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34. Jahrgang November 1954 Heft 8

DER BEITRAG DER PRIVATBANKEN
ZUR FORDERUNG DES INTERNATIONALEN
VERTRAUENS

VON HERMANN J. ABS
Mitglied des Vorstandes der Siiddeutschen Bank AG

Ausfithrungen vor dem «Europdischen Forum>» in Alpbach/Tirol
am 28. August 1954

Ich méchte ankniipfen an die ausgezeichneten, von mir in jeder
Beziehung akzeptierten Ausfiihrungen iiber die Konvertibilitit des
Herrn Prisidenten Camu und méchte kurz darlegen, wieso in der
Bundesrepublik beziiglich der Konvertibilitit — nicht ohne Wand-
lung der Meinungen — bestimmte Vorstellungen vorherrschen
miissen. Wir wissen, daf der Herr Bundeswirtschaftsminister Pro-
fessor Erhard mit besonderer Kiihnheit die Konvertibilitit verlangt
hat. Die Befiirchtung, die eine Zeitlang geherrscht hat, daf8 die Bun-
desrepublik schneller zur Konvertibilitit tibergehen wiirde als an-
dere Linder, diirfte heute restlos geschwunden sein, nachdem die
offizielle Haltung der Bonner Regierung die ist, nicht ohne Eng-
land, oder, kurz gesagt, «fiinf Minuten nach England», zur Kon-
vertibilitit Gberzugehen. Die Griinde liegen auf der Hand. Ich
glaube, das Beispiel der partiellen Konvertibilitit zwischen der
Schweiz und Belgien hatte zu Enttiiuschungen der Schweiz gefiihrt,
und es miilite jede partielle Konvertibilitit wiederum hochstwahr-
scheinlich zu Enttiuschungen fiihren. Nehmen wir nur das Beispiel,
dafl} Deutschland eine Konvertibilitit hiitte, die etwa andere Linder
nicht gleichzeitig einrichten wiirden, so konnte ein Land wie die
Schweiz, das als das freieste aller Linder zahlungsbilanzbewuBter
lebt und handelt als irgendeiner von uns, vorziehen, bestimmte Pro-
dukte noch im Rahmen einer dann partiell funktionierenden Zah-
lungsunion zu beziehen, statt aus einem Land, in dem sie in kounver-
tiblen Franken zu bezahlen hat. Eine durchaus natiirliche Reaktion.
Schwerwiegender aber noch scheint mir zu sein, daff wir in der Bun-
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desrepublik noch eine Reihe von Dingen zu tun haben, die der Vor-
bereitung der Konvertibilitit dienen.

Wie Herr Prisident Camu mit Recht gesagt hat und zitierte,
«Convertibility begins at home», so sind vor allem unsere Verhilt-
nisse auf dem Gebiet des Kapitalmarktes dringend der Anderung
bediirftig, denn ich glaube, daf® ohne funktionierenden Geld- und
Kapitalmarkt wohl eine Konvertibilitit herbeigefiihrt, aber auf die
Dauer nicht aufrechterhalten werden kann. Man muf} sich von vorn-
herein im klaren sein, daf® man sie aufrechterhalten kann.

Die Verhiltnisse in der Bundesrepublik beziiglich des Kapital-
marktes — es sei mir gestattet, auf die deutschen Verhiltnisse ein-
zugehen, da ich diese naturgemifd am besten kenne — sind so, daf?
wir noch einen fir langfristige Anleihen giiltigen Zinssatz von ca.
800 haben. Ein Zinssatz, der durch das «Gesetz zur Forderung des
Kapitalmarktes» hochgehalten wird. In diesem Gesetz hat man be-
stimmten Emissionen, nimlich dea Emissionen des Staates und der
Hypothekenbanken, sofern die Erlose der Pfandbriefemissionen dem
sozialen Wohnungsbau dienten, beziiglich der Coupons eine vollige
Steuerfreiheit eingeriumt. Gleichzeitig wurden diese Anleihen mit
50, emittiert. Gewisse Institute mit Steuerfreiheit emittierten mit
5,50. Die Bundesbahn sogar mit 60o. Was 690 steuerfrei in einem
Lande bedeuten, in dem die Steuersitze fiir Korperschaften ein-
schliefflich Gewerbesteuer 7090 oder beim Einzelnen 900, betragen,
kann sich jeder ausrechnen, der nicht in einem solchen Paradies
lebt. Aber jeden, dem die Steuerfreiheit lieb ist, muf} eine Bemer-
kung Hebbels bedenklich stimmen, der vor etwa 120 Jahren gesagt
hat: «Die einzige Freiheit, fiir die der Deutsche Gut und Leben ein-
zusetzen bereit ist, ist die Steuerfreiheit.»

