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Qr&gerin bes Notenbanfprivilegiums im alten Ofterreich-Ungarn
war befanntlich die Ofterreichifch-ungarifche Bank, die nad) Cinfithrung
ver dualiftijdjen Staatsberfajjung im Jahre 1867 an die Stelle der
alten Ofterreidhijchen Nationalbanf getreten ift.

Die Zeit bon 1867—1910 bedbeutete eine Periodbe fraftigen tvirt-
jchaftlichen ufjchiounges fiir Ofterreich-Ungarn, und die Notenbant
fonnte yid), die Jmpulfe diefed ufjdivunges flug beniibend, unter den
Noteninjtituten Curopas eine geadhtete Stellung ervingen. Jhre Auf-
gabe lwar trosdem nid)t leidht, zumal in diefe Seit die Cinfiihrung der
Golblvdhrung fiel. Diefe Goldwdhrung ift bon der Theorie ald {o-
genannte ,hinfende Goldlwdhrung” bezeichnet toorden, tweil zlvar ihre
Bafiz, die Krone, in eine fige Relation su Gold gefest war (1 kg =
3280 Sronen), die Cinlojungspilicht ber Banf Hinjidhtlich der von ihr
auggegebenen Sronennoten aber fugpendiert tvar. Wrt. 83 ber Bank-
jtatuten befagt:

,Die Ofterveicdhijh-ungarijhe Banf ift verpilichtet, die von ihr
ausgegebenen Joten bei ihren Hauptanftalten in Wien und Bubda-
peft jofort auf Lerlangen gegen gejebliched Metallgeld einzulifen.”

und die BVerlepung diefer Beftimmung zieht nad) WAbjap 2 bes gleidjen
Artifels den Werlujt des Notenprivilegd nad) fich). Wlein dieje Cin-
[Bungspflicht ift nad) Art. 11 o lange juspendiert, biz die beidben
Ctaaten auj Grund eines diesbesiiglidhen Wntrages der Banf die Auf-
hebung der Suspenfion verfiigen. Aus diefer Gefepesbeftimmung ergibt
jich ein lveitgehendes Redht der Jnitiative der Ofterreichijh-ungarifchen
Banf Hinfidhtlich) der Wufnafhme der Barzahlungen. Jn Wirklidfeit
ift bie Frage der ufnahme der BVarzahlungen jedbod) immer ein Politi-
fum gelvefen. Die eine Reichahilfte — Ofterrei) — Iwviinjchte, die
anbere Reid)shilite — Ungarn — fiirdtete fie bermibge ihrer geringeren
ictjhaftlichen Lotens, twelche ein Abftromen von Gold nad) Ofterreid

und dem Yuslande evivarten lief. Bei dem {tarfen politijden Cinflup
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Ungarnd ijt e3 Degreiflid), dap diefer Schinbheitafehler der Golb-
wahrung niemalg faniert urde, tropdem die Vorausfepungen bhierzu
in ben lepten Jahren bor Rriegdbeginm zlveifellos gegeben geivejen
fodren.

Die Ofterveidhijd)-ungarijhe Banf leitete zwar Gold in dben Ber-
fehr, aber dasd Bertvauen zu der Stabilitdt des Papiergelded brachte
e3 mit i), dap das ausgegebene Gold alsbald zur Ofterreidhijch-unga-
rijgen Bank uciickilof, fo dap der Goldbejtand leicht gefichert verden
fonnte. Diefen BVertrauensbelveid der Bebilferung diirjte die Noten-
banft alg Crjolg ihrer Gefddftafiithrung budjen, und jie berdantte ihn
ver Tatfache, dap fie mit BVeginn dez lebten Jabhr)iinjted des ab-
gelaufenen Jahrhundertd durd) fluge Beniibung bder lirtjdhajtlichen
LBerhialtnijfe ihren Cinflup auf den bHiterreichijchen Debifenmarft in
einer Weife auszubauen begonnen Hhatte, die lesten Enbes einer nake-
su monopoliftifden Beherrjhung dez Marftes in Ofterreidh gleichfam.
Gie bermocdhte zu Jeiten ftarfen Angebotes auslindijdhe Debifen in
ihre Rajjen zu lenfen und fonnte jodann in Jeiten ftarfer Nachfrage
den Debifenbedarf Ofterveichs ohne groBe Opjer Lefriedigen. Dieje Cr-
folge veranlaften bie Regierungen, gelegentlich einer teillveifen Neu-
redaftion ded Banfjtatute, ber Notenbanf die Pilege ded Debifenge-
ichifted als Regulator der Wihrung gerabezu zur Pflicht zu madhen.
(Urt. 1, ALY. 3: ,Die Ofterreichifdh-ungarijche Bank ift berpflichtet, mit
allen ihr zu Gebote ftehenden Mitteln dafiir zu forgen, dap der im
Qurje der auslindifdhen Wedhjel zum Ausdrud gelangende Wert ifrer
Noten entjprechend der Paritdt desd gejeblichen Miinzfufes der Kronen-
ihrung dauernd gefichert bleibt.”) Damit ift im Grunde im Ge-
fehdftstreije der Bant an Stelle der Goldyolitif, die voriibergehende
Kursjdymwanfungen durd) Aufnahme oder Abgabe von Gold ausgleicht,
dbic Debijenpolitif getreten, und eg ift befannt, dah bdburch diefes
Gurrogat der Blved, die Stabilifiexung der biterceidhifh-ungarifhen
Wihrung auf dem Goldpuntte, nahezu vollfommen evreidh)t lourde.

Daz Berhiltnis der Notenbanf zum RKreditbedari des Staates ift
in bollig einmwandfreier Weije geordnet gewefen und bietet 3u
wahrungspolitijhen Refriminationen faum einen Unlap.

Art. 53 ber BVanfjtatuten beftimmt zlvar zunddit, daf Wedfel,
tweldye bon der Hiterveichijhen und ungarifdjen Finanzverivaltung ein-
gereicht lverden, auj Grund eines bdiesbesiiglichen Situngsbejdhlujfes
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bed Generalvatesd ftatutengemdp (Art. 60) eadfomptiert tverden biirfen;
ood) ift Bierbei ziveifellod nid)t an reine Finangwed)jel ober Sdhap-
jcheine dez Staated gedad)t; bielmehr befagt der Hinlveid auf die dies-
beziigliche Statutenbeftimmung ded Art. 60, dah e3 jich um Kommers=
wed)jel ftaatlicher Unternehmungen, ie des Tabafgefilles, welde auf
nidyt linger ald drei Monate lauten, Hanbdelt. liberdied berbietet der
legte Abfay bes angezogenen Art. 60 der Banfftatuten ausdriidlic) die
Cingehung von Gefchiften mit der Staatsdverivaltung, infjofern hier=
mit eine Darlehens- oder Kreditgetvdhrung an den Staat berbunden ift.

Dagegen ift es der Vjterveichifch-ungarijhen Banf geftattet ge-
wejen, fommijjionsiveife Gejdifte fiix Redhnung der Staatsberivaltung
3u madjen, loobei die letere bden {ich ausd {olden Gejchdften zu
thren Qaften ergebenden Saldo nad) Wblauj eined Monated, {pdteftens
big zum fiebenten Tage dezd folgenden Monates, ju decen verpilidhtet
war. Jm iibrigen war die Banf nur jur itbernahme bon Geld fiiv bie
beiden Finangvertwaltungen und zur Leiftung bon Sahlungen bis zu
pem iibernommenen Betrage, aljp im ivefentlichen zur Leiftung bon
itaatlichen QJufafjodienften ofne Anfprud) auf Kommifjion ber-
pilidytet.

