der Gutschrift zun4chst einmal die vom Vorbe-
sitzer des Guthabens eingegangene Kreditgewihrung an die Bank einfach
fortsetzt. Mithin kann auch die Bank die Kreditgewihrung an ihre Debi-
toren fortsetzen, Der erste Kunde hat sein Guthaben vielleicht 8 Tage
stehenlassen, der zweite, der die Gutschrift empfing, mag 5 weitere Tage
nicht dariiber disponiert haben, um den Betrag dann einem Dritten zu {iber-
weisen, der nochmals 8 Tage wartet und dann aber einen Barscheck vor-
legt, um Lohngelder abzuheben. So hat diese Kreditgewihrung, anstatt
zweimal durchgehackt zu werden, ohne Unterbrechung 21 Tage gedauert.
~ Darauf allein, auf die Fortsetzung der Kreditgewdhrung, kommt es der
Bank und der Wirtschaft an. Mit der Technik der Uberschreibung von
kurzfristigen Guthaben hat das Bankensystem eine Methode entwickelt,
den kurziristigen Kredit in einen kontinuierlich flieBenden Zusammenhang

zu bringen,

Unter dem Gesichtspunkt, daﬂ es sich bei der Bildung von iiber-
weisungsfihigen Guthaben um Vorginge aus dem Bereich der Kapitalbil-
dung und Kreditgewdhrung handelt, sind nun folgende Feststellungen
wichtig:

Erstens: Die Summe der den Debitoren gewihrten Bankkredite kann
niemals gréBer sein als die Summe der der Bank zur Vertiigung stehenden
liquiden Mittel; sie ist im Gegenteil genau um den Betrag kleiner, der der
jeweiligen Kassenreserve entspricht.

Zweitens: Die Unterbindung der Kreditgewihrung wiirde den den
Einzahlungen entsprechenden ZufluB an Bargeld in den Kassen der Banken
aufstauen. Das wire volkswirtschaftlich untragbar, weil es rechnerzsch
mehr als den gesamten Bargeldbestand erfordern wiirde.
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Fiir den kaufminnisch gebildeten Leser ist der vorstehend dargelegte
Sachverhalt aus jeder Bankbilanz v6llig klar zu erkennen. Nachfolgende
Bankbilanz ist zum besseren Verstindnis der Sache noch vereinfacht. In
Abweichung von der iiblichen Aufstellung sind die einzelnen Posten in der
Reihenfolge ihres Liquidititsgrades aufgefiihrt und den entsprechenden
Verbindlichkeiten genau gegeniibergestellt.

BANKBILANZ
Aktiva Passiva
1. Umlaufsvermégen: 4. Fremdes Kapital:
a) Kasse ...... 100 000.— a) Taglich fallige Guthaben
b} Bankguthaben 100 000.— der Depositen-Kunden
c) Postscheck .. 100 000.~ auf Girokonten ........ 1 000 000.—
= 300 000.—
d) Wechsel und Schecks.. 100 000.—
e) Kurzfristig fallige - ,
Forderungen .......... 600 000.—
2. Anlagevermégen: 5. Langfristiges Fremdkapital:
a) Hypotheken a) Spareinlagen .mit Kiin-
b) Pfandbriefe digungsfrist von 1 bis 6
¢) Industriebeteiligungen Monaten™ ..-..iae..nn 1000 000.—
d} Kommunal- und Staats-
anleihen .............. 1000 000.—
3. Eigene Anlagen: 6. Eigenkapital:
a) Grundstiicke a) Aktienkapital
b) Gebiude : b} Riicklagen
c) Einrichtungen ........ 500000.— | ¢) Gewinn .............. 500 000.—
2500 000— 2 500 000.—

Autogenese und Parthenogenese

- Die Fragen der Entstehung und der Zunahme von Buchgeld haben sich
in der wissenschaftlichen Diskussion zu den mit wéhrungspolitischen Fol-
gerungen verkniipften Thesen der ,,Autogenese” und ,,Parthenogenese” ver-
dichtet. Unter Autogenese versteht man die vermeintliche Vermehrung der
Zahlungsmittelmenge durch die Einriumung eines Buchkredites, wihrend
man unter Parthenogenese glaubt, eine Verdoppelung der Zahlungsmittel-
menge verstehen zu miissen, die sich dadurch ergeben soll, da ein an die
Depositenbank auf Girokonto eingezahlter Betrag einmal in bar in die Kasse
kommt — und von hier in die Zirkulation — und auBerdem noch auf das
Kontoblatt, wo er als Uberweisung bewegungsfzhig bleibt.
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In beiden Fillen steht und fillt die Losung des Widerspruchs wieder
mit der Frage, ob man es fiir zulssig hilt, ,,Geld” und ,,Geldforderungen”
in einen Begriff zusammenzufassen.

Vielleicht ist es aber zweckmiBig und von Nutzen, da8 wir uns die Ver-
héltnisse noch an den folgenden, im Laufe der Vorarbeiten an dieser Unter-
suchung von Dr. Ernst Winkler dankenswerterweise beigesteuerten,
schematischen Darstellungen klarmachen, die bewuBt eine starke Verein-
fachung auf das Wesentliche der Vorginge bringen.

sAutogenese” ‘ ~Parthenogenese”
(Buchgeldkredit) . . (Giroguthaben)
A--->B-->C
w -
o n ank
A---3B---3C AN\,
Fe——E

(ausgezogener Pfeil) = Bargeldzahlung
(gestrichelter Pfeil) — Buchgeldzahlung =— Ubertragung
einer Forderung auf Bargeld

Bei der Autogenese riumt die Bank dem Kunden A einen Buchgeld-
kredit ein, der zwecks Zahlungen an B und von diesem an C iibertragen
wird. Will nun C dieses Buchgeld realisieren, d. h. macht er die erworbene
Forderung auf Bargeld geMend, so bezahlt ihn die Bank mit dem Barbetrag,
den sie von ihrem Schuldner A einzieht. DaB sich in der Praxis viele solche
Vorginge erst zu einem geschlossenen Kreislauf zusammensetzen, also die
Bank dem C nicht denselben Geldbetrag auszuzahlen braucht, wie sie ihn
konkret von A zuriickerhilt, dndert gar nichts am Wesentlichen des Zu-
sammenhanges; was C erhilt, ist einfach ein Teil der Kassenausginge, die
aus den Kasseneingingen ermdglicht werden, unter denen die Zahlung des
Kunden A den in Betracht kommenden Gegenposten darstellt,

Es &ndert auch nichts daran, daB A zu Beginn einen Buchkredit erhlt
und erst zum Schlufl die Abdeckung dieses Kredites mit einer Bareinzah-
lung vornimmt. Der zu Beginn in Erscheinung tretende Kredit ist seinerseits
nicht aus Nichts entstanden, sondern er ist aus dem Fonds des Kapitalange-
botes, iiber welches die Bank im Rahmen jhres Depositengeschiftes verfiigt,
hervorgegangen. Die Kreditgewdhrung besteht schlieBlich immer darin,
daB einer heute (aus den Leistungen anderer) etwas bekommt, das er spiter
(aus eigenen Leistungen) der Bank wieder gibt.




Bei der Parthenogenese erwirbt sich A sein Giroguthaben bei der Bank
durch Einzahlung eines Barbetrages, ist also nicht, wie vorhin, Bankschuld-
ner, sondern Bankgliubiger. Wie vorhin, kann nun A iber dieses Guthaben
verfiigen, indem er es zwecks Zahlungen an B und dieser wieder an C iiber-
trigt. Zugleich aber verfiigt die Bank iiber den eingezahlten Barbetrag,
indem sie ihn als Barkredit dem Kunden D {iberld8t, der damit seinerseits
Zahlungen titigt. Um schlieBlich die von C erworbene Forderung zu be-
friedigen, mufl die Bank den betreffenden Barbetrag diesmal von ihrem
Schuldner D zuriickfordern, der seinerseits diesen Betrag wieder einge-
nommen haben mufl. Der Bargeldbetrag hat also von D iiber E und F einen
geschlossenen Kreis zuriick zu D durchlaufen, bevor er {iber die Bank an C
gelangen konnte. Auch hier sind wieder starke schematische Vereinfachun-
gen vorgenommen, die aber am Wesentlichen nichts dndern, sondern dieses
erst klar hervortreten lassen. Insbesondere ist an dem Schema deutlich zu
erkennen, daB die Befriedigung der Forderung von C nur durch das Ver-
leihen des von A zur Bank gebrachten Bargeldes, durch dessen Zirkulation
und Zuriickholung erméglicht wurde. Den Bargeldbetrag bis zum Wieder-
abruf auf der Bank liegenzulassen, wiirde bedeuten, elementare Notwendig-
keiten fiir das Funktionieren des ganzen Prinzips zu miBachten.

Aus der schematischen Erklirung des Vorstehenden ergeben sich nun
die folgenden, fiir unsere Frage entscheidenden Erkenntnisse:

a) Alle Girozahlungen werden erst durch Barzahlungen zu einem ge-
schlossenen Kreislauf erginzt und erhalten nur durch diese ihren eigent-
lichen Sinn. ‘ ,

b) Da in jedem geschlossenen Stromkreis die Stromstirke an jeder
Stelle gleich stark sein muB, so folgt: wenn der Bargeldstrom stérker oder
schwicher wird (gleichgiiltig, ob die Ursache in der Bargeldmenge oder in
der Umlaufsgeschwindigkeit liegt), so muB auch der ihn fortsetzende Buch-
geldstrom in genau gleichem AusmaB stirker oder schwicher werden. .

¢) Das Verhiltnis des baren und des unbaren Zahlungsverkehrs hingt
von dem Verhiltnis der Kettenlingen D, E,...F, E einerseits und A, B,
... C andererseits ab, das seinerseits nicht von der Stdrke oder Schwiche
des Geldstromes, sondern lediglich von der Wirtschaitsstruktur abhingt,
insbesondere vom Grad der Arbeitsteilung und von der Hohe der tech-
nischen Handelseinrichtungen. ' ) ,

Um ein verliBliches Bild vom Verhiltnis zwischen Barzahlungen
einerseits und Girozahlungen andererseits zu bekommen, miiite man stati-
stische Erhebungen {iber einen lingeren Zeitraum ausgeglichener wirt-
schaftlicher Verhiltnisse hinweg anstellen. Fiir Deutschland lagen in den
letzten Jahrzehnten die Bedingungen so ungiistig, daB nur fiir kurze Zeit-
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rdume eine klare Linie aufgezeigt werden kénnte. Im folgenden hat uns
aber Otto Valentin, Wien, einen Auszug aus dem Statistischen Handbuch .
der Tschechoslowakischen Republik iiber das Verhiltnis der Barzahlungen
und der Uberweisungen im Postscheck- und Postsparkassenverkehr Prag
iibermittelt. Die Beobachtungen erstrecken sich iiber 12 Jahre (siche
S. 270): , E |

" Jahr Bargeldbewegung ) Girozahlungen

Milliarden Ke in 9/ Milliarden Ke¢ in /e
1919 15,596 . 36,7 26,821 633
1920 34,792 31,1 76,967 68,9
1921 53,880 331 108,66 66,9
1922 53,539 348 100,205 65,2
1923 52,369 36,1 92,812 63,9
1924 60,200 36,4 105,089 63,6
1925 64,544 31,8 106,376 62,2
1926 66,548 36,6 115,492 63,4
1927 72,413 349 134,961 65,1

-1928 77452 33 157,110 67

1929 79,828 32,6 165,105 674
1930 71,529 321 164,364 - 67,9

Diese Zahlen zeigen eine absolute Zunahme in beiden Zahlungsarten;
das Verhiltnis von Barzahlungen und Girozahlungen bleibt indessen inner-
halb der Regel, daB die Barzahlungen 30 bis 40% ausmachen — genauer
betrachtet ist ein leichtes Ansteigen der Girozahlungen festzustellen: die
Barzahlungen haben sich verfiinffacht, die Girozahlungen sind in der glei-
chen Zeit etwas itber das Sechsfache hinaus gestiegen. Relativ haben also
die Girozahlungen — der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung fol-
gend — mehr zugenommen als die Barzahlungen.
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Das Mengenverhiltnis |
zwischen Bargeld und Buchgeld und seine Verinderungen

Einen der wesentlichsten Punkte in der Buchgeldfrage stellt das eben schon
beriihrte Mengenproblem dar. Es entspricht dem Denken unserer Zeit, fast
auf allen Gebieten die quantitativen Verhiltnisse als das Wichtigste zu
betrachten. Von diesen Vorstellungen her heifit die Fragestellung: Wie ist
das Verhiltnis zwischen Bargeld und Buchgeld? — und auf Grund der Be-
antwortung dieser Frage verlagert sich die Bedeutung, die der Sache bei-
gemessen wird, unbedenklich und selbstverstindlich nach der Seite, auf der
sich das gréBere Quantum nachweisen 158t.*

Wiederum war es J. M. Keynes, der als der bekannteste Theoretiker
auf diesem Gebiet fiir Gro8britannien und fiir die Vereinigten Staaten das
Verhiltnis zwischen Bargeld und Bankdepositen mit 1: 10 feststellte und
daraus folgerte, daB ,die Verwendung des Bankgeldes heute so vor-
herrschend” sei, daB} ,,sehr viel weniger Verwirrung entstehen wird, wenn
man sie als typisch, die Verwendung der anderen Geldart hingegen als
untergeordnet darstellt.” (Siehe ,,Vom Gelde”, S. 26.)

Von dieser Auffassung fithrt nur ein kleiner Schritt zu der Meinung,
daB, wenn iiberhaupt noch ein Beziehungszusammenhang zwischen Bargeld
und Buchgeld anerkannt werden kann, dieser darin bestehe, auf der Basis
des baren Kassenbestandes die ,,Buchgeldschépfung” aufbauen zu kdnnen.

" ¢ Die bargeldlosen Umsitze

betrugen in Milliarden Reichsmark 1913 1924 1928 1931
im Giroverkehr der Reichsbank ...... 379,2 4335 694,7 622,1
im Abrechnungsverkehr der Reichsbank 73,6 36,7 1210 85,8
im Postscheckverkehr .......ccvveenen 20,5 60,4 116,7 98,0

{(siehe Deutsche Wirtschaftskunde, S.242)
Demgegeniiber betrug das

Volkseinkommen {Sozialprodukt) 1913 1924 - 1928 1931
im Reichsgebiet der Weimarer Republik 45,693 —_— 75,373 57,074
(siehe a.a. 0., S.338)

... und die Bargeldmenge .............. 5834 ~— 5,843 5,598

{(siehe a. a. O, S. 240)

Da die Barzahlungen i#iberwiegend aus der Auflgsung des Einkommens in Aus-
gaben des taglichen Bedarfs (Verzehr des Sozialprodukts) herriihren, werden die
Barumsitze allgemein kaum hoher als das Volkseinkommen veranschlagt und
nehmen sich also gegeniiber den Giroumsitzen ziffernmiBig fast ,bedeutungs-
los” aus.
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Wir haben es jetzt in der Tat bei zahlreichen Theoretikern nur noch mit der
Ansicht zu tun, daB die ,Buchgeldschaffung” und ,Buchgeldschdpfung”
der Banken gar nicht angezweifelt werden kénne und lediglich von dem
Prozentverhdltnis bestimmt werde, welches die Banken zwischen Bar-
reserven und Buchgeldforderungen einzuhalten gendtigt seien. »

So schreibt auch Allen K. Deeds in seiner sonst ganz ausgezeichneten
Schrift ,Krisenfreie Wirtschaft”, Seite 37:

wHalten die Banken eine 10%ige Kassenhaltung fiir ausreichend, so
konnen sie bis zum Neunfachen dieses Betrages neue Girofranken kreieren.”

Carl Féhl meint in ,,Geldschépfung und Wirtschaftskreislauf”, Seite 102,
daB ,offenbar die Gesamtheit unserer Scheckguthaben, soweit sie nicht tat-
sichlich bar gedeckt ist, irdendwann einmal geschépft sein muf}.” —

Professor Dr.Fritz Marbach, Bern, erliutert die Sache an einem Beispiel:

+Nun wollen wir uns vorstellen, daB die 10 Millionen als Kassa-
bestand dienen. Es wird also nichts von ihnen ausgelichen. Diesfalls kénnen
anf Grund von buchm#Big geschaffenen Depositen (Kredit und Depositen
uno actu) bei 10% Liquiditatsgrad 90 000 000 Fr. Kredite gegeben werden.,
Dies deswegen, weil 10 Millionen echte und 90 Millionen unechte Depositen
(die geschépften Giraldepositen) total 100 Millionen Verpflichtungen bzw.
Gléubigeranspriiche ausmachen, so daB bei 90 Millionen Krediterteilung
die 10 Millionen Kassabestand, die wir im Schema den echten Depositen
gleichsetzen, gerade 10% der gesamten Verpflichtungen betragen.”

Diese hier fiir die Darlegungen zahlreicher anderer Theoretiker ange-
fithrte Formulierung der strittigen Meinung schlieBt wohl jedes Miflver-
stindnis daruber. was wirklich gemeint ist, aus, Wir kdnnen also, unbe-
schadet dessen, daB manche Autoren zugleich an einer anderen Stelle auch
wieder zugeben, daB die Banken nur weitervermitteln kénnen, was sie an
Krediten hereinbekommen, mit unserem Bemithen um eine Klarstellung mit
vollem Recht gerade an diesem Beispiel ansetzen.

‘Was geschiecht denn nun unseres Erachtens, wenn die Bank mit einem
Einlagenbestand von 10 Millionen ihre Taitigkeit beginnt? Die Bank fangt
an, von den ihr zugeleiteten 10 Millionen Franken Kredite an den anderen
Kundenkreis zu geben, den sie unter den ,,Debitoren” fiihrt. Je mehr Kre-
~ dite sie gibt, desto mehr schmilzt das Kapital von 10 Millionen, welches
in der Kasse war, zusammen. Entgegen der weitverbreiteten Auffassung,
daB die Beziehungen der Kreditnehmer zum Kassenbestand der Bank ge-
wissermafBen rein platonischer Art seien, so daB der Kassenbestand von
10 Millionen unberiihrt in Reserve gehalten werden kdnne, wihrend sich
die Inanspruchnahme der Kredite lediglich in den internen Uberweisungen
abspiele, zeigt sich nimlich, daB, wenn nicht der urspriingliche Konten-
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inhaber selber, so doch der zweite oder dritte — oder fiinfte Empfinger der
bargeldlosen Uberweisung eine Barabhebung vornimmt. Auf diese Art ver-
ringert sich mit der Fortsetzung der Kreditgewshrung der Kassenbestand
immer mehr: und schlieBlich sind im Durchschnitt noch 10% der einmal
eingegangenen Einlagen der Kreditoren in der Kasse und 90% sind als
Kredite in der Wirtschaft.

Die Sache ist also nicht so, daB die Bank auf der Basis von 10 Mllhonen
Franken Einlagen rund 90 Millionen Franken ,Kreditgeld” schépit, son-
dern sie ist so, daB die Bank von 10 Millionen Franken Einlagen allenfalls
9 Millionen Franken als Kredite weiterleitet und fiir die Abwicklung der
stindigen Anforderungen im Geldausgang und Geldeingang eine Liquidi-
‘titsreserve von 1 Million Franken zur eigenen Verfiigung hilt. So kommt
das Verhéltnis von 1 : 10 zustande.

Soweit nun im Rahmen dieses Prozesses ein Anwachsen des Kredit-
volumens beobachtet wird, kann das niemals anders vor sich gehen als
{iber ein Anwachsen der Kreditoreneinlagen, Dieses Anwachsen kann auf
Grund von Bareinzahlungen wie auch auf Grund von Guthabeniiberweisun-
gen von anderen Konten erfolgen, Im zweitgenannten Fall sind dann eben
die Barzahlungen auf einem der anderen Konten eingegangen, {iber welche
die Guthabeniibertragungen gelaufen sind. Das gilt auch, wenn eine Zah-
lung oder Uberweisung von einem Konto kommt, welches ganz auf Kredit
beruht, weil ja der Kredit selbst aus einer bis dahin noch nicht genutzten
oder nicht vergebenen Quote der Kapitalseinlagen herriihrt.

Neben den Theoretikern, die der Verirrung von der ,Buchgeldschdp-
fung” der Banken erlegen sind, gibt es natiirlich auch eine Reihe von Fach-
wissenschaftlern, die unsere Auffassung bekréftigen,

So sagt V. F. Wagner (siche Forstmann: ,,Volkswirtschaftliche Theorie
des Geldes", S. 335):

wDie Behauptung, das Wachstum der Depositen konnte nur auf Krecht—
schépfung beruhen, zeugt von einer weitgehenden Verkennung der viel-
filtigen Méglichkeiten einer solchen Zunahme."”

