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Diz Pelitik der Reichsbhank

Die Feitechrift fir Weltwirlechalt ..Der Wiederaufbaa"
bring! einen Beitrag won dem Mitglied des Heichswirt-
gchafterate, Arthur Feiler, der die Politik der Reichs-
bank behandell. Nach einer eingebenden historischen
Wilrdigung des Verhaliens der Heichsbank wihrend des
Hrieges wendet sich der Verlasser der Frage der Geld-
verknappung und im Zusammenhang damil der Dis-
kontpolitik der Heichshank wn, Seine Apsfihrungen seien
hier im wichtigsien Teile wiedergegeben:

Die deutsche Wirtschafi hat im Kriege und nach d
Eriege cinen Teil ihres Kapiials verbrauchi, sie hat gleich-
zeitig in wachsendem MaBe Betriebskapitalien als Anlsge-
kapitalien verwendet und dadurch festgelegt. Und sie emp-
I'mde't das jelzt um so schwerer, als die unerhdrte Prefe-

ainen riesenhaften Mehrbedarf an Betriebs-
mll.tehzl zur Folge hat, Und noo tritl ein zweiter wichlizer
Fakfor unseres Geldwesens in  dis Erscheinung, der un-
mittelbar die Politik der Reichsbhamk berlibrt: die Hihe
unsares Geldmittelumlands Ist heute von den H!dﬂ:hhﬁp
der Warenprodukilon in gana groBem Umfange gelbst a
donernd fortgeseizte Geldschéplung des Staates hat dies bis-
her verdeckt Trotzdem: auch der Bedar! der Wirlschalt
wird mit der Teuerung rapide weiter wachsen. Und so
kann tro*z Jdes achi Jahre lang betrishenen Notendrucke,
rumnl sehr profe Betrige dieser Molem sich im Auslanda
befinden und andere Millinpden npoch gehamsieri im  In-
lande sind.. die eroteake Erscheinung Wirklichkeit werden,
dafi wir zu wenlg ‘:ulrn fitr den Inlandsverkehr, Wlﬂ‘ﬂ:
Zirkulationsmittel fir d'e Wirlschaft haben. Der Waren-
wechsel, der. wie oben gegeigl. die wichtiesle Grundlage des
dentschen Geldwesens war, st mit dem Kriege ve W=
den. An die Stelis der Wechzalzahlung ist dis Barzahlung
retreten, seit erst der Stast als der sinzige grofle Abnebmer
im HKrisre sie anwandte, und weil dann die immer
fiper gpewordenen Verblinde der Indusirie und des 'IT'ri;uB—
handels nuch gegeniiber iheen privaten Abnehmern daraul
bestanden. Die Heichsbank ist sich frither bewuSi H‘*‘ﬂel'h
wes der Warenwechsel flir sie bedeulsle. Sle war d=
immer bestrebl, sinen nicht ro kleinen Teil des Wee e1—
uminufs fn fhrem Tresor zu haben, und sie wundie Drock-
mittel an. um dies o erreichen. indem sis vom fhren Gire-
kunden torderte, daB sie fhr Im Verhiilinis zu fhrem Giro-
umants Weehsel zum Diskont sinreichien. Sie hat self 18914
diese Vorsorge sufler scht eeisssen, hat der Acsschaltung
des Warenwechsels untitic sugesehen grst in der
leteten Zeft szifivker aul dessen Wiedersinhlreerung hinga-
wirkt, ‘zja sich ia leider nor alim3htich vollelaht Tomal
firtsehnftslreise thr in Verkennung der iatelichlichen
lase noch immer widersireben. und, solange durch | die
grofe Warsnnachirage der Produzent seinem Aboehmer
berlegen  fal. aueh  die Mseht zo solchem Widerstande
hﬂ'bcn. Tiie Heichsbank hal dadorch die unmittelbare
Fithtung mit der Wirtechaft verloren. Sie ist 8 Jahre lang
nichts prderes sls die automalizeh notendrockends Bank-
halterin des Siantes pewesen. Das richt sich jetzt. sowohl
tilr die Reichehank wie iy die Wirtschoh

Dia Loeldsungy der Reichsbank wom der Wirtschalt
kommt perade in der Diskontpolitik der Bank withrend der
letzten acht Jahra drastisch zom Auvsdrock. Im Frieden
wmar sie  ain  wichtiges Mittel mur Aufrechterhaltung der
Wikrungsparilit, indem sie bei der Varscthlechterung der
Zahlungehilanz durch DiskonterhBhung anf stirkersn Zo-
fud mr,i.-ndnu:hm Lefhgeldes und damit aul besseren Aus-
wleiech Ein fiben konnte und omeekehrt. Das kommt
in den :ETmm gnormalen Zeilen kaum in Betracht, weil
in fhnen Chepcen und Mis der Valutassh
den Austinder, der Eapital in Dealschland anlegt,
grobare Haolle spislen  als !Intarnhln&z des
Troizdem: Die wol Loslfeung der privaten Bank-
rinspolitik von der inaktiven Diskoatpolitik der Enk.hllnnk
iat zu beklepen. Denn istedchlich haben sich die :ﬁ
durch jhr Konditionenkarie]l unterstiiizl, um den t-
saiz der Relchsbank (iberhaunt nltb.t meﬁr ﬁlﬂlﬂmﬂt Die
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Diskontsatz dns Wetterselchen dﬂ‘ Wi'rht

Viellateht stehen wir jetzi sm_afnsm W!nﬂamu.'ﬂ Die
Wirtsehaft eiehl sich durch die Not wieder mehr suf die
Reichebank naneewlesen. das ribl nuch dicser wieder die
Mglichkait zo stirkerer Elnwirkung, ru langsamer Rt'lrlt
eroberungy ihrer Macht, Allerdings. eime Hl!.'u schema
Politik der Diskonterhfhungen allein whre noth nicht ﬂl!E
akiive Beichsbankpolilik. die wir brauchen. Nur disfenige
Barkpolitik verdiente diesen Namen, die mit Anspannung
aller Kraft und allee Wissens sich auf das 'bulnnu. 'nu dims
eigentliche 'Efnu'ntuu!m:bl. der Zentralnotenhank dia
Chrdnung der Wi und die heuts bereils nrh um
dos sorgle, was Hir dim Ziel gelan werden miifte, wenn
endlich dis Politik, der Sieger uns die #ueren Hﬂ'ﬂﬁh
keiten dafiir wiedergiibe.
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