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Die Kommunalbank.

Von Geh. Regierungsrat Dr. jur. Lohe in Disseldorf,
Direktor der Landesbank der Rheinprovinz.

Jedesmal, wenn die Geldleihsatze eine Hohe erreicht
haben, die Uber den bisher als normal geltenden Satz
hinausgehen, jedesmal, wenn in geldknappen Zeiten die
dem Kommunalkredit gewidmeten Banken verninftiger-
weise gegenuber dem Kreditbegehr etwas Restriktion
Uben, erscholl von betroffener Seite der Ruf nach einer
Stadtebank als Allheilmittel fiir den Kommunalkredit.

Beim Abflauen der Geldknappheit oder, wenn sich
alle Welt an die hoheren Satze gewdhnt hat, verstummt
der Ruf nach der Stadtebank. Jetzt auf einmal, nach-
dem im Schosse des Ausschusses des Deutschen Stadte-
tages die Frage der Errichtung der Stadtebank von Fach-
mannern lange grindlich gepruft worden, sich gegen das
Projekt erhebliche praktische Bedenken erhoben haben
und besonders die Rentabilitdt einer Stadtezentral-
bank bezweifelt worden ist (KdIn. Ztg. Nr. 326 vom
24. Mérz er.), erschallt der Ruf, der dringende Ruf nach
einer Kommunalbank von einer Seite her, von der man
es am wenigsten erwartet hatte.

Herr Landrat Trustedt in Bereut (Westpreussen)
unterbreitet das Projekt der Grindung einer ganz
Deutschland umfassenden Kommunalbank weiteren Kreisen
und hat im Verein mit mehreren anderen Landraten die

samtlichen Landkreise in Preussen ersucht, einer mit
25 Millionen Aktienkapital, in Berlin zu errichtenden
,JKommunalbank* als Aktionare beizutreten; die Aktien

Die Rechtsverhaltnisse der Staatsschuldbuchglanbiger unter Be-
rticksiclitigung des neuen preuf3ischen Gesetzentwurfs.
Von Rechtsanwalt Dr. Georg Benkard, Frankfurt a M.
Biicherbesprechungen.
Borsenschlu® in Paris.
Zur Diskontierung von Buchforderungen.
StatistischerTel. (Redigiert vonDr.BertholdBreslauer, Berlin.)
Die Reichsbank im Monat Méarz 1910.

im Nominalbetrdge von je 10 000 M. sollen auf Namen
lauten, nur an deutsche kommunale Korperschaften ab-
gegeben werden und nur au solche Ubertragbar sein.
Das weitere Betriebskapital soll durch ,Kommunai-
scheine* beschafft werden, fir deren Ausgabe als In-
haberpapiere  man die landesherrliche Genehmigung
und ferner die Mundelsicherheit durch Erklarung des
Bundesrats erhofft. Man hofft auf eine jahrliche Emission
von 180, 200 und mehr Millionen Mark. Zunachst haben
die Leiter der westlichen Provinzial - Kredit-Institute
(Landesbanken), die der Rheinprovinz und von West-
falen, deren statutgeméasse Aufgabe besonders auch die
Pflege des Kommunalkredits ist, in Zirkularen sich zwar
nicht gegen das Projekt an sieh, sondern nur gegen die

hyperoptimistische Art und Weise ausgesprochen, in
welcher das Projekt begriindet werden soll. Sie sind
zwar der Ansicht, dass, selbst wenn das Projekt in

vollem Umfange zur Entwicklung gelangt, dasselbe in
den westlichen preussischen Provinzen gegen die aufdas
billigste Mass zurlickgeschraubten Zinsbedingungen der
Provinziaiinstitute doch nicht ankommen kénne. Wenn
sie trotzdem ihre Bedenken geltend machen, so geschieht
dies im Interesse der Allgemeinheit, welche daran inter-
essiert ist, ob ein Geldinstitut neu errichtet wird, welches
immer wieder die ganz unhaltbare Behauptung aufstellt,
dass es den gewaltigen Kommunalkredit Deutschlands zu
besseren,  billigeren Bedingungen befriedigen
kénne als die bestehenden Anstalten des Ooffentlichen
und privaten Rechts, und welches den Wettbewerb auf
dem Markt der Anlagepapiere unliebsam zu beein-
flussen droht.
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Mit einem ungeheuren Aufwand von statistischen
Ziffern und gestitzt auf ein aus dem Anfang der 90er
Jahre stammendes W ort des Finanzministers Miquel
Uber die damalige schlechte Organisation des Kommunal-
kredits in Deutschland wird behauptet, dass die =zu
grindende Kommunalbank vermdge der billigeren Be-

dingungen, welche sie angeblich bieten koénne, jahr-
lich ca. 200 Millionen Kommunaldarlehen pla-
cieren werde und fast ebensoviel Kommunal-
scheine.

An sich darf es ja nicht wundernehmen, wenn ein
neues Unternehmen von sich behauptet, dass es einem
langgefiihlten Bedurfnisse entgegenkommen werde und
eine noch vorhandere Licke auszufiillen berufen sei.
Die Kélnische Zeitung fuhrt hierzu in ihrem Artikel
11. Mé&rz 1910 Nr. 267 folgendes aus:

