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Das private Kreditwesen in den Ländern der EWG
Dr. Herbert^Glembin, Hamburg

Das Zusammenwachsen der Nationalwirtschaften 
W esteuropas zu einem Gemeinsamen M arkt bringt 

für die meisten Unternehmen in den beteiligten Län
dern m ehr oder weniger große Veränderungen mit 
sich. Durch den Abbau der Zollsdiranken er\\(^edtert 
sidi der potentielle Absatzmarkt, gleidizeitig aber 
tritt eine 'Vielzahl von Mitbewerbern um die Gunst 
der Abnehmer auf. Unternehmen, die in ihrem Lande 
für ihre Produkte eine A rt Monopolstellung besaßen, 
sehen sidi einem stärkeren Wettbewerb gegenüber. 
Das zwingt zu mancherlei Umstellungen; es gilt, sidi 
durdi weitgehende Rationalisderung der Erzeugung 
die Konkurrenzfähigkeit zu sichern, die Verkaufs
organisation ln den bisher nicht oder nur in  gerin
gerem Umfang belieferten Ländern auszubauen und 
die Produktionskapazitäten der steigenden Nadifrage 
anzupassen. In vielen Fällen wird die Besdiränkung 
auf ein oder w enige Erzeugnisse zweckmäßig sein, 
teilw eise dürfte eine grundlegende Umstellung oder 
gar eine Einstellung des Betriebes notwendig werden.

Da die Durchführung dieser Maßnahmen beträditlidie 
finanzielle M ittel erfordert, fällt den Kreditinstituten 
im Rahmen des wirtschaftlichen Zusammenschlusses 
W esteuropas eine bedeutende Rolle zu. Dies um so 
mehr, als die gegenw ärtige konjunkturelle Situation 
eine Finanzierung über den Pröis kaum noch zuläßt.

Trotz vieler gemeinsamer Züge weist die private Kre
ditpolitik in den Ländern der Europäischen W irt
schaftsgemeinschaft und in  Großbritannien zum Teil 
große Unterschiede auf. Dies liegt einmal an der ver
schiedenartigen Struktur der einzelnen Banksysteme 
m it ihren  spezifischen, oft  traditionsbedingten Eigen
arten, zum anderen an dem jeweiligen Maß der V er
antwortung der Zentralbanken für die W ährungspoli
tik  sowie an  der A usstattung der Notenbanken mit 
kreditpolitisch'en Instrum enten und der A rt ihrer A n
wendung. Zu den Faktoren, die die. private Kredit
politik  maßgeblich beeinflussen, gehören ferner die 
voneinander abweichenden gesetzlichen Vorschriften 
über die Statuten, das Eigenkapital und die Besteue
rung d er Kreditinstitute sowie auch d ie /V erhaltens
w eisen des am Geld- und Kreditverkehr beteiligten 
Publikums, die in  jedem  Land andere M erkmale tragen.

UNTERSCHIEDLICHE STRUKTUR DER KREDITBANKSYSTEME...

Besonders auffällige Unterschiede bestehen hinsicht
lich der Arbeitsweise und der Arbeitsteilung. In der 
B u n d e s r e p u b l i k  herrscht der Typ der Univer
salbank vor, die fast alle Zweige des Bankgeschäfts 
betreibt. Hierzu gehören vor allem die Großbanken, 
die Staats-, die Regional- und Lokalbanken sowie die 
Privatbankiers, die zusammengefaßt als Kreditbanken

bezeichnet werden, ferner die Girozentralen, aber 
auch jene „gemischten" Hypothekenbanken, die neben 
dem Realkreditgeschäft gleichzeitig das allgemeine 
Kreditgeschäft pflegen. Die Sparkassen, die sich ur
sprünglich fast ausschließlich dem Spargeschäft und 
dem korrespondierenden langfristigen Aktivgeschäft 
gewidmet hatten, sind m ehr und m ehr in das kurz
fristige Einlagen- und Kreditgeschäft vorgedrungen 
und betätigen sich heute auch in der Industrie- und 
in der Außenhandelsfinanzierung, so daß s ie  ebenfalls 
den Charakter von Universalbanken angenommen 
haben.

Die Besetzung L u x e m b u r g s  während des zwei
ten W eltkriegs, in  deren Verlauf das gesamte luxem
burgische Bank- und Kreditwesen nach deutschem 
M uster um gestaltet wurde, hat dazu geführt, daß der 
Typ der Universalbank audi in  diesem Lande domi
niert. Er wird vornehmlich durch die drei Großban
ken, einige kleinere Kreditbanken und die Staatsspar
kasse verkörpert. Das zuletzt genannte Institut — die 
einzige Sparkasse des Großherzogtums —, das sich in 
der Vorkriegszeit auif das Spargeschäft und den lang
fristigen Kreditverkehr beschränkte, kann heute Bank
geschäfte aller A rt vornehmen und erfüllt in Erman
gelung einer Zentralbank auch notenbankpolitische 
Aufgaben, w ie die Ausgabe von Staatskassensdieinen 
und die Führung der Staatskasse.

K e  Struktur des n i e d e r l ä n d i s c h e n  Bank
wesens ist dem deutschen und dem luxemburgischen 
in mancher Hinsicht verwandt. W eitaus größte Be
deutung besitzen die Handelsbanken, die sich tradi
tionsgemäß mit dem kurzfristigen Einlagen- und Kre
ditgeschäft, dem Devisen- und Effektengeschäft sowie 
dem Emissionsgeschäft befassen, se it einiger Zeit je 
doch auch in wachsendem Umfang Spareinlagen an
nehmen und längerfristige Kredite gewähren. Die 
bereits vor dem zweiten W eltkrieg zu beobachtenden 
Konzentrationstendenzen haben - sich in den letzten 
Jahren fortgesetzt. Den wesentlichsten Teil des Ge
schäfts vereinigen d ie vier Großbanken ,—  Amster- 
damsche Bank, Nederlandsche Handel Mij., Twentsche 
Bank und Rotterdamsche Bank — auf sich. Ausschließ
lich auf dem längerfristigen K reditsektor tä tig  sind 
die M ittelstandsbanken und die Industriebanken. Als 
Sparkassen fungieren die Privatsparkassen, die Spar
kassenabteilungen der Handels- und der Landwirt
schaftsbanken sow ie die als öffentlich-rechtliche Kör
perschaft gegründete Rijkspostspaarbank; allen Spar- 
instituten ist gemeinsam, daß sie sich au f Grund des 
Gesetzes über das Kreditwesen von 1956 fast aus
nahmslos auf die Annahme von Spareinlagen und die 
Gewährung längerfristiger Kredite beschränken.
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Im Gegensatz zu Deutschland, Luxemburg und den 
Niederlanden besteht in Frcinkxeidi, England, Italien 
und Belgien eine zum Teil gesetzlidi vorgesdiriebene 
Trennung in Depositenbanken und Fänanzierungsban- 
ken, zu der sidi diese Länder zumeist unter dem Ein- 
drudc der Bankenkrise von 1931 entsdilossen haben.