Man fann jagen, dap diefe Veftimmungen theoretifd) vollfommen
geniigten, um Jnjlationzeridheinungen abzulvehren, ja, dah dariiber
hinaug ein nadenijteifer Generalrat aud) auf die fommerzielle Geftion
der Staatsdbetriebe (oiveit Cinfluf nehmen fonnte, um dort eine jeridfe
jfinangielle ®ebahrung zu erzielen. Das Clementarereignis des Welt-
frieges hat aber mit einem Schlage die mit Vorficdht und mweifer pPBe-
butfamfeit gejogenen Sdranfen itberfprungen, und jdon am 4. Auguit
1914 erging eine faifer(iche Verordnung mit Gefegesfraft, worin die
Regierung ,im Hinbli€ auf die allgemeine Mobilifierung und auf
die burd) den Rriegsjuftand verurfachten Berhdltniffe” ermddhtigt
iurde, ,auferordentliche Maknahmen Hhinfjidhtlid) ver Gejdhajtafiihrung
ver Ofterreidhifd-ungarifdjen Banf zu treffen und zu diefem Sivede
aud) bon den Banfjtatuten ablveidhende BVeftimmungen in Wirkjamteit
su fegen”. Dag bhiep mnatiiclich [hranfenlofer Staatzfredit und
fchranfenloje Jnflation und twar der Unfang bom Ende der Bbiter-
reidhijchen Krone! Der lehte Notenbanfausiveis vbor dem Kriege, gegen-
iibergefte(lt bem erften Notenbanfausiveis nad) Beendigung ves Krieges,
seigt die angeridjteten LVerwiiftungen. (Tabelle 1.)
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Tabelle I.
Ofterveidifdh-ungarifjhe Bank
Stand am
23. Juli 1914 | 31. . 1918
Attiva:
Metalljdab :
Goldmiingen der Kronentvdhrung, dann Gold
in Barren, in auslindijhen und Hanbel-
miingen, ba3 RKilo fein ju K 3278 ge-
vedgmet . . . . .o L L oL Lo 1237878 750,23 267 711 599,20
Goldwedhfel auf audwirtige Plibe und aus-
lindifdje Moten . . . . . . . . . .. 60 000 000,— 17764 636,86
Gilberfurvant: und Jeilmiingen. . . . . . 291 368 322,39 57 240 996,54
Gumme Hed Metalljdabesd: |1 589 247 072,62 342 717 232,60
Kaffenfcheine der Kriegddarlehendtaffen. . . . — 130 988 750,—
G3tontierte Wed)fel, Warrantd und Gffeften . | 767830517,82| 2812483 881,49
Darlehen gegen Handpfand. . . . . . . . . 186 525 600,— | 4 734 854 800,—
Gtaataverwaltung der im Reid)3rate vertvetenen
RKdnigreidhe und Landber . . . . . .. L. 60 000 000,— 60 000 000,—
Darlehendjdyuld der . f. Staatdverwaltung auf
Grund bejondever BVereinbarungen. . . . . — 20 034 000 000,—
Darlehensdjdyuld der f. ungar. Staatdveriwaltung
auf Grund Hefonbderer BVeveinbarungen . . . — 6 998 000 000,—
Gffeften . . . . . . . ... ..., 17617 691,03 56 583 868,17
Hypothefardarlehen . . . . . . . ... L. 299 994 062,34 280 358 275,88
Anbdere Aftiva . . . . . . . . . ... .. 115292 520,62 | 4 341 682 141,16
Gumme der Aftiva: |3 036 507 464,43 i 39 791 668 949,30
Pafjiva:
Aftienfapital . . . . . . . ... ... .. 210000000,— | 210 000 000,—
Sefervefonds . . . . .. ... 0L L L. 32159 903,13 42190 269,39
Bantnotenumlauf . . . . . Lo 2129 759 250,— | 31 483 231 122,—
Giroguthaben und fonftige fofort fillige Bex-
bindlidpfeiten . . . . . . . . .. ... 291270109,97 | 3362314 257,24
Pfandbriefe tm Umlaufe . . . . . . . . .. 291 267 800,— 274 771 200,—
Gonftige Pajfive . . . . ..o L. 82050401,33| 441916210067
Gumme dexr Pajfiva: |3 036 507 464,43 | 39 791 668 949,30

Die Stabilitdt der Wahrung Ofterreich-lingarnsd ruhte jum Grop-
teil auf der endlid) erreichten Stabilitdt des Budgets; zumindejt war
bas Defizit als hronifde Crideinung verfdlounden. Damit war nud)
die Qreditfihigleit Ofterveichs im Jn- und Auslande iwiederhergeftellt,
und e3 fonnte die 4,5 yoige OHiterveichifhe Rente fich um die Jabhr-
Hunbertivende andbauernd iiber dem Parifurfe Halten. Diefe Gelegen-
beit tourde zu einer, natiiclid) freitvilligen, Ronbverfion grogen Stils
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auf 4,2 oo ausgeniipt, die mit bollem Crfolge durdgefithrt tverden
fonnte. Die auslindifden Miarfte {tanden boriibergehend dem oiter-
reidhijhen Rreditbedarje im allgemeinen iillig offen, joiveit nidht
politifhe Griinde eingelne Plase, tvie Parig, zur Juriidhaltung
3wangen.

Dieje hoffnungsbolle Entividlung urde indes {dhon in den lesten
Sahren vor Ausbrud) ded Krieged unterbrodjen, da die politifchen Er-
eigniffe im Often Curopasd Grund genug gaben, die iveitere Cntivid-
[ung Ofterreich-Ungarns mit Sorge zu berfolgen.

L.