,Dass bei diesem Bemihen mancherlei Ueber-
treibungen unterlaufen, dass insbesondere die ge-
schéftlichen Aussichten der neuen Kommunalbank
und die von ihrer Téatigkeit zu erwartenden gin-
stigen Ruckwirkungen auf den Anleihemarkt im
rosigsten Licht geschildert werden, erscheint be-
greiflich und bis zu einem gewissen Grade auch
verzeihlich. Um so notwendiger aber ist es, in eine
nichterne Prufung der Aussichten einer derartigen
Bank einzutreten. Einleuchtend ist dabei zunéachst,
dass eine derartige Grundung weder fir unser
Bankwesen, noch fir unsern kommunalen Kredit
und dessen Befriedigung etwas grundsatzlich Neues
bedeuten wiirde. Einleuchtend ist auch, dass eine
solche Grindung an sich durchaus mdglich ist.
Fraglich bleibt nur, ob davon die beteiligten Ver-
bande und Gemeinden wirklich und in vollem Um-
fange diejenigen Vorteile haben werden, die
man ihnen jetzt in Aussicht stellt. Unter diesem
Gesichtspunkt darf zundchst darauf verwiesen
werden, dass ein grosser Teil unserer Gemeinden
heute schon derart reichliche Gelegenheit zur
Deckung ihrer Kreditbedirfnisse bei den bereits
bestehenden Anstalten besitzt, dass sie kaum ge-
neigt sein durften, unter Verzicht auf alle diese
Maoglichkeiten sich ausschliesslich der neuen Kom-
munalbank zuzuwenden. Es ist also zu erwarten,
dass ein Teil der Gemeinden und kommunalen
Verbénde sich der geplanten Kommunalbank uber-
haupt nicht anschliesst und es bei der bisherigen
Art der Geldbeschaffung bewenden lasst, wahrend
ein anderer Teil sich zwar beteiligt, aber trotzdem
seinen Geldbedarf nicht bei ihr, sondern in der bis-
her ublich gewesenen Weise deckt, sofern dabei
gunstigere Bedingungen durch andere Kredit-
anstalten geboten werden. Schon hieraus ergibt
sich, dass das Auftreten der neuen Kommunalbank
vor allem die Wirkung haben wird, die Zahl der
bereits am Markt befindlichen Kommunalpapiere
um ein weiteres zu vermehren. Der Kursentwick-
lung unserer kommunalen Anleihen wird das also
kaum forderlich sein. Dazu kommt weiter, dass
ein grosser Teil des kommunalen Geldbedarfs heute
noch durch Anleihen bei Sparkassen, Banken usw.
gedeckt wird, ohne dass dafir Schuldverschreibungen
ausgegeben werden. Namentlich gilt das von
mittlern und kleinern Gemeinden. Wenden sich
diese, wie vorauzusehen ist, kunftighin der neuen
Kommunalbank zu, so ist die notwendige Folge
eine betrachtliche Vermehrung der am Markt
befindlichen kommunalen Schuldverschrei-
bungen Uber deren bisherige Menge hin-
aus. Auch das wird der Kursentwicklung dieser
Werte kaum fdorderlich sein.”

vom

Es ist natirlich, dass die vorhandenen Institute die
Behauptungen des nelzugriindenden Instituts etwas ge-
nauer auf ihre Richtigkeit untersuchen, zumal, wenn der
Hauptvertreter der neuen Grindung auf die gegen die
Art und Weise seiner Begrindung erhobenen Ein-
wendungen nur wieder mit vielem, lir die Hauptfragen
indes irrelevanten statistischen Material und unzutreffen-
den Behauptungen antwortet, es aber ablehnt, wirkliche
Fachleute zur Prifung seiner Ziffern zu benennen.

Dass es gerade Vertreter der Landkreise Preussens
sind, welche die grosse Bewegung zur Grindung einer
Kommunalbank fiir ganz Deutschland entfachen, erscheint
zundchst etwas auffallend, da ja das bisherige Kredit-
bedurfnis gerade der Landkreise ein &usserst geringes
war und nur durch die zunehmende Ausdehnung der
elektrischen Kleinbahnen und der Ueberlandzentralen ein
umfangreicheres zu werden verspricht; immerhin  wird
aber das Geldbedirfnis der Landkreise und der kleineren
Gemeinden gegeniiber dem Bedurfnis der kreisfreien
Staddte — von den Gressstéddten ganz abgesehen — ein
geringfugiges und relativ leicht zu befriedigendes
bleiben.

Die Frage, ob es sich empfiehlt, die Konzentration
der Finanzgeschéfte aller Kommunen und Kommunal-
verbande Deutschlands in einer Bank zu betreiben, oder
ob es nicht besser ist, diese Geschafte in den einzelnen
Provinzen Preussens und in den Hauptstadten der anderen
deutschen Bundesstaaten in Anlehnung an die teils schon
vorhandenen, teils neu zu grindenden provinziellen und
staatlichen Organisationen zu lokalisieren, soll hier zu-
nachst nur gestreift werden. Diese Frage bat eine poli-
tische und eine finanztechnische Seite und ist, wenigstens
soweit die preussischen Provinzen in Betracht kommen,
welche sich vielfach, soweit es Kleinbahnen, Talsperren
und Kreiswegebau, vielleicht auch Ueberlandzentralen
betrifft, unterstitzend an den Finanzgeschéaften der Kom-
munen und Kreise beteiligen, von wesentlicher Bedeutung

fir die Selbstverwaltung der Provinzen. Eine Los-
l6sung des Kreditbedirfuisses der Kreise von dem
Geldinstitut der unterstitzenden Heimatprovinz ist kaum

denkbar. Und was bleibt dann noch an Kreditbediirfnis
ubrig?

ob es, wie die
nétig ist, ein

Auch soll in folgendem die Frage,
Grunder der Kommunalbank behaupten,

neues Zentralinstitut fir den Geldausgleichverkehr der
Sparkassen von ganz Deutschland, Nord- und Sid-
deutschland, zu errichten, nur gestreift werden. Ebenso

das Verhdaltnis zu einer von Stddten zu grundenden
,Stadtebank“. Fir den Kenner des Kommunalkredit-
geschéfts ergeben sich gegeniiber diesen mit viel Propa-
gandaeifer iti den materiell zunéachst fast nicht interes-
sierten Landkreis-Verwaltungen betriebenen Bestrebungen
zunéchst nur 3 Fragen:

1. Welche Wirkung wird eine jahrlich wieder-

kehrende konzentrierte Emission von zirka
200 Millionen Mark in Kommunalscheinen der
Kommunalbank auf den deutschen Markt der

Anlagepapiere haben? Die Grinder der Kommunal-
bank behaupten: Eine gunstige, die bestehenden
Anstalten behaupten: Eine sehr schlechte.