Und Bouniatian schreibt in einem Beitrag: ,Die vermeintlichen Kredit-
kreierungen und die Konjunkturschwankungen” (Jb. f. N. St., Bd. 136,
1932, S. 350):

wAus dieser ganzen Darstellung ersehen wir, daB, von welcher Seite wir
auch uns der Sache nihern wollen, wir immer zu derselben Erkenntnis
kommen, nidmlich, daB dasjenige, was man ,Kreditkreierung” nennt, nichts
anderes ist als der bankm#Bige Aspekt der Kreditvermittlung der Banken,
der Ubermittlung des freien Leihkapitals, das in den Banken in der Form
von stets félligen Depositen eingelegt wird.”
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" Wiederum wiirden vielleicht diese Darlegungen bereits geniigen, um zu
erweisen, wieweit die Theorie von der eigenmichtigen ,Kreditschpfung”
der Banken jeder realen Grundlage entbehrt. Dennoch ist es von Interesse,
die Sache nicht nur von der wissenschaftlichen, sondern auch noch von der
kaufménnischen, bilanztechnischen Seite aus zu betrachten. Wie miiBte
denn eine solche angenommene Geldschépfung vorsichgehen?

Werfen wir noch einmal einen Blick auf die Bankbilanz (siche S. 30):
Eine ,Buchgeldschépfung” wiirde vorliegen, wenn in der Bilanz auf der .
Seite der Passiva — also auf den Konten der Kreditoren — eine Ver-
mehrung erfolgte, ohne da8 auf der Seite der Aktiva ein Zugang zu ver-
zeichnen war! — Wenn nimlich die Vermehrung so erfolgt, daB eine Bar-
emzahlung oder eine Gutschrift von einer anderen Bank zugunsten eines
Girokunden eingelaufen ist, dann hat sich mit der Buchung auch auf der
Seite der Aktiva echtes Kapital (Geld oder Guthaben) niedergeschlagen.
Dann hat die Buchung auf dem Konto des Kunden nur den Sinn, festzu- -
halten, wem dieser bei der Bank eingelaufene wirkliche Kapitalanteil
gehdrt. Dieser Fall kann also keine ,,Schépfung” sein. Aber wie um alles in
der Welt soll denn eine ,,Schépfung” vorsichgehen, wenn die Gutschrift,
auf den geschpiten Betrag lautend, erfolgen muB, ohne daB auf der
Aktivseite ein Vorgang vorliegt, der die Gutschrift érfordert und gestattet?
Die Banken miifiten also gewissermaBen so tun, als ob sie einen Geldbetrag
zugunsten des Kunden X bekommen hitten und miiBiten ihm diesen Betrag -
als eine rechtm#Bige Fofderuhg gegen die Bank auf seinem Konto gut-
schreiben, wohl wissend, daB auf der Aktivseite eine Liicke ist, und daB die
Bank sich damit selbst betriigt!

Die Banken miiBiten samt und sonders in ihren Bilanzen hShere Passiva
ausweisen, als ihren Aktiven entspricht. Dann wiirde die ,Buchgeld-
schépfung” aus dem Nichts in der Tat nachzuweisen sein, wenn es auch
schwer zu begreifen wire, wie die Banken so etwas durchhalten kénnen.
" Bei einer Geldschépfungstitigkeit, die davon ausginge, den einmal vor-
handenen Kassenbestand als Reserve festzuhalten und das Neunfache da-
von an.,Buchgeld” zu schépfen — also ohne die Gegenbewegung einer
Kapitaleinlage den Depositenkunden gutzuschreiben — wiirde eine iiber-
menschliche Meisterschaft in der Kunst der Bilanzfilschung dazu gehoren,
- eine ordnungsm#fige Rechnungslegung vorzutiuschen. Manche Theore-
tiker wehren sich dagegen, daB man die Sache vom Standpunkt der
Buchungstechnik aus ansieht. Aber das ist gerade der Standpunkt, von dem
aus der niichtern rechnende Bankkaufmann auch die komplizierten Vor-
gange klar {ibersieht.

Eine Bankbllanz zeigt den in der Geldrechnung ausgedriickten realen
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Status zu einem bestimmten Termin. Rechnerisch gesehen, miissen die
Zahlen der Bilanz auf beiden Seiten aufgehen, das heiBt: die auf der rechten
Seite unter ,,Passiva” stehenden Verbindlichkeiten der Bank (zu denen die
Aktiondre auch ihr eigenes eingeschossenes Vermdgen zihlen) miissen
durch das, was auf der linken Seite unter ,Aktiva” steht, Bargeld, Gut-
haben und sonstige Anlagen, gedeckt sein. Alle Verbindlichkeiten der Bank
sind némlich aus dem Eingang von Zahlungen, Uberweisungen und son-
stigen Leistungen anderer an die Bank entstanden und miissen sich beim
Bilanzmachen irgendwo wiederfinden. Auf der rechten Seite der Bilanz
wird also gewissermaBen nachgewiesen, wem das gehdrt, was auf der
linken Seite unter den Aktiven als vorhanden festgestellt wird.

Wenn nun bei einer Bank die Verbindlichkeiten (die {iberweisungsfdhigen
Guthaben) anwachsen, so kann das gar nichts anderes als eine Folge des
Anwachsens der Aktivseite sein — sonst wiirde etwas als jemanden ge-
horend buchmiBig ausgewiesen, was gar nicht da ist! — eine offenkundige
Unsinnigkeit. Entweder kommt also Bargeld in die Kasse, das zugunsten
der Konteninhaber eingezahlt worden ist und somit auf ihren Konten ver-
bucht werden muB, oder die Bank erhilt auf ithrem bei einer anderen Bank
unterhaltenen Konto eine Gutschrift zugunsten eines eigenen Kunden. In
beiden Fillen wachsen die Aktiven der Bank an — und sie darf gar nichts
anderes tun, als den Zuwachs auf den Konten verbuchen, die in der Ein-
zahlungs- oder Uberweisungsorder genannt sind. -

Im {ibrigen aber ist es ihre Aufgabe, das solcherart anwachsende Kapi-
talangebot als Kredit der Wirtschaft zuzuleiten, sonst wiirde sich der Zu-
gang einfach im Anwachsen des Kassenbestandes oder der Guthaben bei
fremden Banken niederschlagen. Wo sollte er denn auch sonst verbleiben?

Im umgekehrten Fall kann aber auch keine Bank iiber das MaB der in
ihren Verbindlichkeiten steckenden Summen hinaus Aktiven schaffen.
Wenn sie eine Forderung gegen einen Kunden oder gegen eine andere Bank
erlangen will, muB} sie immer zuvor etwas geben. Geben kann sie aber nur,
was sie noch nicht weggegeben hat; — und da der Kassenbestand der ein-
zige Posten unter den Aktiven ist, der noch greifbar, noch nicht in die
Form eines vergebenen Kredits umgewandelt ist, liegt hier auch die Grenze
des Gebens, der Kreditgewahrung, Die Bank weil, daB sie nichts geben
kann, was sie nicht hat, und daB sie deshalb die Kreditgewédhrung nicht bis
zur Erschépfung ihres Kassenbestandes treiben kann. Bei eingetretener
Illiquiditit einer Bank (die ja auf Grund einer panikartigen Geldhortung,
wie etwa 1931 in Deutschland, eintreten kann) helfen dem Kreditsuchenden
die besten Sicherheiten nichts mehr, weil die Bank nun einmal kein Geld
geben kann, wenn sie keines mehr in der Kasse hat. .
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Da aber normalerweise die Kreditgewihrung in jedem Einzelfall eine
kurziristige ist, und das ganze Geschift der Kreditvermittlung aus der fort-
laufenden Wiederholung solcher Transaktionen besteht, kann die Bank die
Kreditsuchenden nacheinander aus dem Strom der immer wiederkehre:iden
Riickzahlungen und Einzahlungen bedienen,

Beildufig wire nun auch noch zu beachten: Wenn das Kred;tschopfen
so einfach wiire, daB man nur 10% Bargeld braucht und das andere selber
machen kann, — dann wire es doch hochst merkwiirdig, daB die Banken
solche Anstrengungen um die Einlagen ihrer Kreditoren machen. Erst ent-
falten sie eine kostspielige Werbung um den Depositenkunden bzw. um
seine Einlage, stellen einen Apparat zur Verfiigung, der die Ubermittlung
von Zahlungen nach jedem Ort prompt und schnellstens, gegebenenfalls
telegraphisch, fast kostenlos ausfiihrt, einen Apparat, der sorgfiltig und
verldBlich jede aufgetragene Uberweisung und Auszahlung vornimmt; und
auflerdem halten sie auch noch Bargeld fiir jederzeit m&gliche Auszahlun-
gen bereit. Dieser ganze Apparat der Depositenbanken erfordert an perso-
nellen und sachlichen Kosten rund 60% der Gesamtaufwendungen im
Bankgewerbe. Der Bankkunde aber wird scheinbar kostenlos bedient und
erhélt obendrein noch 1% Zinsen von dem Betrag seines zu Buch stehenden
Guthabens, insgesamt also auf die Summe der tdglich filligen Forderungen
und nicht etwa nur auf die Summe des Kassenbestandes! Wozu machen die
Banken diesen Aufwand und diese Anstrengungen, wenn sie es doch, wie
da wohl iibersehen wurde, gar nicht nétig haben, wenn ihre eigene Kredit-
gewdhrung nur des kleinen Kassenbestandes von 10% Bargeld und nicht
der Kapitalseinlagen der Kreditoren bedarf?

Wir stehen nun wieder an unserem Ausgangspunkt: Die iiberweisungs--
fahigen Guthaben sind also nicht ,,Geld", sondern sie sind ,,Forderungen
auf Geld", genau so, wie langiristige Sparguthaben Forderungen auf Geld
sind. Solche Forderungen kénnen nur so entstehen, daB jemand Einkom-
mensteile oder Vermédgensteile, iiber die er verfiigungsberechtigt ist, dem
eigenen Verbrauch vorenthilt und einem anderen oder einer Bank leiht.
Dies ist der Akt der Kreditgewihrung.

Die Kreditgewdhrung hat den Sinn, in der Form der leLhwelsen Uber-
lassung von Zahlungsmitteln einem anderen das Verfiigungsrecht iiber die
realen Giiter oder Waren zu iiberlassen, iiber die man im Augenblick nicht
selber disponieren will, Darin ist die fundamentale Wahrheit enthalten,
daB Kreditgeben im lefzten Sinn nur auf der Grundlage des Vorhanden-
seins realer Giiter méglich ist. Kredit ,,aus Nichts schopfen” ist unméog-
lich, weil jeder gegebene finanzielle Kredit unweigerlich nach Giitern
greift und ins Leere greifen wiirde, wenn nicht im selben Umfiang, wie
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Kredit gegeben wurde, irgendwo ein legitimer Anspruch auf schon ge-
schaffene Giiter durch einen Akt des zeitlichen Verzichts, des Sparens, zu-
riicktritt. Nur durch das Sparen — im weitesten Sinn des Wortes ver-
standen — kommt in der Volkswirtschaft eine Substanz verfiigungsfreier
Giiter zustande, die vom Kredit erfaBt werden konnen und erfaBt werden
sollen.

Die Tduschung der sogenannten «Kreditsch6pfung” ist nur insofern
mdglich geworden, als in den Krisen des Kapitalismus regelmiBig echtes
Kapitalangebot mit seiner gesamten Substanz von Giitern, Rohstoffen und
Halbfabrikaten ungenutzt ruhte, bis mit den bekannten Operationen der
Kreditausweitung die ungenutzten Rechte des Disponierens iiber diese
Giiter aus den Hinden der bis dahin Verfiigungsberechtigten in die Hinde
anderer iibergingen. Neu ausgegebenes Bargeld trat an Stelle der im
Strumpf steckenden Summen als Nachfrage auf den Markt, und das auf den
ruhenden Konten stindig im Angebot stehende Kapital wurde mit den be-
kannten Arbeitsbeschaffungswechseln und dergleichen in Anspruch ge-
nommen, in Bewegung gebracht. Hier handelte es sich also darum, da8§
bereits angebotener Kredit an den Mann gebracht wurde, keinesfalls aber
darum, fehlenden Kredit aus dem Nichts zu schépfen. .

Im Zusammenhang mit dem Vorstehenden mégen nun wohl einige Leser
an dieT4tigkeit einer Zentralnotenbank denken, und sie mégen geneigt sein,
iiber die Moglichkeiten von Kreditschdpfung doch noch anders zu denken.
Ohbne allzuweit vom eigentlichen Thema abzukommien, wire darum zu be-
merken, daB die mit dem Notenmonopol ausgestattete Zentralnotenbank
auBerhalb unserer Betrachtungen liegt. Diese Bank hat unbestritten die
Maéglichkeit der Geldsch8pfung; und da sie die Geldschépfung in der Form
der Kreditgewdhrung aus dem manchmal sozusagen bodenlosen Fonds des
Notenneudrucks vornimmt, iiberdecken sich hier diese beiden Dinge. Den-
noch fillt das, was die Notenbank in diesem Fall macht, denau genommen,
nicht unter den Begriff , Kreditschopfung” im Sinne der strittigen Theorien.

. Die Diskontierung eines Warenwechsels ist — bei einer privaten Depo-
sitenbank aus dem Anfall fremder Einlagen erméglicht, bei der Noten-
bank aus dem Fonds des Notenneudrucks erfolgend — erst der zweite oder
dritte Akt hinter der schon lingst erfolgten Entstehung des Kredits. Den
Kredit hat ndmlich an erster Stelle der Mann gegeben, der seine Ware,
eine reale Leistung, gegen einen Wechsel, d. h. gegen ein Zahlungsver-
sprechen, hingegeben hat, Um diese reale Leistung ist das Giitervolumen
der Volkswirtschaft vergréBert worden, ohne da8 der Produzent, dem das
zu danken ist, die gleichgroBe Gegenleistung in anderen Giitern aus dem
Markt entnommen hat. In der Substanz hat dieser Produzent den Kredit
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gegeben oder, wenn man will: ,geschaffen” und daran ist auch nichts ge-
dndert, wenn er als Empfinger des Wechsels diesen diskontieren 1a8t,
um fiir die eigene Kreditgewahrung nun die Kreditgewdhrung anderer mit-
einzuschalten.

Aber kehren wir zu unserem engeren Thema zuriick. Wenn die fiber-
weisungsfihigen Guthaben zu Buch stehende Forderungen auf Geld sind,
welches der Bank kurzfristig gelichen ist, dann ist die Bildung von soge-
nanntem Buchgeld einfach eine Form der Kapitalbildung. Es ist dann
selbstverstindlich, daB die Summe des Buchgeldes iiber die Summe des
{iberhaupt vorhandenen Bargeldes hinauswachsen muB,, wie in gleicher
Weise die Summe der langiristien Ersparnisse auch iiber das Geld-
volumen hinauswichst. Auf der Geldseite werden die Besitzverhéltnisse
in'den Zahlen der Rechnungseinheit verbucht; auf der Giiterseite schlagen
sich zu gleicher Zeit die langfristigen Anlagen vornehmlich in Investi-
tionen von Gebiuden und Produktionsanlagen nieder, die kurziristigen
Anlagen dagegen in Rohstoffen, Halbfabrikaten, und in der Produktion von
rasch verkaufsreif werdenden Waren, wie auch in der Lagerhaltung des
Handels. ‘

Diese Substanz von realen Giitern macht jedenfalls den gréBeren Teil
der bilanzm#Bigen Deckung der zu Buch stehenden kurzfristifen Forde-
rungen aus. Der Betrag an Depositenguthaben, der bei der Bank nicht
unmittelbar aus der Kassenreserve gedeckt werden kann, ist als Kredit in
der Wirtschaft; und wenn wir nun jedem einzelnen Posten nachgehen
wollten, um festzustellen, wie es um die Riickzahlungsaussichten bestellt
ist, dann miiBten wir bei jedem Kreditnehmer in den Betrieb schauen.
Dabei wiirden wir das sehen, worauf es ankommt, daB8 in der Regel die
Schuld bei der Bank durch Warenvorrite, durch in Verarbeitung befind-
liche Rohstoffe, durch halbfertige Erzeugnisse, durch eine der Vollendung
entgegengehende Produktion gedeckt ist. Der kurziristig in Anspruch
genommene Kredit wird mit dem ordnungsmifBigen Weiterlaufen der
Produktion termingerecht zuriickzuzahlen sein — und wird dann erneut
einem anderen zur Verfiigung gestellt werden konnen, :

Auf das Ganze betrachtet, ist die Summe der kurzfristigen Anlagen also
im wesentlichen die ziffernmiBige Wiederspiegelung des die Produktion
durchlaufenden Vorrates an Rohstoffen, Halbfabrikaten, Teilleistungen und
F ertigwaren bis zu ihrem AusstoB an den Markt, d. h. es ist der rechnerische
Ausdruck der GréBe des Umlaufskapitals einer Volkswirtschaft.

Aus dieser Betrachtung der Sache erhellt auch, daB die Riickzahlung
kurziristiger Anlagen selbstverstindlich immer dann in Schwierigkeiten
gerit, wenn im ProduktionsprozeB eine Stockung und Stauung eintritt,
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welche einem bestimmten Teil des Umlaufskapitals die Méglichkeit der
endgiiltigen Verwandlung zur marktreifen Fertigware und den Absatz auf
dem Markt abschniirt. Zehntausend Radioréhren sind in der Versand-
abteilung der Herstellerfirma noch ,,Umlaufskapital”, das aber im gleichen
Augenblick erstarrt und einfriert, in dem der Absatz von Radiogeréten so
nachgelassen hat, daB davon eine Produktionsdrosselung ausgeldst wird,




Sinn und Technik des Uberweisungsverkehrs

Nachdem wir festgestellt haben, um was es sich bei den die Bargéldmenge
tibersteigenden Summen des ,,Buchgeldes” handelt — und nachdem wir auch
schon das Motiv der Banken erwihnten, den in der Wirtschaft auftretenden
Anfall von Kapitalbildung, und sei es auf kurze und kiirzeste Frist, aufzu-
fangen und nutzbar zu machen —, kénnen wir jetzt unser Augenmerk dem
Vorgang der buchméBigen Ubertragung von Geldforderungen zuwenden,

Wie kamen die Banken dazu, diese Methoden zu entwickeln? Welche -
volkswirtschaftliche Bedeutung hat der bargeldlose Zahlungsverkehr? Ist
er geeignet, das Wahrungssystem zu beeinflussen? Kann das Girowesen
den Stiickgeldzahlungsverkehr ersetzen oder verdringen?

Zur ersten Frage: Die Entwicklung der buchm#Bigen ﬁbertragung von
' Geldforderungen leitet sich ohne Zweifel von dem Bestreben ab, die Riick-
forderung der zu Zahlungszwecken benétigten, kurzfristig verlichenen Gel-
der nach Méglichkeit zu vermeiden, sie hinauszuschieben. Wenn jeder
Konteninhaber seine Zahlungen in Bargeld titigen wollte, miiite er jeweils
von der Bank die Riickzahlung fordern; danach konnte er den Betrag
seinem Geschéftskontrahenten aushindigen, der nun méglicherweise sein
Konto bei der gleichen Bank hat und jetzt den Betrag wieder einzahlt.
Mit der Einzahlung wiirde also der zweite Depositenkunde die Gutschrift .
auf sein Konto bekommen, und das Bargeld wire wieder als kurzfristiges
Kapitalangebot in der Kasse. Mit dieser Prozedur wiirde sich auf den
Konten der beiden Beteiligten genau dasselbe abgespielt haben, was sich
im reinen Giroverkehr ebenfalls abspielt. Doch die Bank miiBte bei dieser
Methode der Abwicklung mit Bargeld stindig die entsprechenden Mengen
von Bargeld bereit halten, sie kdnnfe sie nicht ausleihen. Die Kreditver-
mittlung der Banken wire folglich unméglich.

Wir sehen also daran: Der kurzfristige Kredit, den die Banken der
Volkswirtschaft  aus den kurzfristigen Anlagen ihrer Kreditoren ver-
mitteln, basiert im wesentlichen, wie von einem anderen Gesichtspunkt
her schon einmal erwihnt, auf der Méglichkeit, viele in der Summe wie in.
der Verfiigungszeit unterschiedliche Einzelkreditgewdhrungen kontinuier-
lich aneinanderzureihen, und zwar dadurch, daB sie in allen den Fallen, in
denen der Zahlungsempfinger nicht sofort Bargeld benétigt, eine Regelung
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treffen, welche das Ergebnis einer Fortsefzung der Kreditgewdhrung durch
einen anderen als den vorhergehenden Bankglaubiger hat.