In F r  a n k  r  ed c h , wo das Banksystem besonders 
ausgeprägt durdi das Nebeneinander von öffentlidien, 
halböffentlidien und privaten Instituten gekennzeidi- 
net ist, Wobei der Einfluß der öffentlidien Hand über
wiegt, wird sdiarf zwisdien Depositenbanken (Ban
ques de Dépôts), Finanzierungsbanken (Banques d'Af- 
faires) und Banken für den lang- und mittelfristigen 
Kredit (Banques du Crédit à long e t moyen Terme) 
untérsdiieden. Die Depositenbanken, die etwa neun 
Zehntel aller bei Banken gehaltenen Einlagen auf sidi 
vereinen, dürfen nur Gelder mit einer Laufzeit bis zu 
zwei Jahren  annehm en und Kredite n id it über diesen 
Zeitraum hinaus gewähren. Infolge der strengen Liqui- 
ditätsvorsdiriften, denen diese Institute unterliegen, 
haben sie die Kundengelder vornehm lidi in Handels- 
w ediseln und Sdiatzsdieinen angelegt; außerdem hal
ten sie sehr hohe Kassenbestände. Die v ier größten 
Depositenbanken (Crédit Lyonnais, Société Générale, 
Banque Nationale pour le Commerce et l'Industrie, 
Comptoir N ational d'Escompte), auf d ie  rund die 
Hälfte der Einlagen entfällt, w urden 1946 verstaat
lidit. Das Passivgesdiäft der Finanzierungsbanken ist 
grundsätzlidi auf Fremdgelder besdiränkt, die für 
mindestens zwei Jah re  gebunden sind; kurzfristige 
Gelder dürfen sie nur von ihren Stammkunden ent
gegennehmen. Ihr A ktivgesdiäft besteht hauptsädilidi 
in der Beteiligung am Kapital bestehender oder neu 
zu gründender Unternehmen sowie in der Einräumung 
von Krediten ohne zeitlidie und quantitative Begren
zung an die von ihnen finanzierten Industrie-, Bank- 
und Handelsunternehmen.. Unter den Banken für den 
lang- und mittelfristigen Kredit sind sdiließlidi jene 
Institute zu verstehen, die Kundeneinlagen nur als 
Festgelder mit einer Mindestlaufzeit von zwei Jahren 
annehmen dürfen und die m it Hilfe dieser Fremdgel
der längerfristige Kredite für Investitionsvorhaben 
gewähren.

Einen besonderen Platz im Bankwesen nehmen neben 
der staatlidien Postsparkasse (Caisse Nationale d' 
Epargne) die Sparkassen (Caisses d'Epargne O rdinai
res) ein, denen das allgemeine Bankgesdiäft, insbe
sondere d ie  Gewährung von Diskontkrediten und die 
Annahme von Börsenaufträgen, prinzipiell verboten 
ist. A ls halböffentlidie Geldinstitute sind sie ver
pfliditet, ihre M ittel überwiegend bei der staatlidien 
Caisse des Dépôts et Consignations (Staatsdepositen
kasse), einem der ältesten Finanzinstitote des Landes, 
zu unterhalten, die d ie  von ihr verw alteten Gelder 
teils langfristig in Staatsanleihen oder Obligationen 
öffentlidier und privater Unternehmen oder in Dar
lehen an Gemeinden und kommunale Einriditungen, 
teils kurzfristig in Sdiatzsdieinen, Krediten an das

Sdiatzam t usw. anlegt. Ihrem Gesdiäftsumfang nadi 
ist die Caisse des Dépôts et Consignations die größte 
Bank Frankreidis.

Eine nodi stärkere Spezialisierung findet sidi im 
e n g l i s c h e n  Banksystem. Die- Depositenbanken 
(Commercial Banks) verwenden die bei ihnen un ter
haltenen Einlagen, soweit sie n id it in liquiden Mit
teln gehalten oder in S taatstiteln angelegt werden, 
fast aussdiließlidi zur Gewährung kurzfristiger Kre
dite, die in  der Regel als Kontokorrentkredite für 
sedis M onate gegeben werden und dann erneuert 
w erden können. Eine beherrsdiende Stellung inner
halb dieser Gruppe wie überhaupt im gesamten eng
lisdien Bankwesen nehmen die fünf Großbanken ein, 
die sogenannten „Big F ive“ (Midland Bank, Barclays 
Bank, Lloyds Bank, National Provincial Bank und 
W estm inster Bank). Bei ihnen wird zweifellos der 
größte Teil der liquiden Betriebsreserven und Zah
lungsm ittel der Volkswirtsdiaft unterhalten. Ihre An
ziehungskraft beruht u. a. auf dem starken V ertrauen 
des Publikums in ihre S idierheit — ein angesidits der 
n id it seltenen Bankrotte von Finanzunternehm en im 
vorigen Jahrhundert w esentlidier Faktor — und ihrer 
Teilnahme an einem überaus leistungsfähigen Clear
ingsystem. Die H auptträger des privaten W ediselge- 
sdiäfts sind die Handelsbanken (M erdiant Banks). Sie 
finanzieren einen großen Teil des internationalen 
W arenverkehrs, indem sie Handelswedisel mit ihrem 
Akzept versehen oder selbst diskontieren. Eine füh
rende Rolle spielen sie ferner bei der Emission und 
der Bedienung in- und ausländisdier Anleihen. Zwi
sdien den Depositenbanken und den Handelsbanken 
stehen die Diskontbanken, d ie  von den Gesdiäfts- 
banken Siditgelder aufnehmen und damit vorwiegend 
Sdiatzwedisel, aber auch erstklassige Handelswedisel 
diskontieren oder im m ittelbar vor der Tilgung ste
hende Staatsanleihen erwerben. Als Gegenleistung 
dafür, daß sie ih re Siditgelder jederzeit zurüdcrufen 
können, haben d ie Depositenbanken zugunsten der 
Diskonthäuser auf einen W ettbewerb um die öffent
lichen Sdiatzwediselemissionen verziditet. Sie dedcen 
ihren W ediselbedarf durdi freien Ankauf bei den 
Diskonthäusern zu etwas höherem Preis ein, können 
die W edisel aber audi jederzeit an diese w ieder ab
stoßen.

Der längerfristige K reditsektor und das Finanzierungs- 
gesdiäft sind Spezialinstituten Vorbehalten. Neben 
den Versidierungsgesellsdiaften und den Investm ent 
Trusts spielen vor allem The Commonwealth Develop
ment Finance Company (Finanzierung von Großobjek
ten, die zur Verbesserung der Zahlungsbilanz beitra
gen), Finance Corporation for Industry (Gewährung 
von Großkrediten an lebenswiditige Grundstoffindu
strien) und Industrial and Commercial Finance Cor
poration (Finanzierung kleiner und m ittlerer Unter
nehm en durdi langfristige Darlehen und Beteiligun
gen am Kapital von Abtiengesellsdiaften) eine füh
rende Rolle. Die englisdien Sparkassen, die soge
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nannten Savings Banks, untersdieiden sich von den 
deutsdien Instituten im wesentlichen dadurdi, daß sie 
private Einrichtungen mit gemeinnützigem Charakter 
sind und die ihnen anvertrauten Gelder auf Treuhand
konten bei der Bank von England einzahlen müssen, 
die sie für den Erwerb von Regierungspapieren ver
wendet. Die unm ittelbare Anlage von M itteln in fest- 
verzinslidien W ertpapieren, Aktien, Hypotheken und 
Regierungsbonds bedarf der staatlichen Genehmigung.

In I t a l i e n  beruht die Bankenstruktur auf der durdi 
das Bankengesetz von 1936 durchgeführten Reform. 
Sie brachte eine strikte Trennung in Institute, die sich 
m it der Annahme kurzfristiger Einlagen und der Ge
w ährung entsprechender Kredite befassen (banche 
ordinarie), und in  solche, die fast ausschließlich das 
mittel- und langfristige Geschäft pflegen. W ährend 
zur ersten Kategorie, deren Institute nur unter be
stimmten Voraussetzungen und in gewissen Grenzen 
längerfristige Kreditgeschäfte betreiben dürfen, alle 
Banken im  eigentlichen Sinne des Wortes, vor allem 
sechs öffentlich-rechtliche Institute, darunter die 
Banca Nazlonale del Lavoro, sowie die drei Groß
banken (Banca Commerziale Italiana, Banco di Roma, 
Crédito Italiano), ferner die Landwirtschafts- und 
Handwerkskassen, zahlreiche Pfandleihanstalten so
w ie Filialen ausländischer Banken gehören, setzt sich 
die zweite Gruppe aus einzelnen Spezialinstituten zu
sammen. Ihnen obliegt, je  nach den satzungsmäßigen 
Richtlinien, die Pflege des längerfristigen Industrie- 
und Handelskredits, des Agrarkredits sowie die Finan
zierung öffentlicher Arbeiten. Die hierfür benötigten 
M ittel stammen zum überwiegenden Teil aus der 
Emission von Kassenscheinen und Obligationen, fer
ner von nahestehenden Kreditinstituten und vom 
Schatzamt. Die Sammlung von Sicht- oder kurzfristi
gen Term ingeldem  ist ihnen untersagt. Bei den Spar
kassen zeigt sich w ie m  Deutschland eine Ausrichtung 
auf den Geschäftsbanktypj es gibt nur wenige nor
m ale Bankgeschäfte, die von ihnen nfiht getätigt wer
den dürfen.

