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1. Einleitung 

"Das Grundproblem der Geldverfassung" sieht Lutz1 in seiner inzwi-
schen klassischen Arbeit in der Wahl einer geeigneten Ordnung des 
Geldsystems, damit dieses sicher funktioniere und Bankenkrisen wie 
die von 1931 vennieden würden. Dieses Grundproblem stelle sich 
- so Lutz weiter - angesichts der historischen Veränderungen des 
Geldwesens im 19. Jahrhundert. Indem Banken seitdem die wichtigste 
Fonn des Geldes, das Giralgeld, im Wettbewerb miteinander schafften 
und dieses Geld durch Kredite in den Verkehr gelange, gäbe es Schwie-
rigkeiten für eine geordnete Geldverfassung, und zwar ausschließlich 
aus dem einen Grund: "Daß das Geld in dem Akt der Kreditgewäh-
rung entsteht, daß beide Vorgänge unlöslich miteinander verkoppelt 
sind, die Geldentstehung nur die Passivseite des Aktivgeschäftes: 
Kreditgewährung ist"•. 

Während die Kreditgewährung keineswegs sozialisiert werden dürfe, 
sondern private Institutionen und Wettbewerb verlange, erfordere die 
Geldschaffung eine staatliche Lenkung und Garantie der Sicherheit 
des Geldes (vor Verlusten bei Zahlungsunfähigkeit der Banken). Daraus 
folgten als "Das Grundproblem der Geldverfassung" drei zu lösende 
Fragen, nämlich wie zu gewährleisten sei, daß (a) der Staat oder die 
Zentralbank die Geldmenge vollständig kontrolliere; (b) die Sicherheit 
des Geldes erhalte und (c) das übrige Bankgeschäft, vor allem aber die 
Kreditvergabe, dem Wettbewerb privater Institutionen überlassen 
bleibe'. 

1 Vgl. F. A. Lutz, Das Grundproblem der Geldverfassung (1936), in: ders., 
Geld und Währung, gesammelte Abhandlungen, Tübingen 1962, S. 28 ff. 

1 Ebd., S. 30 f., im Original z. T. hervorgehoben. 
8 Ebd., S. 33. Diese Fragen seien in Deutschland bis heute nicht gelöst; 

vgl. F. W. Meyer und A. Schüller, Spontane Ordnungen in der Geldwirtschaft 
und das Infiationsproblem, Walter Eucken Institut, Vorträge und Aufsätze, 
H. 59, Tübingen 1976, S. 30 f. - S. als neuere Ansätze zur Geldproduktion der 
Banken im Wettbewerb untereinander und ohne Monopol der Zentralbank 
für Zentralbankgeld auch E. M . Claassen, Der Wettbewerb als Ordnungs-
prinzip der Geldschaffung, in: Verstehen und Gestalten der Wirtschaft, Fest-
schrift für F. A. Lutz zum 70. Geburtstag, Tübingen 1971, S. 255 ff.; B. Klein, 
The Competitive Supply of Money, in: Journal of Money, Credit and Bank-
ing, Vol. 6 (1974), S. 423 ff. ; F. A. v. Hayek, Entnationalisierung des Geldes -
Eine Analyse der Theorie und Praxis konkurrierender Umlaufmittel, Tübin-
gen 1974. Demgegenüber wird im folgenden von der "Einheit des Geld-
wesens" ausgegangen, das .Problem der Parallelwährungen also nicht erör-
tert; dafür spricht der in den beiden Schlußkapiteln der vorliegenden Arbeit 
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Wie zu zeigen ist (Abschnitt 2.1. und 2.2.), zielt die staatliche Banken-
. regulierung hierzulande, speziell die Ausnahmebereichsregelung des 
§ 102 des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschränkungen und die Fach-
aufsicht der Banken nach dem Kreditwesengesetz, auch auf die Lösung 
der von Lutz aufgeworfenen Fragen: Sie soll die Geld- und Währungs-
politik unterstützen, die Funktionsfähigkeit der Banken sichern, deren 
Einleger vor Verlusten schützen sowie mißbräuchliche Wettbewerbs-
beschränkungen verhindern. Selbst wenn man sich nun aber, wie in 
dieser Arbeit beabsichtigt, nur mit dem Regelungskomplex der beiden 
genannten, sehr eng miteinander verknüpften Gesetze befaßt, so stößt 
man m. E. immer noch, d. h. lange nach dem Beitrag von Lutz, auf 
ungelöste Probleme der Geldvertassung. 