Diese Technik ist aber noch in einem ganz anderen Sinne wichtig:
Wiirde man etwa darauf bestehen, daB§ die Banken, ob es rationell ist oder
nicht, keinerlei Gutschriften und Lastschriften vornehmen, die nicht auf
eine Bargeldbewegung zuriickgehen, dann miiBten also fiir die gesamten
Zahlungen, die im Giroverkehr getitigt werden kénnten, Stiickgeldmengen
vorrdtig sein und in den Banken hin- und herbewegt werden, wie soeben
erklirt. Dies fithrt aber doch zu einer Kollision, zu einem Widerspruch
mit der Notwendigkeit der Mengenbegrenzung des Bargeldes! Wir er-
innern uns, festgestellt zu haben, daBl die Summe der Guthaben den rech-
nerischen Ausdruck des Umlaufskapitals der Volkswirtschaft darstellt,
daB sie im Entwicklungszustand der modernen Industriewirtschaft um das
Vielfache gréfer ist und auch gréBer sein muB als die Bargeldmenge, und
daB die Zunahme oder Abnahme der Guthaben ganz eindeutig von den
Dispositionen der Konteninhaber abhingt.") Wollte man also wirklich die
Girobewegungen mit Bargeldbewegungen unterlegen, so bliebe gar nichts

* Die Schwierigkeiten bei der Verstindigung {iber diese Fragen kommen mit-
unter auch davon her, daB es denkbar ist, einen Giroverkehr zu schaffen, der
unter AusschluB der Vermehrung und Verminderung —- wie sie bei kurzfristigem
Kapital méglich ist — einen reinen Zahlungsverkehr darstellt. Auch Gesell hat
diese Uberlegungen in einer Abhandlung, die seinerzeit nach seinem Tode in die
7. Auflage der ,Natiirlichen Wirtschafts-Ordnung” iibernommen wurde, angestellt.
So gehandhabt, wie Gesell in diesen Darlegungen ‘schrieb, wiirde die Buchgeld-
menge durch die Einzahlung von Bargeld begrenzt und kdnnte weder mehr noch
weniger werden, sondern nur von Konto zu Konto zirkulieren. Dieses so ge-
dachte Buchgeld wire indessen etwas ganz anderes als das Buchgeld, mit
welchem unsere heutige Wirtschaft operiert. Dieses heutige Buchgeld ist (als
Kapital) mengenmiBig nicht regulierbar. Da aber die Zirkulation dieses (kurz-
fristigen) Kapitals fiir den Produktionsstandard der Gegenwart eine Notwendig-
keit darstellt, wiirde zu der von Gesell beschriebenen Kategorie von Buchgeld,
die an die Stelle des Bargeldes gedacht werden kénnte, eine zweite Kategorie
von Buchgeld kommen miissen, die wieder dem entsprechen wiirde, was wir heute
haben. (Siehe auch: ,Natiirliche Wirtschafts-Ordnung”, 9. Auflage, Anhang))

Eine praktische Demonstration des Giroverkehrs als reinen Verrechnungsver-
kehr ohne Bareinlésung der Guthaben zeigt die in der Schweiz seit 1934
arbeitende Wirtschaftsring-Genossenschaft, die auch in Deutschland Fufl zu
fassen strebt. Die Anlage kurzfristiger und {iber den unmiitelbaren Zahlungs-
mittelbedarf hinausgehender Kapitalien und das Verleihen derselben an andere
Kunden ist in diesem Giroinstitut jedoch nicht der eigentliche Zweck. Den in der
Mbglichkeit einer jederzeitigen Bareinlosung des Guthabens liegenden generellen
Vorteil der ,héheren Liquiditit” gleicht die Organisation durch eine Abgeltung
aus, indem sie auf 100 Francs Einzahlung 110 Francs Gutschrift erteilt. Eine
Zahlung von Zinsen erfolgt jedoch nicht. Die Arbeitsweise der Wirtschaftsring-
Genossenschaft unterscheidet sich wesentlich von dem hier zu untersuchenden
Girowesen, so dalB} kritische Feststellungen hierzu nicht ohne weiteres auf die
erstere anwendbar sind,
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anderes iibrig, als eine fortgesetzte Bargeldvermehrung vorzunehmen, Wir
werden bei der Beschiftigung mit den konkreten Vorschligen aus dieser
Gedankenrichtung in der Tat auch auf diese Konsequenzen stoBen.

Betrachtet man indessen in Ubereinstimmung mit allem, was wir in den
vorhergehenden Kapiteln festgestellt haben, die Summe des sogenannten
Buchgeldes als das Volumen des kurziristig zur Verfiigung stehenden
Kredites, dann hat die girale Ubertragung von Forderungen von einem
Konto auf ein anderes den klaren Sinn, zwei verschiedene dkonomische
Bediirnisse zu decken; erstens: das Bediirfnis der Zahlungsleistenden und
Zahlungsempfangenden, das Verfiigun-gsrecht tiber den entsprechenden —
und jederzeit in bar greifbaren — Anteil an dem in der Zirkulation befind-
lichen Umlaufskapital zu iibertragen, und zweitens: die Fortsetzung der
von einem Konteninhaber eingegangenen Kreditgewdhrung auch nach der
Umschreibung solange zu ermdglichen, bis der Riickzug des Kredites
durch den Geldbedarf eines Konteninhabers ausgelsst wird.

Mit dieser technischen Regelung wird die Umwandlung des Umlaufs-
kapitals in die Geldform nicht bei jedem Zahlungsakt vorgenommen, sondern
erst dann, wenn sie am Ende einer Kette von Zwischenbewegungen, die das
Kapital genau so gut machen kann wie das Geld, tatsichlich n&tig ist; mit
anderen Worten gesagt: erst wenn das Umlaufskapital iiber mehrere Konten
hinweg bis zu einer Stelle vorgeriickt ist, an welcher die Riickverwandlung
in Bargeld nétig wird, braucht diese Umwandlung zu erfolgen.

Wie aus dem ganzen Sachverhalt mit hinreichender Deutlichkeit her-
vorgehen diirfte, beruht das Funktionieren des giralen Zahlungsverkehrs
auch insofern auf Kredit, auf Vertrauen, als die Bonitét einer bei einer
Depositenbank gefiihrten Forderung auf Geld nicht bezweifelt wird. Die
Einlésbarkeit des Giroguthabens in Bargeld ist die elementare Vorbe-
dingung dafiir, im Zahlungsverkehr beides fiir gleichwertig zu nehmen.
Kreditkrise bedeutet Flucht in das Bargeld.

Aus den genannten Griinden kann ein nicht einlésbares Buchgeld den
allgemeinen volkswirtschaftlichen Erfordernissen nicht véllig gerecht
werden; es ist, so absurd sich das anhSren mag, mit einem gewissen Grad
von Illiquiditit behaftet und wird deshalb mit einem Disagio gehandelt.

Die praktische Erfahrung hierfiir ist in der sowjetrussischen Be-
satzungszone bereits gemacht worden. Auf Grund der strengen Vor-
schriften, daB alle groBeren Zahlungen bargeldlos erfolgen miissen und da8
diec Barkassenhaltung sich nur innerhalb bestimmter enger Grenzen be-
wegen darf — was durch eigene Priifer, die in die Betriebe gehen, kon-
trolliert wird!] —, wurden Verrechnungsschecks bereits mit 6 bis 12%
Disagio gehandelt. Nach einer Zeitungsnotiz (,Der Kurier”, 1. Februar
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1949) werden in der Ostzone Verrechnungsschecks vielfach von Hausbe-
sitzern und Hausverwaltern gekauft, die bare Mieteinnahmen haben, aber
Steuern und Abgaben mit Verrechnungsschecks bezahlen kénnen.

Zur zweiten Frage, ob der bargeldlose Zahlungsverkehr einen EinfluB
auf das Wahrungssystem ausiiben kénne, sind zunichst einige Erklirungen
zu den verschiedenen Kategorien von Giroverkehr nétig.

Der Postscheckverkehr basiert auf der Notwendigkeit, bei der moder-
nen Verflechtung der Wirtschaftsleistungen Zahlungen {iber grofe Réume
hinweg rasch und einfach leisten zu kénnen. Die Post ist eine Verkehrs-
Institution, die jeden Ort eines Landes erreicht. Das besagt zwar noch
nichts fiir den Uberweisungsverkehr, denn die Zahlung kann bekanntlich
auch in der Weise durch die Post iibermittelt werden, daB der Betrag auf
eine Postanweisung am Schalter eingezahlt und am Bestimmungsort auf
Grund der dorthin gelangten Anweisung vom dortigen Kassenbestand aus-
gezahlt wird. Diese Zahlungsart wird von denjenigen als ausreichende
Méglichkeit wahrgenommen, die nur selten Zahlungen nach einem anderen
Ort zu leisten haben,

Die Einrichtung eines Postscheckkontos, von dem aus die Zahlungen
durch einfaches Umbuchen auf ein anderes Konto erfolgen kénnen, bekommt
ihren Sinn erst, wenn jemand 8fters oder laufend Zahlungen zu leisten hat
und Zahlungen empfiingt. Der Kontobestand stellt dann die Uberlassung
von Geld an die Kasse der Post dar, zu dem Zweck, das jedesmalige Ein-
zahlen am Schalter, das Anstehen und Nachzihlen, Wechseln und Heraus-
geben mit allem daranhéngenden Zeitautwand zu vermeiden, ebenso beim
Empfang: das Zustellen der Zahlung durch den Geldbrieftriger, das Nach-
zihlen, eigenhiindige Quittieren usw. {iberfliissig zu machen.

Die Post macht den Uberweisungsverkehr in Deutschland unentgeltlich.
Nur bei Einzahlungen auf Postscheckkonten und Auszahlungen in Bargeld
berechnet sie Gebiihren. Der Vorteil, den die Post von der Einrichtung
des Postscheckverkehrs hat, besteht wohl im wesentlichen in der Ver-
fiigungsmacht fiber die den Kontenbestinden zugrundeliegenden Barmittel.
Einesteils wird von diesen Barmitteln die Kassenhaltung der Post in dem
weitverzweigten Netz ihrer vielen Anstalten finanziert, andernteils wird
ein Teil der Einlagen auch als zur Verfiigung stehendes Kapital verwendet.
SchlieBlich stellt der durchschnittliche Einlagenbestand, den die Konten-
inhaber beim Postscheckamt zu stehen haben, nur die Summe des dem
Postscheckamt geliechenen Geldes dar, also einen Kredit, den die Einleger
dem Postscheckamt geben, Bedenken beziiglich einer ,Kreditschépfung”
richten sich indessen weniger gegen das Postscheckamt als gegen die

Depositenbanken.
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Der Bankgiroverkehr wird hauptsichlich géregelt durch die Geschafts-

bestimmungen der Landeszentralbanken (seit 1. September 1949 in Kraft).

Danach kénnen eingetragene Firmen unter ihrer Firmenbezeichnung; Privat-
personen unter ihrem persénlichen Namen Girokonten unterhalten.

_ Die Girokonten werden, abgesehen von etwaigen Sonderleistungen, die
der Inhaber in Anspruch nimmt, kostenfrei gefiihrt; Vordrucke usw. wer-
den frei gestellt; die Guthaben werden nicht verzinst, sofern nicht gesetz-
liche Regelungen etwas anderes bestimmen.

-Entstehen durch Verschulden oder auf Veranlassung eines Konten-
inhabers Kosten fiir Telegramme, Fernschreiben, Ferngespriche oder der-
gleichen, so gehen sie zu Lasten des Kontoinhabers.

Das Konto muf8 stindig ein Mindestguthaben von 5 DM aufweisen.
Diese Bestimmungen sind im wesentlichen auch maBgebend fiir die son-
stigen privaten Depositenbanken, wobei noch offen bleiben kann, ob der in
den Geschiftsbedingungen der Landeszentralbanken festgelegte Wegfall
der Zinsvergiitung auf Giroguthaben allgemein durchzusetzen ist.

Die Giroorganisation der Zentralnotenbank — der Bank Deutscher
Lénder — stellt danach die letzte Verflechtung des gesamten Gironetzes
dar, Hier haben wir es aber zugleich mit der Verbindung zu den Méglich-
keiten der Geldschépfung zu tun, und so- muBl man bei Betrachtung der
Sache darauf achten, woher gegebenenfalls bei gelockerter Kreditpolitik
die eigentliche Vermehrung der Zahlungsmittel kommt.

Wir haben es nach der deutschen Wihrungsreform — die in bezug auf
die eigentliche Geldschépfung wie auch in bezug auf ‘die Behandlung des -
sogenannten , Buchgeldes” manche umstrittene Regelung brachte — offen-
sichtlich auch mit gewissen Tendenzen zu tun, das volkswirtschaftlich not-
wendige kurziristige Umlaufskapital zunichst mittels der Kreditpolitik
zu schopfen. Wenn die Bank Deutscher Linder den Landeszentralbanken
Kreditméglichkeiten einrdumt und diese daraufhin den Geschiltsbanken
und der Wirtschaft mehr Kredite zusagen, als im Augenblick aus echten
Einlagen gewihrt werden konnten, so verldf8t sich das ganze System doch
nur auf die Refinanzierung aus den Mitteln der Notenbank. Solange die
eingerdumten Kredite noch nicht voll beansprucht werden, also nur als
offene Méglichkeit zu Buch stehen, mégen die vorhandenen Barmittel aus-
reichen; sowie aber ein eingerdumter Kredit in Anspruch genommen wird,
setzt auch auf dem gleichen Konto oder auf den folgenden, welche von der
Zahlung durchlaufen werden, die Beanspruchung von Barmitteln ein, '

Ein System, welches nun keine offene Tiir zu den Madglichkeiten des
Notenmonopols hat, muB sich in diesem Fall die Kreditgewshrung durch
den Anfall echter Einlagen bestimmen lassen, wihrend das derzeitige
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System eine auf den Girokonten vorgenommene Kreditausweitung mittels
der Bargeldschépfung von seiten der Notenbank durchhalten kann,

Die Bedenken gegen die Ausdehnung des bargeldlosen Zahlungsver-
kehrs, mit denen wir uns auseinanderzusetzen haben, richten sich aber, was
wir jetzt unter AuBerachtlassung der offenen Tiir zur Notenbank beachten
wollen, in der Hauptsache gegen die privaten Depositenbanken, Diese
haben mit der giralen Ubertragung von Geldiorderungen im internen Be-
trieb und unter sich die Hand im Zahlungsverkehr. Und da es offensicht-
lich ihrer Privatbankpolitik gelungen ist, die Summe der iiberweisungs-
fzhigen Guthaben zu einem sehr grofen Teil in ihre Verfiigungsmacht zu
bekommen, liegt auf der Linie dieser F eststellungen auch die Besorgnis,
sie konnten bei der Vermehrung der Guthaben aktiv mitwirken und so die
Ordnung des Wahrungssystems stren.

Wir haben nun zwar gesehen, es ist in der Tat so, daB die Banken so-
wohl mit der Kreditvermittlung wie auch mit dem Uberschreiben von Geld-
forderungen im Zahlungsverkehr der Volkswirtschait eine gewisse Funk-
tion ausiiben. Diese Funktion ist indessen in jeder Hinsicht positiv zu
werten — und schlieBlich liuft sie auf die Ausfiihrung der aus der Wirt-
schaft kommenden Auftrige hinaus, stellt also ein Eingehen auf die zutage
tretenden Notwendigkeiten dar. Daran ist in keiner Weise etwas Bedenk-
liches.

Setzen wir nun noch ins rechte Licht, daB die Zunahme oder Abnahme
der fiir die buchmiBige Ubertragung von Forderungen notwendigen Gut-
haben von der Kapitalbildung oder -beanspruchung bestimmt wird, dann
ist weiterhin kiar, daB die Depositenbanken bei diesen Vorgéngen eine
passive Rolle spielen, indem sie nur die anfallende Kapitalbildung als
Niederschlag auf den Konten ihrer Kundschait annehmen, sie als Kredit
weitervermitteln, aber keinesfalls aus eigener Machtvollkommenheit eine
Schépfung von Guthaben aus dem Nichts betreiben. Die bose Verdéch-
tigung unserer Geldtheoretiker klart sich damit als unberechtigt auf.

Unsere WiBbegier wirft jetzt aber noch eine Zwischenfrage auf: Aus
welchen Ursachen ist es eigentlich zu einer derartigen Ausbreitung des
Giroverkehrs, der nun doch den Barverkehr um das Vielfache iiberragt,
gekommen?

Die in der modernen Zeit beobachtete Ausdehnung des Giroverkehrs hat
sicher einen ihrer wichtigsten Griinde in der Notwendigkeit, die in der
sachlichen Produktion vorteilhafte Arbeitsteilung unter mehreren an der
Produktion derselben Ware beteiligten Unternehmern mit dem privat-
wirtschaftlichen Prinzip der getrennten Erfolgsrechnung zu vereinbaren.
Das geht nur, wenn es mdglich ist, in jedem Produktionsabschnitt fiir den
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Beteiligten eine endgiiltige Abrechnung vorzunehmen, ohne Riicksicht dar-
auf, daB das Produkt noch nicht marktreif ist und erst in einer spiteren
Phase wirklich zum Verkauf gelangen kann. Wir machen uns auch diesen
Verlauf der Sache am besten einmal an einem einfachen Beispiel klar:
Zur ersten Phase (siche Abb. 4, links beginnend) denken wir uns, da8
ein Hindler den Bestand seines Bankkontos von 2400 Mark in bar abhebt,
mit dem Gelde iiber Land fihrt und in einigen Dérfern von 30 oder 40
Bauern nach und nach 1000 ké Schafwolle zusammenkauft, Fir das Kilo-
gramm bezahlt er 2,40 Mark (Preisstand von 1929). Er bezahlt iiberall in
bar; die Bauern auf entlegenen Gehoiten ziehen diese Zahlung auch vor.
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/) Auf Girokonto stehenbleivende Gewinpe
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In der zweiten Phase schligt er einen Handelsgewinn von 600 Mark auf
die Ware und verkauft den ganzen Posten an eine Spinnerei zum Preise
von 3000 Mark. Diese Zahlung geht als Uberweisung auf seinem Bankkonto
ein. Da er vorher 2400 Mark abgehoben hatte und, wie wir in diesem und

in den folgenden Fillen der Einfachheit halber annehmen wollen, nichts .

~fiir den Eigenverbrauch entnimmt, hat sich sein ganzer Gewinn von

600 Mark auf seinem Bankkonto zuziiglich zur Riickkehr seines Anfangs-
kapitals niedergeschlagen. Dies scheint die erste ,,Geldvermehrung” bei
dieser Bank zu sein; daB sie keine ist, wird sich spiter zeigen.

Die dritte Phase zeigt zunichst, daB die Spinnerei fiir den Rohstoff
Wolle von ihrem auf der Bank stehenden Umlaufskapital 3000 Mark im
Uberweisungsverkehr verausgabt hat. Sie verarbeitet die Wolle nun zu
Garn und gibt dazu noch weitere 1500 Mark an Léhnen aus, die sie von dem
-gleichen Konto in bar abhebt, denn ihre Arbeiter bendtigten fiir die laufen-
den Ausgaben des tiglichen Lebens, die sich in viele kleine und kleinste
Einzelausgaben aufteilen, Bargeld. Nach Fertigstellung des Garns ver-
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kauft die Spinnerei den ganzen Posten zum Preise von 5000 Mark an eine
Strickwarenfabrik. Der Rechnungsbetrag geht bargeldlos ein. Den die
Rohstoff- und Verarbeitungskosten iibersteigenden Erlés von 500 Mark
148t das Unternehmen als weiteres Betriebskapital auf dem Bankkonto
stehen, womit wir schon die zweite Geldvermehrung hitten, wenn die Er-
hohung der Guthaben das bedeuten wiirde. Wiederum aber ist das An-
wachsen des Kontenbestandes auf den Niederschlag eines Betriebsgewinnes
zuriickzufiihren, den der Unternehmer erzielt hat, ohne ihn fiir persénliche
Verbrauchsausgaben in Anspruch zu nehmen.

Die vierte Phase hat also damit begonnen, dafB der Strickwarenfabri-
kant den Rohstoff Wolle einschlieBlich der Verarbeitungsvorleistungen -
der Spinnerei bereits mit 5000 Mark von seinem in der rechnerischen Form
des Bankguthabens vorhandenen Umlaufskapital bezahlen muBite. Jetzt
wendet er noch 1750 Mark Lohne auf und macht aus dem Garn 8000 Paar
Socken. Die Lshne hat er gleichfalls von seinem Bankkonto, jedoch in bar,
abgehoben. Zum SchluB} verkauft er dann die ganze Produktion an einen
Warenhauskonzern, Die Zahlung von 7500 Mark 148t er sich auf sein
Bankkonto {iberweisen. Den die Selbstkosten i{ibersteigenden Betrag von
750 Mark 148t auch dieser Unternehmer, genau wie die vorhergehenden,
auf seinem Bankkonto stehen — und das wire nun die dritte ,Geldver-
mehrung”,

In der fiinften Phase haben wir es wieder zuerst mit dem Einkauf zu
tun, der mit der Ubertragung des bei der Bank unterhaltenen Guthabens
die letzten und alle vorhergehenden Vorleistungen an der nun vorliegen-
den fertigen Ware in Hohe von 7500 Mark ablést. Es mégen nun noch Bar-
kosten fiir Lohne und Gehilter des Verkaufspersonals in Hohe von
1500 Mark hinzukommen, die vom gleichen Bankkonto bar abgehoben
werden.