Eine gesetzliche Regelung aus dem Jahre 1935 bildet 
die Grundlage für das Bankwesen in B e l g i e n ,  das 
seit d ieser Zeit ebenfalls durch eine Trennung des 
Depositen- und des Finanzierungsgeschäfts gekenn
zeichnet ist. Durch das Bankenstatut wurden die Insti
tu te gezwungen, ihre Beteiligungen zu liquidieren; in 
der Regel geschah dies dadurch, daß sie sich in Han
delsbanken und Beteiligungs-(Holding-)Gesellschaften 
aufspalteten. Die Geschäftsbanken nehmen sowohl 
Sicht- und Termineinlagen als auch Spargelder an; im 
Aktivgeschäft überwiegt das kurzfristige Kreditge
schäft bei weitem, nicht zuletzt als Folge der Bindung 
eines großen Teils ihrer Bilanzaktiva durch Staats
papiere. Neben dem Devisen- und Börsengeschäft be
treiben  sie auch das Emissionsgesäiäft, dürfen aber 
private A ktien und Obligationen nur kurze Zeit im 
Bestand halten. Ein wesentlicher Teil des Geschäfts 
ist 'auch hier auf drei Großbanken konzentriert.

die Banque de la Société Générale de Belgique, die 
Banque de Bruxelles und die Kredietbank. Die Ge
w ährung mittel- und langfristiger Kredite an die Indu
strie und an öffentliche Stellen, die meistens durch 
Ausgabe von Obligationen finanziert wird, ist wie iii 
Italien Angelegenheit einiger Spezialkreditinstitute. 
Im Sparkassenwesen konkurrieren die privaten Spar- 
ka:ssen, die hinsichtlich der Annahme von Einlagen 
und der Laufzeit d e r  Kredite keinen nennenswerten 
Beschränkungen unterliegen, mit der Caisse Générale 
d’Epargne et de Retraite de Belgique, für die die 
Postäm ter im ganzen Land als Zahlstellen tätig sind 
und die als öffentliche autonome Einrichtung die 
Garantie des Staates genießt. Obwohl sie  hur Spar
einlagen annimmt, hat sie die größere Bedeutung im 
belgischen Spargeschäft.

. . .  UND DES HYPOTHEKARKREDITWESENS

Einen erheblichen Teil der Finanzierungsmittel bean
sprucht in allen  Ländern nach w ie vor der W ohnungs
bau. Die Beschaffung einer ausreichenden Zahl von 
W ohnungen für d ie  wachsende Bevölkerung erwies 
sich insbesondere nach dem zweiten W eltkrieg als 
eine vordringlidie Aufgabe, zumal unzählige W ohn
gebäude durch Kriegseinwirkungen beschädigt oder 
völlig zerstört worden w aren und Neubauten für den 
zivilen Bedarf während der K riegsjahre zumeist hin
ter dringlicheren V orhaben zurückstehen mußten. Der 
Wohlstand, der in den meisten Ländern infolge der 
günstigen konjunkturellen Entwicklung in den letzten 
Jahren  erreicht w urde und den der Gemeinsame 
M arkt noch zu mehren verspricht, hat den Wunsch 
nach größeren und immer besser ausgestatteten W oh
nungen entstehen lassen. Daher dürfte die W ohnungs
baufinanzierung auch weiterhin einen breiten Raum 
einnehmen. Ähnliches gilt für den Agrarkredit, da der 
wirtschaftliche Zusammenschluß Europas in  einigen 
Ländern eine wesentliche Verbesserung d er A grar
struktur erfordert.

W ie im allgemeinen Kreditgeschäft bestehen auch im 
Hypothekarkreditgeschäft der europäischen Länder 
zum Teil wesentliche institutioneile Unterschiede. Der 
Kreis der Institute, d ie  Darlehen mit hypothekarischer 
Sicherheit gewähren, beschränkt sich dabei n id it nur 
auf das Bankgewerbe. Dies gilt auch für die B u n 
d e s r e p u b l i k .  Besonders charakteristisch für den 
H ypothekarkredit in Deutschland ist allerdings immer 
noch das entsprechende Geschäft der privaten  Hypo
thekenbanken und der öffentlich-reditlichen Realkre
ditinstitute, die sich die erforderlichen M ittel in  erster 
Linie durch Ausgabe von Pfandbriefen beschaffen und 
— abgesehen von den gemischten Hypothekenban
ken — mit Ausnahme des Kommunaldarlehnsgeschäfts 
andere Geschäfte nur im Rahmen ihrer ursprünglichen 
Aufgaben durchführen dürfen. Neben den etwa sech
zig Realkreditinstituten pflegen auch die Sparkassen 
den H ypothekarkredit; er steh t in ihrem langfristigen 
Kreditgeschäft seit jeher im Vordergrund. Satzungs-
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gemäß dürfen sie bis zu 50 Vo der Spareinlagen in 
Hypotheken anlegen. Im Gegensatz zu den Hypothe
kenbanken, deren  Tätigkeit sich häufig auf das ge
samte Bundesgebiet erstredet, kommen Sparkassen
hypotheken für den überregionalen Bedarfsausgleich 
kaum in Betradit. W ährend die Privathypothek be
reits se it Anfang des Jahrhunderts kein volkswirt- 
sdiaftlidies Gewidit m ehr hat, galten erststellige Hy
potheken vor dem ersten W eltkrieg wegen des lang
fristigen Charakters der 'angesammelten Ersparnisse 
auch als die klassisdi'e Kapitalanlage der Individual- 
versidierungen, vornehmlidi der Lebensversidierun- 
gen. W enn sidi der Anteil der Hypotheken an den 
gesamten Anlagen der Lebensversidierungen inner
halb von v ier Jahrzehnten von mehr als v ier Fünfteln 
auf etwa ein V iertel ermäßigt hat, so dürfte dies 
unter anderem mit der besseren Versorgung des Hy
pothekenm arktes durdi Sparkassen und Pfandbrief
institute Zusammenhängen. Eine Sonderstellung im 
organisierten Realkredit nehmen daneben audi die 
gesetzlidien Sozialversidierungen ein, d ie  die Förde
rung des W ohnungsbaus als eine vorbeugende Maß
nahm e gegen die vorzeitige Inansprudinahme von 
Versidierungsleistungen ansehen. Einen hervorragen
den Anteil am deutsdien H ypothekargesdiäft haben 
sdiließlidi, insbesondere in  der Nadikriegszeit, die 
Bausparkassen erringen können. Als Spezialinstitute 
dürfen sie nur im nadirangigen Beleihungsraum tätig 
w erden und Hypotheken lediglidi an ihre Sparer ge
währen.