Diese ergeben sich aus dem weiterhin ungeklärten Nebeneinander 
von Bankenregulierung und unreguliertem oder unregulierbarem Ban-
kenverhalten; denn das von Lutz beschriebene Dilemma - die enge 
Berührung der staatlichen Regulierung mit privaten, über Märkte 
koordinierten Entscheidungen - besteht fort und nimmt in der moder-
nen Geldwirtschaft eher zu als ab. Eine erneute Bankenkrise unbe-
kannten Ausmaßes ist nicht ohne weiteres auszuschließen, in der die 
öffentliche Hand, vertreten durch die Zentralbank, nur wieder die 
Rolle des großen Konkursversicherers für Bankenverluste übernehmen 
könnte, - um die Beteiligung an diesen dann in irgendeiner Weise 
breit zu streuen. Die historische Entwicklung, von der Lutz ausgeht, 
endet eben nicht mit der Giralgeldschaffung der Banken, die sich 
untereinander "im Wettbewerb" befinden. Vielmehr verändert sich der 
Bankenwettbewerb laufend durch Einwirkung der Banken selbst, die 
sich der unpersönlichen Autorität des Marktes zur Erhöhung und 
Stabilisierung ihrer Gewinne entziehen wollen; ferner werden die 
Finanzbeziehungen und der Finanzsektor - unter maßgeblicher Betei-
ligung der Banken - ständig weiter ausgebaut, um neue Finanz-
technologien der Ansammlung von Ersparnissen und der Verteilung 
derselben auf alternative Investitionen zu nutzen'. Insofern sind die 
von Lutz gestellten Fragen immer noch aktuell und - unter Berück-
sichtigung neuerer theoretischer Erkenntnisse - weiter zu analysieren. 
Anlaß dafür ist im folgenden der Regelungskomplex Kartell- und 
Fachaufsicht. 

Welche ungelösten Probleme der Geldverfassung hier bestehen, wird 
in den Abschnitten 2. und 3. anband einer kritischen Bestandsaufnahme 

entwickelte, m. E. weiterführende theoretische Kontext sowie die herrschende 
.juristische Meinung. Vgl. zu letzterer z. B. H. U. Franzke, Geldhoheit und 
Währungssteuerung, Frankfurt/M. 1964. 

' Vgl. hierzu als vorläufigen Hinweis die inzwischen ebenfalls klassische 
Arbeit von J. G. Gurley und E. S. Shaw, Money in a Theory of Finance 
(1960), 4. Aufl., Washington (D.C.) 1966, S. 195 ff. 
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der geltenden Rechtsnonnen und deren Begründungen sowie deren 
Handhabung im Rahmen der Kartell- und Fachaufsicht dargelegt. Um 
die theoretische Analyse dieser Probleme voranzutreiben, werden neben 
den in der einschlägigen Literatur vorherrschenden wirtschaftsrecht-
lichen, wettbewerbs- und schutztheoretischen Erörterungen (Abschnitt 
2.2., 2.3. und 4.2.) vor allem auch Beiträge aus der Neuen politischen 
Ökonomie (Abschnitt 4.3.), der Theorie offener Systeme (Abschnitt 4.4.) 
und der Geldtheorie (Abschnitt 5.) herangezogen. Dabei greifen die Ab-
schnitte 2.3.1., 2.3.2., 4.2. und 4.3., die von bestimmten Konstrukten 
des Wettbewerbs ausgehen, diejenige Seite der weiter zu verfolgenden 
Fragen auf, die noch am ehesten an den ordnungstheoretischen Aus-
gangspunkt von Lutz anschließt. In den Abschnitten 4.4. und 5. wird da-
gegen, über Lutz hinausgehend, stärker die andere Seite der weiter zu 
verfolgenden Fragen behandelt, nämlich der Gesichtspunkt keineswegs 
abgeschlossener und irreversibler historischer Entwicklungen, wie sie 
soeben angedeutet wurden. 

Die beiden Argumentationslinien liefern Antworten dazu, warum 
das Bankenverhalten teilweise unreguliert ist (Produzentenschutz-
Hypothese; Kontinuum privater und staatlicher Markt- und Wett-
bewerbsbeschränkungen) und warum es teilweise unregulierbar bleibt 
(endogene lnstabilitäten einer modernen Geldwirtschaft mit privaten, 
über Märkte koordinierten Entscheidungen, die unter unkalkulierbarer 
Unsicherheit i. S. von Knight und Keynes zu treffen sind). Entgegen 
etwa den Vorstellungen von Lutz trägt das Verhalten der Banken (und 
ihrer Verbände) dazu bei, daß der Wettbewerb zwischen den Banken 
auf Kosten der Marktgegenseite bis hin zu einer privatwirtschaftliehen 
Marktordnung beschränkt wird - und schon seit langem wurde. Ferner 
lassen sich endogene Instabilitäten einer Geldwirtschaft mit privaten, 
über Märkte koordinierten Entscheidungen nicht i. S. der Ordnungs-
theorie durch irgendeine geeignete Geldverfassung beseitigen6, da sie 
aus der Verwendung von Geld sowie dem ständig erweiterten Ausbau 
der Finanzbeziehungen und des Finanzsektors folgen. 

Der Verfasser ist sich der Gefahren des skizzierten, selektiven Vor-
gehens bewußt, durch das zum einen auch Fragen aufgeworfen werden, 
deren abschließende Beantwortung weiterhin fehlt, zum anderen solche 
Fragen wie die nach dem Einfluß internationaler Währungs- und 

5 Diesbezüglich ist Simons, sonst in vielerlei Hinsicht vergleichbar mit 
Lutz, vorsichtiger als dieser und berücksichtigt das Verhalten der Banken 
und des Publikums auf die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes. Vgl. H. C. 
Simons, Rules versus Authorities in Monetary Policy (1936), in: ders., Eco-
nomic Policy for a Free Society, Chicago (Ill.) 1948, S. 170 f. Siehe auch mit 
ähnlichen Bedenken W . Eucken, Grundsätze der Wirtschaftspolitik (1952), 5. un-
veränd. Auft., Tübingen 1975, S. 261. Siehe auch mit zahlreichen historischen 
Beispielen Ch. P. KindZeberge1', Manias, Panics, and Crashes, New York 1978. 