Die nad) dem Sujammendrucd) der Monardyie entjtandenen Nady-
folgeftaaten muften {icdh jundchit bamit abfinden, dap die Diterreichifch)-
ungarijdje Banf auf ihrem Territorium die Funftion als Jettelbant
toeiter audiibte, mit eingiger Ausnahme Jtaliens, das {id) {ofort die
neuerivorbenen ®ebiete wdhrungspolitij) angliederte. Mit der Na-
tionalijierung bder Wahrung lvar aber aud) zlvangslaufig die Cr-
ridgtung eigener Jettelbanfen berbunden, nachdem die, allerdings nur
da und dort geduferten Gedanfen einer Wdihrungs- und Miingunion
alljeitige Ablehnung gefunden hatten. Fiir die Paffiben bder mneuen
Settelbanfen twar der Grundftod in den Fu iibernehmenden Noten
der Ofterreidhifd-ungarifchen Banf borhanden, die man ja nidht tvert-
(08 twerden lajjen fonnte. Wber die Bedecungsjrage bildete ein jchivie-
riges Problem. {iber Edelmetall verfiigten die neuen Staaten nicht
oder nidht in geniigendem Ausmafpe; an die WAnjdaffung grofever
Summen CEdelmetall lwar nidht zu denfen. Sp berfielen die Suf-
seffionajtaaten auf eine Lojung, die in dem Wrt. 206 des Friedensber-
trages ihren Niederhlag gejunden Hat. Wrt. 206 verjiigt zunddit, bap
die Sufzejjionsftaaten die auj ihrem Tervitorium umlaufenden Noten
per Ojterreidhijdy-ungarijhen Banf abzujtempeln und durd) neues
eigenes Geld zu erfeten haben. Dadurd) lverden die Sufzeffionsitaaten,
die bie Noten eingezogen Haben, zu Jnhabern der alten Noten der
Sfterveichijdh-ungarifchen Banf unbd ertwerben ald jolde gemip Punkt 9
ped angezogenen Artifels ,ein gleidjes Redht auf dad ftibum bder
Banf’. Diefe tn threr Allgemeinheit bollfommen berfehlte und ge-
radeju grotesfe Beftimmung bot den Sufzeljionsjtaaten die Wusficht
auf einen Unteil .am Goldfdas der Ofterreichifch-ungarijhen Bank
und ven jonfjtigen red)t ivertbollen Aftiven, wie Gebdubde ujw.
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Qn der Pragiz hat jid) jedbod) Wrt. 206, ebenjo lvie andere Be-
ftimmnugen de3 Friedensbertragesd, alad bollig unbraud)bar ertviejen.
RNad) feinem ftrengen Wortlaut Hajtet ausfdlieplid) den Roten-=
befigern dad Gefamtaftibum der Bank, wdhrend alle anderen Gliu-
biger der Ofterreidyijh-ungarifden Banf hitten leer ausdgehen miifjen.
Nun hat die Ofterveid)ifdh-ungarifche Banf ja nidht nur Notengldubiger,
jondern jie Hat aud) Giroeinleger und Glaubiger ausd RKajjenjdeinen
und bhat bor allem fehr erhebliche Valutafdhulden im Jn- und Aus-
[ande. Jnzbefondere Hat fie feinerzeit die Haftung fiiv die Riidzahlung
eines bon der altdfterveidhifden Regierung in Holland aufgenommenen
Kredites iibernommen, bon der natiirlid) im DHinblid auf den Ju-
jammenbrud) dber Monardyie jeitend der Hholldndifdhen Gldubiger Ge-
braud) gemad)t tourde). Das ftarre Fejthalten an dem Wortlaut des
Art. 206 hitte zur Folge Haben miijfen, daB die Bant jofort ifhre
Baplungsunjiahigfeit evfldrt; denn lwenn die Gefamtaftiven zuguniten
beborredhteter Glaubiger aus einer Majje ausgejdjieden verden, dann
bleibt nichts ald KRonfurs, der iiberdies in diefem Falle, mangels jed=
weden BVermbgensd des Gemeinjchuldnersd, armutdhalber abjutun ge-
wefen Wwdre. Unter diefen Umitdnden ift jdhon gelegentlid) der NRiid-
zablung dez hollandijdhen Darlehens eine Kompromifldjung gejunden
worben, nad) weldher ein Teil der Wftiven zur Bezahlung der — iib-
vigens redbuzierten — Schulden der Hollindifchen Gruppe zu vevivenden
ift, und e3 ift auch Iveiterhin, twenn audy bdie Nationalitaaten
bei Gelegenbeit ausd verhandlungataftijden Griinden immer lvieder
auf den Wortlaut desd beriihtigten Wrt. 206 hinviefen, nod) mandye
Sompromiplojung gefunden loorden, die den Wniprud) der National-
itaaten alz Notenbejiper und privilegierte Gldubiger umindejt
ftacf beeintradhtigt; allerdings Hinfichtlich des lwertvbolljten Aftivums
haben fjie zum Teil ihren Standpunft durd)zufeben verjtanden und
gegen Iibernahme der fommerziellen Attiva und Pajjiva die BVerteilung
pe3 Goldidhages erveicht, tropdem bdie diterreidhijd)-ungarijche MNegie-
rung Hinfidtlid) ihrez Goldjdases auf dem geiwif eintvandireien
Gtandpuntt jtand, dap der Goldjdhap ein BVermigen bder ehemaligen
diterreichifchen Monardhie darjtellt, bas auf threm Tervitorium gelegen
ift und fraft des in den besiiglichen Vejtimmungen des Friedensver-

1) Giehe Hiergn Walter Fedevn: ,Der Ofterreichijche BVoltswirts, 13. Jahrgang,
Ceite 263 ff.
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sufallen bitte!). Nad)dem aber, lvie immer, die Madyt der itbrigen
Sutzeffionsitaaten ftirker war ald das gute Recht Ofterreichs, mufte
jid) Ojterveid) in diefem Falle mit einem feinen Snterejfen fehr nach-
teiligen Stompromip zufrieden geben.

Die hier furz dargeftellte Cntividlung eilt allerding? den Tat-
jadjen, tvie fie {ich bei ben erjten taftenden BVerjudhen der Nationalftaaten
auf dem Gebiete der Notenbanfpolitif abgefpielt Hhaben, exheblich) bor-
aug. Da aber feftiteht, dap die Sufzeffionsitaaten auj die Redaftion
der finanziellen DBeftimmungen bded Friedensdbertragesd tveitgehenden
Cinflup nahmen, jo lagt fid) augd dem Art. 206 leicht auf die Tendens
ichliegen, den neuen nationalen Noteninftituten zu einer Wrt pfeudo-
wetallifcher Bededung ihrer Noten zu verhelfen. Die ausd ben Noten-
audlveifen der Nationalitaaten urfpriinglid) erfichtliche Tatjache bder
Bededung des Banf- oder Staatznotenumlaufes durd) eingezogene,
ihrer Jahlfraft im Jnnern entfleidete Noten der Oiterreichijch-ungari-
jchen Banf ift nur in diefem Jufammenhange und im Hinblid auf die
den Notenbejigern im Art. 206 des Friedensbertragesd bon St. Germain
sugebilligten Redyte berftandlich.

Die Bedecfung durd) eingesogene Noten der Ofterreidhijch-unga-
rijchen Banf war zundd)it bei den meiften Sufzefjionsftaaten die pri-
mdre; Ioeiterhin tvar bder Umlauf zundd)ft nur fommersiell (bank-
mifig) bededt. DHierbei ift junddhft nur der durch die Eingiehung dev
Kronennoten entftandenen Lage Rednung getragen. Die jugoflaivijde
Settelbanf berfiigte daneben natiirlid) iiber die ihren Dinaremijjionen
ent{prechende mehr oder minder zulinglidhe Dedung, und Lolen Hatte
bei Crrichtung desd Staated die Decung fiir dbie bon der Landesdar-
febensfajje ausgegebenen Noten in der Haftung ded Veutjdjen Reiches.

M.

Bei Betradytung der Notenbanfpolitif der Sufejjionsftaaten
Ojterveich-Ungarngd mup man jich bor Augen Halten, daf diefelbe nur
sum Teile mit modernem fritifchen Magitab zu meffen ift. €3 fehlten
auj dem DBoben ber Sufjzeijionsftaaten bielfad) die Borauzjesungen
ver Kreditivictidhajt, ez fehlt die jahrhundertalte Tradition desd bolfs-
wirtfdajtlichen Denfens, und es fehlt die fritijhe Refonang der ein-

1) Bal. Aftenjammlung der iiftcrteid)ijtﬁcn Regierung, Detreffend bdie Vers
fandlungen iiber big namend der Republif Ofterveid) exhobenen Redhtdanipriide aut
den Golbjdhap ber Ofterreidhijh-ungarijdjen Bant.



10 Dr. jur. Friedrid) Steiner.

jhlagigen Regierungsbverfiigungen. Man fann an die Vanfpolitit
Serbiens zum Beifpiel nidht die gleichen AUnjpriiche ftellen, die man
mit Redh)t an England und an die Bank of England zu ftellen gelwifnt
ift. Bieljac) bedeutet der durd) ben usdgang ded Krieged bedingte Ju-
wad)s an Gebieten, die an wirtjdajtliher Kraft das Mutterland iiber-
treffen, fiir die neuen Staaten erft den Cintritt in die RKreditivirt-
jchaft und damit die Notivendigleit der Betviltigung finanzpolitijder
Fragen, die dem Mutterlande bisd nun mehr oder lveniger fremd ge-
blieben oaren.