B e l g i e n  weist ebenfalls eine Reihe struktureller 
und organisatorisdier Eigenarten auf. Im gewerbs
mäßigen Realkreditgesdiäft sind vor allem die 21 Hy
pothekenbanken tätig, doch entfällt auf sie nur ein 
verhältnism äßig geringer Teil des Gesamtbestandes. 
Eine gute M arktsteilung haben insbesondere die pri
vaten Sparkassen und Sparbanken inne, die zur An
lage der ihnen anvertrauten  Mittel vorrangig Hypo
thekarkredit gewähren. Als institutioneile Darlehns
geber treten daneben Lebensversicherungen sowie 
zehn Kapitalisierungsgesellsdiaften auf. Dieses sind 
Unternehmen, mit denen langfristige Depositoverträge 
abgesdilossen werden, die zwar das Sterbèrisiko nidit 
dedcen, dem Kunden aber nadi Ablauf der verein
barten Frist die Rückzahlung des eingelegten Kapitals 
zuzüglich Zinsen und Zinseszinsen gewährleisten. Alle 
genannten Institutionen konkurrieren mit dem unter 
staatlid ier Garantie arbeitenden Zentralbüro für Hypo
thekenkredit (Office Central de Crédit Hypothécaire), 
das durch se ine Darlehnsgewährung einen entschei
denden Einfluß auf die Höhe des Marktzinses und die 
sonstigen Konditionen ausüben kann. Um die Mobili
sierung von Hypothekenschulden zu erleiditern und 
H ärten zu vermeiden, kann es darüber hinaus Hypo
thekenforderungen erwerben und Hypothekensdiulden 
unter Eintritt in  die Rechte des Gläubigers bezahlen. 
Im Gegensatz zu Deutschland wird d e r Bestand an 
Hypothekieneterlehen, die „mit Intervention“ oder

„ohne Intervention“ gewährt werden können und da
mit das Hypothekengeschäft zu einer äußerst kompli
zierten M aterie machen, nicht veröffentlicht.

Ähnliches gilt für L u x e m b u r g ,  wo neben den 
beiden Spezialinstituten (Caisse Hypothécaire du 
Luxembourg, Compagnie foncière et hypothécaire du 
Luxembourg) vornehmlich die Pensionskassen ihre 
umfangreichen M ittel zu einem wesentlichen Teil in 
Hypotheken anlegen. Die Staatssparkasse konnte ihr 
Realkreditgeschäft als Folge staatlicher Subventionie
rung zwar stark  ausbauen, doch sind ihre Immobiliar
kredite auf drei Monate kündbar, so daß sie den sonst 
üblichen Bedingungen nicht voll entspredien. Ver
schiedene Anzeichen deuten darauf hin, daß das 
H ypothekarkreditwesen seit Auflösung der Staatlichen 
Grundkreditanstalt durch die deutsche Besatzungs- 
m adit während des Krieges nicht immer ausrei
chende Versorgungsmöglichkeiten bietet.

Im n i e d e r l ä n d i s c h e n  Immobiliarkreditwesen, 
das zwischen normalen Hypotheken sowie Kredit- 
und Trusthypotheken unterscheidet, haben die etwa 
dreißig Hypothekenbanken ihre ehemals führende 
Stellung verloren. Ihr Anteil am gesamten Hypothe
karkredit beträgt kaum noch 5 “/o. Nur wenige Insti
tu te haben mehr als lokale Bedeutung. Auch die Spar
kassen und Sparbanken spielen in diesem Bereich 
eine geringere Rolle äls in Deutschland und Belgienj 
sie legen ihre Mittel überwiegend in Staats- und 
Kommunalobligationen sowie in  anderen festverzins
lichen W erten an. Der größte Teil der Hypotheken
darlehen wird von Versicherungsgesellschaften ge
währt, die Kredite bis zu 85"/» der Herstellungs
kosten geben, zumeist verbunden mit einer Lebens
versicherung. Als Geber von H ypothekarkredit treten 
daneben Privatpersonen, deren Beteiligung relativ 
groß ist, landwirtschaftliche Kreditanstalten, Pensions
fonds, die Sozialversicherungsträger und schließlich 
die sieben Bausparkassen auf, vor allem die bedeu
tende öffentliche Bausparkasse, die zugleich die Funk
tionen eines Bauberatungsbüros und einer Sparkasse 
in sich vereinigt.

Eine vergleichsweise stärkere Bedeutung als die Hy
pothekenbanken in den N iederlanden haben die 15 
Boden- und Baukreditinstitute in I t a l i e n ,  von 
denen 13 alle A rten von Hypothekenkredit, die bei
den anderen dagegen nur Baukredit gewähren. Wie 
die Hypothekenbanken in  den bisher genannten Län
dern refinanzieren sich auch d ie italienischen durch 
Ausgabe von Pfandbriefen. Diese Pfandbriefe, die 
betrags-, tilgungs- und zinsmäßig dem eingeräumten 
Darlehen entsprechen müssen, w erden aber erst im 
Zeitpunkt der Darlehnsgewährung aufgelegt und nach 
Eintragung der Hypothek dem Schuldner ausgehän
digt, der sie entweder selbst veräußert oder das Insti
tu t mit dem Verkauf beauftragt. Gut ©in V iertel der 
für die Finanzierung des W ohnungsbaues und öffent
licher Bauten benötigten Darlehen wurde in den letz
ten Jahren  von den Sparkassen gegeben. Viele Spar-
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kassen  haberi m it den sogenannten Bausparbüdiern 
ein Bausparverfahren eingteführt und auf diese W eise 
einen Beitrag zur Lösung des Wohnungsbauproblems 
geliefert. Von den regulären Kreditinstituten haben 
sid i aufierdèm bestimmte Pfandleihanstalten, d ie  so
genannten M onti d i Crédito su Pegno L Kategorie, 
besonders stark  als institutioneile Anleger engagiert. 
A udi den  Verm ögensverwaltungen der Sozialversidie- 
rungen und der S taatlidien Depositen- und Leihkasse 
ist die H ergabe von Hypothekendarlehen erlaubt.

Ä hnlid i w ie in  den Niederlanden ist in Frankreidi 
und G roßbritannien der Anteil der Sparkassen an der 
G ewährung von Hypothekendarlehen verhältnismäßig 
gering. In F r a n k r e i c h  werden, w ie erwähnt, die 
flüssigen M ittel der Sparkassen von der Staatsdepo
sitenkasse verw altet tm:d angelegt. Das einzige Hypo- 
thekarkred itinstitu t des Landes ist der 1852 gegrün
dete Crédit Foncier de France, nadi dessen Vorbild 
aud i das G rundkreditgesdiäft in anderen Ländern 
aufgebaut w orden ist. Die Gesdiäftstätigkeit des 
Instituts, das tedinisdi und organisatorisch allen An
forderungen d e r  W irtsdiaft gewadisen ist, umfaßt 
neben der Einräumung erststelliger hypothekaxisdier 
Darlehen zur Finanzierung von Neubauten, Haus
instandsetzungen und Bodenverbesserungen vor allem 
die A blösung von Legal-Hypotheken sowie die Um
w andlung kurzfristiger Baukredite in langfristige Dar
lehen. Die langfristige Darlehnsgewährung an Indu
strie- und H andelsunternehm en wird, da diese nicht 
immer eine Grundstückssidierheit bieten können, vör- 
nehm lidi vom Crédit National wahrgenommen, für 
den als S idierheit audi d ie  Verpfändung von W ert
pap ieren  und un ter bestimmten Voraussetzungen audi 
Staats-, Bank- oder selbstsdiuldnerisdie Bürgsdiaften 
genügen. Der Crédit National finanziert die von ihm 
zur Verfügung gestellten Darlehen ebenso wie der 
C rédit Foncier de France durdi Atlsgabe von Sdiuld- 
verschreibungen.