Die Folge war, daf} zunichst einmal der Staat die Gelegenheit
ergriff, zu emittieren. Er benutzte auch die Riickfliisse der soge-
nannten ERP-Gelder, die an die Industrie ausgeliehen waren, um
sie mit seiner Emission, der 50pigen steuerfreien Anleihe, zu be-
lehnen. Damit zog der Staat Mittel aus dem Kapitalmarkt. Der Er-
16s der Anleihen wurde dazu verwendet, um zum gleichen Zinssatz
steuerpflichtige Schatzanweisunge1 einzulésen. Im iibrigen legte der
Staat wesentliche Teile als Guthaben zur Emissionsbank, d.h. es
gibt in einer Zeit, in der Kapitalmangel herrscht, Stellen, die mit
Privilegien ausgestattet, die Gelegenheit erhielten, zu emittieren und
den Erl6s dieser Anleihen auf die hohe Kante zu legen.

Diese Entwicklung soll jetzt durch die Schaffung eines freieren
Kapitalmarktes abgelost werden. Selbstverstindlich wird die Steuer-
freiheit fiir diejenigen Titel nicht aufgehoben werden, die unter dieser
Freiheit emittiert worden sind, mindestens zunichst nicht. Jeder,
der giinstig emittieren durfte, bemiiht sich nun doch, soviel wie
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moglich von diesen Titeln zu verkaufen, so daf? heute schon die Finan-
zierung des Wohnungsbaues beziiglich der ersten Hypotheken fiir
das Jahr 1955 vollauf gesichert ist. Dies in einem Lande, das grund-
satzlich kapitalarm ist.

Die Frage ist: «Ist der Zinssatz von 80 ein fiir die deutschen
Verhiltnisse richtiger und natiirlicher Zinssatz?» Es ist interessant
zu sehen, dafd die Aktienkurse etwa eine Kursbasis haben, die eine
Effektivverzinsung guter Standardwerte von ca. 4,50 bringt. Das
ist ein Zinssatz, der durchaus mit den Nachbarlindern in Europa
vergleichbar, aber nicht identisch ist. Nun will mir scheinen, daf}
es nicht berechtigt ist, wenn die Effektivverzinsung der Aktien ca.
4,500 betrigt, fiir die langfristigen Obligationen einen Zinssatz von
7,5% oder 89 zu haben. Ohne Zweifel wird die bittere Erfahrung
von zwei Inflationen und der Verlust von 900/, des investierten Ka-
pitals des Obligationirs in Deutschland einen hoheren Zinssatz ge-
bieten als die Effektivverzinsung fiir Aktien. Ich fiithre dies deshalb
aus, weil die Herstellung eines nach traditionellen Gesichtspunkten
ausgerichteten Geld- und Kapitalmarktes bis heute in Deutschland
noch nicht gelungen ist.

Nun konnte man vermuten, daf} man nach Einfiihrung der
Konvertibilitit Geld in einem Land anlegt, das 7 oder 89 Obli-
gationszinsen zahlt. Die Erfahrung lehrt aber, da® solche Zinssiitze
das Kapital eher abschrecken als anziehen. Zur Zeit ist diese Gefahr
gering, da ohne ein kompliziertes Genehmigungsverfahren die An-
lage von Auslandsgeld in hochverzinslichen Werten nicht méglich
ist. Es besteht in Deutschland auch nicht der Wunsch, die deutsche
Wirtschaft an das Ausland zu verschulden, d.h. wir sind uns sehr
genau bewuf3t, dafd der auslindische Kredit Deutschlands, trotz des
Beginnes der Erfiillung der Auslandsverpflichtungen, noch keines-
wegs gegeben ist. Denn wir brauchen ja nur das Kursbild der Aus-
landsanleihen, die bereits geregelt sind, abzulesen, um zu wissen, daf?
man nicht eine Neuemission annihernd zu pari auflegen kann, wenn
man Altemissionen, die laufend bedient und getilgt werden, zu Sitzen
von 609 und einer Effektivverzinsung von 6,5 und 790 erwerben
kann.