2. Kann und wird die neue Anstalt bei ihrer Massen-
Emission ihre Betriebsmittel sich billiger ver-
schaffen, d. h. hohere Kurse fir ihre Kommunal-
scheine erzielen, als die alten Anstalten? I|hre
Grunder behaupten: Ja, die bestehenden Anstalten
behaupten: Nein!

3. Hiermit in Zusammenhang steht
Wird die neue Anstalt ihre Darlehen billiger

die dritte Frage!
ab-
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geben koénnen als die alten? Sie behauptet: Ja,
die alten Anstalten behaupten: Nein!

An diese Fragen kdnnen dann die weiteren Fragen
angeschlossen werden:

4. Ist es richtig, eine solche Kolossalgriindung zu einer
Zeit vorzunehmen, in der die vierprozentigen
Anlagewerte sich mit Mihe und meist nominell
Uber dem Paristande halten, in einer Zeit, wo das
Geld fur feste Anlagen sehr kuapp und teuer ist?

5. Ist es bei den in Deutschland gegebenen territori-
alen Verhéltnissen richtig, eine das ganze Reich
als Operationsfeld umfassende Bank, eine Art
Reichskommunalbank, zu schaffen, oder wéare es
nicht besser, die vorhandenen preussischen und
provinziellen und ausserpreussischen bundesstaat-
lichen Kommunal-Kredit-Institute, da, wo noch
solche fehlen und gewinscht werden, durch neu
zu grundende, modern zugeschnittene Anstalten zu
ergdnzen und dann die samtlichen Institute in
eine engere Syndikatsbeziehung zu bringen?

Zu Frage' 1; In einem an einen engeren Kreis von
Interessenten versandten Zirkular vom 22. Februar er.
hatte ich Uber diese Frage folgendes ausgefihrt:

Wenn die Bank in der Weise zur Griindung
gelangt, dass ein grosser Teil der Kommunal-
verbande und Stadte des Deutschen Reiches finan-
ziell als Aktionare bei der Bank beteiligt werden,
ist ein flotter Betrieb der Bank wahrscheinlich,
wenn sie, was die Grinder behaupten, billiger
Geld leiht als die anderen Banken.

Unter dieser Voraussetzung wird sie jahrlich
nach den Angaben der Grinder Uber 100 Millionen,
ja bald 200—300 Millionen Mark bedirfen, somit
eine entsprechende Masse von Kommunalscheinen
auf den deutschen Anlagemarkt werfen; sie wird
hierdurch den fir Anlagewerte schon etwas schwachen
deutschen Markt, in erster Linie den der Reichs-
anleihen, Konsols und sonstigen Staatsanleihen, in
zweiter Linie den aller ubrigen Anlegewerte, - Pro-
vinzial- und Stadteanleihen, Pfandbriefe usw. noch
weiter schwachen und zwar in dem Masse, dass
die Bank selbst in kurzer Frist vor der Unmdg-
lichkeit stehen wird, ihre Emissionen in dem pro-
jektierten Masse durchzufihren.

Beziglich der Einwirkung
anleihen auf den Geldmarkt ist
licher Unterschied,

der Kommunal-
es ein wesent-
ob etwa 500 Stadte und
Kommunalverbande im Deutscheu Reiche einzeln
mit den ihnen befreundeten Lokalbanken und In-
stituten aller Art ihre relativ kleinen Anleihen im
engeren lokalen Bezirke der Emissionsstelle
placieren, teilweise als Inhaberpapiere, teilweise als
Darlehen bei Instituten, oder aber, ob eine Zentral-
Emissionsstelle in  Verbindung mit einer oder
mehreren Grossbanken konzentriert, die ganze
oder doch die grosste Masse des jahrlichen deut-

schen Kommunalanleihebedarfs in Form einer
grossen Anleihe der Kommunalbank auf den
Markt wirft.

Das erstere geht spurlos am Markte voriber,
das letztere stort und unter Umstanden deroutiert
ihn.  Es wird sich empfehlen, Uber die Einwirkung
einer von Jahr zu Jahr wiederkehrenden konzen-
trierten 100-300 Millionen-Emission von Kom-
munalscheinen auf den Markt der Anlagewerte er-
fahrene Praktiker zu vernehmen.”

Man kann wohl annehmen, dass jeder
Fachmann diese Satze unterschreiben wird.

praktische

Demgegeniber fuhrt

in einem Zirkular aus:
JES ist mit grosster Wahrscheinlichkeit
anzuuehmen, dass die Umwandlung von 100— 200
Millionen Mark kommunaler Einzelobligationen in

indes Herr Landrat Tristedt

einheitiche Kommunalseheine den Kurs dieser
Effekten erhdhen wird. Wenn das aber der Fall
ist, so ist bei der allgemein zu beobachtenden

Tendenz der Anndherung der Kurse gleichartiger
und A&hnlicher Papiere mit derselben Wahr-
scheinlichkeit anzunehmen, dass der hohere Kurs
der Kommunalscheine auch den Kurs der Staats-
anleihen und der tbrigen Kommunalanleihen giinstig
beeinflussen wird. Wenn jetzt allein die Klage ge-
hort wird, dass die Menge der vielen zersplitterten

Stadtobligationen, die die Staatsanleihen und sich

gegenseitig unterbieten, den Markt der mundel-

sicheren Papiere stort und deroutiert, so ist die

Annahme logisch begriindet, dass nach allgemeiner

Meinung die Stdérung nicht eintreten wirde, wenn

die Obligationen einheitlich an den Markt kamen.

Der Erfolg der Organisation wird darin bestehen,

dass das Publikum fur mindelsichere Papiere einen

etwas hoheren Preis bezahlen und dafur durch-
schnittlich eine der Form nach bessere Ware er-
halten wird.”