In G r o ß b r i t a n n i e n  liegt das Hypothekarkre- 
ditgesdiäft zu einem  wesentlidien Teil bei den 
Building Societies, einer A rt Bausparkassen, die sidi 
aus den vo r m ehr als 100 Jahren Entstandenen Bau- 
genossensdiaften entwickelt haben. Die modernen 
Building Societies besdiaffen sidi ihre M ittel durdi 
den A bsatz von Anteilen an Mitglieder und durdi 
Aufnahm e von Krediten bei Mitgliedern und Nidit- 
m itgliedern. Darlehen werden im allgemeinen bis zu 
75 oder 80 Vo des W ertes des Beleihungsobjektes ge
w ährt und sind in d e r  Regel in längstens zwanzig 
Jah ren  zu tilgen. Gewisse Bedeutung für den Hypo
thekarkred it kommt daneben der Assekuranz zu. Die 
Baugenossensdiaften stellen rund zwei Drittel und 
die Lebensversicherungen etwa ein Sedistel ihrer 
M ittel für Hypothekendarlehen zur Verfügung. Die 
Sparkassen, die ih re  M ittel nur mit staatlid ier Ge
nehm igung in H ypotheken aniegan dürfen, spielen 
im R ealkreditgesdiäft keine nennenswerte Rolle. Der 
langfristige Kreditbedarf der Landwirtschaft wird im

w esentlidien durdi die Agricultural M ortgage Cor
poration gededct. Eine Sonderstellung nimmt aud i der 
Public W orks Loan Board ein, der mit M itteln des 
Schatzamtes Baudarlehen vor allem an öffentlidie 
Unternehmen der Städte und der Gemeinden zur 
offiziellen Bankrate gewährt.

UNGLEICHE BEEINFLUSSUNG DURCH REGLEMENTIERUNGEN

Da eine völlige Freiheit der privaten Kreditpolitik 
das Eindringen unlauterer Elemente in  das Kredit
gewerbe fördern w ürde und diadurdi zu größeren 
V erlusten für die Bankkundsdiaft sowie zu Sdiädi- 
gungen der Volkswirtsdiaft als Folge von Funktions
störungen im Bankwesen führen körmte, ist die Geld- 
und Kreditwirtschaft gesetzlidi geregelt und einer 
Bankenaufsidit unterstellt. Bankengesetzgebung und 
Bankenaufsidit bilden somit den Rahmen, innerhalb 
dessen die private Kreditpolitik betrieben werden 
kann. Der Grad der Einflußnahme des Stalates auf die 
bankgesdiäftlidie Tätigkeit ist in den einzelnen Län
dern verschieden, zumal er weitgehend durdi das 
W irtsdiaftssystem , historisdie Erfahrungen und natio
nale Eigenarten bestimmt wird. Er reidit von sehr 
lockerer Beaufsiditigung in  Großbritannien bis zur 
straffen Regierungskontrolle in Frankreidi.

Eine weit größere Rolle für die Kreditpolitik der Ban
ken spielen d ie  direkten Eingriffsmöglidikeiten der 
Zentralnotenbanken, deren  Interesse vornehihlidi auf 
der volksw irtsdiaftlidien Bödeutung der Bankenliqui
dität beruht. Da sidi die Geld- und Kreditsdiöpfung 
der Banken mehr nad i privatw irtsdiaftlidien Ertrags- 
gesiditspunkten als nad i währungspolitischen Notwen
digkeiten auszuriditen pflegt, müssen die Zentralban
ken als Träger der W ährungspolitik das Kreditange
bot der Gesdiäftsbanken auf das jeweils gesamtwirt- 
sdiaftlidi vertretbare Ausmaß begrenzen. Den Noten
banken stehen zur Erfüllung dieser Aufgabe m ehrere , 
Instrum ente zur Verfügung. W enn auch die Zielset
zungen weitgehend gleidi sind, so ergeben sidi jedodi 
bei der Handhabung und in der W irkung der Instru
mente von Land zu Land w esentlidie Untersdiiede.

BANKENLIQUIDITÄT UND DISKONTPOLITIK

Das wohl gebräudilidiste und in  der ö ffentlid ikeit am 
meisten beadite te  Verfahren zur Beeinflussung der 
Liquidität d er K reditinstitute und des Volumens der 
von ihnen angebotenen Kredite ist die Änderung des 
Diskontsatzes, der nidit nur Riditsatz für das Zins
niveau am Geldmarkt ist, sondern vor allem der 
Preis, zu dem das Zentralbanksystem  Refinarizie- 
rungskredite zu geben bereit ist. Eine maßgeblidie 
quantitative W irkung zeitigt die Bankrate jedodi nur 
dort, wo das Rediskontgeschäft ein w iditiger Refinan
zierungsweg der Gesdiäftsbanken ist.

Dies trifft in besonders hohem Maße für F r a n k 
r e i c h  zu, wo rund vier Fünftel aller Kredite an die 
W irtsdiaft auf W ediselbasis gew ährt werden, aber 
auch für die B u n d e s r e p u b l i k  und B e l g i e n ;
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die entsprechenden A nteile stellen sid i h ier auf 
jeweils zwei Fünftel. Um eine übermäßige Inansprudi
nahme dieses Refinanzierungskredits zu verhindern, 
ist sein Volumen in den genannten drei Ländern 
durdi Rediskontkontingente begrenzt, ln  der Bundes
republik und in Frankreidi stellen diese Plafonds 
einen ly^iditigen Faktor für die Einflußnahme auf die 
Bankenliquidität dar. Die Banque de France kann den 
Kreditinstituten zwar gestatten, die Plafonds zum 
A usgleidi kurzfristiger Liquiditätsanspannungen zu 
übersdireiten. Die Gesdiäftsbanken m adien allerdings 
von dieser M öglidikeit selten  Gebraudi, weil sie 
einen progressiven Strafzins zahlen müssen, den sie 
nicht auf ihre Kundsdiaft abwälzen dürfen. In Belgien 
dagegen dienen die Rediskontkontingente der Banque 
Nationale de Belgique eher der Kontrolle der Ge- 
sdiäftspolitik der Banken.

Die n i e d e r l ä n d i s c h e n  und die i t a l i e n i 
s c h e n  Institute refinanzieren s.idi bei ihren Zentral
banken hauptsädilidi durdi Lombardkredite, die in  den 
anderen Partnerstaaten der EWG zu den Ausnahmen 
gehören. In Italien wird diese Kreditart vor allem 
deshalb bevorzugt, weil sie billiger ist als der Redis
kontkredit. Audi in den Niederlanden, wo sid i die 
Banken wegen der verhältnism äßig seltenen Verwen
dung des Handelswedisels überwiegend durch Konto
korrentkredite gegen H interlegung von Sdiatzanwei- 
sungen refinanzieren, stehen kostenmäßige Über
legungen m it im Vordergrund. Die N ederlandsdie 
Bank beredinet zwar für Kontokorrentkredite höhere 
Sätze, dodi können sie jederzeit zurüdcgezahlt w er
den, während die W edisel bis zur Fälligkeit bei der 
Notenbank bleiben, so daß der Diskont immer für die 
gesamte Restlaufzeit zu entriditen ist.

Relativ gering ist der unm ittelbare Einfluß, den in 
E n g l a n d  die Diskontpolitik auf die Bankenliquidi
tä t ausübt. Dies ist vor allem darauf zurüdszuführen, 
daß lediglidi die Diskonthäuser das Redit haben, 
Bank- und Handelswedisel bei der Zentralbank zu 
rediskontieren. W egen der verhältnism äßig hohen 
Kosten greifen sie jedodi nur zur Finanzierung der 
Spitzenbeträge der von ihnen angekauften W edisel 
auf die Bank von England zurüdc. Die Banken ihrer
seits refinanzieren sidi vorwiegend über die Diskont
häuser und die W ediselm akler (discount houses, bill 
brokers), während sie diesen andererseits ihre kurz
fristig verfügbaren Mittel gegen Hinterlegimg der 
W edisel zur Verfügung stellen.

Amtlidie Diskontsätze in den EWG-Ländern 
und in Großbritannien

(in V«)

S tand  am  
Jahres* 

ende
Bel
gien

Bundes
republik.