Abgesehen davon, dafl ein echter Kapitalmarkt noch nicht
besteht, sind auch Eingiinge an Devisen aus einer Neuverschuldung
keineswegs erwiinscht, da die Devisenbestinde der Bank deutscher
Lander ungemein hoch sind. Es will uns scheinen, daf} sie zu einer
Marktfliissigkeit gefiihrt haben, die nicht ganz ohne Bedenken ist.
Wenn wir iiberlegen, dafl die Devisenbestinde innerhalb von drei
Jahren von 1 Milliarde auf 10 Milliarden DM gestiegen sind, so miidte
doch eigentlich die Folge gewesen sein, daf® aus dieser Marktfliissig-
keit ein enormer Auftrieb der deutschen Wirtschaft entstanden wire.
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Dem haben aber einige Krifte entgegengearbeitet: Der Abbau der
Verschuldung der kommerziellen Banken bei der Notenbank sowie
die Uberlassung von Staatstiteln, welche die Notenbank als Noten-
deckung im Portefeuille hatte, die mit nur 39 steuerpflichtig sind.
Dies sind Ausgleichsforderungen, von denen seitens der Notenbank
etwa 3—4 Milliarden DM an die 6ffentliche Hand voriibergehend
in Pension gegeben worden sind, um der 6ffentlichen Hand eine Ver-
zinslichkeit einzuriumen auf die Einlagen, die sie bei der Noten-
bank hatte.

Eine zusitzliche Neuverschuldung etwa wiirde aber zu Eingin-
gen an Devisen fithren und damit das Problem noch vergréf3ern, das
bestimmt zu den Sorgen der Notenbank ohnehin gehort. Auch will
mir scheinen, daf} ein fester Wechselkurs dem flexiblen vorzuziehen
ist. Zumal wir noch in einer Zeit leben, in der es nicht selbstver-
stindlich ist, daf} die Gesundungsprozesse im Falle der Gefidhrung
der Zahlungsbilanz mit der Haushalts- und Kreditpolitik zu be-
ginnen haben. FKlexible Kurse wiirden allzu leicht der Versuchung
Platz geben, den Weg durch eine Abwertung zu finden, anstatt die
Ordnung bei sich selbst herbeizufiihren oder aufrechtzuerhalten.

Wenn ich nun iiberlege, ob fiir die internationale Integration
Kapital- oder Anleiheemissionen moglich oder wiinschenswert sind,
so will mir aus dem Beispiel der Effektivverzinsung der Standard-
aktien scheinen, dafl Aktien eher und schneller dazu geeignet sein
konnten. Man sieht aus der Haltung der amerikanischen Banken
und Borsen, daf} auch dort eher ein Interesse fiir Aktien geweckt
werden kann als fiic Anleihen. Ahnlich diirfte es auch intereuro-
piisch gesehen denkbar sein. Ob und wann festverzinsliche Werte
ein Gegenstand internationaler und intereuropiischer Operationen
sein kann, scheint mir, zumindest was die Bundesrepublik anbetrifft,
doch noch offen zu sein. Dagegen ist der erfolgreiche Beginn dieser
Kooperation in der jiingsten Zeit zwischen Holland und Belgien ein
sehr erwihnenswertes Beispiel dafiir, auf welchem Wege die intereuro-
piische Kapitalverflechtung und der Kapitalausgleich vor sich gehen
kénnen.

Gruudsatz auch in der Ordnung der Kapitalmirkte sollte sein,
sich voa staatlichen Interventionen freizumachen, deren an sich
nicht gewollte negative Auswirkungen mir doch schwerer zu wiegen
scheinen als der ihnen zugedachte positive Effekt. Man soll auch
auf diesem Gebiet echte Mirkte schaffen. Man begrenze alle Pri-
vilegien auf das unerlidfiliche Maf.