Das ist reine Theorie. Die ungeheuere Konkurrenz
der Reichs- und Staatsanleihen, der Provinzial- und Gross-
stadte-Anleihen, der Anleihen aller derjenigen Kommunen,
die von der Kommunalbank nichts wissen wollen, der
Hypothekenbanken, der hoher verzinslichen Industrie-
obligationen bleibt bestehen; dazu kommt das fort-
wahrende Steigen des Anleihebedirfnisses gegenuber
einem nicht voéllig aufnahmefahigen und aufnahmewilligen
Markte, ein Anleihebedirfnis, dem durch die Erleichterung
der Anleiheformen seitens der Kommunalbank noch Vor-
schub geleistet werden soll, sowie, besonders im Westen,
die Neigung der Kapitalisten, einen Teil ihres Geldes in
Aktien und auslandischen Obligationen anzulegen, so dass
fur Deutschland der Wettbewerb um das Geld der
nach Anlagepapieren suchenden Kapitalisten immer
scharfere Formen annehmen und den Kurs immer
weiter unter Druck halten wird.

Und die Folgen einer jahrlichen konzentrierten
200-Miliionen-Emission auf dem Geldmarkt gegenuber
den bisherigen kleinen lokalen Emissionen, welche in
engeren lokalen Bezirken bei Anstalten, Sparkassen und
Privaten untergebracht werden, lassen sich nicht, wie
Herr Tristedt meint, nach dem automatisch arbeitenden
System der kommunizierenden Kdhren

ausmessen,
sondern nur au der Hand der Praxis, welche beweist,
dass eine jahrliche von einem Punkte dirigierte

Massenproduktion von 200 Millionen Mark Effekten
sehr rasch in Stagnation, die mit Unterbieten und Kurs-
verschlechterung identisch ist, gerat. Wenn der preussische
Staat und das Deutsche Reich mit den Massenemissionen
der letzten Jahre, milde ausgedrickt, keine beson-
deren Erfahrungen gemacht haben, wie wird es der
Kommunalbank gehen? Wo und wann hat ein Institut —
abgesehen vom Reich und preussischen Staat es ge-
wagt, jahraus jahrein den Markt mit 200 Millionen An-
leihe zu Uberschwemmen? Es fehlt an jedem Prézedenz-
fall, und der Prazedenzfall des Reiches und des
preussischen Staats beweisst, dass solche Emissionen
selbst in kréaftigster Hand in Deutschland besonders
auf einen schwachen Markt stossen. Da ist doch
berlicksichtigenswert, was die ,Kdlnische Zeitung"
in ihrer Bdrsen-Wochenschau vom 19. d. M. im Ab-
schluss an ihre Ausfihrung Uuber die knappe Geld-
lage sagt:
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.Bedauerlich bleibt, dass unter allen derartigen
Beklemmungen der Markt unserer heimischen An-

leihen regelmassig in erster Linie zu leiden hat.
Das ist auch diesmal der ¢Fall gewesen. Die
Kurse der 3’/a°/Oigen und 4°/0igen Werte, die

schon in der Vorwoche nachgegeben hatten, sind
abermals gewichen, und der Kurs der jungst
begebenen neuen Anleihen n&hert sich schon in
bedenklicher Weise dem Ausgabekurs. Den stadti-
schen Anleihen geht es nicht besser. Statt, dass
man aber ernsthaft den Grundursachen
dieser Erscheinung, namlich der uber alles
Mass hinausgehenden Ausgabe neuer Anleihen ent-
gegentritt und auf einen Umschwung der in
unseren staatlichen und kommunalen Verwaltungen
herrschenden Anschauungen hinarbeitet, die diese
ungesunde Massenerzeugung von Schuldverschrei-
bungen hervorrufen, sucht man lediglich die Symtome
des UeDels zu bekédmpfen. Man beflurwortet die
Grindung einer zentralen Kommunalbank
und stellt Massnahmen der Gesetzgebung in Aus-
sicht, durch die den Sparkassen und anderen o6ffent-
lichen Anstalten zur Pflicht gemacht wird, regel-
massig gewisse Betrdge von Reichs- und Staats-
anleihen aufzukaufen. Das alles aber heisst, so-
lange man das Uebel nicht bei der Wurzel packt,
die Pump Wirtschaft durch Erleichterung des
Pumps noch steigern. Man wird darum von
allen derartigen Schritten keine durchgreifende
Besserung erwarten dirfen. Der Kapitalmarkt
braucht vor allen Dingen Ruhe vor der Hochflut

von Anleihen, die seit Jahren immer und immer

wieder auf ihn einstirmt.”

Die Kolnische Zeitung hat ganz recht.

Gerade der Anreiz zum Darlehennehmen, den
die Kommunalbank noch dadurch verscharft bietet, dass

die Kommunen bei der Darlehnsaufnahme an der Kom-
muualbauk die Ministerial-instanz als Kontrolle
umgehen kdnnen, ist ausserordentlich bedenklich, da
gerade das Vorhandensein dieser Instanz das Schulden-
machen erbeblich erschwerte und als Bremse wirkte.

Die UeberProduktion in irgendeiner Ware, auch
in Effekten (,general glut® wie die engl. Oekonomisten
sagen), hat noch stets einen Preissturz und eine Krise
herbeigefuhrt und der Satz, dass je mehr Ware einer
Sorte man auf den Markt wirft, um so teurer und leichter
verkauflicher sie werde (plus il y en a mieux cela
vaut), sollte doch unter Fachleuten nicht mehr ernst ge-
nommen werden.