Der Begriff Notenbanfpolitif dedt zlveierlei Erfdheinungs-
formen der Wahrungspolitif: 1. die Ridhtlinien fiir die Mah-
nahmen bdes Staates hinfichtlich der Crrichtung und Gejchaftsfiithrung
ber Notenbanf; 2. die bon der Notenbanf felbjt eingefdhlagenen Wege
sur Berfolgung der ihr durd) ftaatliche Mafnahmen zugelviefenen uf-
gaben. 3u der erften Gruppe bon notenbantpolitifchen Fragen gehoren:
die Frage ,ftaatliches Noteninjtitut” oder ,pribate Aftienbant”, bie
Srage ded Umfanges und der Art der Metall- und banfmdBigen
Pedung, grundjiblide Fragen der Lrganijation und des ftaatlicdjen
Cinflujfes aufj die Gefddftafiiprung ufiv.; im gegentvdrtigen Stadium
toohl aud) die Frage nad) Wiederaujnahme bder fuspendierten Bar-
sablungen und die Frage eventueller Refundierung bon Staatsfrediten.
Die zlveite Gruppe bon Fragen ift ettoa durd die drei widtigiten Pro-
bleme: ,3insfuppolitit’, ,Golbpolitit’, (Golbanfauj oder Berfendung)
und ,Debifenpolitif” zu umgrengen.

Bei der Crirterung der Notenbanfpolitif der Sufzefjionsitaaten
hanbdelt e3 fidh primdr um die Shilberung und Kritif ded Borganges
der Staaten bei der Crridhtung bon Jettelbanfen und der jtantliden
Beeinflujjung ihrer Gejddftafithrung, todhrend die Notenbantpolitif
im engeren Sinne an Widhtigleit an zlveiter Stelle fteht. Man pat
gefefen, daf, twvenn einmal der Geldlvert unter einen gewiffen Punft
gefunfen ift, normale Mapnahmen der Notenbanf, alio Notenbant-
politif im engeven Sinne, den BVerfall faum mehr aufhalten Edunen.
Die Crhohung oder Herablebung des Jinsfupes ber Notenbant — bdie
in Qindern mit gefunbder oder nur angefrinfelter Valuta immer meijt
praftizierte Mafnahme der Notenbanfpolitift — iibt in Yindern mit
itarf enttverteter LValuta faft gar feinen Cinfluf mehr aus, teil die
Wirtungen einer folden (Crhohung ded AUmgebotes ober der Nadh-
frage ber Debifen) durd) andere der Jnflation imanente Momente nabe-
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3u bollfommen aufgehoben werden. Da e3 jid) nun bei ben Nadyfolge-
ftaaten nahezu durd)iveg um {dhoadybalutarijdhe Lander hanbdelt, Eonnen
die Crgebniffe der Notenbantpolitif im engeren Sinne borderhand nur
diirftig fein.

Wir werden alfo zu unterjudhen haben, lwelde Mafnahmen jeder
ver Nadyfolgeftaaten zur Crridhtung der Notenbanf in AUngriff ge-
nommen [at oder in Angrifi zu nehmen gedenft, und dann erft feit-
ftellen, in lvelcher Weife die einzelnen Noteninftitute ihrer Aufgabe ge-
ved)t zu verden tradjten. Duafi ald Brobe auf dag Erempel ivird fid
pann zeigen, inivielveit die Notenbanfpolitif im Jujammenhang mit
den jonftigen Wwibhrungapolitijden Mapnahmen jevesd einzelnen Staates
geeignet Ivaren, feinen RKredbit im Jn- und Auslande u fundieren.
Hierbei darf nicht iiberjehen tverden, dah der Staatsfredit Ofterreich-
Ungarns durd) den Kriegdausdgang felbft mit bem Wegfall des Eredit-
nehmenden Subjeftes bollfommen bverfallen ivar, und daf jedber der
neu gegriindeten Staaten erft feine Fdhigkeit, Triger bon Kredit zu
fein, ertveifen mufte. '

Bunad)jt berlegte daher der nacd) RKriegsenbde eingetretene Wil-
rungsberfall und die Unmibglidfeit, demfelben durc) die normalen
Mittel der Notenpolitif und Steuerpolitif beizufommen, den Weg zur
Bejdhaffung bon Anleihen in normalem Sinne. €3 ift dbaher begreiflid),
dap nad) Abjchlufs bes Krieges die ehemald biterreichifchen Sufzefiions-
ftaaten zum groften Teile auf die Notenpreffe ald Geldbejdhaffungs-
quelle angetviefen waven. Crit nad) und nad) begannen fie fid) den
normalen Geldbejdhaffungsquellen zuzutvenden.

V.

Die Tidhed)oflotvatei war neben Polen der einzige Sufzefjions-
ftaat, der auf feinem Boden nid)t dbag Fundbament fiir die Organifation
eines Bentralnoteninftitutes borfand. Ofterreich hatte die Ofterreichijch-
ungarijje Banf alg Jettelbant zur BVerfiigung, ngarn hatte in der
Hauptanftalt Bubdapejt der Ofterreichijch-ungarijchen Banf immerhin
ein leidht ausbaujihiges Organ fiix die libernahme diefer Funftion,
Sugoflaivien fonnte leidht Anjdhlup an die ferbifdje, die rumdnijdhen
und italienifden neuen Probingen an die rumdnifdje biiv. italienijdje
Bettelbanf finden. €3 blieb daher der Tfjdhechojlotwvatei unmittelbar
nad) dem Bujammenbrud) zundd)jt nid)td anderes iibrig, alg fid) mit
per Ofterreichijh-ungarifhen Banf alg zentralem Noteninftitut ab-
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gufinden. Die Regierung lief allerding bon vornberein feine Jieifel
daran beftefen, dap diefer Juftand nur ald Probijorium gelten Eonne.
Sie befdyranfte (i), ebenjo twie die jugojlatvijdje Regievung, zundadit
auf die Forderung, daf die Prager Jweigitelle der Ofterreichifch-unga-
rifdjen Banf zu einer Hauptanjtalt — aljo analog den in Wien und
Bubdaypejt bejtehenden nijtalten — ausgebaut werde. Diefem Berlangen
tourde feitens der Ljterveichijch-ungarijchen Banf prompt entjprochen;
pod) fonnte fich diefe Maknahme {don tvegen der Kiirze der Dauer
ve3 auj ihr bafierten Redhtszuftandes nidht voll ausiwirfen. Jit fdhon
pie Qonftruftion der Ofterreichijch-ungarijchen Bank, die jtatutengemdf
(Axt. 2, Ab]. 1 ded Statuted) ihren Sig in Wien fHat, daneben nber
sloet Hauptanjtalten in Wien und Bubdapeft unterhdlt, eine Eiinjt-
lidje und nur aus den politijden Berhdltnijfen ertldrliche gewejen,
die dngjtlich) auf die Cinhaltung des dualiftifchen Formelframs bedadht
war, jo ift Wenigftens im urfpriinglichen Statut der Ofterrveichijch-
ungarijdjen Banf diefer Dualidmus biz ju einem getwiffen Grade zu
Cnde gedad)t getvefen. Den zlvei Dauptanitalten (Art. 2, Abf. 2) ent-
jprechen die beiden Bizegouberneure, bon denen je einer dHiterveidhijcher
und ungarifder Staatsbiivger ift (Art. 26), ferner die beiden in Wien
und Budapejt beftefenden Diveftionen (Wrt. 401{f.). Dieje Direftionen
ftellen die eigentliche Gefchdjtaleitung in den beiden Landern dav und
werden aus je einem Bizegouberneur und den fedhs der betreffenden
Nationalitit angehirenden Generalviten gebildet. Den Diveftionen
Jtebt dag ausjdliegliche Redht zu, den Bantlredit im Esfompte- und
Darlehensgejdhdfte in dem betreffenden Staatsdgebiete u bemeffen”, und
jie feben zu diefem 3lvede ,die Grenge feft, biz zu iveldher der Bank-
fredit in jedem diefer beiden Gejdhiftsziveige bon den eingelnen Firmen
und Perfonen benupt werden Lann” (Art. 40, H{. 2). €3 ift aber weder
sur Crnennung eines tjdhechojlowatijchen Bizegouverneurd noch jur
Bilbung der gedadyten Diveftion in Prag gefommen; offenbar fam
e3 Dder NRegierung nur darauf an, einerfeits dic Rolitif der Ofter-
reichifd)-ungarifdyen Banf zu fontrollieven bztv. zu Leeinflujjen, ande-
rerfeitd die Fiihrung des Esfompte- und Darlehensgejchiftes der auf
ihrem Staat gelegenen Filialen der Ofterreichijh-ungarifchen Banf
nad) ihrem Gutdiinfen lenfen zu fonnen — wohl aud), tie jid) jpdter
seigte, davauf, die internen Borbereitungen zur feinerzeitigen 1iber-
nahme der Banffilialen ungeftort treffen zu fonnen.