Die Frage des Vertrauens und was die Banken dazu tun kénnen,
ist eine sehr heikle Frage. Man kann zur Zeit einen Mangel an inter-
nationalem Vertrauen im Wirtschaftsleben, im Verhalten der Re-
gierungen und der 6ffentlichen Meinungen zueinander und bei der
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Exportforderung feststellen. Es ist heute in einer ganzen Reihe von
Lédndern iiblich, darunter auch in der Bundesrepublik, auslindische
Konkurrenten der eigenen Siinden zu bezichtigen. So zum Beispiel:
Sie bedienten sich zur Forderung ihrer Exporte unfairer Mittel und
lieBen es dadurch zu einer Verzerrung der Wetthewerbsverhilt-
nisse kommen. Was nun immer daran wahr sein mag und was zur
Abstellung eines solchen Mangels geschehen kann, es wird wohl
solange einen Nihrboden fiir Mifistinde und Vorwiirfe dieser Art
geben, als es mit der Konvertibilitit und der vollen Liberalisierung
des Handels noch hapert und als sich einzelne Linder sogar gendtigt
sehen, zum Ausgleich falscher Wechselkurse den Export durch Riick-
vergiitungen oder Primien zu férdern. Hier einen Wandel zu
schaffen, ist gewif8 vor allem nétig. Man sollte aber auch in diesem
Fall von mehreren Seiten an das Ubel der Exportforderung heran-
gehen. Die Einfithrung der Konvertierbarkeit der Wihrungen, die
Schaffung richtiger, marktgerechter Wechselkurse wiirde die Gefahr
kiinstlicher Exportférderung noch nicht aus der Welt schaffen. So-
lange wirtschaftspolitisches und finanzpolitisches Miftrauen zwischen
den Vélkern herrscht, wird auch auslindischen Konkurrenten Béses
zugetraut. Solange das aber geschieht, ergibt sich eine starke Ver-
suchung — wie man in Deutschland sagt —, mit den Wolfen zu
heulen; also zu argumentieren, man miisse sich dadurch gegen die
Untaten anderer wehren, daf® man selbst gute Miene zum bdsen Spiel
mache.

Auf Regierungsebene ist gewifd ein guter Anfang zur Besserung
dieser Verhiltnisse durch die deutsch-englische Erklirung vom Mai
dieses Jahres geschaffen, in der Schatzkanzler Butler und Minister
Erhard gegenseitig darlegten, daf® solche Methoden bei beiden Lin-
dern nicht vorherrschend und abzuschaffen seien. Doch gerade auf
diesem Feld sehe ich fiir die privaten Banken eine Moglichkeit,
aktiver zu sein. Soweit nimlich nicht reine Staatskredite zur For-
derung des Exports gegeben werden, sondern privates Geldkapital
unmittelbar oder mittelbar im Spiel ist, werden sich Mif3briuche
in der langfristigen Krediteinriumung nor unter Mitwirkang der
Banken abschaffen lassen. Man hiite sich nur davor, gleich von
Mif3briuchen zu sprechen. Nicht jeden Unterschied in der Kondition
und in der Kreditgewiihrung selbst kann man schon mit dem Attribut
«Mifbrauch» belegen.

Westeuropa setzt sich aus Lindern zusammen, die in erster Linie
als Lieferanten von Industrie- und Kapitalgiitern in Frage kommen.
Ich begreife nicht, daf} es bisher nicht méglich war, in der Frage
der Exportfinanzierung zu einem besseren Einvernehmen zu kommen.
Ich glaube, wenn man von den Statistiken nicht irregefiihrt wird,
daf} es einige Linder gibt, die iiber ihre Verhiltnisse Investitionen
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betreiben, und denen es durch die Lieferantenlinder durch Erleich-
terungen der Kreditbedingungen sowie Kreditziele zu leicht gemacht
wird, iiber oder auflerhalb der ihnen zukommenden Verhéltnisse zu
leben. Ich kénnte mir denken, dafl es eine sehr niitzliche Arbeit
gerade der Banken wiire, aul diesem Gebiet durch ausreichende
Informationen und Abstimmung zu einer Kooperation zu kommen,
damit mehr die Vernunft und mehr das Mafd herrsche. Dies wire
vielleicht auch eine wiinschenswerte Aufgabe der Weltbank, die sich
ja fiir die Investitionen in den verschiedensten Lindern au3erordent-
lich einsetzt und interessiert. |