F rank
re id i Ita lien N ieder

lande
G roß
b ritan 

nien

1957 4Vi 4 5 4 5 7
1958 av* a 4V* 3Vf 3 4
1959 4 ' 4 4 3V2 3V* 4
1960 5 4 3V* 3Vi 5
1961 4V2 3 3Vi 3Vi 3Vi 6

Q u e l l e :  In te rna tiona l Financial S ta tistics, M ai 1962.

Allgemein ist festzustellen, daß die Diskontpolitik 
allein in keinem Land ein absolut sidieres Mittel ist, 
das Kreditvolumen der Banken so zu begrenzen, wie 
es jeweils konjunkturell erforderlidi wäre. Der Um
fang, in dem die Banken das Kreditangebot an die 
Kunden einsdiränken, hängt n id it zuletzt von der 
Zahlungsbilanz, von öffentlidien Kassentransaktionen, 
von der Elastizität der Kreditnadifrage, von der Geld
m arktlage sowie von dem Verhältnis der Ertragszin
sen zu den Refinanzierungskosten ab. Gerade der 
letzte Faktor w irkt sidi sehr untersdiiedlidi aus, da 
zwisdien dem Diskontsatz und den Soll- und Haben
zinsen in den sieben Ländern mehr oder weniger 
feste Bindungen bestehen.

HOHE KREDITSCHOPFUNGSFÄHIGKEIT 
TROTZ OFFENMARKTPOLITIK

Um die W irksamkeit der Diskontpolitik auf die Ban* 
kenliquidität zu erhöhen, haben sid i die w ährungs
politisdien Instanzen in den letzten Jahren in zuneh
mendem Maße zu Offenm arktgesdiäften entsdilossen. 
Den zweifellos größten Liquiditätseffekt erreidit die 
Offenmarktpolitik in E n g 1 a n d j die Bank von Eng
land kann sowohl langfristige W ertpapiere an der 
Börse kaufen und verkaufen als audi Sdiatzanwei- 
sungen am Geldmarkt unterbringen öder aufnehmen. 
Durdi seine Offenmarktoperationen ist das Institut in 
der Lage, die Politik einer hohen Bankrate nadihaltig 
zu unterstützen. Der Verkauf von Offenmarkttiteln 
bew irkt näm lidi n id it nur eine Abnahme der Kassen
bestände der Kreditinstitute, sondern auch eine V er
ringerung der den Diskonthäusern zufließenden Mit
tel und damit ein Steigen der W ediseldiskontsätze. 
Eine derartige Situation löst vielfadi eine Umwand
lung von Einlagen in W edisel aus, so daß audi von 
dieser Seite die liquiden M ittel der Banken betroffen 
werden, denen häufig nidits anderes übrig bleibt, als 
ihr kurzfristiges Kreditvolumen entsprediend einzu- 
sdiränken.

Innerhalb der Europäisdien W irtsdiaftsgem einsdiaft 
werden Offenm arktgesdiäfte mit dem Ziel einer syste- 
m atisdien Regulierung der Bankenliquidität nur in der 
B u n d e s r e p u b l i k  und in den N i e d e r l a n 
d e n  getätigt, seit einiger Zeit audi mit Niditbanken, 
insbesondere öffentlidien Kapitalsammelstellen. Die 
Deutsdie Bundesbank und die Nederlandsdie Bank 
haben somit die M öglidikeit, die Liquidität der Kre
ditinstitute audi gegen deren W illen einzusdiränken, 
denn die N iditbanken erwerben die ihnen angebote
nen Titel in der Regel zu Lasten ihrer Bankguthaben. 
Da die Kreditinstitute auf Grund der Order ihrer 
Kunden diese liquiden M ittel abzugeben gezwungen 
sind, während auf ihre eigenen Transaktionen durdi 
entsprediende Operationen der Zentralbank keinerlei 
Drude ausgeübt wird, sind Offenm arktgesdiäfte mit 
N iditbanken durdiweg wirksam er als mit Banken. 
N odi stärker kann die Liquidität der Banken besdinit- 
ten  werden, wenn — wie dies in den Niederlanden 
bereits möglidi ist und auch gelegentlidi gesdiieht —
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die Offenm arktpolitik auf Wirtschaftsunternehmen und 
Papiere mit langfristigen Fälligkeiten ausgedehnt 
wird. Soweit sid i K reditinstitute aus Ertragsgesidits- 
punkten zum Erwerb von Offenmarkttiteln entsdilie- 
ßen, steht ihnen jederzeit die Möglichkeit offen, die 
Papiere w ieder in liquide Mittel umzuwandeln.

Im Gegensatz zu Deutsdiland und den Niederlanden 
w erden Offenm arktoperationen in den übrigen Part
nerstaaten  des-G em einsam en Marktes m ir  gelegent
lich vorgenommen. In F r a n k r e i c h  tätigt die 
Banque de France, deren sehr geringes Portefeuille 
aussdiließlidi kurz- und mittelfristige Titel umfaßt, 
ihre G esdiäfte grundsätzlich indirekt, das heißt über 
V erm ittlung der Maisons des Réescompte. Sie dienen 
m eistens dazu, die Liquidität der Banken zu verbes
sern und erstrecken sid i entsprediend fast aussdiließ- 
lich auf Käufe. Etwaige Liquiditätsübersdiüsse werden 
von  den  Banken vorwiegend zur Verminderung ihrer 
im a:llgemeinen sehr hohen Versdiuldung bei der 
N otenbank verwendet. In I t a l i e n ,  dessen Geld
m arkt für Offenmarktoperationen noch ungenügend 
entw idielt ist, hat sich das Sdiatzamt in letzter Zeit 
mehrm als bemüht, die Liquidität der Banken und der 
W irtschaft 'dadurch zu begrenzen, daß es Staatstitel 
m it einer Laufzeit von sieben bis neun Jahren em it
tierte  unü die Verkaufserlöse stillegte. In ähnlidier 
W eise verfährt der Fonds des Rentes in  B e l g i e n ,  
der sowohl mit kurz- imd mittelfristigen als auch mit 
langfristigen Papieren handeln kann und über erheb
liche M ittel verfügt. Eine stärkere Einflußnahme auf 
die Liquidität scheitert nidit zuletzt daran, daß die 
m eisten Kreditinstitute keine größeren W ertpapier- 
portefeuilles haben und traditionsgemäß auch kaum 
bereit sind, nennensw erte Bestänide zu halten.

LIQUIDITÄTSENTZUG DURCH PFLICHTRESERVEN

Da Diskontpolitik und Offenmarkttransaktionen keine 
ausreidiende Beeinflussung der Bankenliquidität er
lauben, haben fast alle Währungsbanken den Kredit
instituten d ie Unterhaltung von Pfliditreserven vor
geschrieben. Ihre Höhe bemißt sidi durdiw eg nadi 
dem Umfang der bei ihnen unterhaltenen Einlagen, 
w obei vielfadi deren Fristigkeit berücksiditigt wird. 
H insichtlidi ihrer Anwendung und ihrer W irkung auf 
die Dispositionen der verpflichteten Institute ergeben 
sid i jedodi in den einzelnen Ländern erheblidie Un
tersdiiede.