Im Verkauf hat es aber dieses Warenhaus jetzt nicht mehr mit einem
Kontrahenten aus der Produktionssphire zu tun, der die Ware en gros
iibernimmt und mit einer Uberweisung begleicht, sondern mit einer Viel-
zahl kleiner Abnehmer. Das Kaufhaus bringt die 8000 Paar Socken, das
Paar zum Preise von 1,25 Mark, zum Verkauf. Es erzielt eine Bareinnahme
von 10 000 Mark, die es auf das Girokonto bei der Bank einzahlt.

Mit diesem AusstoB der Ware an den Markt ist die Angelegenheit ab-
geschlossen, Der Verkauf an den letzten Verbraucher hat nun auch dem
Warenhaus noch seinen Handelsgewinn von 1000 Mark gebracht und im
iibrigen, was fiir unsere Betrachtung das wichtigste ist, in der Zusammen-
rechnung alle Aufwendungen der an dem Produktionsprozel Betezlzgten
in Bargeld hereingeholt.
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Dieser Sachverhalt ist aber im Prinzip immer so. Die in unserem Bei-
spiel vorgenommene willkiirliche Festsetzung von Rohstoffen, Preisen und
Gewinnanteilen, und die Nichtberiicksichtigung von Unternehmerverbrauch,
Zinsen, Amortisationen, Steuern und Soziallasten &ndert nichts am Grund-
prinzip. Die Produktion beginnt mit Bargeldausgaben, welche aus dem
Fonds der Sparquote kommen, und in jeder Phase der Produktion kommen
weitere Bargeldausgaben dazu, wihrend die bis dahin aufgelaufenen Pro-
duktionskosten dem nachfolgenden Empfénger in Rechnung gestellt und
als Anteil von einem in Umlauf befindlichen Kapital durch Umbuchen von
Forderungen und Guthaben an die richtige Stelle geriickt werden, Die
Produktionskosten miissen ja schlieBlich mit dem jeweiligen Weiterriicken
der allmahlich verkaufsreif werdenden Ware mitgehen, wenn alle zu ihrem
Anteil kommen sollen, aber jeder schon mit dem Abschlufl der eigenen
Leistung am Ganzen. :

Wer dieses Prinzip verstanden hat, der wird nun auch die GesetzmiBig-
keiten seiner Abwandlung leicht verstehen: )

Wenn der vorstehend skizzierte ProduktlonsprozeB in einem eznzzgen
Betrieb abgewickelt worden wire, dann wire der Umsatz von der Strick-
warenfabrik zum Kaufhaus vielleicht der einzige gewesen, der im Giro-
verkehr der Bank hitte in Erscheinung treten kdnnen, Das Kaufhaus wiirde
sonach der Strickwarenfabrik eine Girozahlung von 7500 Mark ange-
wiesen haben. Weiter wiirde auf keinem Konto eine Uberweisung in Er-
scheinung getreten sein. Aus dem Kassakonto der Strickwarenfabrik wiir-
den wir aber ersehen, daB fiir den Ankauf der Wolle 2400 Mark, fiir die
Léhne der Spinnereiabteilung 1500 Mark, fiir die Lohne der Strickerei-
abteilung 1750 Mark, alles in Bargeld, insgesamt also 5650 Mark, veraus-
gabt werden muBten, — Unsere Geldtheoretiker wiirden also feststellen,
daB das Verhiltnis der Barzahlungen zu den Girozahlungen, wenn wir
den Barverkauf an den Verbraucher noch mit beriicksichtigen, 15650 Mark
gegeniiber 7500 Mark ergeben, oder auf eine runde Formel gebracht, das
Verhiltnis 2 : 1 haben wiirde. Weil aber auf Grund der heutigen Betriebs-
spezialisierung das die Produktion durchlaufende Volumen der Erzeugung
Sfters umgeschlagen wird und so die jeweilige Wiedererstattung der vor-
ausgegangenen Aufwendungen nach und nach einen Gesamtumsatz ergibt,
welcher logischerweise das Vielfache der Barzahlungen ausmachen muf, .
deshalb ist das Verhiltnis von Barzahlungen zu Girozahlungen wie 1:10
oder dhnlich! Die Gesetzm#Bigkeit ist, dal die Bargeldzahlungen in jeder
Phase im Durchschnitt um so geringfiigiger und kleiner sein miissen,
je weiter der Produktionsvorgang auf verschiedene getrennte Unter-
nehmungen aufgeteilt ist. 5 Umsatzphasen gestatten in jeder Phase (mit
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dem Ansatz, daB auch der Gewinn jedesmal in bar entnommen wiirde)
héchstens 20% Barausgaben; 10 Umsatzphasen erlauben im Durchschnitt
noch 10% Barzahlungen und 20 Umsatzphasen nur noch 5%! Diese Not-
wendigkeit ergibt sich aus der bemerkenswerten Tatsache, da8 es die Bar-
aufwendungen sind, die (einschlieBlich der Gewinne) im Endpreis herein-
geholt werden miissen. Die Girozahlungen entsprechen als jeweilige Ab-
tretung von Geldforderungen immer nur der Ablésung von Anspriichen, die
aus irgendwann bereits vorher getitigten Bargeldzahlungen aufgelaufen
sind. Es ist nur eine Frage des ,Zu-Ende-Denkens”, die liickenlose
Schliissigkeit dieser Erkldarung zu erfassen. Wollten wir den dargestellten
ProzeB in der Weise ablaufen lassen, daB die Unternehmer den jeweils
anfallenden Gewinn genau so wie die Léhne usw. von ihrem Girokonto in
bar entnehmen wiirden, dann wire am Rechnungsbetrag fiir den nachfol-
genden Kontrahenten und an der Hohe der Girozahlung, die dieser dem
Vordermann zu leisten hat, zwar nichts gedndert, aber es wiirde insgesamt
auf den Konten der Beteiligten keine Vermehrung der kurziristigen Giro-
einlagen festzustellen sein. Mit der letzten Gewinnentnahme von 1000
Mark, die aus dem Barerlés der an die Verbraucher abgesetzten Erzeugung
mdglich wire, hitten sich dann die Gesamtbarentnahmen wie folgt anein-
andergereiht:

1. Phase: Barzahlungen an die Kleinbauern .. ............ 2400 Mark
2. Phase: Gewinn des Hiandlers beim Verkauf ............ 600 Mark
3. Phase: Baraufwand der Spinnerei fiir Léhne............ 1500 Mark
Barentnahme des Unternehmers .............. 500 Mark
4, Phase: Baraufwand der Strickerei fiir Léhne .......... 1750 Mark
Barentnahme des Unternehmers, .. ............. 750 Mark
5. Phase: Baraufwand fiir Léhne des Verkaufspersonals
des Kaufhauses ............cccoviiiiniinnn.. 1500 Mark
Gewinnentnahme inbar. . ... .........c.c.c ... 1000 Mark
Gesamtbarentnahmen = Enderlés ............ 10000 Mark

An der Summe der giralen Zahlungen hétte sich, wie oben gesagt, nichts
gedndert, denn die aufgelaufenen Produktionskosten und Gewinnanteile
miissen immer dem Nichstfolgenden in Rechnung gestellt werden und
werden von diesem der Einfachheit halber bargeldlos mittels einer Uber-
weisung bezahlt.

Aber eine ,,Vermehrung des ,,Buchgeldes” wire in dem jetzt angenom-
menen Fall nicht eingetreten, und es geht wohl mit hinreichender Deutlich-
keit aus dem angefithrten Beispiel hervor, daB8 der Verzehr, der Verbrauch
der Gewinne durch die beteiligten Unternehmer diese Vermehrung ver-
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hindert hat. Die Kehrseite dieser Feststellung ist also, da8 eine ,Ver-
mehrung von Buchgeld”, wenn wir diese Formulierung benutzen wollen, in
jedem Fall einen Konsumverzicht zur Voraussetzung hat. Das Buchgeld
ist ein Teil der Sparquote, die, vornehmlich aus dem Unternehmerein-
kommen herriihrend, das Volumen des Umlaufskapitals darstellt. Die Be-
weglichkeit dieses Kapitals ist eine Notwendigkeit; sie vom Mitlaufen des
Bargeldes abhingig zu machen, wiirde eine auBerordentliche Hemmung
bedeuten, und zwar ohne ersichtlichen Grund, da die Umsétze in der Pro-
duktionssphire keine Preisverinderungen bewirken konnen, die iiber das
Hinausgehen, was der letzte Markt gestattet. Umsatz ist noch nicht Absatz.

Umsatz ist Bewegung, Bewegung desselben Volumens in verschiedenen,
Phasen, immer wieder erneut rechnerisch fixiert, und dann unzuldssiger-
weise zusammengezihlt. Den AbschluB der Bewegung bringt der Absatz,
den das Bargeld vermittelt, das so am Ende der Produktion steht wie es am
Anfang stand und damit den Kreislauf zum SchluB wieder schlieBt. So ist
der Sinn des Uberweisungsverkehrs eigentlich nur, mit der giralen Uber-
tragung von Geldforderungen diejenigen Zahlungsakte in der Wirtschaft
abzuwickeln, die im wesentlichen Kapitalbewegungen darstellen. Dadurch
wird das Bargeld von Aufgaben entlastet, fiir die es nicht ausreichen wiirde.




Der Einflufi des Bargeldes auf die Preisbildung

Wenn der bargeldlose Zahlungsverkehr das Bargeld von Auigaben entlastet,
* die es andernfalls auch auf sich nehmen miiBte, dann erhebt sich hier die
Frage, ob das Buchgeld nicht doch einen Einflufl auf das Wahrungssystem
ausiiben kann. Wir haben es jetzt also mit der Ansicht zu tun, dafl die
Summe der iiberweisungsfahigen Guthaben im Verein mit der Méglichkeit,
durch Umbuchungen Zahlungen zu titigen, unter Umsténden eine Nach-
frageentfaltung begiinstigt, welche das Preisniveau beeinflut.

Die Zerstreuung dieser Bedenken wird uns wiederum nur mdglich sein,
wenn wir uns klar und eindeutig auf den Boden unserer Begriffsbestim-
mungen von ,,Geld” und ,Kapital” stellen; und, so nahe auch die Ver-
suchung liegt, vorzugreifen und die Moglichkeiten von Zahlung und Absatz
gleich heranzuziehen, wollen wir doch ein wenig Denkdlsmplm wahren und
die Dinge der Reihe nach betrachten.

Die klassische Quantititstheorie des Geldes rechnet mit Zahlungs-
mitteln, die wir als Stiickgeld oder Bargeld bezeichnen. DaB das Papier-
geld aus der Banknote entstand und die Banknote ursprunghch als , Kredit-
geld” verstanden wurde, ist in diesem Zusammenhang unerheblich, Diese
Auffassung war damals eine Frucht der Stoffwerttheorie, wonach ja iiber-
haupt nur Gold und Silber ,richtiges Geld” sein konnten. Die Quantitits-
theorie ist aber diejenige Theorie, welche die bestimmte Aussage zum
Inhalt hat: das Verhiltnis zwischen Geldmenge und Giiterangebot be-
stimme den Durchschnittspreisstand.

,,Geldmenge" ist in diesem Sinne urspriinglich das Stiickgeld gewesen,
Miinzen und Noten; die Hinzurechnung von Guthaben ist neueren Datums,
wie wir gesehen haben, und bringt das Bild in Verwirrung.

Wir setzen also an, daB die an der Erfahrung gepriifte Einsicht der
alten Theoretiker richtig ist, daB der EinfluB auf die Preisbewegung in der
Volkswirtschaft priméar von derjenigen Nachfrageentfaltung ausgeht, die
sich aus der Zirkulation des Bargeldes ergibt. ‘Wenn das stimmt, dann ist
die Gré8e der Gesamtnachfrage durch die Formel ,,Geldmenge X Umlaufs-
hiufigkeit” ausgedriickt. Damit ist die Gesamtnachirage auf jeden Fall
von der Mengenbemessung her bestimmbar, also an die Regulierung der
Geldmenge — immer als Bargeldmenge verstanden — gekettet. Und weiter-
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hin ist sie von der Umsatzhiufigkeit der einzelnen Einheiten abhingig,
das bedeutet allerdings auch, daB ein flottes Durchlaufen durch die
Schleusen der Kreditvermittlung nicht unwesentlich ist.

Dies alles gilt, wie gesagt, wenn es sich um Stiickgeld oder Bargeld
handelt, denn die Summe von Guthaben ist quantitativ nicht regulierbar,
weil sie sich aus den Dispositionen der Wirtschaft heraus vermehrt oder
vermindert. An diesem letztgenannten Sachverhalt ist nicht zu riitteln;
folglich haben wir es nur noch mit der Frage zu tun, ob denn die Ver-
mehrung oder Verminderung von Guthaben einen EinfluB auf die fiir die
Preisbewegung entscheidende Nachfrageentfaltung ausiiben kann. In der
Theorie wird diese Frage von einer Reihe von Autoren bejaht, Wie wir
feststellen konnten, hat aber die Erfahrung bemerkenswerterweise diese
Auifassung nicht bestdtigt, sondern vielmehr unsere Theoretiker — wir
zitierten hierzu Carl Fohl — in die Verlegenheit gebracht, an den Lehr-
sétzen der Quantititstheorie zweifeln zu miissen, weil die Vermehrung des
sogenannten Buchgeldes nicht preissteigernd wirkte.

Zur Kldrung dieser Dinge ist es notwendig, nicht mit fertigen Formeln
zu operieren, sondern sich in die Vorginge hineinzudenken, um das zu
erfassen, was entscheidend ist. '

Gehen wir unbesorgt von dem durch die Erfahrung schon etwas be-
stitigten Gedanken aus, da8 eine Vermehrung oder Verminderung von
Guthaben keinen EinfluB auf die fiir die Preisbewegung entscheidende
Nachirageentfaltung ausiibt. Die Erklarung hierfiir mu8 dann offenbar die
sein, daB die entscheidende Nachfrage, ganz unabhingig davon, wie groB
die Guthaben und die Kapitalbewegungen bei den Depositenbanken sind,
immer nur von denjenigen kommt, die mit Bargeld in der Hand auf den
Markt treten. ‘

Sdlange ein Guthaben auf dem Konto steht, und das Geld, auf welches
der Konteninhaber Anspruch hat, als Kredit in den Verkehr gegeben, fiir
andere als Nachfrage auftritt, hat sich der Konteninhaber seines Rechtes
der NachfrageduBerung enthalten. Ubertriagt er nun im Zuge einer betriebs-
notwendigen Kapitalumwandlung (Forderung auf Geld gegen Rohstoffe)
sein Guthaben auf einen anderen, so bleibt auch damit fiir die Nachfrage-
entfaltung des Bargeldes alles wie zuvor. Erst wenn ein Konteninhaber sein
Guthaben zuriickverlangt oder eine Barauszahlung fordert, wird mit dem
zuriickgerufenen Geld auch die Mdglichkeit der Nachirageentfaltung auf
der anderen Seite ausgéschaltét und ihm selbst wieder iibertragen.

Diese Uberlegungen hat im {ibrigen Silvio Gesell selbst schon in einer
Auseinandersetzung mit Dr. Heyn im Jahre 1921 sehr klar ausgesprochen
(siche ,Die Freiwirtschaft” 1921, S. 138):

55




+Kiindigt der Depositeninhaber eine Million, so muB der Bankier seinen
Schuldnern ebenfalls eine Million kiindigen. Wollen die Depositenglaubiger
eine Hausse dadurch erzeugen, daB sie 38 179 Millionen, die sie den Ban-
kiers iibergaben, nun selber auf den Markt bringen, so miissen die Bankiers
die gleiche Summe dem Verkehr entziehen...”

Nun ist die Sache aber vermutlich doch noch nicht fiir jeden Leser
vollig klar; wir haben uns noch mit dem besonders hartnédckigen Wider-
spruch zu befassen, daB auf jeden Fall das Auftreten der bargeldlosen
Zahlungsweise neben dem Bargeld nicht zu bestreiten ist und daf wir
darum, wenn unsere Auffassung von der Bedeutung des Bargeldes liicken-
los richtig sein sollte, immerhin noch erkliren miifiten, wieso nur die vom
Bargeld ausgehende Nachfrageentfaltung bestimmend auf das Preisniveau.
wirkt und nicht auch die vom Buchgeld ausgehende.

Wir haben bisher als grundlegend angesetzt, daBi die Nachfrageentfal-
tung unter allen Umsténden des Bargeldes bedarf. Dieser Ansatz mu8 nun
insoweit eingehender prizisiert werden, als es sich hierbei vorwiegend um
Notwendigkeiten auf dem Markt der Verbrauchsgiiter handelt. Es ist zur
Aufrechterhaltung unserer Vorstellungen von der Sache nicht erforderlich,
die Moglichkeiten des bargeldlosen Zahlens in der Produktionssphére und
auf gewissen Randgebieten (Versandgeschift) zu negieren. Aber wir
kommen jetzt dahin, begreiflich machen zu miissen, dafl es sich bei den
bestimmenden Einfliissen gewissermaBen um zwei ineinandergeschachtelte
Mirkte handelt, von denen der eine vom anderen abhingig ist, nicht um-
gekehrt! - v '

Auf dem Markt der Verbrauchsgiiter tritt, wenn nicht ausschlieBlich,
so doch ohne Frage beherrschend, diejenige Nachfrage auf, die sich aus
der Auflésung des Einkommens in die Ausgaben des laufenden Bedarfs
ergibt. Hier wird der Giiterstrom des Sozialproduktes in letzter und
differenziertester Aufteilung von der Nachfrage erfaBt und endgiiltig vom
Markte in den Bereich des Verbrauchs hiniibergenommen. Was hier vom
Markte verschwindet, ist ,abgesetzt”, nicht nur ,umgesetzt”; es ist im
volkswirtschaftlichen Endeffekt einfach nicht mehr da, wodurch Raum Fiir
weiteren Verbrauchsgiiternachschub geschaffen wird. Wir stellen uns nun
im Rahmen unserer Meinung von der iiberragenden Bedeutung des Bar-
geldes vor, daB dieser Absatz fiir den Konjunkturverlauf der wichtige ist,
und daB deshalb, weil dieser Absatz vom Bargeld vermittelt wird, mit der
Mengen- und Umlaufsregulierung des Bargeldes eine vollkommene Be-
herrschung der Preisbewegung erzielt werden kann. '

Die hiergegen zu erhebenden Einwendungen, daB es eine derartige
Trennung von Produktionssphire und Verbrauchsgiitermarkt mit séuber-
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licher Einhaltung der beiden Zahlungsweisen, jede auf ihrem Gebiet, in der
wirklichen Wirtschaft nicht gibt, wollen wir gerne gelten lassen. So fein ab-
gezirkelt, wie man so etwas auf dem Papier zeichnen kann, braucht es aber
auch in der Wirklichkeit nicht zu sein. In der Technik weiB man, dafl man
nur in der Theorie mit absoluten, mathematisch genauen Werten rechnen
kann, wihrend man in der Praxis mit Toleranzen, das sind zuldssige Ab-
weichungen von den theoretischen Werten und MaBen, rechnen muf.

Wenn wir nun in der Volkswirtschaft, entgegen der in Rede stehenden
Erkldrung, daB im Verbrauchsgiitermarkt das Bargeld und in der Produk-
tionssphire der Giroverkehr heimisch seien, wirklich einmal feststellen, da
ein Klavier oder ein Automobil oder ein Pelzmantel, also durchaus etwas,
das zu den Verbrauchsgiitern gehért, bargeldlos gekauft wurde, so gehért
das in der Volkswirtschaft zu diesen zuldssigen Abweichungen von der
Norm. Es gibt diese Abweichungen schlieSlich auch nach der anderen
Richtung hin, insofern als auch im GroBhandel und in der Produktions-
sphire Barzahlungen vorkommen. Doch die GesetzmiBigkeit eines Vor-
ganges — in unserem Falle der Einflufl auf die Preisbewegung — griindet
sich nach dem Prinzip der Statistik immer auf das, was iiberragend, also
regelmifBig geschieht — und nicht auf das, was die Abweichung von der
Regel oder die Ausnahme darstellt.

Geben wir also zu, daB es das Bargeld ist, welches als stindige Auf-
16sung oder Umwandlung des Einkommens durch die Hinde der Kon-
sumenten auf den Markt strémt und hier unter den Erzeugnissen der Wirt-
schaft sozusagen reinen Tisch macht, dann ist die Logik der Quantitits-
theorie einleuchtend, Dann bedeutet die Nachfrage, die vom Bargeld aus-
geht; einen Sog auf die Giiter, die der Markt aufweist. Vermehrung von
Nachfrage — durch Vermehrung von Bargeldumlauf — bewirkt dann eine
Verstirkung dieses Soges, so daBl das aus der Produktion str6mende An-
gebot von Giitern vollstindiger, rascher, vielleicht auch zu rasch vom
Markte verschwindet. In Ubereinstimmung hiermit hat die Verminderung
der Bargeldmenge zur Folge, daB der erwihnte Sog der Nachfrageentfal-
tung zu schwach wird, um die gesamte Produktionsleistung zu erfassen;
es bleiben dann also Riickstinde auf dem Markt, die die weitere Zufuhr
von seiten der Produktion blockieren.