Es ist eine Ueberproduktion eines Titres, wenn an
Stelle kleiner lokalbeliebter Titres und au Stelle der
kleinen Kommunalanleiben, die bisher von Sparkassen usw.
gegen einfache Schuldverschreibung gegeben wurden
und nun zur Kommunalbank gehen, eiue einheitliche
jahrliche 2uO-Miliionen-Anleihe tritt, die sich von einem
Punkte aus Uber das Deutsche Reich ergiesst. Der Wert
solcher Anleihe, wie jeder Ware, richtet sich nach dem
Begehr, den das Publikum nach solchen Anleihen hat,
also nach subjektiven Grinden; fast jede Beliebtheit
lokalpatriotischen Charakters wird bei ihr ausgeschaltet;
an deren Stelle tritt der Anreiz, den das Papier — bei
gleicher Sicherheit — durch billigen Kurs und hohe
Provision bietet, und selbst diese Reizmittel haben bei
einem grossen Teil des Publikums keine erhebliche Kraft.
Es ist noch nicht lange her, dass z B. in Nassau 3%ig'e
Nass. Landesbank-Obligationen besseren Abgang hatten
und hoéheren Kurs erzielten als gleich verzinsliche
Preuss. Konsols, und so wird in manchen deutschen Ge-
genden das lokale, staatliche oder provinzielle Papier,

das die Kommunalbank doch nicht beseitigen kann, be-
liebter sein als das einer Kommunalbank.

Nicht ausschliesslich die wahren innerlichen,Vorzige
einer Ware, speziell eines VVertpapiers, entscheiden trotz
des theoretischen Gesetzes von Angebot und Nachfrage
— welches an sich schon nur bei absolut gleicher
Qualitdt der Ware und bei massiger Produktion gelten
kann — Uber den Umfang seines Absatzes und Uber
seine Beliebtheit— sonst missten preussische Kon-
sols, statt tief unter italienischer Rente, weit
dariber stehen und das belieteste, weil best-
fundierteste Papier Europas sein — !, sondern die
subjektiven Zu- und Abneigungen, welche das Publikum
infolge seiner Erziehung und seiner Beeinflussungen
durch die Anschauungen seiner Umgebung und
seines Wohnbezirkes bestimmen.

Ueberhaupt ist es eine mechanische Auf-
fassung, dass das Geld auf dem Kapitalmarkt stets
dahin strébme, wo es begehrt werde, wie Wasser in
kommunizierenden Rd&hren stets nach Ausgleichung
strebe; fur unseren konkreten Fall ist dies Bild des
Herrn Tristedt jedenfalls unanwendbar.

Die Verfassung unserer Geldmaéarkte, die jungsten
Krisen, welche von Amerika her entstiegen, beweisen
das Gegenteil; die europdischen Méarkte ubten die schérfste
Restriktion gegen das amerikanische Werben um das
europdische Gold, die kommunizierenden Rd&hren
waren ganz verstopft.

Auch funktioniert' z. B. die Paris und Berlin ver-
bindende (kommunizierende) Ro6hre im héchsten Grade
unsicher; noch vor zirka 2 Jahren glaubte man in Paris,
den deutschen Markt durch Nichtabgabe von Gold aufs
Trockne setzen zu konnen, ein Beweis daflir, wie sub-
jektive Erwagungen oft die schonsten theoretischen
Grundséatze uber den Haufen werfen.

Auch innerhalb Deutschlands gehen die zur Anlage
bereit liegenden Gelder nicht ohne weiteres dahin, wo
sie gesucht werden, eben weil, wie schon zu Zeiten von
Adam Smith (1776),) weniger das Geld nach Anlage
sucht, als umgekehrt die Anlagen nach Geld schreien.
.No coinplaint* sagt Adam Smith (Wealth of Nations
book IV ch. 1) is more common thauthat of a scarcity
of ruoney . . . Overtrading is the common cause of it.
They run about everywhere to borrow inoney" usw.

Die schéne romanhafte Harmonie vom spontanen
Ausgleich zwischen Angebot und Nachfrage, von welcher
noch Bastiat traumte, ist in der Praxis, wenigstens bei
Wertpapieren, schon ihrer Ueberproduktion wegen nicht
zu Geltung gelangt, und die Leiter der neuen Bank
werden, wenn sie in die Praxis des Vertriebes ihrer
Kommunaischeine kommen, die ungeheueren Schwierig-
keiten dieses Geschéfts kennen lernen. Sie werden viel
Wasser in ihren Wein tun und viel Bonifikationen auf
den Tisch der Banken legen missen, um ihre kolossalen
Summen unterzubringeu, damit aber den bestehenden
Instituten, dem Staat und Reich nur den Markt verderben.

Dies ist der Hauptgrund, weshalb die westlichen
Provinzbanken ihre warnende Stimme erheben. Ein viel
erheblicheres Interesse an der Frage hat allerdings der
preussische Staat und das Deutsche Reich; es ist anzu-
nehmen, dass diese sich durch theoretische Erbrterungen,
die in der Behauptung gipfeln, dass die Kommunalbank
in Summa nicht mehr Obligationen emittieren werde, als
ohne sie die einzelnen Kommunen in ihren engeren Be-
zirken, nicht beirren lassen werden.

(Scldui? folgt.)

") Historisch hochst interessant ist die vor 134 Jahren ge-
machte Bemerkung von Adam Smith: In the present times,
if you exept the King of Prussia, to accumuiatetreasure
seems to be no part of the policy of European princes.
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Scheck- und Kontokorrentverkehr
offentlichen Sparkassen)

Von Universitatsprofessor Dr. Robert Snhachner, Jena.

bei den

Die Sparkassen sollen meiner Anschauung nach eine
sozialpolitische Institution zugunsten kleiner Sparer sein.
Haben sich in sie andere Kunden, grosse' Deponenten
hereingedrangt, die sich der Sparkasse meist mehr ge-
schaftsmassig bedienen, ihr Einlagen nur voriibergehend an-
vertrauen, um sie bei gunstiger Gelegenheit wieder
anderen Zwecken zuzufiihren, so war das fiur die Spar-
kassen von Uebel; sie zwingen dadurch die Sparkassen
nur zu liquiderer geringer verzinslicher Anlage der Ein-
lagekapitalien m— statt in Hypotheken in Wertpapieren
—, verstarken die Krisengefahr und damit das Risiko,
gefdhrden also die Sicherheit, wie ich das erst jingst an
den franzdsischen Sparkassen nachwies (Oonradsche
Jahrbicher 1909 S. 1ff.: Das franzdsische Sparkassen-
wesen), und verursachen weit mehr Schaden als Nutzen.
Diese grossen Deponenten hétte die Sparkasse nicht ge-
braucht und hat ihnen auch ehedem die Tilre gewiesen,
heute wird ihnen zu Liebe alles an den Sparkassen ge-
andert und verschoben.