Mittleviveile twurden in grofter Heimlichfeit die Mafnabmen
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sur Crriditung eined fjelbftandigen Noteninftituted getroffen. Die
Offentlicheit war auf die Verfelbftindigung der Wihrung durdaus
eingeftellt und befafte fid) intenfib mit allen Fragen der Notenbant-
politif, toobei bejonderd breiten aum in der Disfufjion die Frage
,Staatdbanf” oder ,Privatbant” einnahm. Man Eonnte annehmen,
dag durd) den Ausgang ded Krieged und durd) die bernidtenden Folgen
der ftaatlichen Cingriffe in die Gefdhdftafithrung der Notenbanfen diefe
alte Streitfrage endgiiltig suguniten der privaten Notenbanf geldit er-
jhien. Das war aber nun feinegdivegd allenthalben jo. Jn fritifchen
Beiten ijt das ftaatliche Noteninjtitut ein gefiigiges und bernichtendesd
Werfzeug in den Handen der Staatdverlvaltung. €2 bHat nidht die
Macht, aus fid) Hhevaus die bom Staate zur Fithrung ded Haushaltes
dringend bendtigten IMittel u veriweigern und ihn auf den Weg der
Cinnahmenerhshung durd) Steuern, eventuell auf verzinaliche Anleihen
3u berlveifen, um o Ioeniger, ald zu SKriegdzeiten bdie Madht des
EStaates eine auBerordentlich erhdhte ift und dringende Criftenzfragen
ve3 Staated auf dem Spiele ftehen. Der Finanyminijter, in bdejfen
Brujt zloei Seelen oohnen, pflegt, wenn er nidht von einer jehr ge-
jdhulten bffentlichen Meinung nach der andeven Seite gedringt ivird,
in foldjen Jeiten erfahrungdgemdp immer den furzen Weg zur Banf
vem langen und miihfeligen Weg der Steuerverhebung und Anleibe-
twerbung borzugiehen, lvenn iiberhaupt der Markt fiix Wnleifen auf-
nahmefdabig ift. Auperdem untergraben Staatdnoten allenthalben bden
Staatzfredit bei ben auf dag Jnftitut der privaten Notenbanf ein-
gejhlvorenen groBen iveftlichen Staaten.

Auf der anderen Seite birgt ein pribates Noteninjtitut die Gefahr
ber Hintanjebung der Staatsintereffen in twidtigen Belangen in {idh.
On den nidhtigiten Gefdhijtsziveigen, bem Ezfompte- und Darlehens-
gefchaft der Notenbanf follidieren nur alljuoft jtaatlicge Jntevefjen
mit den privbaten; eine Crhohung oder Herabiepung ved Disfonts greift,
trogdem dieje Mapnahme nach den allgemein wirt{dhaftlichen BVerhdlt-
nijfen fonfretenjalld bollfommen Dbegriindet fein mag, tmmer emp-
findlid) in pribate Jnterefjen ein.

Ehenfo Defteht die Gefahr, dafy eine privbate mit dem Notenbant-
monopol ausdgeftattete Banf gerade im Kriege oder in fritifdhen Beiten
die Gejamtpolitif bes Staates aujsd jdhiverjte in einem bder Negierung
entgegengejesten Sinne beeinfluft, ja gevadezu militdrifche Maf-
nahmen bollfommen durcdhfreuzt. Aucd) ift die ungeheure Getvinnit-
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dance eined Notenmonopold, bdie einer Privatgefellfhaft auf dem
Riiden des gefamten Staated geboten toird, ohne entfpredjende Kau-
telen nidyt leidht zu rvedhtfertigen.

Neben diefen aus der Literatur nur allzu befannten Crivigungen
famen neue durd) die bejondere Lage des t{ched)ojloivafijhen Staates
bedingte hingu: dem Staate fehlte bor allem die todhrungstednifche
Bajis fiiv eine Notenbanf; die Bedbedung der Noten, der allerbings
exheblid) eingefdhrumpfte Goldjchas und der Debifenvorrat der Vjter-
reidjifd)-ungarifhen Banf lagen in Wien; iweder Gold nod) Silber
gab ez im Lanbde felbft in nennengivertem WudmaBe, mochte auch der
bejdyeibene Golbbergbau ded Lanbdesd (bei Culau im Bohmen), der jahr-
hunbdertelang fjtillgelegt gelvefen Ivar, ivieder aufgenommen tverden.
An den Wnfauf von Gold und Silber lwar angefichts der Lage per
Finanzen ded jungen Staated um {o veniger zu denfen, ald er u-
nddhft mit einer nidht unbetrddhtlihen Sduld an Goldbdebifen be-
[aden, ing Reben getreten war. (Vefanntlid) hatten Wmerifa, England
und Franfreid) vie t{hedhoiloivafijchen Legiondre lwdihrend ded Krieges
audgeviiftet und erhalten, und es tvar zu ertvarten, daf fie ihre Redh-
nung nad) Crridtung des Staated prdfentieren tverden.)

Diefe Crivdgungen liefen zundd)ft die Frage der metallijhen Be-
pecung ber neuen Wihrung in den Hintergrund treten und dringten
auf Sdaffung einer reinen Papierlwdhrung.

Die Reform ded Finanzminifters Rasin, die mit einem Schlage
den gangen Kompler der t{ded)oflotvatijden Wahrungsjrage [dite, Hat
aud) die Notenbanfjrage zu einer allerdingd nur borldufigen YWjung
gebrad)t, die indesd dhon den Keim der definitiven Lojung in jid) tragt.