. Der Absatz von Hiuten und Leder ist gewiB eine Angelegenheit, die sich
zwischen GroBhindlern, Gerbereien, Leder- und Schuhfabriken in der
Produktionssphire abwickelt und von bargeldlosen Zahlungen begleitet ist.
- Die Nachfrage nach diesen Erzeugnissen ergibt sich indessen nicht einfach
aus der Buchgeldmenge X Umlaufsgeschwindigkeit, sondern sie ergibt sich
aus den Dispositionen der Unternehmer, die sich am Absatz des End-
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produktes orientieren, ob Preiserhhungen vertretbar oder ob ein Preis-
druck notwendig ist. Alle Aufwendungen fiir Rohstoffe und Vorfabrikate
miissen schlieBlich beim letzten Verkauf des fertigen Erzeugnisses einge-
bracht werden. So ist also der Absatz der Schuhe und sonstiger Lederwaren
an den Verbraucher entscheidend fiir die im GroBhandel der Produktions-
sphire méglichen Preise. Dabei ist nun weiterhin zu beriicksichtigen, da8
der Absatz der Schuhe, auf die Dauer gesehen, abhiéngig ist von dem Ver-
h#ltnis der Schuhpreise zu den Preisen zahlreicher anderer Verbrauchs-
giiter, wie auch vom durchschnittlichen Einkommen und dem Beschifti-
gungsgrad der Wirtschaft. Hier treten die stirksten, die zwingendsten
Bindungen in Erscheinung. Der Bargeldumlauf einer Volkswirtschaft be-
stimmt bis in die feinsten Ver#dstelungen des Verbrauchsgiitermarktes hin-
aus das gesamte Preisniveau. Es bildet sich ein Gefiige von Relationen,
in welchem jeder Preis eines Erzeugnisses durch die Preise der anderen
Erzeugnisse gehalten wird und nur durch spezielle Produktions- oder
Nachfrageverinderungen einer Korrektur und Neueinordnung verfallen
kann, Insgesamt hingt aber der Verbrauchsgiiterabsatz bis weit hinein in
die Kapitalgiiternutzung (Wohnen, Reisen usw.) von der konjunkturbe-
dingenden Bargeldzirkulation ab.

Sehen wir uns nun unter dem Gesichtspunkt, daBl das Vorstehende in
der Tat der richtige Sachverhalt sein kénnte, die von dem gegnerischen
geldtheoretischen Standpunkt aus in unsere Zielbestrebungen hineingewor-
fene Forderung an, die Scheckdepositen wiahrungspolitisch wie Bargeld zu
behandeln. Als ,gegnerischen geldtheoretischen Standpunkt” fassen wir
die Meinung auf, das sogenannte ,Buchgeld” sei genau so gut Geld wie
das Bargeld. Was konnte nun dabei herauskommen, wenn man, von dieser
Vorstellung ausgehend, etwa nach den Vorschligen von Ernst Goebel
(»Absatzstockung und Arbeitslosigkeit ..."”, S.116{f.) das ,,Giralgeld” mit
der Peitsche eines Umlaufsantriebes in Bewegung bringen wollte, um etwa
eine eingetretene Depression zu iiberwinden? Wir wollen die Sache deut-
lich werden lassen und in voller Konsequenz bei der Uberlegung von
Goebel bleiben, also keine Manipulation mit Bargeld in Ansatz bringen:

Die vorgeschlagene Gebiihrenbelastung der Scheckdepositen, so stellt
sich Goebel vor, wird die Unternehmungen in der Depression veranlassen,
mit ihren Guthaben wieder Nachfrage zu halten, so werden Umsétze in der
Produktionssphire zustande kommen, die Krise wird in dieser Sphire iiber-
wunden. Das ist die Theorie, auf die sich diese wihrungspolitischen Ma8-
nahmen berufen wiirden.

Fiir den Unternehmer indessen, der praktisch dem Druck der Ge-
bithrenbelastung ausgesetzt werden soll, ergibt sich die Frage: Wohin mit
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der Produktion? Wenn es so ist, wie wir oben sagten, daBl der Absatz auf
dem Verbrauchsgiitermarkt, den vorwiegend das Bargeld vermittelt,
- konjunkturbestimmend ist, und wenn infolge Geldmangels oder Umlaufs-
stockung hier eine ungeniigende Nachfrageentfaltung den Absatz blockiert,
dann ist es praktisch vollig ausgeschlossen, daB ein Druck auf die Scheck-
depositen eine erhthte Umsatztitigkeit im bargeldlosen Verkehr und damit
eine Ankurbelung in der Produktionssphére bewirken wiirde.

Zur Uberwindung einer Wirtschaftsdepression — die Schriit von Ernst
Goebel ist in den Krisenjahren nach 1930 entstanden — gehort also doch
wohl zuerst die Auflésung der Absatzstockung, die Riumung des Marktes.
Das erst gibt Luit fiir die Neuproduktion. Diese Réumung des Marktes be-
sorgt aber nach allen bisherigen Erfahrungen das Bargeld am verlaBlich-
sten; und wenn jetzt eingeworfen wird, daB die Vermehrung des Bargeldes
und der Antrieb zu seinem Umlauf im Zuge der von der Buchgeld- und
Produktionsseite her eingeleiteten Konjunkturpolitik noch folgen sollte, so
wollen wir uns doch dariiber klar sein, daB das Wirksame und Richtige
nicht an das Unwirksame und bestenfalls Uberfliissige angehingt werden
sollte, um diesem noch einen Schein von ZweckmiBigkeit zu geben, Fiir
das Buchgeld braucht es keinen Umlaufsantrieb. Tatigkeit und Umsatz
in der Produktionssphire werden nicht von der Menge und der Umsatz-
geschwindigkeit des Buchgeldes bestimmt, sondern ganz allein von den
Absatzméglichkeiten auBerhalb der Produktionssphire.

Aber es mag vielleicht zweckm#Big sein, den ‘Sachverhalt noch von
einer anderen Seite her zu beleuchten: Nach der Ansicht, um die es im
Vorstehenden ging, soll eine Gefahrdung der Konjunktur durch so etwas
wie eine ,Buchgeldhortung” méglich sein. Dieser Begrifi ist aber doch
ein Widerspruch in sich. Die Existenz des Giroguthabens beweist bereits,
daB eine Summe von Geld der Bank als Kredit iiberlassen wurde. Befindet
sich dieses Geld nicht in der Kasse der Bank, dann ist es zweifellos als
Kredit weitergegeben in der Zirkulation; weist aber der Kassenbestand der
~ Bank eine unverhiltnismi8ig hohe Liquiditat aus, dann liegt allenfalls eine

- Bargeldhortung von seiten der Bank vor, die von.mancherlei Umstdnden
veranlaBt werden kann, die aber nicht dem Inhaber des Girokontos zur
Last gelegt werden darf. Mehr kann man billigerweise nicht verlangen,
als daB ein Unternchmer, der sein Geld kurzfristig entbehren kann, es
einem Kreditinstitut zwecks kurzfristiger Kreditgewshrung leiht; die néch-
sten Dispositionen liegen danach im Entscheidungsbereich der Bank.




Kann das Bargeld vom Buchgeld verdringt werden?

Die Frage, ob es bei der fiir die Konjunkturpolitik entscheidenden Be-
deutung des Bargeldes auf dem Markt der Verbrauchsgiiter bleiben wird,
ob also nicht der bargeldlose Zahlungsverkehr, wie man bereits meinte, das
Bargeld verdringen wird, hingt aufs engste mit der ZweckmaBigkeit des
Bargeldgebrauchs zusammen.

Lassen wir uns also darauf ein, auch diese Frage noch zu priifen, indem
wir die Mdglichkeit unterstellen und nun aber den kithnen Gedanken der
allgemeinen bargeldlosen Zahlungsweise auch auf dem Gebiet des Ver-
brauchsgiitermarktes erst einmal von der Kostenseite her aufrollen. Dem
rationellen Denken des Kaufmannes und Bankiers ist es durchaus klar,
daB die Kosten der bargeldlosen Zahlung bei GrofBbetrigen, auf die
Rechnungseinheit bezogen, minimal sind und darum als tragbar angesehen
werden kénnen, Jede Kleinzahlung durch Uberweisung oder Scheck macht
aber genau die gleichen Aufwendungen an Arbeit und Material erforder-
lich, wie die fiinf- oder sechsstellige Zahlung und das #ndert das Ver-
hiltnis zwischen Kosten und Nutzeffekt. v

Eine Uberweisung von 10000 Mark erfordert das Ausschreiben eines
einzigen Uberweisungsformulars, zwei Buchungen bei der Girobank und
zwei Kontoausziige fiir die Beteiligten. Die Arbeits- und Materialkosten
hierfiir sind vielleicht in Bruchteilen eines Tausendstels auszudriicken.
Soll nun aber dieselbe Summe von 10000 Mark bargeldlos fiir Klein-
imséitze von vielleicht 1000 Eink#ufen zu je 10 Mark bewegt werden
— das wiirde doch zum Eindringen des bargeldlosen Zahlungsverkehrs in
den Bereich des Verbrauchsgiitermarktes gehoren! —, dann wiirden natiir-
lich die Kosten je Rechnungseinheit 1000mal héher sein, weil jede von
diesén tausend Uberweisungen zu je 10 Mark dieselben Kosten macht, wie
die eine zu 10 000 Mark. Wir erlassen es uns, zu untersuchen, welches die
durchschnittlichen Kosten je Girozahlung sein wiirden; selbstverstind-
lich ist an dem vorgenannten Beispiel nur das Prinzip wesentlich. Aber
wir halten fest, daB bei der erwogenen Ausdehnung des bargeldlosen
Zahlungsverkehrs auf das ganze Gebiet des Verbrauchsgiitermarktes eine
betrichtliche Zunahme an Kleinstiiberweisungen vorkommen wiirde, die
eine Kostenerhdhung bedingt. Schon im bisherigen bargeldlosen Zahlungs-
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verkehr klagen die Banken iiber die hohen Unkosten, die von den Klein-
iiberweisungen und Schecks nur verursacht und erst durch die drei-, vier-
und mehrstelligen Giroauftrige im Durchschnitt tragbar werden. Die Be-
wegung kann, wenn der bargeldlose Zahlungsverkehr sich in der ange-
nommenen Richtung ausdehnen wiirde, {iberhaupt nur auf wachsende Un-
kosten zusteuern, weil nur die mittleren und kleinen Umsétze, nicht aber
die groBen zunehmen wiirden.

Von der Kostenirage abgesehen, wiirden nun die weiteren Notwendig-
keiten beriicksichtigt werden miissen, daB8 eine Volksschicht, die nicht mit
dem Ausschreiben von Schecks und Uberweisungen und nicht mit den
Grundsitzen einer ordentlichen Kontenfithrung vertraut ist, den Methoden
der bargeldlosen Zahlungsweise erst einmal gewonnen werden miite.
Manche Verfechter dieser Idee stellen sich das zu einfach vor; und sie
vergessen auch, daBl die Entgegennahme eines Schecks oder einer Uber-
weisung gegen sofortige Aushindigung der Ware ein Risiko einschliefit,
welches in einer anderen Sphire, wo Kreditgewdhrung in verschiedenem
AusmaB eine gewisse Art von Kundendienst darstellt, wohl mit Selbst-
verstiandlichkeit getragen wird, welches aber bei einer Massenbedienung
von Kunden, wie im Kleinhandel, nicht mehr iibernommen werden kann.
Kredit und Vertrauen ist moglich auf Grund engerer und anhaltender
Geschiftsbeziehungen zwischen Kéufer und Verkdufer, Fiir die richtige
Funktion des Marktes — auch im Hinblick auf die Produktionssteuerung —
ist es dagegen wichtig, daB der eigentliche Abnehmer der Ware ohne jede
Bindung seine Bediirfnisse dort deckt, wo er aus der reichen Auswahl des
Marktes heraus das ihm Zusagende findet, also-auch bei einem ihm véllig
fremden Verkdufer, der sich nicht auf méglicherweise ungedeckte Schecks
und unsichere Uberweisungen einlassen kann, Hier wiirde also die bargeld-
lose Zahlungsweise vermutlich nur zu einer Hemmung des Absatzes.

Aber auch das braucht noch nicht entscheidend zu sein; wir wollen doch
jetzt erst einmal an die technischen Voraussetzungen fiir die allgemeine
Handhabung der erwogenen Zahlungsweise denken:

Zeichnungsberechtigt ist natiirlich der Konteninhaber, in der Regel der
Ernshrer der Familie, allenfalls noch die Frau. Mehreren Personen die
Zeichnungsberechtigung zu geben, fithrt zu Unstimmigkeiten. Abgesehen
hiervon kann das Scheckbuch und das Uberweisungsheft jeweils auch nur
in einer Hand sein, so daB nur diese Person in der Lage ist, zu kaufen.
Beim Bargeld war das anders; mit Bargeld konnte einmal die Hausfrau,
ein andermal die Hausgehilfin, und ein drittes Mal konnten auch die Kinder
einkaufen. Mit Scheckbuch und Uberweisungsheft geht das nicht. Einen
Ausweg aus diesen Schwierigkeiten wiirde wohl die Ausstellung von .
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Blankoschecks ‘durch den Konteninhaber bedeuten. Wer aber diesen Aus-
weg im Ernst empfichlt, wagt sich doch schon etwas weit in das Gelénde
wirklichkeitsfremder gedanklicher Konstruktionen vor und diirfte durch
die hierbei entstehenden Argerlichkeiten bald eines besseren belehrt werden.

Nun bleibt noch, daB man die Einkiufe anschreiben und zu bestimmten
Terminen bargeldlos bezahlen konnte. Als allgemeine Regel fiihrt das in-
‘dessen in die Kreditsewihrung hinein, bindet den Verbraucher an be-
stimmte Lieferanten — mindestens zeitweise — und erschlieBt die M&g-
lichkeiten des MiBbrauchs, der Kreditiiberziehung zu Lasten der Verkiufer,
bei denen sich viele kleine Kreditiiberziehungen zu einem grofien Manko
summieren konnen.

Nicht zuletzt ist aber auch der Technik der Kassenfiihrung beim bar-
geldlosen Zahlungsverkehr auf dem Verbrauchsgiitermarkt einige Auf-
merksamkeit zu schenken. Der Kdufer muBl, nachdem er den Preis oder
bei ecinem Sammeleinkauf die Summe der Forderungen vernommen hat,
seinen Scheck oder seine Uberweisung ausschreiben. Den abgegangenen
Betrag tragt er gleich im Scheckbuch ein, damit er auf dem laufenden bleibt,
wie hoch sein Kontobestand noch ist. Der Kaufmann nimmt diesen Scheck
entgegen und legt ihn in die Kasse zu den anderen, die im Laufe des Tages
eingegangen sind. ' .

Fiir den Kaufmann ist der Eingang des Schecks nun aber noch nicht die
Zahlung. Die Zahlung ist erst erfiillt, wenn der Scheck auf der Bank dem
Konto des Kaufmanns gutgeschrieben ist. Nach Ladenschlufl wird also der

_Kaufmann ,Kasse machen”; er mu8 nun sémtliche Schecks moglicherweise
getrennt nach auswirtigen und ortsansissigen Banken auf ein Formular
setzen (Name des Ausstellers, Schecknummer, bezogene Bank und Rech-
nungsbetrag). Diese Liste wird mit den Schecks an die Bank eingereicht —
und nun wird sich erst-nach einigen Tagen zeigen, ob alle Schecks gut
waren, Wenn dies nicht der Fall war — das kann bei einer derartigen
Ausdehnung dieses Zahlungswesens nicht ausbleiben —, dann stimimen die
einige Tage zuriickliegenden Einnahmen nicht. Da in einem ordentlichen
kaufminnischen Unternehmen die Buchungen der Geschéftsvorfille tiglich
gemacht werden, sind jetzt Stornierungen nétig, wieder mit Anfithrung von
Name, Scheck, Bank und Betrag; alles das ist doppelte und mehrfache
Arbeit, wozu noch die Scheckproteste mit Portiauslagen usw. hinzu-
kommen. So #halich kann man sich die technische Abwicklung des bar-
geldlosen Zahlungsverkehrs im Verbrauchsgiitersektor, von der groflen
Masse gehandhabt, vorstellen,

In der Diskussion um diese Frage ist indessen auch schon der Gedanke
erwogen worden, man konnte doch die Scheckhefte so gestalten, daB sie
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statt der heute iiblichen Formulare eine Anzahl auf bestimmte Betrige
lautende Anweisungen bereits vorgedruckt enthalten, also gewissermaBen
Geldscheine auf einen Block.

Eine solche Regelung wiirde wohl die Umstéindlichkeiten der Schreibe-
reien und die Unsicherheit fiir den Verkiufer beseitigen wie auch das kauf-
ménnische Rechnungswesen erleichtern. Deshalb erscheint dieser Gedanke:
im ersten Augenblick wirklich bestechend einfach. Doch bei genauerer
Betrachtung zeigt sich,.daB der Schein triigt.

Bei der gedachten Regelung miiiten die Uberweisungshefte einesteils
einen bestimmten Betrag in Wihrungseinheiten enthalten und diesen Be-
trag in entsprechender Stiickelung (1, 2, 3, 5 und 10 Mark usw.}; anderen-
teils miiite doch aber der Konteninhaber jederzeit iiber den Betrag ver-
fiigen konnen, der der vollen und jeden Tag wechselnden Hohe seines
Kontos entspricht. Soll er nun laufend fiir die Neuzuginge zu seinem
Kontobestand statt des Kontoauszugs gleich weitere Blocks oder Einzel-
vordrucke iiber die zugegangenen Betrige bekommen? Wir sehen schon —
hier liegen zwei miteinander nicht zu vereinbarende Notwendigkeiten vor.

AuBerdem ist aber zu bedenken: Wenn die Uberweisungen oder Schecks
nicht handschriftlich ausgefiillt werden und so sinngemi8 einen Auftrag
an das Giroinstitut darstellen, einen bestimmten Betrag von dem einen
Konto auf ein anderes mit Name und Adresse genau bezeichnetes Konto
gutzubringen, dann kdnnen diese Schecks und Uberweisungen wie Bargeld
weitergegeben werden, was ohne Zweifel sofort beim Herausgeben und
Wechseln von gréBeren Vordrucken einsetzen wird. In diesem Fall handelt
es sich dann also um die Wiedereinfithrung von Bargeld — in einer aller-
dings nicht verbesserten Art, Sobald ein Zertifikat ohne Inhaberlegitimation
und ohne seine Unterschrift nur kraft dessen, was darauf gedruckt steht,
fir Zahlungszwecke verwendet werden kann, hat es den Charakter von Bar-
- geld angenommen. Wir erinnern uns hier der iiberlegenen Kritik, die
Gesell in der ,Natiirlichen Wirtschafts-Ordnung” (9. Auflage, Seite 139 ff.)
an dem Aufdruck der einstigen Banknoten der Reichsbank iibte, indem er
darlegte, daB der Zettel doch kein Zahlungsversprechen mehr, sondern
bereits selber das Zahlungsmittel vorstellt, — So #hnlich wire es auch mit
den ins Auge gefaBten ,,Schecks”.

Die fiir die Wahrungspolitik bedenkliche Konsequenz liegt auf der Hand:
Wenn die Zettel ohne weiteres kursfihig sind, dann sind sie nicht darauf
angewiesen, zum Konto zuriickzulaufen und dort ab- und umgebucht zu
werden, sondern sie kénnen von Hand zu Hand wandern und mit der Um-
laufshiufigkeit eine Nachirage aufwirbeln, fiir die jede Erklirung fehlen
wiirde, weil man doch am Kontostand keine Bewegung wahrnimmt,




Aus jeder falschen MaBinahme entsteht eben eine neue Verwirrung! —
Wie einfach ist dagegen die Handhabung von Bargeld. Jedes Kind ist in
der Lage, einen Einkauf zu titigen. Es istam Marktstand zwischen Herings-
fissern, K#aseglocken, Obstkérben und Eierkisten nirgends eine Schreib-
arbeit nbtig. Kein Kaufmann und keine Marktfrau braucht sich den Kunden
genauer anzusehen und nach seiner Adresse zu forschen; es geniigt, daB er
bar bezahlt. Nach Markt- und LadenschluB wird der Kassenbestand ge-
zihlt und ganz einfach in einer einzigen Buchung als Tageseinnahme ver-
bucht. Soweit es notwendig ist, wird das Geld zur Bank gebracht und dort
ebenfalls in einer einzigen Buchung dem Konto des Einzahlers gutge-
schrieben. Da gibt es keine Umsténdlichkeiten und keine Stornierung; in
diesem Bereich ist die Verwendung des Bargeldes das rationellste Zahlungs-
verfahren, wihrend der Kaufmann nach der anderen Seite hin, in die
Produktionssphire hinein, nach wie vor seine GroBeinkiufe mit Uber-
weisungen bezahlen wird. Die Uberlegenheit des Bargeldes ist auf dem
Markt der Verbrauchsgifiter unter Beriicksichtigung aller dieser Umsténde
zweifellos so groB, daB auch eine Geldreform im Sinne der Forderungen
der freiwirtschaftlichen Schule diese Uberlegenheit nicht, ‘wie schon ange-
nommen wurde, etwa aufheben kénnte.