Ein weiteres Beispiel, wo meiner Meinung nach das internationale
Vertrauen nicht etwa fehlt, aber doch gefihrdet zu sein scheint,
stellt die Kreditpolitik der Hohen Behorde der Montan-Union dar.
Wir alle, so méchte ich annehmen, wollen ein Europa, das seine
geistige, politische und soziale Freiheit auch dadurch festigt, daf’ es
wirtschaftlich enger zusammenarbeitet. Uber das rechte Verhiltnis
staatlicher und privater Aktivitit gibt es dabei natiirlich gewisse
Meinungsverschiedenheiten zwischen den Anhingern verschiedener
Ideologien. Der Grundsatz aber, nur dann staatliche oder supra-
staatliche Aktivitit im Wirtschaftsleben zuzulassen, wenn sich die
Wirtschaft nicht selbst helfen kann und das Gemeinwohl ein Ein-
greifen erfordert, ist, so scheint mir, der Zustimmung der tiberwie-
genden Mehrheit der Europier sicher. Bei der Kreditpolitik geht
es nun zur Zeit darum, inwieweit es angebracht ist, daf’ die Hohe
Behorde selbst Kredite verteilt, und zwar an den letzten Kreditneh-
mer. Damit also unmittelbar selbst mit diesem kontrahiert, dessen
Unterlagen priift, ihm Auflagen macht und inwieweit sie einen
Deckungsstock benétigt, um Anleihen zu sichern. In diesen und an-
deren Dingen hat die Hohe Behorde mit Versuchungen zu kimpfen.
Ich weif8, da® sie sich auferordentlich und mit grofier Sorgfalt be-
miiht, iiber diese Fragen Rechenschaft zu geben, sich nicht mehr in
die Details einzumischen, nicht mehr ihr Recht auf Erhebung einer
Umlage in Anspruch zu nehmen, als es nach Lage der Dinge erfor-
derlich ist. Auch unterstelle ich gern, daf® das Streben der Hohen
Behérde nach Einfluffnahme im Dienste hochgesteckter Ziele erfolgt,
namlich der weiteren Verwirklichung eines gemeinsamen Marktes
und der inneren Stirkung Europas. Doch wir sollten uns hiiten, den
Teufel der Zwietracht oder der nationalistischen Wirtschaftspolitik
austreiben zu wollen, indem wir ans dem Beelzebub einer ungebiihr-
lichen Stirkung suprastaatlicher Macht ausliefern. Diskreditieren
wir das so berechtigte Streben nach vermehrter wirtschaftlicher
Einheit in Europa nicht dadurch, daf# hierbei Prinzipien zur An-
wendung gelangen, denen schon im nationalen Rahmen nicht ge-
niigend Vertrauen entgegengebracht wird.
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Ich weif sehr wohl, daf} die Hohe Behiorde den Vorwurf, sie
wolle auf kreditpolitischem Gebiet dirigistisch vorgehen, entschieden
zurlickgewiesen hat. Man kénne von Dirigismus nur reden, wenn
einzelne Unternehmungen zur Ausfithrung von Investitionen gezwun-
gen werden sollten. Man wolle aber doch in Luxemburg den Betrie-
ben selbst die Entscheidung iiberlassen, ob sie investieren oder ob
sie zu diesem Zweck ein Kreditansuchen an die Hohe Behorde rich-
ten. Mir wiirde es bedenklich erscheinen, wenn wir in Europa nur
das als Dirigismus gelten lassen, was oben als solcher definiert wurde.
Ein Zuviel an staatlicher oder suprastaatlicher Aktivitit zeigt sich
auch in anderen Dingen.