Den Grundftein der FReform bildete befanntlich dad Gefep bom
25. Februar 1919, Slg. Gef. u. BVdg, Nr. 84, weldhes die Stempelung
und RNationalifierung bder gejamten im Staatdgebiete befindlidhen
RNoten und gleidhzeitig die vorliufige Buriidbehaltung der Haljte aller
umlaufenden Noten {olvie die Wuferlegung einer LVermogensabgabe
anordnete. Ver Staat behielt {ich das Redht bor, die abgejtempelten
Noten durd) neue, und zhwar durd) Staatdnoten zu erfepen. Die nidyt-
abgeftempelten MNoten berlieren den Bvangsfurs. Der Dfterveichijch-
ungarijdjen Banf toird die tveitere Vermehrung der Givofonti ber-
boten (§ 3, leg. cit.). Damit ift das Notenprivileg der Ofterreichijch-
ungarijhen Banf auf dem Gebiete des tidedhojlowatijden Staates nb-
getan, toogegen bdie Ofterreichijch-ungarifche BVanf, bier, lvie in allen
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anderen Staaten, einen, allerding? wirfungslojen Protejt einlegte. Die
suriicbehaltenen Banfnoten twerden als 1 opige Staatdanleihe in bie
Bervaltung des Staates iibernommen. Jm Rechtaberhiltnis der Oiter-
reid)ijd)-ungarijden Banf zu den bon ihr ausgegebenen Banfnoten
tritt jedoch durch diefe Regelung feine Ynderung ein. Der Staat He-
halt fid) aber dbad Redht bor, die ausd den Noten fliegenden Unjpriide
gegeniiber der Dfterreichijch-ungarijhen Banf ausjchlieplich geltend zu
madyen (§ 4, Gef. b. 10. April 1919, Slg. Gej. u. BVdg. Nr. 187).
Die befondere Vedeutung bdiefer BVejtimmung ift bei Crorterung des
Art. 206 des Friedengbertraged auseinandergefept lvorden. Noten-
banfpolitijd) ergibt fid) hieraus einerfeitd, daf die {pdter ausgegebenen
Staatanoten ihre Decfung in der Forderung ded Staated gegem die
Ofterreichijch-ungarijhe Banf befiven. Anderfeits dharafterifiert fich
die Buriidbehaltung bon 50 oo der abgeftempelten Banfnoten durdjaus
alg Bwangsanleibe ohne Yinderung des Geldwertes. Die Theorie hat
bielfac) diefe Tatfache nid)t boll gelviirdigt, insbejondere hat Ben-
digen (Banfard)iv Jahrg. XIX, . 163 {f.) in diefer Mafnahme eine
Debalbation gefehen, obgleid) er (a. a. D.) ausbdriidlid) die Devalvbation
,al3 Herabfebung dez Nennlverted bon Geldzeichen” definiert und gur
Begriindung feiner Wnficht nur anfithet, ed wdre gleidgiiltig, ob man
einen Hundertfronenicdhein durd) Wufdruc zu einem Fiinfzigfronen-
jchein erfldrt oder bon zlvei Fiinfzigfronenfdeinen einen zuriifgibt
und den anderen einzieht. Diefe Unficht vdre ridhtig, lvenn die pin-
gesogenen Noten ohne Gegenleiftung den Banfnotenbefibern tvirk-
lid) entzogen worden lodren. Dies ijt jedod) feineslvegs der Fall. Venn
einerfeit? tourden die iiber die Cinziehung auzgegebenen Titres ivenn
aud) nur mit 1 9% berzinft, andererfeitd berzeichnet dbag Budget die Fu=
viidbehaltenen Noten alz Staatzjchuld Ivie jede andere. ud) dex
Banfausiveis beriidjidtigt fie einerfeits bei Berednung der Forde-
rung gegeniiber der Ofterreichifch-ungarijchen Banf, andererfeitd unter
ven Pajjiven als ,zuriickbehaltene BVanfnoten”, {o dah fie ald Dedung
fiir den Notenumlauf dienen. Auferdem iwar der Jlved der Maf-
nafhme nidht nur ein wdahrungspolitijdher (voriibergehende gevaltjame
Cinjehrinfung bdes Notenumlaufes), jondern aud) ein eminent {is-
falijher, indem bdie juriicbehaltenen MNoten als Dectung fiir die bon
den Befigern zu zahlende Vermidgensabgabe zu diemen hatten. Jm
Qauje der Beit ourben denn audy 85 oo ber uriid€behaltenen Cinlagen
jufzefiive ivieder in Umlauj gefest, und die Titres itber die veftlichen
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15 9% fonnten nun zur Sabhlung der Lermibgensabgabe berivendet iver-
den. €2 fann demnach nidht daran gezlveifelt werben, baf es fid) hHier
um eine, wenn aud) niedrig berzindlidge Swangsanleihe und nidht um
eine Debalbation Handelt, wenn aud) Bendizen mit Riidjicht auf dben
teiliveife todhrungspolitijhen Chavafter der Wuflegung der Jvangs-
anleibe injolveit teillveife beizuftimmen ijt, ald er bdiefe Maknabhme,
von einer duBerft rohen Wuffajjung der Quantititstheorie eingegeben,
fritifiert. .

Jn ber Frage: Pribate Notenbanf oder Staatsbanf? hat fid) die
Republif zu einer durd) ihre befonderen BVerhiltnijje bedingten Kom-
promilojung entfhloffen. Die BVerordnung vom 6. Mirz 1919, Slg.
Gef. u. Bog. Nr. 119, ermichtigte zur Verwaltung der 1%oigen Staats-
anleibe und der itbernommenen Girofonti und Kaffenicheine der Ofter-
reidjijh-ungarijdhen Banf den Finangminijter zur Crridhtung eines
J~Banfamtesd”, iweldes bdie Funftionen einer Bettelbanf zu beforgen
hat, und tweldjem zu bdiejem 3Jlwed alle Gebdude und Einrichtungen
ber bom Gtaat in Unjprud) genommenen Hauptanftalt und Filialen
per Djterreichifch-ungarifchen Bant iiberantivortet wurden. Daraus er-
flog dag Gefes bom 10. pril 1919, Slg. Gef. u. BVgd. Nr. 187, weldjes
sundd)ft fonfequenteriveije das Recht, im Gebiete ded Staatesd Jal-
lungdmittel auszugeben und Miinzen ju prigen, allerdingsd nur bis
auf weitere gefesliche Anordnung, ausidlieplich vem Staate Fu-
teift (§ 1, leg. cit.) und dag Banfamt nidht nur mit der BVerlwaltung
der 1 opigen Bwangsanleihe, fondern aud) mit der Bertvaltung der
durd) die Ausgabe bon Staatznoten entftandenen Staatdjchuld befapt.
Kury davauf wird mit ber Berordnung bom 15. Mai 1919, Sig. Nr. 246,
die Organijation bdiefes Banfamtes und fein Statut in allen Details
gevegelt; ein Jahr jpdter jedod) erfliept bag Gefels vom 14. April 1920,
Slg. Gef. u. BVdg. Nx. 347 iiber die Crrichtung ber Aftienzettelbank,
torin jid) der Staat fiir die Sufunft auf dbad Prinzip der pribaten
Notenbanf feftlegt. Trobdem biefed Gefes alle Detailbeftimiungen
fiitv bag Statut der in Bufunft zu ervidytenden Settelbanf enthilt, ijt
e3 dennod) infolveit nur alg ein Rabhmengefes anzufehen, als e3 den
Beitpunft der Crrichtung der Settelbanf ebenjo offen laft toie die
Srage der Eiinjtigen Wahrungseinheit. ,Die Grundlage fiir die Yus-
gabe der Banfnoten lvird die durd) das erft u {Hhaffende Wahrungs-
gefep Deftimmte Wahrungseinheit bilben” (§ 3, leg. cit.). AUlB Jlved
ve3 Gefesesd tird die Notiwendigfeit bezeichnet, ,dem Staate redytzeitig
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pie veiteren Mittel jur allmdhlichen Regelung der Wahrung beizu-
ftellen”. Bu bdiefem Bivede lvird die Regierung ermddytigt, ,nach BVorx-
fehrung der geeigneten borbereitenden Mafnahmen in dem eitpuntte,
in dem die lirtfhaftlichen BVorausfepungen Hiersu gegeben fein tverden,
eine Wttiengettelbant zu errichten” (§ 2, leg. cit.). Der Bived diejer et-
wag abjonderlichen Negelung fann offenbar nur in dem lebhaften Be-
ftreben der tjched)oilolvatijhen Regierung gefunden tverden, bei ihren
fonjequenten Bemiihungen um eine allen ftrengen Crforberniffen der
Finanzioiffenfdajt angepapte Wahrungspolitif aud) in der Frage der
Bettelbanf nad) aufen hin deutlid) u madjen, daff die bon der moder-
nen Theorie und Pragig befdmpite innige Verbindung des Staatesd
mit der Bettelbanf bon ihr nur ald probijorijhe Mapnahme gedadyt fei
und einer moderneren LWojung in dem Moment lveidhen tvird, tvo bdie
Stabilijierung ded Geldiverted eine definitive LWjung der Wihrungs-
frage exmdglicht. Daf demt jo ift, evgibt fid) aus den Darlegungen bes
Baters diefer Rejorm, Rasin, in jiingfter Beit, dba durd) dasd ploplide
Steigen der tided)pjlolvatijdhen Rrone die Stabilijierung in den Be-
reid) der MoglichFeit geriickt ijt. Fiiv diefen Beitpunft fiindigt Rasin,
deffen Cinflup im Prager Finanyminiftevium den aller jetveiligen Fi-
nangminijter veit iiberragte, aud) das praftijhe Jnfrafttreten beg ob-
itievten Wahrungsgejesed bom 14. Wpril 1920 an.