Wir sind uns dariiber klar, daB dieser Umstand auBerordentlich wichtig
ist, denn wenn die Beherrschung des Preisniveaus iiberhaupt nur iiber die
Beherrschung des Bargeldumlaufs moghch ist, dann muBl auf alle Fille
auch ein Bargeldumlauf da sein.

Die Gesellsche Geldreform konnte gewiB bewirken, dafl das Gefille
- von der privaten Kassenhaltung zu den kurziristigen Anlagen eine stirkere

Neigung bekommt. Sowie aber diese Gelder in {ibergebithrlich hoher
Liquiditat brachliegen, entstehen fiir die Kassenhaltung der Banken die mit
dieser Geldreform verbundenen Kosten. Die Banken werden diese Kosten
auf die Inhaber der Girokonten umlegen miissen, wodurch sich fiir den
nicht kurziristig bendtigten Anteil dieses Kapitals das weitere Gefille
nach der zweckmiBigeren langfristigen Anlage auftut. Damit ist aber der
RiickfluB des Geldes in die Wirtschaft gesichert und der Bargeldumlauf
aufrechterhalten.




Wie kommt die
Preisbewegung in der Produktionssphiire zustande?

Obwohl wir diese Frage in einem vorausgegangenen Kapitel von einem
anderen Gesichtspunkt her bereits fliichtig beriihrt haben, sind hier noch
cinige Hinweise notwendig, die den verborgenen Zusammenhang der inein-
andergeschachtelten Mirkte und den hier behaupteten priméiren Einflufl
.des Bargeldes auf beide Mirkte und die gesamte Wirtschaftslage ein wenig
sichtbar machen kénnten, '

Welcher Art ist also die Nachfrage, die vornehmlich im inneren Markt

“der Produktionssphire auftritt? Wie duBert sich diese? Aus welchen
Motiven wichst sie und flaut sie ab?

Die unseren gesamten bisher geduBerten Auffassungen entgegen-
stehende Meinung wird am deutlichsten von Ernst Goebel in seiner schon
angefithrten Schrift , Absafzstockung, Arbeitslosigkeit und ihre Be-
kimpfung” vertreten. Goebel befaBit sich im Zusammenhang mit unserer

‘speziellen Frage (siehe a, a. O., Seite 89 {f.) zunéchst mit der Aufgliederung
_ verschiedener Preisspiegel: Preisspiegel der Verbrauchsgiiter, Preisspiegel
der Gebrauchsgiiter, Preisspiegel des Betriebskapitals, der Produktions-
sphire, der Finanzsphire usw. Von dieser Aufgliederung kommt er dann
- zu der These, der Preisspiegel der Produktionssphire werde von der Menge
und Umlaufsgeschwindigkeit des Buchgeldes bestimmt. So gesehen, liegen
natiirlich auch die. wihrungspolitischen Konsequenzen schon grifibereit:
Vermehrung des Buchgeldes und Umlaufsantrieb fiir die Scheckdepositen
oder eines von beiden. — Kann das richtig sein?

 Lassen wir hier einmal die Beweisfithrung mit Formeln beiseite — es
wird noch zu zeigen sein, da man vollkommen verschiedene Sachverhalte
mit genau gleichlautenden mathematischen Formeln umschreiben kann,
was uns gegen diese Ari Beweisfithrung miBtrauisch machen sollte! —, ver-
suchen wir lieber, uns eine anschauliche Vorstellung von den Vorgingen
zu erarbeiten.

Die Nachfrage, um die es sich in der Produktionssphire handelt, bezieht
sich auf alles, was fiir die Erzeugung von Giitern und Waren ben&tigt wird.
Sie auBert sich gewiB genau so wie andere Nachfrage in der Form des
Angebotes von Rechnungseinheiten. Aber ihre Impulse zum Hervortreten
bekommt sie nicht aus einem unmittelbaren und nie zu sittigenden Bedarf,
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sondern sie bekommt sie, wie an unserem Beispiel des Lederabsatzes schon
dargelegt, aus den Beobachtungen des mit den Fertigerzeugnissen zu be-
liefernden Marktes. Dort, auf diesem anderen Markt, ist es wohl so, dal3
der Bedarf hinter dem Bargeld, der Wunsch hinter der Moglichkeit, die
Nachfrage” unmittelbar entstehen 148%, so daB die Gesamtnachfrage im
groBen ganzen mit G X U (Geldmenge X Umlaufsgeschwindigkeit) iden-
tisch ist. Hier aber, auf dem inneren Markt der Produktionssphére, gibt es
keinen direkten, sondern nur einen von den Anforderungen des Verbrauchs-
giitermarktes abgeleiteten Bedarf, Hier kann der gewaltigste Industrie-
fithrer nicht selbstherrlich entscheiden, so wie es der kleine Angestellte
mit dem Bargeld in der Tasche auf dem Wochenmarkt kann, sondern hier
wird Geld und Guthaben erst dann zur Nachfrage, wenn vom anderen
Sektor des Verbrauchsgiitermarktes her die Weisung zur Nachlieferung
und Weiterproduktion kommt. Es ist eine vollkommene und absolut
zwingende Abh#ngigkeit, in der sich die Produktionssphire gegeniiber dem
Verbrauchsgiitermarkt befindet; und unter dem Aspekt des Geldwesens
gesehen ist es die Abhingigkeit des Buchgeldes vom Bargeld.

Eine den Preisbewegungstendenzen des Verbrauchsgiitermarktes etwa
entgegenlaufende Preisbewegungstendenz im Produktionssektor wire
absurd. Die im Laufe jeder Produktion aus den einzelnen Gestehungs-
kosten sich zusammensetzenden Preise wollen nimlich auf Heller und
Pfennig auf dem Verbrauchsgiitermarkt hereingeholt werden. Folglich
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kann im Sektor der Produktion — ganz unabhiingig davon, wie hoch die
Girokonten sein mégen — keine Preissteigerung eintreten, wenn der
schleppende oder gar gedrosselte Absatz an den Verbraucher cher eine
Preissenkung durchsetzt,

Dieselbe Abhingigkeit besteht aber auch im umgekehrten Fall; denn
‘wenn die Preise, die der letzte Markt bezahlt, ansteigen, dann kann in der
Produktionssphire keine wie immer gedachte Buchgeldmanipulation diese
Tendenzen in ihr Gegenteil verkehren.

Wir haben nun die Frage nach den Motiven des An- und Abflauens der
Auftrige in der Produktionssphire als erste beantwortet. Dabei verstand
~ es sich von selbst, daB die hauptséchlichsten Giiter und Waren, auf die sich
die Nachirage hier konzentriert, Rohstoffe und Halbfabrikate sind, die der
Weiterverarbeitung zugefithrt werden. Zahlreiche dieser Giiter und Waren
~ sind schon fast Fertigwaren (Stoife, Garne, Farben), werden also mitunter
schon zu einem Teil auch vom Verbrauchsgiitermarkt auigenommen.
Dennoch haben diese Giiter ihre hauptsichliche Bedeutung fiir die Weiter-
produktion und représentieren fiir die Unternehmungen die reale Substanz
des durch die Erzeugung laufenden Umlaufskapitals. Die Bewegung dieses
Umlaufskapitals wird also, wenn sie, durch die Vorginge auf dem Ver-
brauchsgiitermarkt veranlaBt, einen Sinn hat, von den entsprechenden
Zahlungshewegungen im Giroverkehr begleitet. Im anderen Fall ruht der
Giroverkehr.

Der andere, w1cht1ge Teil der ,Nachirage”, der neben der Nachirage
nach Rohstoffen und Material in der Produktionssphire auftritt, betriiit
die Nachirage nach Arbeitskriften. Die Aufwendungen hierfiir erfordern
aber — wenn das vorhergehende richtig ist — Bargeld; sie erfordern gewil}
in jeder Produktionsphase, wie wir gesehen haben, nur einen Bruchteil an
- Bargeld neben den iibrigen Aufwendungen fiir die Rohstoffe und Vor-
leistungen, aber sie erfordern es eben in jeder Phase, wodurch laufend auch
gerade soviel ,Nachirage” auf den Verbrauchsgiitermarkt gelangt, als
diesen Einkommensauszahlungen entspricht. Zu Ende gedacht, ist die
Summe der aus solchen Einkommensauszahlungen mit allen daraus resul-
tierenden Moglichkeiten fiir den Verbrauchsgiiterabsatz (von Wahrungs-
manipulationen abgesehen) nur um die Sparquote der nicht entnommenen
Betriebsgewinne kleiner als der Produktionsertrag.

Das Einkommen eines Unternchmers enthilt niimlich, wenn er seine
kaufminnische Bilanz macht, auch jene Betriebsgewinne, die sich im Laufe
des Geschiftsjahres im Lager oder auf dem Girokonto niedergeschlagen
haben, ohne daBl ausdriicklich das Zeremoniell von Betriebsgewinnent-
nahme, Abzweigung einer Sparquote und Wiedereinzahlung auf das Giro-
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konto durchexerziert worden wire. Stehengelassener Gewinn ist nicht
weniger echte Kapitalbildung als bar entnommener und durch Wiederein-
zahlung der Sparquote in bar zur Girobank zuriickgetragener Gewinn, Aber
auch diese innerbetriebliche Kapitalbildung kann keinen Unternehmer da-
vor bewahren, daf§ die Substanz des Gewinns frither oder spiter, beim Ver-
brauch oder anliBlich der Verwandlung in andere Giiter, eventuell auch
in Investitionen, durch den EngpaB der Bargeldbewegung hindurch mu8.

Auch hier erhellt wieder, welche {iberragende Bedeutung der richtigen
Zirkulation des Bargeldes zukommt. Es kann keine Rede davon sein, da8
die Produktion mit ,Buchgeld” und ,geschépiten Buchkrediten” und der-
gleichen betrieben werden kann und des Bargeldes nicht bedarf. Sie be-
notigt vielmehr — wieweit auch der Weg vom Beginn der Erzeugung bis
zum Markt sein mag und wie oft auch das Erzeugnis in seiner Verwandlung
umgesetzt und mit der einfachen Ubertragung von zu Buch stehenden «
Forderungen bezahlt wird — insgesamt zu guter Letzt doch genau soviel
Bargeldeinnahmen, um die Scharen der Beschiftigten mit derjenigen Nach-
frage auszustatten, die auf dem Verbrauchsgiitermarkt fiir die Entnahme
der dorthin gelangten Erzeugung erforderlich ist. Damit bleiben die Grund-
tatsachen, die von der Quantititstheorie des Geldes erklirt wurden, fiir das
Bargeld als richtig erwiesen bestehen, kénnen aber nicht auf das Buchgeld
angewendet werden, da dieses keinen eigenen Einflul auf die Preisbe-
wegung und Konjunkturentwicklung auszuiiben vermag.




Kredit- und wihrungspolitische Projekte.
auf strittiger Grundlage

Mit der Verbreitung der theoretischen Verirrungen war zu erwarten, daB
auch einiges bis zur praktischen Handhabung der Kredit- und Wahrungs-
politik vorzudringen strebt. So hat der Traum, aus Nichts etwas zu machen
und die Not der Welt mit einem Federstrich, statt mit Arbeit und Leistung
~ zu iiberwinden, schon manche seltsame Bliite getrieben.

Kreditschopfung mittels Girobankschein

In den Jahren vor dem zweiten Weltkrieg, die dem Gedeihen solcher
Pline besonders giinstig waren, ergab es sich, daBl Verfasser in eine Arbeits-
- gemeinschaft gezogen wurde, die im Rahmen des Deutschen Ausland-Clubs
und der Weltwirtschaftlichen Gesellschatt gegriindet war, um eine, wie
man damals sagte, ,,in maBgebenden Kreisen” als sehr ernst genommene
Kreditschopfungsidee von Werner Schmidtbeil, Ehrenbiirger der Rheini-
schen Friedrich-Wilhelm-Universitit Bonn, zu untersuchen. — Wie etnst
man die Sache nahm, mag daraus hervorgehen, dal dem fiinfképfigen Aus-
schuf auch Ministerialdirektor K. Lange, der spitere Reichsbankvize-
prisident, angehorte, . .

Werner Schmidtbeil vertrat in seinen Schriften und Vortrigen neben
einigen Besonderheiten, die wir hier auBer acht lassen kdnnen, eine grof-
ziigige ,Kreditschépfung mittels Giralgeld” zugunsten des Reiches. Es
kam ihm darauf an, ,,neue Finanzquellen zu erschlieBen, die auf dem rein
bargeldlosen Verkehr beruhen”. Dabei kam er aus nicht véllig klar de-
wordenen Griinden zu der Idee, man kdnne auf der Grundlage der bereits
bestehenden ,,gewdhnlichen Depositen” mit Hilfe seines Girobankschéin_es
- zusétzlich Finanzbetrige in einer Hohe schaffen, die das Dreifache davon
betragen, das heiBt: ,,... daB fiir den Staat bis zu 120 Milliarden Reichs-
mark neue Mittel bereitgestellt werden kénnen”, Die Vorbedingung fiir eine
 derartige Beschaffung von Finanzbetrigen sah der Urheber dieses Planes
einzig in der Vorschrift fiir alle, grundsétzlich bis zu dem von ihm als not-
wendig erachteten Grad zur Bargeldlosigkeit des Zahlungsverkehrs iiber-
zugehen — als ob mit der Unterbindung der Bargeldanforderungen alles in
Ordnung sei. ‘ .

Die kritische Auseinandersetzung mit der Sache hat aber dann doch
dazu gefithrt, wenigstens dies zu kliren, daB mit der Einriumung voll-
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stindig zusitzlicher Guthaben, auch wenn es sich um Buchgeld handelt,
welches nicht eingelést werden darf, immer noch nicht die Giitermengen
da sind, auf welche sich diese bargeldlose Nachfrage — wenn sie nicht als
belanglose Ziffer auf dem Papier bleiben will — in Wirklichkeit stiirzen
méchte. 120 Milliarden Giiter kann man eben nicht mit einem Federzug
schaffen, sondern nur mit realer Leistung und echter Spartitigkeit.

Buchgeldschépfung auf 10%viger Bargeldgrundlage

Die meistverbreitete, wohl markanteste These aus den Publikationen der
modernen Geldtheorie betrifft die auch in der vorliegenden Schrift schon
mehrfach zitierte Behauptung, daB die Depositenbanken auf der Grundlage
ihrer Barreserven bis zu 10facher Hohe Kredite aus dem Nichts schopien.

Stellen wir uns nun einmal vor, einer der vielen Theoretiker, die das
glauben, wiirde von einer Regierung zusammen mit dem erforderlichen
Grundkapital den Auftrag bekommen, so etwas zu machen. —

Er wiirde also 10 Millionen Mark Bargeld in die Kasse bekommen und
soll nun diesen Kassenbestand halten und auBlerdem 90 Millionen Mark
Kredite geben. Gesetzt, er wiirde im Vertrauen darauf, daB sich das Ge-
schift einlaufen wird, die ersten 5 Millionen Kredite geben und wiirde sich
noch mnicht dariiber wundern, daB, wenn nicht der erste oder zweite
Empfinger einer Gutschrift auf den neuen Girokonten, doch regelmiBig
der dritte oder einer der nachfolgenden einen Barscheck vorlegt und damit
auf den Kassenbestand zuriickgreiff. — Der Kassenbestand beginnt auf
diese Art abzunehmen, wenn auch mit dem Ingaﬁgkommen des Kreditbank-
betriebes immer wieder Zahlungen zuriickflieSen. Theoretisch sollte der
Kassenbestand die vorgeschricbene — also eigentlich unantastbare —
Reserve fijr 10 Millionen echte und 90 Millionen zu schdpfende Kredite
_ darstellen. Aber vielleicht, so denkt unser Theoretiker, bessern sich die
Riickzahlungen, wenn das Kreditvolumen gleich auf die geplante Hohe ge-
bracht wird. Er riumt nun also auf den Girokonten — wenn wir uns auch
noch nicht vorstellen kénnen, welche Gegenkonten er belastet — weitere
85 Millionen Mark Kredite ein. Jetzt aber steigen mit dem gesamten Um-
fang der Zahlungsabwicklungen in der Giroabteilung merkwiirdigerweise
auch die Anforderungen an die Kasse. Statt daf§ die Bankkunden nach der
Einrdumung von 90 Millionen Mark Krediten jetzt gr6Bere Barbetrige an
die Kasse der Bank zuriickbringen, hat die Kreditgewdhrung dahin gefiihrt,
daB sie alle noch mehr Bargeld herausziehen; — und jetzt beginnt unsere
Bank illiquid zu werden.

- Keine Bank kann nimlich Kredite geben, ohne daB sie das Geld, welches
. ihre Einleger gebracht haben, herausgibt. Folglich kann sie auch nicht
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mehr geben, als sie bekommen hat, sie muB3 im Gegenteil etwas davon fiir
die laufende Abwicklung ihrer Geschifte téglich in der Kasse haben. Dies -
ist der Grund, warum der Kassenbestand stets nur etwa 10% der gesamten

Einlagen ausmacht. Das bare Geld, das in der Kasse fehlt, das ist durch

nichts anderes als durch die gegebenen Kredite aus der Kasse verschwun-

den. Das Kreditgeben der Depositenbanken erfordert in voller Héhe bares

Geld, eine elementare Tatsache, die nur deshalb {ibersehen werden konnte,
weil die Abforderung des Bargeldes nicht sofort, sondern unmerklich, auf

andere Summen lautend und iiber andere Konten laufend, an anderer Stelle

erfolgt. .

Gesetzliche Regulierung des Kreditvolumens

Die Meinung, daB Menge und Umlaufsgeschwindigkeit des ,,Buchgeldes”
fir die Preisbewegung in der Volkswirtschaft dieselbe Bedeutung haben
wie beim Bargeld, fithrt zwangsliufig und begreiflicherweise zu dem Ge-
danken, in der Ordnung des Geldwesens eine gesetzliche Méglichkeit zur
Regulierung des Kreditvolumens vorzusehen. :

Die Mébglichkeiten einer planmiBigen Regulierung der ,Buchgeld-
menge” sollen den in Rede stehenden Uberlegungen zufolge in der Hand-

. habung einer gesetzlichen Vorschrift beziiglich .der Héhe der Kassen-
_ reserven liegen. Da die Bankpraxis aus den Erfahrungen heraus die Ge-

wohnheit einer angemessenen Reservehaltung entwickelt hat, und da sich
hieraus bereits gesetzliche Vorschriften fiir die Hohe der Kassenreserve
einbiirgerten, ist der Gedanke sicherlich einigermafBlen naheliegend, daB
man die Liquidititsreserve durch gesetzliche Vorschriften erhdhen oder
herabsetzen kann. Daran ist zunichst auch nichts zu bestreiten.

Die Frage, mit der wir uns zu befassen haben, ist aber, ob und wieweit

‘mit einer solchen Manipulation die gesamte ,Buchgeldmenge” reguliert,

also vermehrt und vermindert werden kann, Wir befassen uns hier mit
dieser Frage unabhiingig davon, daB es nach den vorausgegangenen Uber-
legungen gar nicht notwendig sein diirfte, das Kreditvolumen zu regulieren,
denn hier werden wir wieder deutlich machen kénnen, daB eine praktische
Handhabung, die auf der Grundlage unzutreffender theoretischer Vor-
stellungen basiert, aus innerer Logik unméglich wird.

Die Handhabung einer Regulierung des Kreditvolumens mittels Ver-
dnderung des Reservesatzes ist technisch etwa folgendermaflen gedacht:

Es ist bekannt, daB die Summe der Giroguthaben, wenn die Banken ver-
pilichtet sind, eine 10%ige Kassenreserve zu halten, sich zur Kassenreserve
wie 10: 1 ausnehmen. Verpflichtet man nun die Banken durch gesetzliche
Anordnung auf ein anderes Verhiltnis der Kassenbestinde zu den Gut-
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haben, so soll damit wie auf einen Hebeldruck am ,kurzen Arm" auf der
anderen Seite die weitausholende Verinderung des Kreditvolumens er-
folgen. Wir stellen hier unsere eigene Ansicht zuriick und gehen darauf ein,
als ob eine solche Regulierung notwendig sei, wenn wir jetzt dem Grund-
gedanken dieser Uberlegungen folgen.

Gesetzt, es wiire beispielsweise der Hundertsatz fiir die Barreserve seit-
her 5%, so konnte nach der in Rede stehenden theoretischen Meinung das
gesamte Bankensystem nach der Formel fiir die geometrische Progression

9,5
a —

10

o5 = 19a
1 — =

10

19mal soviel Kredite gewihren, als der Kassenbestand und die Guthaben
bei der Zentralbank betragen.