Man rechtfertigt dies seit Jahrzehnten damit, dass
eigentlich ,sozialer Rucksicht Bedurftige" nicht mehr vor-
handen seien. Lassalle hat vor einem halben Jahr-
hundert von dem &usserst untergeordneten und kaum der
Rede werten Nutzen dieser Institution gesprochen und
vor einiger Zeit hat mich die sozialdemokratische ,Kom-
munale Praxis® in ihrer Nummer vom 22. Januar 1910
dahin zu belehren gesucht, dass die Einlagen in den
Sparkassen im wesentlichen von Besitzenden kommen und
dass die Verteilung des Sparkassenlberschusses an die
Spareinleger in Form eines hoéheren Zinses, wie ich sie
an Stelle der Ublichen Ueberschissepolitik fordere, nur
bedeute, ,die Gemeindesparkassen fiir die Taschen einiger
wohlhabender Leute arbeiten lassen“. Einen &hnlichen
Standpunkt nimmt Dr. Lindemann in seinem Buch ,Die
StadteVerwaltung” ein. Den Uberschissegierigen Spar-
kassenverwaltungen kommt diese Auffassung sehr will-
kommen, und erst juingst hat Max May ganz im Sinne
jener Anhénger des ehernem Lohngesetzes im amtlichen
Fachblatt des deutschen Sparkassenverbandes ,Der Spar-

kasse" (Nr. 677) in einem Aufsatze ,Die Reform des
deutschen Sparkassenwesens* geschrieben: ,Die kleinen
Sparer sind auch vielfadltig keine Bedurftigen, die Be-
durftigen kénnen ja nicht oder selten sparen. Man konnte

geradesogutWasserwerke ohneUeberschiisse arbeiten lassen
als Sparkassen. Es wére ganz entschieden sozialer gedacht,
das Wasser billiger abzugeben, als den Sparern mehr
Zins zu gewahrend.”

Von allen diesen wird der Sparkasse also der sozial-
politische Charakter bestritten. Unsere deutschen Be-
rufsstatistiken haben demgegeniber immer noch gezeigt,
dass 50 pCt. bis 75 pCt. der Sparer jenen Klassen an-
gehdren, die miuhsam an der Leiter kleinen Wohlstands
hinaufklimmen wollen, darnach streben, Rucklagen fur
Heirat oder Tage der Not machen zu kénnen oder eine
kleine Erbschaft sich aufzubewahren. In Bayern wurden
in einer Statistik von 1893 allein 39 pCt. dem Arbeiter-

D Vvgl. die Ausfihrungen zu diesem Thema in Nr. 4, 6
und 7 des laufenden Jahrgangs dieser Zeitschrift.

2 Auch dies liegt ganz in dem Anschauungskreis sozial-
demokratischer Schriftsteller, wie Lindemann. So sehr ich
dafiir zu haben bin, den unteren Klassen das Wasser umsonst
zu liefern, sowenig vermag ich es zu billigen, die kleinen
Sparer zu allgemeinen Gemeindezwecken auszubeuten, indem
ihnen,der héchstmégliche Zins vorenthalten wird.

stand angehdrige Personen und 33 pCt. Kinder und Be-
vormundete unter den Einlegern nachgewiesen. Eine
franzésische Statistik zeigt, dass unter den Neueinlegern
der Privatsparkassen im Jahre 1906, also nicht der den
unteren Klassen besonders nahestehenden Postsparkasse,
47 pCt. beruflich abhangige Personen und 27 pCt. Minder-
jahrige sich befanden.

Das stellt meines Erachtens ausser allen Zweifel,
dass die Sparkasse tatsédchlich noch eine grosse sozial-
politische Aufgabe hat, Millionen vorwérts helfen kann
und dass man diese ermutigen muss, indem man ihnen
hdchstmdglichen Zins gibt;, es ist geradezu _grotesk,
wenn mir gegenlber immer wieder behauptet wird, dass
es den kleinen Leuten véllig gleichgiltig sei, ob sie 3
oder 3>2 oder 4 pCt. bekommen, es komme ihnen nur
auf die Sicherheit an. Diese Behauptungen zeugen nur von
absoluter Unkenntnis des Budgets der kleinen Leute.

Die &usserste Ricksichtnahme auf diese kleinen Sparer
muss deshalb heute noch erste und hodchste Pflicht der
Sparkasse sein, und ihr darf nichts geopfert werden.

Unter diesem Gesichtspunkt trete ich an die Be-
urteilung der Verordnung des preussischen Ministeriums
des Innern vom 20. April 1909 heran, worin samtliche
offentliche Sparkassen erméchtigt wurden, bei vorliegen-
dem Bedurfuis einen Scheck- und Kontokorrentverkehr
einzufuhren.

NUtzt dieser Verkehr den Sparern, um deretwillen
die Sparkassen bestehen missen, oder schadet er ihnen?

Von jenen 50—75 pCt. kleinen Sparern wird wohl
von diesem Verkehr kein Gebrauch gemacht, er dient
héchstens vielleicht dem Mittelstand, dem kleinen Hand-
werksmann und Handelsmann, den man an der Spar-
kasse noch als Gast dulden kann.