Der Motivenbericht zu bdiefem Gejese deutet aud) faum an,
warum die Regierung {id) veranlaft fand, den duperen Rahmen fiir die
Bettelbanf in einem Beitpuntte zu {dhafien, in dem die Griindung der-
jelben nod) feineslvegd in Sidht war. Dagegen {pricht er fehr einjiditig
itber die toirtjdhaftlichen Borausfesungen fiiv dad faftifche Jnaleben-
treten ber neuen Banf. Diefe iverden gegeben fjein, tvenn durch) dag
Cinjliefen der Vermigensabgabe ein Teil ber ungededten Staatdnoten
aug dem Berfehr gejogen jein wird. Die BVerminderung ded Umlaufes
itd jlvar nid)t gang bem Crivdgnia der Vermigendabgabe entjprechen,
tweil die eingelnen Wirtfdhaitzobjefte ficd) doch einen Teil ber ifhnen ent-
zogenen Barmittel im RKreditivege werden bejdaffen miiffen. Aber bie
auf biefe Weije ausgegebenen Noten lwerden boll banfmdapig gededt
jein. Der berminderte Umlauf und die jolive Dectung der Noten twerden
ein Steigen ded Qurfes der Wahrung biz zu bem Punfte betvirfen, ber
dem tnahren Werte bed Jahlungamitteld einesd in feiner Bahlungg-
bilang aftiven Qanbdes entjpricht. Dasd ivird dann bder IJeitpunft fiix
die Crrichtung der Bettelbanf fein.

Sdjriften 166. 2



18 Dr. jur. JFriebrid) Steiner.

librigens Bat jchon das mit Verordnung vom 15. Mai 1919, Slg.
Nr. 246 publizierte Statut bded Vanfamted in feinen wejentlichen
Punften den ftrengften Anjorberungen, die vom Standpunfte der Un-
abhingigteit ded Noteninftitutes bom Staate aus an ein joldes ge-
ftellt twerben fonnen, entfprochen und geht in diefem Punfte zum Teil
iiber die Beftimmungen der Statuten der privaten Jettelbanfen in
den anderen Sufzefjionsftaaten hinaus.

Bunddit Hat dad Gefes bom 10. April 1919 bie Grengen »Hes
Gtaatsnotenumlaujsd in durdjausd eintvandireier Weife feftgejest. § 10
leg. cit. befagt, dbaf der Staatsnotenumlauf nicht Goher jein darj alg
pie Gumme der urfpriinglich abgeftempelten (und mittleriveile durd
Staatanoten erfepten) Banfnoten usziiglih) der Hiljte der Betrige,
weldje algd Kaffenjdjeine und Givofonten gelegentlid) der Finanzreform
von der Ljterreichijch-ungarijhen Ban¥ iibernommen tvorden {ind, und
der feinerzeit nicht abgeftempelten Bivei- und Ein-Kronen-Noten. Cr-
hopht fid) diefer Umlauj, jo mup fiix den exhohten Umlauj die bolle
privatredhtliche (banfmifpige) Decfung borhanden fein. Die ftrenge Cin-
baltung diefer Bejtimmungen fpiegeln die wodjentlicdhen ugiveife des
Noteninjtituted Ivieder, die unter den Wftiven bie Forderung gegen
bie Ofterreichijch-ungarifche Banf, getrennt nad) geftempelten Noten
einerfeitd, ®irofaldi= und Kaffenjdjeinen anbdererfeitd, neben der fon-
ftigen banfmdpigen Dectung anjithren, in den Pajjiven dagegen die nod)
aug der Ubftempelung jolvie bei jpdatevem Wustaujd) oder Wujfauf er-
lworbenen Noten. Die Summe der um die eingejogenen ober fpiter ein-
getaujcdhten Noten verminderten Banknoten juziiglid) der esfomptierten
Wedhfel und Wertpapiere, ded Lombardes, der Debifen und ded Edel
metallborrates bildet den zuldfjigen Motenumlauf, der feit Beginn der
Titigleit ded Banfamtes ftindig mehr ober minder hinter der u-
ldffigen Notenmenge zuriictbleibt.

Das Statut ded Banfamtesd vegelt fernmer in vollig eintvandiveier
LWeife die Frage der Kreditgelvdhrung an den Staat in offenbarer Am-
lehnung an Art. 55 der Statuten der Lfterveichijch-ungarijchen Banf,
ja, e3 ver{dyarit noc) die dort getroffenen Worfidhtamagnahmen. § 37
bed Gtatuted berbietet namlich jedbe divefte oder inbdirefte Kreditge-
wihrung an den Staat und unterfagt nod) befonders die Gelwdhrung
bon Lombardfrediten an den Staat gegen BVerpfindung von Staats-
papieven. ©3 jtellt in diefer Hinjicht den Staat jedem anbderen pribaten
Attienunternehmen gleid), dem gegen Wertpapiere eigener Emiffion
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fein Qombarddbarlehen gelvdhrt twerden darf. E€benfo bejdyrantt ed3 ben
Cafompte bon Wed)jeln ded Staatesd in Crlduterung der nidht gany
flar tertierten DBeftimmungen ded Wrt. 55 desd Statutesd der Liter-
reichijh-ungarifchen Banf (jiehe oben) auj Boll, Steuer und dnlide
Wed)jel, fofern bdiefe Wed,jel bermbge ihrer jonftigen Wusftattung
(dreitmonatige Laufzeit ujlv. § 32) ezfomptefihig jind. Die Spezial-
beftimmung ded § 34, wonad) die durd) Yuggabe bon Kajfenjdeinen
evzielten Teilbetrdge nicht u ftaatlichen WUusgaben berivendet lwerden
diirfen, joll den durd) den Charafter ded Banfamted ala jtaarlicdge An-
ftalt ermiglichten IMifbraud) diefer Form bder Geldbefdajfung bver-
hindern. Jm iibrigen ermdditigt dasd Statut bag Banfamt jur Pflege
aller landldufigen ®ejchiafte einer Notenbanf. Dag Banfamt pjlegt
demnad) dag Lombard- und Czfomptegejchift, iibernimmt Cinlagen
auf ®irofonti und gegen Kajfenidheine, bejorgt dag Jnfajjo bon
Wedhfeln, Scheds, Untveijungen ujlv., bon Kuponsd und Talons, den
fommiffiongiveifen €in- und Berfauf bon Wertpapieren und Miingen
und ift lodhrend der Dauer ded gebundenen Debijenhandels mit den
Funttionen einer Debijenzentrale betraut.