Wiirden jetzt die zustindigen Instanzen zu dem EntschluBl kommen,
daB das Kreditvolumen wesentlich zu verringern ist, so kénnten sie mit der
einfachen Anordnung der Heraufsetzung des Hundertsatzes von 5% auf
10% das Bankensystem veranlassen, das Kreditvolumen bei gegebenem
Kassenbestand vom 19fachen auf den 9fachen Betrag des Kassenbestandes
herabzusetzen. Das gesamte Kreditvolumen des Bankensystems wiirde sich
bei gleichbleibendem Kassenbestand um mehr als die Hélite verringern.”

Es ist sicher v6llig klar, was wir uns hier vorzustellen haben — die ein-
gehende Diskussion dieser Gedankenginge hat iiberdies auch noch die ent-
gegengesetzte Moglichkeit der Herabsetzung der Barreserve auf 2,5%.
mit den aus den mathematischen Formeln hervorgehenden Nachweisen
eines Anwachsens des Kreditvolumens auf das 39fache des Kassenbe-
standes behandelt.

Das eine wie das andere, Verminderung wie Vermehrung des Kredit-
volumens, ist indessen in der gedachten Weise v6llig ausgeschlossen. Dall

* Siehe hierzu: H. Scheuermann, ,,Tatsachen vom Buchgeld”, Blitter der Frei-
heit, Heft 6, Mirz 1949, Seite 11: ,,... Bank A behilt von den 1000 RM 100 Mark
als Reserve zuriick und gibt 900 Mark als Kredit weiter. Der Kreditnehmer kauft
eine Maschine und bezahlt mit den 900 Mark die Maschine. Der Verkiufer der
Maschine bringt den Verkaufspreis zur Bank B als Einlage. Die Bank B behilt
90 Mark als Reserve zuriick und gibt 810 Mark als Kredit weiter, Dieser Vorgang
kann sich bei der Bank C, D, E, F usw. wiederholen, bis die 1000 Mark -als
Reserve in dem gesamten Bankensystem festgehalten und 9000 Mark Kredit
geschopft wurden. Auf diese Art und Weise kdnnen bei einer Reserveproportion
von 10% 9000 Mark Kredit geschépft werden, obwohl keine einzelne Bank mehr
Kredit ausgegeben hat, als sie von den Einlegern an Emlagen erhielt, Bei einer
Reserveproportion von 5% koénnten 19 000 Mark und bei einer Reserveproportion
von 15% 5666,6 Mark Kredit geschépit werden.”
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. die Unmdglichkeit aber nicht sofort in die Augen springt, mag wesentlich
daran liegen, daB die in der Geldtheorie von manchen Autoren etwas zu
viel angewandte Beweisfiihrung mit rechnerischen Formeln und Mathematik
sehr zu Unrecht eine exakte Beweisfithrung vortduscht. Der wirkliche
Sachverhalt in unserer Frage diirfte im Prinzip etwa aus den folgenden
Betrachtungen klar werden: '

Wenn die Usancen oder gesetzlichen Vorschriften verlangen, dafl die
Depositenbanken 10% der Giroguthaben als Kassenreserve halten miissen,
dann ist das Verhiltnis des Bargeldes zu den Guthaben wie 1:10 (siche
Abb. 6/1). Wer nun der Meinung ist, nur das sei als Giralgeld echt, was
durch Bargeld gedeckt ist, der meint natiirlich, alles, was iiber die Kassen-
reserve hinausgeht — in diesem Fall das 9fache des Bargeldbestandes —,
sei ,geschopfter Kredit”. In der Tat ist aber die gesamte Summe der
Kreditoreneinlagen echtes, kurziristig zur Verfiigung stehendes Kapital —
und der Kassenbestand ist die kleine Quote davon, die von dem weiterver-
mittelten Kreditvolumen als Liquiditiitsreserve von den Banken zuriick-
behalten wurde.

" Werden nun die gesetzlichen Vorschriften beziiglich der Kassenreserve
im Sinne einer Kreditausweitungsabsicht, wie vorstehend vertreten, ge-
andert, also etwa der Hundertsatz der Kassenreserve auf 5% festgesetzt,
dann verhilt sich das Bargeld zu den Guthaben wie 1 : 20, was nach der in
Rede stehenden Meinung einen ,geschépften Kredit” vom 19fachen des

K«assenbestandes ausmacht.
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Da nun in den Vorstellungen sehr vieler Autoren, die sich mit diesen
Fragen befaBten, der Kassenbestand das ein fiir allemal Gegebene dar-
stellt, auf dem alles andere nur noch nach einem gewissen Verhiltnis ,auf-
gebaut” wird, ist auch in der vorstehenden Betrachtungsweise als selbst-
verstindlich angesetzt, daB der Kassenbestand der 1. Phase (siehe Abb. 6/ 1)
auch der Kassenbestand der 2. Phase (siehe Abb. 6/2) sein wird. Daraus ent-
springt nun die Vorstellung, daB die erfolgte Anordnung der Herabsetzung

der Kassenreserve eine gewaltige Steigerung des Kreditvolumens bedeute,

denn das Kreditvolumen muB8 doch jetzt nach der geometrischen Pro-
gression den Kassenbestand um das 19fache iiberragen!

In Wirklichkeit geht aber die Verinderung des Kreditvolumens mit
einer in entgegengesetzter Richtung verlaufenden Verdnderung des Kassen-
bestandes zugleich vor sich.

In Abb. 6/2 haben wir die eingezahten Guthaben weggelassen, weil diese
in den zur Debatte stehenden Vorstellungen offensichtlich vergessen
worden sind. In der Tat ist aber der Kassenbestand schlieBlich nichts
anderes als ein Teil dieser Einlagen, und wenn nun angeordnet wird, da8
nicht 109%, sondern nur 5% der Einlagen in der Kasse gehalten werden
miissen, dann werden die gegeniiber den bisherigen Vorschriften iiber-
schieBenden 5% frei fiir die Kreditgewihrung, Der Kassenbestand sinkt
also auf 5% und das Kreditvolumen steigt auf 95% (siche Abb. 6/3), was mit
den zitierten Formeln ganz genau so dargestellt werden kann, wie die
Kreditschépfungsphantasie von Abb. 6/2. Auch so ist das Verhiltnis
zwischen Kassenbestand und Kreditvolumen wie 1:19 (zwischen Kassen-
bestand und Einlagen wie 1 : 20).

Dieselben Beziehungszusammenhinge gelten naturgemiB auch im um-
gekehrten Fall; immer ist der Kassenbestand derjenige Teil der Einlagen,
der noch nicht als Kredit ausgegeben wurde. Das Wichtigste aber ist: nie-
mals kann man mit gesetzgeberischen Manipulationen der erwogenen Art
das Kreditvolumen iiber die Summe der echten Einlagen hinaus erhéhen,
woraus sich ergibt, daB diese Manipulationen iiberfliissig sind.

Ein anderes technisches Verfahren zur Regulierung der Scheckdepositen
finden wir bei Ernst Goebel in der bereits mehrfach genannten Schrift, Ab-
satzstockung, Arbeitslosigkeit ...” (siche Seite 118 {f.). Obwohl hierzu der
Hinweis auf die Uberfliissigkeit solcher Regulierungen bereits das wesent-
liche sagen wiirde, was bedacht werden muB, ist es doch von Interesse, zu
priifen, ob denn wenigstens dieses Verfahren technisch funktionieren wiirde.

Nach dem vorliegenden Vorschlag wiirde die Tauschmittelmenge, so-
weit Buchgeld damit gemeint ist, in der Weise festgesetzt, daB jeder
Depositenbank zunichst ein ihrem bisherigen Depositenbestand ent-
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sprechender Anteil zugewiesen wird. Das Wahrungsamt gibt hierzu Ab-
schnitte von 100 000 Einheiten aus, die als Unterlagen fiir die Hohe der
von einer Bank zu fithrenden Giroguthaben dienen sollen. Diese Ab-
schnitte sind mit Gebiihren belastet — was der Einfithrung des Umlaufs-
antriebs auf Giroguthaben dienen soll. Sie konnen pur mit einer Kiindi-
gungsfrist von 6 Monaten an das Wihrungsamt zuriickgegeben werden, sind
aber im {ibrigen mit Zustimmung des Wihrungsamtes iibertragbar. Die
Giroinstitute sind nun gehalten, die Hohe ihrer Kundendepositen stindig
mit den in ihrem Besitz befindlichen Abschnitten in Ubereinstimmung zu
halten. Sehen wir ganz von den Auswirkiingen der Gebithrenbelastung ab
(da die Kontenfiihrung im Girowesen bereits erhebliche Kosten macht, kann
eine weitere Belastung mit Umlaufsgebithren die Unterhaltung eines Giro-
kontos so verteuern, daB es fiir die Unternehmungen vorteilhafter werden
kann, zur baren Kassenhaltung Zuflucht zu nehmen!); doch die wichtigere
Frage, um die es jetzt geht, ist die, ob die Giroinstitute die Gesamtsumme
der Depositenguthaben iiberhaupt begrenzen konnen und wie das kon-
trolliert werden soll? Die Dispositionen gehen nicht von den Banken,
sondern von der Kundschaft aus. Es kénnen Verringerungen eintreten, und
zwar nicht nur durch Uberweisungen auf Girokonten bei anderen Banken,
wodurch im ganzen nichts veriindert wire und nur die AbstoBung der Ab-
schnitte an die Empfingerbanken erfolgen miiBte, sondern auch durch Ab-
hebungen von Bargeld. In diesem Fall sitzen die Banken auf ihren ge-
biihrenpflichtigen Abschnitten, fiir die von keiner Seite eine Nachfrage auf-
tritt {man wiirde sich um diese Papiere ohnehin nicht reilen), sehen dem
AbflieBen der echien Einlagen von kurzfristigem Kapital zu (aus dessen
Weitervermittlung als Kredit sie bisher ihre Zinsen und Spesen verdienten)
und zahlen obendrein monatelang die Gebithren auf die Abschnitte (die
ihnen das Whrungsamt erst nach 6monatiger Kiindigung wieder abnimmt).

Dieser Fall einer Verringerung der Giroguthaben ist nach Durchlithrung
einer solchen Regelung, wic Goebel sie vorschligt, der wahrscheinlichere.
Eine Vermehrung der Guthaben in Betracht zu ziehen, stellt darum die
Beriicksichtigung einer kaum zu erwartenden Eventualitit dar. Immerhin
ist aber auch dazu zu sagen, daB die Vermehrung ebenfalls nur von den
Dispositionen der Wirtschaft ausgehen kann. Da die einzelne Bank in-
dessen nicht wissen kann, ob die Zunahme bei ihr auf Grund von Abgéngen
bei anderen Banken oder auf Grund von neuen Einlagen erfolgt, hat sie
keine Kontrolle dariiber, ob sie an der am Ende in Erscheinung tretenden
Uberschreitung der ,,zulissigen Giralgeldmenge” mitschuldig ist. Sie wiirde
gewiB verpflichtet sein, sich fiir den Zugang jeweils die vorgeschriebenen
Abschnitte iiber 100000 Einheiten zu beschatien; wer aber konnte einer
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‘Vorschriftsverletzung bezichtigt werden, wenn die Zunahme der Guthaben
wie in einer Konjunkturperiode im ganzen vor sich geht, so daB keine Bank
die vorgeschriebenen Papiere abgeben kann? — Soll sie dann Einzahlungen
und eingehende Uberweisungen von anderen Banken (bei denen die Ein-
zahlungen erfolgt sein kénnen) zuriickweisen? — Das wire gewil absurd,
und so wire das ganze Verfahren nur noch dadurch zu retten, da8 sie sich
an das Wihrungsamt wenden, um, den Vorschriften entsprechend, fiir die
tatsichlich erfolgte Vermehrung der Giroguthaben die bewuBten Unter-
lagen zu bekommen.

Damit diirfte dann aber wohl restlos klar sein, daB das Wihrungsamt,
welches meinte, die Buchgeldmenge regulieren zu kdnnen, sowohl bei der
Abnahme wie auch bei der Zunahme der Guthaben eine durchaus passive
Rolle spielt und sich nur den Dispositionen, die aus der Wirtschaft
kommen, fiigen kann. Der ganze Aufwand von Tauschmittelabschnitten
und Gebiihren, von Vorschriften und Kiindigungsiristen, von Riickfragen,
Genehmigungen und Kontrollen ist — auf den Sinn der Aktion bezogen —
total wertlos.

Der ,,Chicago-Plan“ — 100%ovige Deckung des Buchgeldes

Der ,,Chicago-Plan"” — deshalb so benannt, weil er von Theoretikern an
der Universitit Chicago im Verein mit einigen Bankiers aufgestellt wurde
— geht im Ursprung auf eine Schrift des uns bekannten Geldtheoretikers
Professor Irving Fisher (,,100% Money”, New York 1935) zuriick. Dieser
Plan hat bei den Vorberatungen zu der deutschen Wahrungsreform von
1948 auch eine gewisse Rolle gespielt, wenn auch nicht viel dariiber in die
Oifentlichkeit kam. Auch in diesem Falle ist es wieder so, da wir mit
unserer Kritik an den zur Debatte stehenden Ideen bei einem Gelehrten an-
setzen miissen, vor dessen wissenschaftlicher Gesamtleistung wir, wie im
Fall von J. M. Keynes und aller anderen, die sich an diese schw1er1gen
Fragen wagten, auBerordentliche Hochachtung haben.

Dem Gedanken der 100%igen Deckung des Buchgeldes liegt die
theoretische Verirrung zugrunde, daB die Ubertragungsfihigkeit von Giro-
guthaben denselben EinfluB auf das Preisniveau einer Volkswirtschaft
ausiiben kénne wie die Umlaufsfshigkeit des Bargeldes; aus diesen Griin-
den sei es notwendig, im selben Umfang, in dem man Giroguthaben als
wbargeldlose Zahlungsmittel” entstehen 148t, auf der anderen Seite Bar-
geld von der Zahlungsmittelfunktion auszuschlieBen.

In der Wirtschaftszeitschrift , Die Aktuelle” (Dezember 1947, Seite 455)
schreibt Bankdirektor H. Levy, Berlin, der sich auch bei den Vorberatungen
der Wahrungsreform besonders fiir die 100%ige Deckung des Buchgeldes
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einsetzte, daB -die Gefahren des Giroverkehrs in der sogenannten ,Par-
thenogenese” zu erblicken seien, d. h. in der Tatsache, ,,daB bei der bis-
herigen Handhabung ein und dasselbe Geld gleichzeitis mehrmals um-
lauft, einmal in bar und auBerdem in den Biichern der Bank”, Darin soll
eine miBbriuchliche Benutzung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs zu
erblicken sein; ,ihr kann man nur damit einen Riegel vorschieben, .
. daB man bei den Banken das Buchgeld als das behandelt, was es ist, ndm-
lich als Zahlungsmittel und Teil der Geldzirkulation, und es in jeder
Beziehung absondert von dem eingelegten Sparkapital. Das Buchgeld darf
nicht mit einem Zinsanspruch ausgestattet sein, und die Banken miissen
die volle Deckung dafiir in bar halten.” (Siehe a. a. O., Seite 456.)

Mit dieser Erklirung ist nun aber in keiner Weise die Tatsache aus der
Welt manipuliert, daBl die iiberweisungsfahigen Guthaben einen zu Buch
stehenden, kurzfristigen Kredit an die Bank darstellen, etwa als ,,Spargut-
haben mit tiglicher Falligkeit” zu begreifen. In der Tat handelt es sich
also um Kapital, welches auch als Kapital, als zu Buch stehendes Gut-
haben, umlaufsfihig ist. Als Kapital stellt es, solange es knapp ist, einen
Zinsanspruch; der Zinsanspruch mag belanglos sein, da er neben den Vor-
teilen der kostenlosen Kontenfithrung nicht in Erscheinung tritt, aber fiir
die Banken stellt die Summe der Einzahlungen doch schlieBlich den Fonds
der nach der anderen Seite zu vermittelnden: kurziristigen Kredite dar;
und aus den Verdiensten an dieser Kreditvermittlung erzielen sie die Ein-
nahmen, mit denen sie — wie jetzt schon mehrfach gesagt — Kontentfiih-
rung und Kreditzinsen finanzieren.

Unter solchen Umstinden bedeutet die Vorschrift, fiir die Summe der
iiberweisungsfihigen Guthaben 100%ige Bargelddeckung in Reserve zu
halten, daB erstens: nicht ein Pfennig ausgeliehen werden kann, und dalB3
zweitens: die Banken fiir die Kontenfiihrung jetzt entsprechende Gebiihren
erheben miiiten, da sie keine Einnahmen, sondern nur Unkosten aus dem
Vorritighalten von Bargeld haben, - |

Fiir die Wirtschaft hat der erwogene Vorschlag die Wirkung, daB} sie
bei ihrem kurziristigen Kreditbedarf von der Nutzung des in den Banken
gehorteten echten Kapitalangebotes abgeschnitten wird. Woher nimmt aber
die Wirtschaft das Bargeld fiir die Weiterarbeit, wenn eine Kapitalkate-
gorie — die kurzfristigen Anlagen —, die ziffernmiBig das Vielfache des
iiberhaupt vorhandenen Bargeldes ausmacht, grundsitzlich in Bargeld ge-
hortet werden muB? Und woher nimmt die Wirtschaft den kurzfristigen
Kredit, den sie immer bendtigen wird, wenn diese echte Kreditgewihrung,
die Bereitstellung voriibergehend disponibler Zahlungsmittel in die Sack-
gasse der Bankkassenschrinke geleitet wird?
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Es darf nun nicht wundernehmen, da8 man bei der Beantwortung dieser
Frage noch weiter auf die abschiissige Bahn geraten ist. Man will also nach
dieser Idee den Kreditbedarf der Wirtschaft von den dazu besonders
ermichtigten Kreditbanken (Zentralnotenbank oder Bankengruppe ghnlich
der Federal Reserve Banken in USA) laufend mit ,geschépften Zahlungs-
mitteln” finanzieren, Wir haben somit auf der einen Seite die Notenpresse,
aus der das Geld kommt, und auf der anderen Seite den Banktresor, in den
es hineinflieBt. Ein Kredit ohne Inanspruchnahme von Bargeld ist ja nicht
mdglich, weshalb die anderen Banken, die nicht am «Geldschdpfungs-
monopol” beteiligt sind, keine Kredite geben konnen, solange sie die
100%ige Deckung vorritig halten miissen. Bei den vorkommenden Uber-
weisungen miiiten sie auBerdem noch, soweit es sich um den Verkehr mit
fremden Banken handelt, jeweils die zur Uberweisung gehtrende Bargeld-
tibertragung auch vornehmen, da sonst die Vorschriften illusorisch werden.

Erweist es sich so, daB das ganze Projekt der 100%igen Buchgeld-
deckung mit allen daranhiingenden Folgenotwendigkeiten sicher mehr
Stérungen als Ordnung in den Zahlungsverkehr der Wirtschaft bringen
wiirde, so kommen betrichtliche Stdrungseinfliisse auch aus der bemer-
kenswerten Trennung von Aufwand und Einnahmen.

Den materiellen Aufwand der Kontenfiihrung des Girowesens wiirden
doch zunichst die bisherigen Depositenbanken zu tragen haben, Gleichwohl
wiirden ihnen mit dem Tage, an dem die Einlagen nicht mehr als Kredite
ausgelichen werden diirfen, die Einnahmen aus dem kurzfristigen Kredit-
geschiit abgeschnitten, ' ‘

Dafiir wiirden die mit dem Geldschépfungsmonopol ausgestatteten
anderen Banken, an die sich die Wirtschaft mit ihrem kurzfristigen Kredit-
bedarf wenden miiite, mit der Diskontierung von Warenwechseln usw. Ein-
nahmen erzielen, die etwa den aus dem echten — aber stillgelegten —
Angebot kurzfristigen Kapitals erzielbaren Ertréigen, welche den anderen
Banken verlorengehen, entsprechen.

Das Einspringen fiir die von der Kreditgewdhrung zuriickgehaltenen
und in die Banktresors gedringten Summen wiirde bei einem Ansatz von
30 bis 40 Milliarden D-Mark kurziristigen Kapitals bei einem Diskont von
nur 4% immerhin rund 1200 bis 1600 Millionen D-Mark dort anfallen
lassen, wo das Ersatzkapital fiir das eingesperrte echte Kapital aus-
gegeben wird.




25 F ragen und Antworten zur Schnellorientierung

. Was ist ,,Buchgeld”, ,,Giralgeld” oder ,,Bankgeld”?

Als ,,Buchgel-d“ bezeichnet man die auf einem Girckonto zu Buch
stehende Geldforderung, die dem Konteninhaber mit téglicher Fallig-
keit fiir Uberweisungen und Abhebungen zur Verfiigung steht. (Siehe
auch Seite 16.)

, Ist ,,Buchgeld” ohne Bargeldriickhalt méglich?

Nein! — Wenn ein Guthaben eine ,,Forderung auf Geld" darstellt, wird
mit der Loslésung der ,,Forderung” vom ,Gelde” die Forderung selbst
in Nichts aufgelést. Mit einer Forderung auf Nichts kann man aber
nicht bezahlen, (Siehe Seite 13.) '

. Was ist ,,bargeldloser Zahlungsverkehr“?