Nach der bayerischen Berufsstatistik von 1893 waren
von den Einlegern nur 51 pCt. mit 8,7 pCt. der Gesamt-
einlagen Unternehmer in Gewerbe, Handel und Berg-
bau; die 8,9 pCt. landwirtschaftlicher Unternehmer erhalten

ihren Scheck- und Kontokorrentverkehr bereits von
ihren Genossenschaften bedient. Am meisten n(tzt
die Einrichtung natirlich jenem grossen Einleger, der

ohne Not die Sparkasse benitzt, wie man eine Bank-
anstalt benutzt, bei der man aber nicht gleich guten Zins
flr jederzeit kiindbare Depositen erhalt, wie bei den Spar-
kassen. So wird die Frage eines wirklich allgemeinen
Bedurfnisses zu verneinen sein.

Man kénnte nun diesen Verkehr billigen,
jenen sozial Hilfsbedurftigen nicht schadet.

Dieser Scheck- und Kontokorrentverkehr wird in-
dessen die Sparkasse sicherlich zu einem weiteren An-
ziehungspunkt jener grossen Einleger machen,
mdgen auch die Sparkassendirektoren behaupten, dass

wenn er

es ihnen ferne liege, ihren Kundenkreis zu erweitern
und Herr Landesbankrat Reusch behaupten: dass die
Sparkassen jene Einrichtung lediglich fir ihren bis-

herigen Kundenkreis einfuhren.
Dem dient auch die in der Verordnung eingerdumte

Maoglichkeit, den Kontokorrentkunden den gleichen Zins
hinsichtlich ihrer Guthaben wie den Spareinlegern zu
gewdhren. Die Verordnung glaubt noch etwas Besonderes

getan zu haben, als sie die Verabreichung eines hdheren
Zinses fur diese Guthaben als fir Spareinlagen verbot, statt
entsprechend dem Charakter des Geschéftes einen niederen
zZu gebieten!

Landeshankrat Reusch sagt, dass die Sparkassen
bisher schon mit den Banken erfolgreich konkurrieren
konnten dadurch, dass sie iu normalen Zeiten einen viel
héheren Zinssatz bieten koénnen als jene; er vergass
hierbei zu erwéhnen, dass dies nur dadurch mdéglich ist,
dass die Sparkassen allen, auch den stark fluktuierenden
Einlagen den gleichen Zins zahlen, den sie nur auf Grund
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der konstanten Spareinlagen verdienen kénnen, d. h. dass
sie den fluktuierenden Einlagen einen Zins geben, der mit
diesen von den Sparkassen im Aktivgeschéft nicht ver-
dient werden kann, also eine ungerechtfertigte Be-
gunstigung jener zu Lasten der treuen und beharrlichen
Einleger, als welche sieh besonders die kleinen Einleger
darstellen. In Zukunft wird also den Guthaben der
Kontokorrentkunden auch ein Zins zugehen, der
aus ihnen nicht erzielt wird.

Fiir Krisenzeiten ist der grosse Einleger immer un-
angenehm gewesen. (Vgl. Schachner: Kritik des Spar-
kassenwesens deutscher Selbstverwaltungskérper im Archiv
fur Sozialwissenschaft und Sozialpolitik Bd. 23, Heft 1,
S. 119; Kritische Streiflichter auf das 0Osterreichische
Sparkassenwesen im Oesterreichischen Verwaltungsarchiv
1905 Heft 1 S. 16 ff. und das franzdsische Sparkassen-
wesen in den Conradschen Jahrblchern Jahrgang 1910,
S. 1 ff) Aber gerade jene Einleger, die einen solchen Ge-
schéftsverkehr den Sparkassen zumuten, missen besonders
unangenehm werden, denn auf die Ruckziehung ihrer
Kapitalien kann man todsicher rechnen, es sind ja Ge-
schéaftsleute oder Kapitalisten, die entweder ihr Geld be-
ndtigen oder Geldgeschafte in Krisenzeiten machen wollen,
die mehr eintragen, als eine Sparkasse geben kann.

Die Zunahme dieser Einlegergruppe wird also eine
weitere Verschiebung der Anlage veranlassen missen:

liguidere Anlage, mehr Wertpapiere, weniger Hypo-
theken, damit geringerer Gesamtzins fur alle
Einleger.

Damit wird das unerwinschte Wertpapier noch mehr
die Sparkasse belastigen und die alte Forderung der lo-
kalen Zirkulation der Sparkassengelder durch Anlage in
Hypotheken in noch weiterem Umfange unmdoglich
gemacht.

Abgesehen hiervon wird aber zur Befriedigung der
tagtaglich zu erwartenden Anforderungen an die
Zahlungsbereitschaft eine erhebliche Summe in bai-
gehalten werden missen, eine andere in kurzfristigen Ge-
schaften verschiedenster Art unterzubringen sein. Es
wird das jedenfalls beim Zinsertrag der Gesamt-
einlagen gespirt werden und er sich zukinftig niederer
gestalten, als bei der heute fir die Gesamtheit mdglichen
gemischten Anlage der Sparkassengelder — eine weitere
Beeintrachtigung des Gesamteinlagezinses.

Es besteht zwar nur das Gebot, dass 75 pCt. der
im Kontokorrent beschéaftigten Summe in liquiden Werten
angelegt werden muss, ich kann mir aber unter Beriick-
sichtigung des bekannten Wortes, dass man keinen
anderen Kredit geben als nehmen kann, die restigen
25 pCt. nicht in Hypotheken oder anderer illiquider Form
angelegt denken.

Die Verwaltungskosten der Sparkassen werden da-
mit steigen: mindestens mehr Personal, gréssere Bureau-
lokalitaten! Waren bisher die grossen Einleger diejenigen,
denen besonders geringe Verwaltungskosten nachgerihmt
wurden, so wird sich das jetzt vdéllig &ndern.