Eine Sonderstellung nimmt wiederum G r o ß b r i 
t a n n i e n  ein, das keine rechtlidi gefaßten Reserve
vorschriften kennt. Dennodi unterhalten die Gesdiäfts
banken auf Grund eines Abkommens bei der Bank 
von England ständig eine Barreserve in  Höhe von 
8 “/o ih rer Depositen. Noch wichtiger als diese Cash 
Ratio ist die ebenfalls auf Tradition beruhende Liqui- 
d ity  Ratio, unter der das Verhältnis aller liquiden 
M ittel (Barreserve, Tagesgelder und andere kurzfri
stige Gelder sowie Wediselbestand) zu den Depositen 
zu verstehen ist und bei der ein Satz von 30"/o als

verbindlidie unterste Grenze angesehen wird. Um die 
K reditausweitung einzuschränken, haben die Ge
schäftsbanken seit etwa zwei Jahren zusätzlich einen 
Teil ihrer Einlagen als sogenannte Spezialdepositen 
bei der Zentralbank zu hinterlegen, doch ist diese 
Reserve im Vergleich zu den beiden zuerst genannten 
nahezu bedeutungslos. Obwohl die Reservesätze kaum 
flexibel sind, trägt insbesondere die Liquidity Ratio 
dazu bei, daß die W irkung der Diskontpolitik und 
der Offenmarktpolitik maßgeblich verstärkt wird. 
Sinkt nämlich das Verhältnis der liquiden Mittel zu 
den Depositen 'im Zuge krediteinschränkender Maß
nahmen unter den Satz von 30 Vo, so bleibt den Ban
ken nur d ie  Alterriative, ihr Angebot an kurzfristigen 
Ausleihungen zu reduzieren oder W ertpapiere abzu
geben. Die Bankenliquidität kann darüber hinaus 
audi unm ittelbar dadurdi beeinflußt werden, daß das 
Volumen an Schatzwediseln, die einen Großteil der 
liquiden A ktiva der Geschäftsbanken ausmadien, 
durch Umwandlung in längerfristige W ertpapiere ein
gesdiränkt wird.

N idit zu vergleidien mit dem englischen Verfahren 
ist die d e u t s c h e  M indestreservepolitik, die eines 
der am besten durchdachten, aber auch komplizier
testen Systeme ist. N adi den gesetzlichen V orsdiriften 
haben alle Kreditinstitute, die Depositen irgendwelcher 
Art annehmen, einen Prozentsatz ihrer Verbindlich
keiten aus Sichteinlagen, befristeten Einlagen, Spar
einlagen sowie aus aufgenommenen kurz- und mittel
fristigen Geldern bei der Bundesbank als unverzins
liche Guthaben zu unterhalten. Im Gegensatz zu Eng
land, Belgien und Italien können die M indestreserve
sätze innerhalb festgelegter Höchstsätze, die iü r  Sicht
verbindlichkeiten 30 Vo, für befristete Verbindlichkei
ten  20 Vo und für Spareinlagen 10 Vo betragen, je  nadi 
den währungspolitischen Erfordernissen variiert w er
den. Die Banken können, allerdings gegen Zahlung 
eines Sonderzinses von 3 Vo über dem Lombardsatz, 
unter ihrem Reservesoll bleiben und dadurch ihre Kre
ditkapazität entsprediend vergrößern. Da sie zudem 
die Reserven nur im Monatsdurchschnitt zu halten 
braudien, haben sie die Möglichkeit, ihre Guthaben 
weitgehend auch zu Zahlungszwecken zu verwenden.

Der deutschen M indestreserveregelung am ähnlichsten 
ist die der N i e d e r l a n d e ,  insbesondere hinsidit- 
lich der Zinslosigkeit der zu haltenden Guthaben, der 
Flexibilität der Reservesätze und des Monatsdurch
schnittsverfahrens. Die Reservepflicht beruht hier 
allerdings nicht auf gesetzlicher Grundlage, sondern 
auf einem Gentlemen's Agreem ent zwischen der 
Nederlandschen Bank und den vierzig wichtigsten Kre
ditinstituten des Landes, die danach bis zu 15 Vo ihrer 
Depositen (Spareinlagen ausgenommen) als Pflicht
reserven zu halten haben. Ein derartiger Liquiditäts
entzug dürfte jedodi die Ausnahme bleiben, da die 
Notenbank einen höheren Satz als 10 Vo nur im Not
fall und nur nach Rückspradie mit den Banken anwen
det. Andererseits haben die niederländisdien Institute 
keine Möglidikeit, das Reservesoll etwa gegen Zah
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lung eines Sonderzinses zu untersdireiten. Eine 
etwaige Differenz zwischen dem Mindestreservesoll- 
und dem Ist-Betrag müssen sie entweder durch Dis
kontierung von Schatzwechseln oder durch Aufnahme 
von Kontokorrentkrediten bei dei Zentralbank aus- 
gleichen. W ährend die M indestreservepolitik in 
Deutschland in der Regel darauf abzielt, den Spiel
raum der Banken zu variieren, der ihnen für die Auf
nahme von Zentralbankkredit zur Verfügung steht, 
ist die niederländische Reservepflicht zu einem erheb
lichen Teil eine Reaktion auf die starken Gold- und 
Devisenbewegungen, die sich aus der hohen Auslands
abhängigkeit des Landes ergeben. Infolgedessen ist 
die Stillegung von kreditär w irkender Bankenliquidi
tät auch nicht so eindeutig wie in der Bundesrepublik.

In I t a l i e n  ist es den Kreditinstituten überlassen, 
ob sie ihre Pflichtreserven für die Sicht-, Termin- und 
Spareinlagen der Nichtbankenkundschaft als Sperrgut
haben oder als gesperrte Schatzwecfaseldepots bei der 
Banca d 'Italia unterhalten wollen. In beiden Fällen 
erhalten sie eine Verzinsung, die etwa dem Ertrag der 
Schatzwechsel entspricht. Der Prozentsatz liegt bereits 
seit Jahren bei 25 "/o, während der Zuwachs an Ein- 
lagen 'in  letzter Zeit mit einem Satz von durchschnitt
lich 40®/o belegt worden ist. Die b e l g i s c h e n  Ban
ken, die Einlagen mit Laufzeiten bis zu zwei Jahren 
annehmen, müssen 65 Vo ihrer Sicht- und Termindepo
siten in öffentlichen Titeln halten; die Erträge fließen 
ihnen zu. W ie in Italien ist das Reservesystem nicht 
als flexibles Instrum ent der W ährungspolitik entwik- 
kelt worden, sondern lediglich, um die sehr hohen 
Bestände an öffentlichen Papieren zu blockieren, die 
sich bei den K reditinstituten in den ersten Nachkriegs- 
jahren  angesammelt hatten. Das Kreditschöpfungs
potential der Banken wurde dadurch wesentlich be
schränkt. In der Folgezeit erwiesen sich jedoch diese 
M indestreserven in Gestalt öffentlicher Titel immer 
mehr als liquiditätspolitisch unwirksam. Die Erlöse aus 
den für die Reservehaltung benötigten Papieren wur
den nämlich nicht immer stillgelegt, sondern zur 
Finanzierung von Staatsausgaben verwendet, so daß 
die den Instituten entzogene Liquidität über den Ein
kommenskreislauf wieder zu ihnen zurückfloß. Ange
sichts der engen Verbindung von kreditpolitischen 
Erwägungen und staatlicher Etatpolitik, die bei dem 
System der M indestbestände an ' Schatzwechseln 
zwangsläufig gegeben ist, wird in Belgien erwogen, 
das klassische System mit M indestguthaben und 
variablen Sätzen einzuführen.

F r a n k r e i c h  hat bereits einen ersten Schritt iß  
dieser Richtung getan. Alle Banken, die das reguläre 
Einlagengeschäft betreiben, müssen seit 1960 einen 
bestimmten Prozentsatz ihrer Sicht- und Termingelder 
als Kassenreserve und in bestimmten Staatspapieren 
halten. Die Banque de France hat die Möglichkeit, 
diesen Licjuiditätskoeffizienten bis auf 35®/o und den 
sogenannten Plancher-Satz,' der im Rahmen des Ko
effizienten für Schatzwechsel gilt, bis auf 25 ®/o herauf
zusetzen, so daß der Anteil der Barmittel entsprechend

variiert werden kann. Auch die französischen Banken 
erhalten eine Verzinsung für die blockierten Titel. Die 
W irkung dieses Systems ist, wenn die Reserven in 
steriler Form gehalten werden, die gleiche wie bei der 
H altung von M indestreserven in Gestalt von Gut
haben bei der Zentralbank. Die Kreditinstitute können 
die aus neuen Einlagen stammende Liquidität nur teil
weise zur Erweiterung ihres Kreditpotentials verwen
den. Die den Banken im Rahmen des Plancher-Satzes 
auferlegten Reserven, die in Bons du Trésor zu halten 
sind, haben ihren liquiditätseinschränkenden Zweck 
jedoch völlig unzureichend erfüllt, da das Schatzamt 
die durch den Verkauf der Bons erhaltenen Mittel 
ausgegeben hat.