Als bargeldlosen Zahlungsverkehr bezeichnet man die Uberweisungen
und Umbuchungen von Geldforderungen auf den Konten der Zahlungs-
leistenden und Zahlungsempfinger, die in dieser. Art (Kapital-) Gaut-
haben an Stelle von Bargeld umlaufen lassen. (Siehe Seite 49.)

. Was ist a ) ein Scheck, b) eine Uberweisung?

Ein (Bar-)Scheck ist eine Anweisung, von dem Konto des Ausstellers
den auf dem Scheck genannten Betrag bei Vorlage in bar auszuzahlen.
Bei einem Verrechnungsscheck ist diese Anweisung durch den Ver-
merk des Ausstellers ,Nur zur Verrechnung” dahingehend abgeindert,
daB nur die Gutschrift auf einem Konto méglich ist. Ein Verrechnungs-
scheck kann daher nicht wie ein Barscheck auch von Unbefugten ein-
geldst werden. : _
Eine Uberweisung ist eine direkt vom Zahlungsleistenden an das Giro-
institut gehende Order, den auf der Uberweisung genannten Betrag
auf das Konto des Zahlungsempfingers umzubuchen. Der Zahlungs-
empfinger erhilt so von der Zahlung erst Kenntnis, wenn sie auf
seinem Konto verbucht ist bzw, wenn er den Kontoauszug von der
Bank bekommt. (Siehe Seite 43.) -
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5. Ist bargeldloser Verkehr ohne Riickgriffsméglichkeit auf das Bargeld
denkbar? ,
Nein! Die Moglichkeit, von der Abhebung einer Bargeldentnahme
Abstand zu nehmen und sie dem folgenden oder einem der spiteren
Empfinger der Uberweisung zu {ibertragen, macht die bargeldlose
Uberweisung iiberhaupt nur zirkulationsféhig. Eine nicht einldsbare
Uberweisung wiirde der Umbuchung einer illiquiden Forderung gleich-
kommen. Es ist kein Beweis fiir die absolute Bargeldlosigkeit, wenn
es Fille gibt, in denen stéindig bargeldlose Umsétze getatigt werden,
denn alle diese Umsdtze sind als bargeldlose Umsitze nur deshalb
méglich, weil daneben noch wirkliches Bargeld umlauft und die ,,For-
derung auf Geld” im Bedarisfall realisierbar bleibt. Aufierdem ist die

- buchmiBige Ubereignung von Guthaben schlieBlich allein dadurch
gewdhrleistet, daf jedermann an der Beobachtung des Marktes, an
der Erfahrung des Tauschverhéltnisses zwischen Geld und Ware ab-
lesen kann, welchen realen Wert ein auf Geld lautendes Guthaben
darstellt. (Siehe Seite 36.)

6. Gehiren Giroguthaben im Sinne der Quantititstheorie zur Geldmenge?
Nein! Giroguthaben sind zu Buch stehendes ,Umlaufskapital®, wel-
ches zwar auf Grund seiner Ubertragbarkeit fiir die Abwicklung von
Zahlungen benutzt werden kann, welches sich aber vom Gelde als
Zahlungsmittel doch noch in wichtigen Punkten unterscheidet., (Siehe
Seite 18.) '

7. Wie erfolgt Vermehrung und Verminderung von ,,Buchgeld”?

Vermehrung und Verminderung erfolgen beim Buchgeld als dem kurz-
fristig angelegten Umlaufskapital der Wirtschaft genau co wie bei den
langiristigen Anlagen aus der Spartiligkeit der Wirtschaft bzw. bei
Verminderung aus dem Verzehr der ersparten Substanz. (Siche Seite 17.)

8. Hat die Vermehrung oder Verminderung des Buchgeldes einen Ein-
#luB auf das Preisniveau der Volkswirtschaft? '

. Nein! Der EinfluB auf das Preisniveau kommt von der Bargeldseite
- her. Unabhingig davon, daB im GroBhandel die Preise {iberragend
bargeldlos bezahlt werden, sind Preissteigerungstendenzen nur bei

giinstigen Absatzverhiltnissen im Kleinhandel m&glich; und die Preis-

.senkung im GroBhandel wird durch die Absatzstockung im Klein-

" handel erzwungen, gleichgiiltig, welche Summen von Giroguthaben im

GroBhandel fiir die Bezahlung zur Verfiigung stiinden. (Siehe Seite 66.)




9. Kann die Vermehrung und Verminderung von Giroguthaben von
zentraler Stelle aus reguliert werden?

Nein! Der Versuch einer solchen Regulierung wiirde erhebliche Ein-
griffe in das Kreditwesen und kaum absehbare Stérungen mit sich
bringen. Die Zunahme oder Abnahme von Guthaben geht auf die
Dispositionen von Millionen Einzelpersonen zuriick und kann darum
weder befohlen noch in der Héhe begrenzt werden. (Siche Seite 71.)

10. Welche Rolle spielen die Depositenbanken bei der Buchgeldver-
mehrung und Verminderung?

Die Depositenbanken spielen bei der Vermehrung oder Verminderung
der Giroguthaben insofern eine passive Rolle, als sie nur die Ein-
zahlungen entgegennehmen, Uberweisungen ausfithren und Baraus-
zahlungen titigen, die von den Konteninhabern gewunscht werden.
(Siehe Seite 75.)

11, Ist nicht die Zunahme der Giroguthaben eine Folge der Kreditpolitik
der Depositenbanken?

In der Volkswirtschaft bedingt sich vieles Wechselseltlg, so ist also
auch jeder KapitalbildungsprozeB — ob es sich um kurzfristiges oder
langiristiges Kapital handelt — davon abhingig, daBl der Kreislauf des
Geldes durch die” Kreditvermittlung der Banken hindurch immer
wieder in die Wirtschait gelangt. Der Kredit, der den einen Bank-
kunden zahlungsfihig und leistungstahig macht, gibt dem anderen, der
die Zahlung empfing, die Moglichkeit, den eingegangenen Betrag gleich
als Niederschlag eines Betriebserfolges auf seinem Bankkonto stehen
zu lassen., Die Vermehrung der Giroguthaben ergibt sich aus der Zu-
nahme auch des realen Umlaufskapitals im allgemeinen, nicht einfach
aus der Kreditpolitik der Banken, (Siche Seite 38.)

12. Konnen die Banken aus ,nichts Kredite schipfen™?

Eine Kreditgewdhrung aus dem Nichts heraus — nicht gleichzusetzen
mit der Geldschépfung der Zentralnotenbank — ist den Depositen-
-  banken nicht mdglich. Jeder Kreditnehmer will im Grunde genommen
- iiber Giiter disponieren, die er nicht selbst bezahlen kann. Es ist daher
- notwendig, daB andere sparen, auf diese Giiter verzichten, obwohl sie
ihnen einkommensmiBig zustehen und die solcherart eriibrigten
Zahlungsmittel (Sparquote} durch die verschlungenen Kanile des
Kreditsystems dem Kreditnehmer zuleiten. Die Banken, die nicht
selber Bargeld machen konnen, miissen ihre Kreditgewihrung dem-
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13.

gemiB auf das beschrinken, was sie als Kapitalangebot von ihren
Kreditoren zum kurzfristigen Weiterverleihen hereinbekommen haben
oder aus sonstigen, auch eigenen Mitteln, dafiir aufbringen., (Siehe
Seite 48.)

Ist die Vermehrung von Giroguthaben bedenklich tir die W&fzrung?
Die Vermehrung von Giroguthaben hat keinen EinfluB auf die Wih-

" rung (siehe auch Frage 8). DaB in der Periode des Konjunkturauf-

14,

15.

16.

schwunges auch die kurzfristigen Anlagen und die von den Banken
auf dieser Basis vermittelten Kredite zunehmen, ist keine bedenkliche
Inflationserscheinung, sondern eine zu begriiBende Konjunkturent-
wicklung. (Siche Seite 54.)

Ist es nicht eine bedenkliche Verdoppelung der auftretenden Nach-
frage (eine ,,Parthenogenese”), wenn Bargeld und Guthaben umlaufen?

Bedenklich ist daran nichts, weil die Bewegungen auf den Girokonten,

solange keine Barentnahmen erfolgen, keinen Giiterverbrauch, son-

dern immer eine gleichgroBe weitere Bereitstellung von Umlaufs--
kapital durch die Fortsetzung der Kreditgewihrung an die Bank be-

deuten. Die Nachfrage des Buchgeldes riickt das Produktionsvolumen

durch die einzelnen Erzeugungsphasen weiter, die Nachfrage, die vom

Bargeld ausgeht, rdumt es dagegen endgiiltig vom Markt. (Siehe

Seite 65.)

Kann das Girowesen und kann die Kreditvermittlung den privafen
Depositenbanken iiberlassen bleiben?

Vom wihrungspolitischen Standpunkt aus ist nichts dagegen einzu-
wenden; Die Heranziehung des anfallenden kurziristigen Kapitals und
seine Nutzbarmachung fiir die Kreditgewdhrung vollzieht sich unter
den Gesetzen des Wettbewerbs sicher besser als unter der Herrschaft
einer alles umfassenden Zentralbank, die — weil mit dem Noten-
monopol ausgestattet — fiir ihre Kreditgewdhrung nicht auf die echte
Kapitalbildung angewiesen ist. AuBSerdem hat der Wettbewerb der
Privatbanken auch einen giinstigen Einflufl auf die Kosten des Uber-
weisungswesens und der Kontenfiihrung. (Siehe Seite 86.)

Soll den Banken die Héhe der Kassenreserve fiir Giroguthaben vor-
geschrieben werden? ' ‘

Die Sorge um ihre Liquiditidt diirfte im allgemeinen die ureigenste
Sorge der Banken selbst sein. Ein Zwang zur stindigen Haltung eines
vorgeschriebenen Kassenbestandes 148t sich weder aus den Not-
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19,

wendigkeiten der Kreditpolitik noch aus den Notwendigkeiten der
wahrungspolitischen Geldmengenregulierung begriinden. Da auBer-
dem die mehr oder weniger grofien Anforderungen an Barauszahlungen
vom Kundenkreis einer Bank ausgehen, kénnen sich schon aus der
Zusammensetzung des Kundenkreises betréchtliche Untefschiede er-
geben; eine Bank, die dem GroB8handel und der Bérse nahesteht, wird
einen geringeren Barumschlag haben als eine Bank mit Industrie- und
Handwerkerkundschaft. Normen fiir die Kassenhaltung kdnnen darum
nur als Regeln von durchschnittlicher Giiltigkeit, nicht aber als
bindende Vorschriften einen Sinn haben. (Siehe Seite 72.) ‘

Welche Bedingungen sind fiir die Kreditgewdhrung der Depositen-
banken wesentlich?

Da die Depositenbanken in den Einlagen ihrer Kreditoren nur kurz-
fristiges Leihkapital hereinbekommen, miissen sie zur Wahrung ihrer
Liquiditat die Bedingung der Kurzfristigkeit auch bei ihrer Weiter-
vermittlung der Kredite beachten und einhalten. Es ist hierbei nicht
unbedingt erforderlich, Bargeld vorritig zu halten, sondern es ist nur
notwendig, eine Spitze von Bargeld und im iibrigen (als Unterlagen
fiir die gewihrten Kredite) leicht fliissig zu machende Werte wie erst-
klassige Wechsel, lombardfsihige, d. h. bei der Zentralnotenbank be-
leihbare Papiere usw. in Reserve zu haben. '

Das Erfordernis der Wahrung der Liquiditit zeigt uns mit aller Deut-
lichkeit, dafl die Moglichkeit der Barbefriedigung die elementarste
Vorbedingung fiir das Funktionieren der Guthabeniibertragungen im
Giroverkehr der Depositenbanken darstellt. (Siehe Seite 27.)

Welche Zahlungen vermittelt das Buchgeld?

Das Buchgeld vermittelt im wesentlichen die Zahlungen, die sich in der
Produktionssphire und im GroBhandel aus dem Umsatz von Roh-
stoffen, Halbfabrikaten und dergleichen ergeben; soweit Kleinhandels-
umsitze der Verbrauchsgiitersphire und dhnliches bargeldlos bezahlt
werden, handelt es sich um Zahlungen, die iiber gré8ere Entiernungen
geleistet werden miissen und aus diesen oder #hnlichen Griinden im
Giroverkehr rationeller erledigt werden kénnen als im Barverkehr.
(Siche Seite 66.)

Welche Zahlungen vermittelt das Bargeld?
Das Bargeld vermittelt iiberwiegend diejenigen Zahlungen, die in un-
mittelbarer Berithrung des Konsumenten mit dem Verbrauchsgiiter-

' markt zustande kommen. Auf diesem Markt ist die Barzahlung in An-
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betracht der Notwendigkeit sofortiger Entscheidung und Abwicklung
des Kaufes die zweckm#Bigere, zumal der Absatz hier in zahlreichen
Kleinverkdufen vor sich geht, die im einzelnen die Spesen einer giro-
méfigen Erledigung nicht lohnen wiirden. (Siehe Seite 68.)

Woher kommen die monetdren Einfliisse auf das Preisniveau?

Die monetiren Einfliisse auf das Preisniveau kommen nach den Lehren
der Quantititstheorie und nach allen praktischen Erfahrungen von der
Bargeldseite her. Die Erklarung hierfiir liegt darin, daB es das Bargeld
ist, welches mit seinem Zirkulieren eine Nachfrage entfaltet, die den
Markt der Verbrauchsgiiter mehr oder weniger rasch rdumt. Von der
Entwicklung auf diesem Markt sind die Entscheidungen in der Pro-
duktionssphire und im GroBhandel — also im Bereich des bargeld-
losen Verkehrs — so vollstindig abhingig, daB das Buchgeld keine
anders verlaufende Eigenbewegung machen kann, Selbst in den Fillen,
in denen Verbrauchsgiiter abweichend von der Regel der Barzahlung
girom&Big bezahlt werden, kann dieser Absatz keinen EinfluB auf das
Preisniveau gewinnen. Dabei ist zu beriicksichtigen, da8 es m&glicher-
weise nicht einfach nur die quantitative Bedeutungslosigkeit dieser
Nachfrage ist, die den EinfluB auf das Preisniveau nicht zuliSt; die -
bargeldlose Zahlung hebt sich nédmlich von der Barzahlung noch durch
die andere Eigentiimlichkeit ab, daB sie jedesmal eine gleich grofe
Bereitstellung von kurzfristigem Kredit (Sparrate = Verzicht auf
andere zustehende Verbrauchsgiiter) darstellt. Der Abgang vom Giiter-
volumen wird dadurch jeweils durch einen gleich groBen Zugang zum
Umlaufskapital — also wieder zum Giitervolumen — ausgeglichen. Bei
der bargeldlosen Zahlung heben sich dementsprechend Verbrauchs-
giiterentnahmen und Verbrauchsgiiterverzicht auf, so daB keine Ab- -
nahme des Gesamtgiiterangebotes in Erscheinung treten kann. Der
Barkauf dagegen ist nicht von einer gleich groBen Spartz'itigkeit be-
gleitet; er rdumt den Markt, verzehrt Giiter und verindert darum das
Verhéltnis zwischen Giiterangebot und auftretender Nachfrage in
wirksamer Weise. (Siehe Seite 65.)

Wie ist das Verhdltnis zwischen Girozahlungen und Barzahlungen
in der modernen Wirtschaft? '

Die meisten Bank- und Geldtheoretiker rechnen mit dem Verhiltnis
einer zehnfach gréBeren Umsatzleistung des Buchgeldes gegeniiber
dem Bargeld. Dieses Verhiltnis hat sich aus der Notwendigkeit ent-
wickelt, die moderne Arbeitsteilung mit dem Prinzip getrennter Erfolgs-
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rechnung in Ubereinstimmung zu bringen, das Produktionsvolumen
durch mehrere getrennte Unternehmungen laufen zu lassen und jeweils

-die Eigentumsrechte abzuldsen. Es ist denkbar, daB die Entwicklung

auf diesem Wege noch weitergeht. (Siehe Seite 49.)

Wird das Bargeld durch das Uberragen der Giroumsiitze allméhlich
bedeutungslos?

Das Bargeld behilt seine Bedeutung fiir die Wahrungspolitik unab-
hingig von der GroBe der Giroumsitze, weil es den entscheidenden
Absatz auf dem Verbrauchsgiitermarkt vermittelt. Das Bargeld steht
als verbindendes Glied zwischen Anfang und Ende der Produktion, die
Anzahl der dazwischenliegenden Giroumsitze ist ohne jeden Einflu8§
auf diese seine Schliisselstellung. (Siehe Seite 59.)

Kann das Bargeld nicht véllig vom Buchgeld verdringt werden?

Im bisherigen Verlauf der Entwicklung handelt es sich nicht um eine
Abnahme des Barzahlungsverkehrs zugunsten einer progressiv fort-
schreitenden Zunahme des Giroverkehrs — woraus der Schlu8 einer
nVerdringung” des Bargeldes gezogen werden konnte —, sondern um
eine Zunahme des Giroverkehrs (der Kapitalzirkulation) okne eine
Abnahme des Barzahlungsverkehrs, der im Gegenteil, auch wenn man
die Inflationsentwicklungen abzieht, ebenfalls noch zugenommen hat.
Das Bargeld ist unter dem Gesichtspunkt einer rationellen Marktwirt-
schaft in seinem Funktionsbereich das zweckmiBigste, billigste und am
einfachsten zu handhabende Zahlungsmittel und wird aus diesen Griin-
den nicht vom Buchgeld verdringt werden kdnnen. (Siehe Seite 33.)

Wie finanzieren die Banken den bargeldlosen Zahlungsverkehr?

Der bargeldlose Zahlungsverkehr nimmt Dienstleistungen und mate-

rielle Aufwendungen in Anspruch, die von den Girobanken finanziert
werden miissen., Die Mittel hierzu werden in der Hauptsache aus der
Zinsdifferenz gewonnen, die bei der Weitervermittlung des kurz-
fristigen Kredits herausspringt; zum kleineren Teil aus Provisionen
fiir die Kreditvermittlung. Einige Kosten wie Portispesen, Gebiihren,
telegraphische Auftrige usw. werden dem Konteninhaber gesondert
belastet, wihrend die eigentliche Kontenfiihrung kostenlos erfolgt.
(Siche Seite 22.)

Wie werden die Kosten des bargeldlosen Zahlungsverkehrs gedeckt,
wenn der ZinsfuB auf den Nullpunkt gesunken ist?

Wenn fiir langfnshges Leihkapital keine Verzinsung mehr bezahlt wird

85




— der Fall, der sich aus ununterbrochener Fortsetzung der Investi-
tionstitigkeit einmal ergeben muB —, kann von einer Verzinsung fiir
kurziristige Anlagen erst recht keine Rede mehr sein. Hieraus wiirde
sich ein Einnahmeausfall fiir die Depositenbanken ergeben, der sie
zwingen wiirde, die Unterhaltung von téglich félligen Kundenguthaben
und die Kontenfithrung mit den Kosten dieser Kundenwiinsche zu be-
lasten, Damit wiirde deutlicher werden, was bisher etwas verschleiert
war, daBl der bargeldlose Zahlungsverkehr nicht ohne Unkosten abge-
wickelt werden kann, Wenn bisher die Differenz zwischen Kredit- und -
Debetzinsen den Hauptteil der Kosten deckte, so wird dann das Sinken
beider Posten die Gebiihrenbelastung der Kreditorenkonten bedingen.
Ebenso werden fiir Kreditbeanspruchungen, wenn nicht Zinsen, so doch
einmalige Vermittlungsprovisionen zu zahlen sein.

Eine Geldreform, mit welcher das Bargeld im Sinne der Gesellschen
Idee zur Zirkulation gebracht wird, fiihrt ohne eine diesbeziigliche
Vorschrift von selbst dazu, daB die Banken die Unterhaltung von
Depositenkonten anteilsméBig mit den Unkosten der von den Kunden
geforderten hoheren Liquiditst belasten, Diese Belastungen diirften
geniigen, die kurzfristisen Anlagen als iiberweisungsizhige Guthaben
und die langfristigen Anlagen als Sparguthaben reinlich voneinander
zu trennen, denn die letzteren wiirden natiirlich nicht mit solchen
Kosten belastet werden.

Es wire ein Irrtum, zu glauben, dafl etwa der bargeldlose Zahlungs-
verkehr danach zuriickgehen wiirde. Die Wirtschaft benGtigt nach wie
vor neben der Zirkulation von Bargeld im Verbrauchsgiitersektor auch
die Beweglichkeit des Umlaufskapitals in der Produktionssphére.

Als wesentlicher und fiir die Freiwirtschaftsbewegung selbstver-
stindlicher Grundsatz ist gegeniiber verschiedenen bereits erwogenen
Vorschligen einer zentralistischen Regelung festzuhalten, daB die
Hohe der Gebithrenbelastung fiir die Giroguthaben wie auch die
Kreditprovisionen usw. besser aus den Erfahrungen von einigermaflen
konkurrierenden privaten Depositenbanken entwickelt wird, als auf
Grund eines Gesetzes ohne Erfahrung dekretiert zu werden.
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