Die Organifation des Banfamtes ift einfad) und Ghnelt der einer
pribaten Bettelbant durdhjauz. ITrdger ded ganzen Gejdhdftes ift der
Banfaudjdup, an dejjen Spige der Finangminijter bzlv. der bon ihm
ernannte Bizeprdfident fteht. Cr jtellt die Ridhtlinien fiir die Ge-
ehajtafiihrung auf, jebt die Bedingungen fiir bie Fiihrung der eingelnen
Gejd)djtaziveige, ingbefondere die Hihe ded Eafompte- und Lombard-
sinafufes, jelveild feft und bedient jid) sur unmittelbaren Fiihrung der
Gefchifte der Direftion mit dem Dberdiveftor an der Spige. Der
Banfausgjhup fungiert gleichzeitig ald Beirat des Finanyminifterd in
allen Fragen der Wihrungspolitif und lvird indbefondere berufen fein,
bei Crridhtung der Settelbanf im t{ded)ojlolvatijen Staate mitzu-
irfen. Cr hat aud) dag Redht zur Vorlage bon Jnitiativantrigen an
ven Minifter in allen, jeinen Gejdiftafreid betreffenden Fragen.

Cingehender find die organifatorijden Beftimmungen ded Wih-
tungagefebes bom 14. April 1920, Slg. Nr. 347, iiber die Crridhtung
der Bettelbanf (der Name Tjdhechojlowatijde Nationalbanf ift bereitd
gefeslich feftgelegt [§ 53, leg. cit.]), die pffenbar dber Solennitit wegen
in die Form eined Gefepesd gegoffen find und mit Yugnahme der grund=-
legenden, mit der Wihrungseinbeit zufjammenhingenden Fragen alle
notivenbdigen Novmen eined SBettelbanfitatutesd enthalten. Befonderd

2*
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hebt dag Gejep die Tatfache herbor, dbaf die Statuten nur tvieder burd
ein Gefes abgednbdert twerden fonnen (§ 4). Ahnlic) wie bag Statut der
Ofterveichijch-ungarijhen Bank, iibertrigt dag Gefes der mit einem
Attienfapital bon 75 Millionen Wihrungseinheiten zu griindenden
Bettelbanf neben der Sorge fiir den Umlauf der Jahlungamittel, fiir
bie Bejriedigung ded Kreditbedaried bon Handel, JInduftrie und Land-
toirt{dhaft aud) die Sorge um die Crhaltung ded Lurjesd der Efiinjtigen
Wihrungseinheit auf den auslindifchen IMdartten in der durd) Gefep
feftzuftellenden Hobhe (§ 5; bgl. Art. 1 AH]. 3 bed Statuted der Vjter-
reidjifd)-ungarifden Ban¥). Die Crteilung ded ausfdhlieplidhen Noten=
pribilegs in § 9 ded Gejeped beinbaltet bas Abgehen bon dem da und
oort nod) bejtehenden Pringip einer IMehrheit bon Notenbanfen. Aud
der Staat berzidytet ndhrend der Dauer ded Pribilegd auf dad Redit
ber Ausdgabe bon Staatdnoten bjiv. auf die Crhdhung des im Jeits
puntte der Crridhtung der Bankt beftehenden Notenumlaufjed. Ebenfo
verzidhtet er darauf, nad) Cingiehung vbon Staatsnoten neue Noten aus-
sugeben. Damit joll dem im alten Ofterreich) bejonders lwihrend per
fechaiger Jahre des 19. Jahrhundertsd immer lvieder geiibten, durd) fort-
lihrende Rriege bedingten Abujus des Nebeneinanderlaufens von Bank-
und Staatsnoten ein Riegel borgejd)oben twerden. Ob allerdingsd bdiefe
ftrengen Grundiibe aud) tm Crnjtialle, dbag heift im Falle desd unab-
weislichen ftaatlidhen Geldbedarfez tverden aujrechterhalten lverbden,
mufp erft die Jufunft bes Staates zeigen. Jmmerhin fannherborgehoben
verden, daf er bereitd einmal, gelegentlich ber erften bon ihm berfiigten
Mobilifierung, ohne eine einzige MNote unbededft ausdzugeben, ausge-
fommen ift.

Die tim Statut ded Banfamted naturgemdp. offen gelajfene Frage
der Metalldecfung ift hier lwenigjtend nad) der einen Seite Hin geldit.
Wihrend ndmlich dbaf Gefes betouft die Frage, 0b Goldb- oder Silber-
hihrung, umgeht, die natiirlidh) im Bujammenbhang mit der Frage ber
Wiahrungseinheit fteht, jest ed merfwiirdigeriveife im § 26 fiiv die in
Umlauf zu fependen Bantnoten {dhon die 35 opige Metalldectung feit,
wihrend das Statut der Ofterreidhijch-ungarijchen BVanf befanntlich
Bloeifiinftelbectung der Noten boridyrieb. Nach) der Faffung ded § 28
fann allerdingd faum ein Biveifel beftehen, bap dad Gefjes nur an die
Goldwdhrung denft, nadhdem e3 nur Gold und in Gold einloglide
Debifen, alfo offenbar nur AUniveijungen auf Lindber, in denen die Gold-
einldjunggpilidht ber Notenbant nidht jugpendiert ijt, Golddebifen iiber-
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dies nur biz zur Hohe desd eingezahlten Wftienfapitald boll in die Me-
tallbectung eincvedhnet, odhrend Silber nur biz zur Hihe bon 50 Mil-
lionen, und Sdjeibemiingen ausd Silber nur big ur Hihe bon 25 Mil-
[ionen Wihrungzeinbeiten afzeptiert lverden. Die BHandelzmdpige
Dectung (§ 121) befteht in den landliufigen Werten (Czfompte, Lom-
bard ufin.).

Qn bie Banfnotenjteuer, die 4,8 9o betrdgt (gegeniiber 5% im
alten Ofterreich), gerit die Bettelbanf bei einem die Metallbecfung um
500 Millionen Wahrungseinfheiten im erften Halbjahre, um 600 Mil-
[ionen im lveiten Palbjabre iiberfteigenden Banfnotenumlauf.

Die Bettelbant fungiert al3 Staatsfajfe und muf iiber BVerlangen
be3 Gtaates einen Teil der ihr zur Werwaltung iibergebenen Ge-
barunggiiberjhiifje bes Staated in Stanatspapieren anlegen, etivaige
Gelvinne aud der VerduBerung bon Staatdpapieven fallen a priori
basd Beifst bor Feftitellung desd Unteiled ded Staated am Reingelvinm,
bem Staate zu. Fiir den Fall ded Crldfdens ded Privilegiums er-
{heinen die Wftiondre feinesdlvegsd iibermifpig giinjtig geftellt. Sie er-
balten namlid), enn der Staat, Wwozu er {ich dbag Redht borbehdlt, das
Gejchiaft der Jettelbanf iibernimmt, ein 10 opiged Wgio auf ihre
Uftien nebft der Halite bed Referbejonds. Bon feiten der AUnhinger
bed f{taatlichen Noteninjtituted!) lourden iibrigend aud) diefe Kon-
zeffionen an die Wftiondre ald zu tveitgehend Eritifiert.

Qutereffant ift die BVeftimmung, wona