So unterschiedlich die Anwendung und die Berech
nung der M indestreserven von Land zu Land sind, so 
schwierig ist es auch festzustellen, inwieweit die 
Pflichtreserven die Bankenliquidität und damit das 
Kreditangebot tatsächlich beeinträchtigen. Der Bela
stungsgrad hängt nicht zuletzt davon ab, in welchem 
Umfang die Pflichtreserve mit der freien Liquiditäts
reserve übéreinstimmt, die von den Banken ohnehin 
zur Erfüllung von Verbindlichkeiten gehalten würde, 
wenn der zentralbankpolitische Dirigismus fehlte.

BEMERKENSWERTE KREDITEXPANSION

Trotz aller Ungleichheiten in der Technik des kredit
politischen Instrumentariums zeigte die Kreditexpan
sion der Geschäftsbanken in der EWG im abgelaufe
nen Jah r gemeinsame Züge. Der Grund hierfür liegt 
vor allem darin, daß die währungspolitischen Instan
zen angesichts des in allen M itgliedstaaten zu be
obachtenden Zugangs an W ährungsreserven ihre Maß
nahmen weniger gegen das Tempo der Kreditexpan
sion richteten als vielm ehr darauf, d ie  Bankenliquidi
tä t wirksam zu kontrollièren. Das Kreditgeschäft der 
Banken dehnte sich daher in den einzelnen Ländern 
des Gemeinsamen M arktes in etwa gleichem Maße aus.

Kreditvolumen der Geschäftsbanken Ende 1961

Land

K redite «an W irtsd iafts- 
iunternehm en u. P rivate

Kreidite an  d ie 
öffentlid ie H and

Volumen*)
Ä nderung 
gegenüber 
Ende 1960 

in«/« .
V olum en *)

Änderung 
gegenüber 
Ende 1960 

in  Vfl

Belgien 57,8 +  18,4 90,7 +29,2
Deutsdilan-d 42,1 +  18,1 2,1 — 7,7
F rankreid i 74,1 +  19,5 10.3 —18,4
Großbritaninien 3,6 +  1,7 2,8 —

Ita lien 9300,0 +  19,6 2300,0 +  4.0
N iederlande 4,3 +  17,1 2,6 —

*) In  M illiarden E inheiten d e r  jew eiligen  Landesw ährung. 
Q u e l l e :  Bank für In te rna tiona len  Zahlungsausgleich, 32. Jah 
resbericht, Basel 1962, S . 56.

Die von den EWG-Ländern abweichende Entwicklung 
in Großbritannien ist die Folge scharfer kreditpoli
tischer Restriktionen, zu denen sich die Bank von 
England im wesentlichen unter dem Eindruck der 
ungünstigen Entwicklung der Zahlungsbilanz und der 
überhitzten Binnenkonjunktur entschließen mußte. Den 
Banken blieb angesichts der einschneidenden M aßnah
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m en nidits übrig, als ihre Kreditgewährung, die sie 
bis dahin zum Teil durdi Abgabe von langfristigen 
W ertpapieren und Sdiatzwediseln finanziert hatten, 
drastisd i einzusdiränken.

Obwohl die m ittelfristigen Kredite seit Bestehen der 
Europäisdien W irtsdiaftsgemeinsdiaft an Bedeutung 
gew onnen haben, bilden das Rüdegrat jeder bankge- 
sd iäftlid ien  Tätigkeit in allen Ländern immer nodi die 
kurzfristigen Ausleihungen an W irtsdiaft und Private. 
A n den Jahresenden 1959 bis 1961 hatten die Kredit
institu te  im EWG-Raum folgende kurzfristige Kredite 
herausgelegt:

Die kurzfristigen Kredite der Kreditinstitute 
an W irtsdiaftsunternehm en und Private

Land
Kurzfristige K redite  in  Mrd. Ein

heiten  d . jew eilig . Landeswährung
An-dening 

1961 ge-gen- 
ü b e r 1960 

in Vo1959 1960 1961

B elgien 48,1 53,0 61,1 +  15,3
Deutsdilam d 34,6 40,6 46,8 +  15.3
Friankreidi 38,8 46,9 56,4 +  20,2
Ita lien 5384,0 6495,0 7818,0 +20,4
Luxem burg 3,8 4,6 6,6 +43,5
N iederlande 3.7 4,3 5,1 +  18,6

Q u e l l e :  S ta tis tisd ies  A m t d e r  Europäischen Gem einsdiaften, 
Aligemeixies Statistisches B ulletin N r. 5, 1962.

Das untersdiiedlid ie Gewidit, das sidi hier für die 
kurzfristigen Ausleihungen innerhalb der einzelnen 
V olksw irtsdiaften ergibt, ist zum Teil eine Folge der 
nationalen  Eigenheiten bei der Aufnahme von Kre
diten, zum Teil beruht es auf administrativen Grün
den. Eine w esentlidie Rolle spielen jedodi audi die 
stark  voneinander abweidienden Laufzeiten, die die 
Grenzen zwisdien kurz- und mittelfristigen Krediten 
im G esam tvergleidi verwisdien. W ährend in Deutsdi
land un ter den kurzfristigen Ausleihungen alle Kre
dite bis zu sedis Monaten, in den Niederlanden,

Luxemburg sowie Italien bis zu zwölf M onaten und in 
Frankreidi bis zu zwei Jahren ausgewiesen werden, 
ist in der belgisdien Statistik die Laufzeit nidit 
begrenzt.

Die vorstehenden Ausführungen haben gezeigt, daß 
in den genaimten Ländern nidit nur hinsiditlidi der 
Bankenstruktur zahlreidie auf Tradition und natio
naler Eigenart beruhende Untersdiiede bestehen, son
dern daß die private Kreditpolitik audi in sehr ver- 
sdiiedenem Maße durdi Daten beeinflußt wird, die 
von der Gesetzgebung, der W ährungspolitik und dem 
für deren Durdiführung jeweils zur Verfügung ste
henden Instrumentarium gesetzt sind. Der wirtsdiaft- 
lidie Zusammensdiluß Europas w ird früher oder später 
eine weitgehende Koordinierung der W ährungs- und 
Konjunkturpolitik erforderlidi madien. Das dürfte nur 
zu erreidien sein, wenn audi die im Rahmen der 
nationalen Kreditpolitik angewandten M ittel zur 
Steuerung von Bankenliquidität und Kreditpotential 
einander angepaßt werden. Die Aufgaben, die den 
Gesdiäftsbanken aus der Sdiaffung des Gemeinsamen 
M arktes erwadisen, insbesondere die Finanzierung 
von Transaktionen mit den Partnerländern und von 
Investitionen in diesen Räumen, lassen eine Koordi
nierung auf vielen Gebieten des Geld- und Kredit
wesens wünsdienswert ersdieinen, vornehmlidi hin- 
siditlidi der einsdilägigen Reditsvorsdiriften, der Ge- • 
sdiäftsbedingungen, der Rationalisierung der Bank- 
tedinik, der Emissionen, des V erkehrs mit W ert
papieren und , der Versidierungsbedingungen für 
Außenhandelskredite. Andererseits dürfte es kaum  
möglidi und audi n id it notwendig sein, die organisdi 
gewadisenen nationalen Banksysteme grundlegend zu 
ändern, zumal das H auptgewidit. der Tätigkeit der 
einzelnen Institute nadi wie vor im eigenen Lande 
liegen wird.

1962/VII 303