Mir will scheinen, daf} viele Betriebe der Montan-Union nicht
mehr in dem Mafle auf Kriicken angewiesen sind, wie zuweilen an-
genommen wird. Soweit die Betriebe noch schwach sind, ihre Pro-
duktion aber fiir den gemeinsamea Markt von grofler Bedeutung ist,
sollte man diejenigen Arten der Stiitzung férdern, die das selbst-
verantwortliche Handeln méglichst wenig beschrinken. Verbesserte
Ordnung der Kapitalmirkte wiire ein solches Mittel. Einschaltung
der dazu berufenen Institute bei der Ubernahme von Kreditrisiken
und gegebenenfalls eine wohldosierte Vergabe offentlicher Biirg-
schaften sind ebenfalls solche Mittel. Die offentliche Biirgschaft
scheint mir weniger bedenklich zu sein als eine weitgehende kredit-
politische Aktivitit der Hohen Behérde, denn die Titigkeit der na-
tionalen Regierungen lif3t sich durch die Offentlichkeit besser iiber-
schauen und stiindig der Kritik unterziehen als diejenige der Hohen
Behorde. Ich glaube, dafl die Banken sehr wohl aus ihrer Erfahrung
heraus helfen und beitragen konnen, dafl die Kapitalinvestitionen
verniinftig und nach richtigen Gesichtspunkten vorgenommen werden.

Wenn ich dies ausfiihre, so bitte ich, meine Bemerkung nicht
so zu verstehen, als bezweifle ich den Nutzen der Existenz der Hohen
Behorde iiberhaupt; denn gerade in den letzten Monaten ist deuatlich
geworden, wie forderlich die Aktivitiit der Hohen Behorde fiir die
Stirkung des europiischen Zusammenhalts ist. Dabei scheint mir
gerade darin ein Vorteil der Montan-Union und der Hohen Behorde
zu bestehen, daf} sie Tatsachen geschaffen hat, die nicht mehr riick-
gingig zu machen sind und tatsichlich einen entscheidenden Bei-
trag zur Integration Europas darstellen. Vom Standpunkt foderalen
Denkens aus, und ich glaube, dafl dies allein innerhalb der euro-
péischen Voélkerfamilie richtig sein kann, sollten dies auch die iiber-
zeugtesten Foderalisten unter uns hinnehmen. Ohne ein gewisses
Maf# von Unbedingtheit wird es dabei wohl nicht méglich sein,
soviel gemeinsames Handeln zu erreichen, wie es fiir die Schaffung
einer echten Gemeinschaft unerlidflich ist. Moge sich diese Einsicht
auch auf anderen Gebieten als nur auf dem von Kohle und Stahl
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durchsetzen. Insbesondere auf dem Gebiet der politischen Zusam-
menarbeit. Moge sie dahin fiihren, da3 die Vélker und Parlamente
einzelner Staaten auf nationale Rechte zugunsten einer iibernationa-
len Gemeinschaft verzichten.

Eine Frage, die im Rahmen des mir gestellten Themas wohl noch
Beachtung verdient, betrifft das Problem der Verstaatlichung von
Geschiiftsbanken. Es handelt sich hier um ein heikles Gebiet, denn
es gibt Linder, in denen Grof3banken verstaatlicht sind, und Linder
innerhalb Westeuropas wiederum, in denen es nur private Banken
gibt. Dariiber hinaus gibt es andere Liinder, in denen private Ban-
ken neben staatlichen kommerziellen Banken existieren. Es kann
sehr wohl niitzlich sein, daf} es neben den privaten auch o6ffentlich-
rechtliche Institute gibt. Fiir die kiinftige Entwicklung diirfte vieles
von der Einstellung derer abhingig sein, die nicht unbedingte An-
hinger einer liberalen Lebensordnung sind. Kann nun bei einer sol-
chen Einstellung, wenn wir sie einmal als richtig unterstellen, die
Verstaatlichung der Geschiiftshanken befiirwortet werden? Mir
scheint eindeutig nein, und zwar insbesondere aus folgendem Grund:
Verstaatlichung bedeutet Monopolisierung. Man hat dies zu bestrei-
ten versucht unter dem Hinweis, dafd auch die staatlichen oder ver-
staatlichten Banken nicht anders als nach rein kaufminnischen
Grundsiitzen ihr Geschiift betreiben. Was sie in dieser Hinsicht auch
immer tun mogen, es fehlt oft unvermeidlich an Wetthewerb unter
ihnen, zumal die aufsichtsfiihrenden Organe letztlich miteinander
identisch sind. Die Verstaatlichung von Geschiftsbanken bedeutet
Konzentration wirtschaftlicher Macht, ohne daf} damit wirtschaft-
lich oder sozial etwas Positives erreicht wird. Ein weiterer Gesichts-
punkt, der in diesem Zusammenhang einer Hervorhebung bedarf,
ist folgender:

Das Bankenmonopol in der Hand nationaler Behorden, oder
ein sehr weitreichender Einfluf3 des Staates auf das Bankwesen, die
damit unvermeidlich verbundene Politisierung des Bankwesens, muf}
die Verwirklichung einer wirtschaftlichen Einheit Europas erschwe-
ren, denn sie stirkt die Position nationaler Behorden, denen es er-
klarlicherweise schwer fillt, Moglichkeiten eigener Einflufnahme
zugunsten anderer Stellen preiszugeben.

Im iibrigen wird die Bildung und Erhaltung internationalen
Vertrauens im Bankenbereich ganz gewifd leichter sein, wenn sich
die Trager dieses Vertrauens moglichst auflerhalb der politischen
Sphire befinden und wenn es in jedem Lande eine Vielzahl an ver-
antwortlichen unabhiéingigen Personlichkeiten und Unternehmuangen
gibt, die um den Ausbaa internationaler Verbindungen bemiiht sind.
Es ist bekannt, auf welche Weise wir in der Bundesrepublik Deutsch-
land versuchen, die Freiheit und Sicherheit, bzw. Unabhingigkeit
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eines Institutes zu sichern: Durch die weitgehende Streuung des
Aktienbesitzes eines solchen Institutes. Ich glaube, dafl es notwen-
dig ist — und das wiire eine Aufgabe gerade der privaten Banken —,
bei der Schaffung einer gliicklicheren Zukunft dafiir zu sorgen, daf3
ein moglichst groer Kreis von an der Kapitalbildung und Kapital-
erhaltung interessierten Menschen auch Eigentiimer jener Institute
sind, zu denen nicht zuletzt die Bankea gehéren, die fiir den wirt-
schaftlichen Bestand, die Freiheit und die Zukunft Europas eintreten.

ZWEI ASPEKTE DES SCHWEDISCHEN
SOZIALISMUS

VON GEORGE SOLOVEYTCHIK

Unter allen frei gewihlten demokratischen Regierungen West-
europas halten die schwedischen Sozialisten eine Art Rekord. Mit
Ausnahme eines dreimonatigen Unterbruchs im Jahre 1936 sind sie
seit 1932 ununterbrochen an der Macht. Sie sind also seit zweiund-
zwanzig Jahren im Amt, sei es als Minderheitsregierung, oder als
erster Teilhaber in aufeinanderfolgenden Koalitionsregierungen, oder
fiir kurze Zeit als Mehrheitsregierung. Gegenwiirtig regieren sie zu-
sammen mit der Bauernpartei — eine unnatiirliche «rot-griine» Ver-
bindung, die auf gegenseitiger Unterstiitzang, hauptséichlich auf
Kosten des Steuerzahlers und des Konsumenten, beruht.

Bei den letzten Parlamentswahlen im Herbst 1952 zeigte das
schwedische Volk deutlich seine Verirgerung iiber die Lage. Sozia-
listen sowohl als Bauern erlitten schwere Verluste, wihrend die
Liberalen und Konservativen betrichtlichen Stimmenzuwachs erhiel-
ten. Trotzdem bleiben die Sozialisten im Parlament die grof3te Partei.
Von allen in den letzten sechs allgemeinen Wahlen abgegebenen
Stimmen erhielten sie zwischen 409 und 5490 (im Jahre 1940); so-
mit bleibt die Zahl der fiir sie abgegebenen Stimmen ungefihr gleich
jener der drei nichtmarxistischen Parteien zusammen, wihrend die
kleine kommunistische Partei ein stindiger Dorn in ihrem Fleisch ist.

Die bisherigen Leistungen der schwedischen Sozialisten miissen
unter Beriicksichtigung ihrer bemerkenswerten parlamentarischen
Erfolge und ihrer Wahlerfolge beurteilt werden; zweiundzwanzig
Jahre sind eine geniigend lange Zeitspanne, um gewisse Schluf3fol-
gerungen zu gestatten. Es ist natiirlich nicht der Zweck dieses Ar-
tikels, eine vollstindige Bilanz der sozialistischen Herrschaft in
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