Unsere Sparkassen glaubten ja gerade aus der
Anteilnahme dieser grossen Deponenten das Recht zu
Ueberschiissen herleiten zu kdnnen, da diese Einleger,
denen gegeniber die Sparkassen keine sozialpolitische
Verpflichtung hatten, bisher wunter dem Durchschnitt
stehende Verwaltungskosten verursachten, also wesentlich
zu den Ueberschiissen beitrugen. May behauptet in
jener Abhandlung auch, dass die Ueberschiisse eben
von diesen verwaltungskostenniedrigen grossen Ein-
lagen  herrihren. Nun ist diese Annahme nicht
richtig, die ganz kleinen Sparer, bis 500 Mark etwa,
machen den Sparkassen Unkosten, dariiber hinaus sind

aber so viel gleichméassige Sparer und ruhige Deposita
vorhanden, dass kein Unterschied in den Verwaltungs-
kosten von den grossen Einlagen mehr behauptet werden
kann. (Vgl. hierzu meine Tabelle Uber Einlagenhdhe
und Ueberschiisse im Aufsatz ,Die franzdsische Spar-
kassell S. 17, weiterhin sei auch hier wiederum darauf
hingewiesen, dass die grossen Sparer anderseits wegen
ihrer Fluktuation eine zinsniedrige Einlage der Gesamt-
kapitalien verursachen.)

Eine Verlustgefahr ist mit diesem neuen Geschéft
aktiv wie passiv verbunden, wie sie bisjetzt bei der Spar-
kasse nicht bestand. Es sind Bankgeschéafte, die den
Sparkassen Gefahren bringen, die ihnen heute noch un-
bekannt sind; die Reserven werden bei gewissen-
haften Verwaltungen gestarkt und die Zinsen auf
Jahre hinaus dementsprechend reduziert werden
mussen.

Wer wie ich seit langem studienhalber Einleger bei
den verschiedensten Sparkassen war, weiss auch, wie die
geschéaftliche Benutzung der Sparkassen, bis die Tau-
sende von Mark der grossen Einleger in Gold ausgezahlt
und nachgezéhlt sind, heute schon stérend am Schalter-
verkehr wirkt; das wird noch ganz anders werden, wenn
dieser Scheckverkehr kommt.  Schliesslich wird auch
mancher Rendant in dem Scheckpublikum besseres Publi-
kum vermuten, auch Verstandnis fir ihre Geschéftseile
haben, wahrend die arme Heimarbeiterin sich schiichtern
im Hintergrund herumdrickt und einen Stundenverdienst
mit dem Warten zu opfern hat.

Dieser Verkehr wird einen neuen Prozess der Um-
wandlung in unserem Sparkassenwesen bringen, der nicht
notwendig ist; ich selbst habe gar nichts gegen kommu-
nale Banken — mit Kommunismus hat das nichts zu
tun, Herr Rechtsanwalt Dr. Kihne! —, sie mdgen De-
positenverkehr und Scheck- und aktiven und passiven
Kontokorrentverkehr treiben, soviel sie wollen3. Fur die
Sparkasse ist schon die bisherige Ausdehnung ihrer Ge-
schaftstatigkeit nur von Schaden gewesen, diesmal sieht
aber nicht einmal ein Ueberschuss heraus, es wird ja
offen zugestanden, dass man keinen besonderen Gewinn
erhofft. Nun haben wir den Bostscheckverkehr und zur
selben Zeit will auch noch die Sparkasse Zutritt auf das
Gebiet des Scheck- und Kontokorrentverkehrs. Fir eine
verschwindend kleine Gruppe heutiger Sparer ist diese
Einrichtung eine Annehmlichkeit, und nun sollen mit ihr
neue unruhige Kkapitalistische Kantonisten zu Einlagen
herangezogen werden ?

Die Sparkassen entfremden sich dabei immer mehr
ihrer urspringlichen sozialen Aufgaben und werden Bank-
institute; sie schreien aber immer Zeter und Mordio, wenn
man sie besteuern will, und wollen vom Scheck- und
Quittungsstempel freigelassen werden; da sind sie auf
einmal soziale Institutionen, und sonst verfehlen sie sich
gegen ihre Aufgaben in unerhérter Weise. Ich verstehe
das Verhalten der Sparkassen nicht, ich weiss nur eines,
dass, wenn das Sparkassenwesen so fortfahrt, sich mit
allem zu beschéftigen, nur nicht mit den Interessen der
auf sie so notwendig Angewiesenen, dass man dann im
20. Jahrhundert wieder beginnen muss — eigentliche
Sparkassen zu grinden, die ihrer sozialen Funktion ge-
recht werden, die darin besteht, den ihrer Bedirftigen
allein zu dienen, ihre Einrichtungen im Interesse dieser
auszubauen und ihnen den hdchstméglichen Zins und die
hdchstmdégliche Sicherheit zu gewéahren.

3 (Anm. der Redaktion.)
gleichwohl der wirtschaftliche Wettbewerb einer 6ffentlichen
Korperschaft mit ihren einzelnen Gliedern unterliegt, sind im
Bankarchiv schon wiederholt erértert worden (vgl. z. B. Bd. IV,
S. 138).

Die schweren Bedenken, denen
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Geld- und Kreditverhaltnisse
Von Wirkl.

in Ostasien.
Geheimen Rat M von Brandt in Weimar.
(Schluss.)

Neben dem Regierungspapiergelde bat es unter
den Mandschuren stets eine grosse Menge von Privat-
banken ausgegebener Noten gegeben; so hatte sich
das Mitglied des Regentschaftsrats Siicbun sehr stark
an der Ausgabe von Papiergeld durch Banken, an denen
er interessiert war, beteiligt; da die Noten nicht einge-
l6st wurden, machten die Banken bankerott, und viele
Leute verloren ihr Geld in denselben, so dass, als Suchun
nach dem Staatsstreich 1861 bingerichtet wurde, die_ auf
den Strassen versammelte Volksmenge den Verurteilten
mit lauten Verwinschungen begleitete. — Die Uberméssige
Ausgabe von Papiergeld durch chinesische Privatbanken
bildet auch heute noch eine Beunruhigung des Marktes
und eine grosse Gefahr fur die Zukunft. Im britischen
Konsularbericht aus Shanghai fir 1908 heisst es dartber:
L,Ein neuer und storender Faktor von erheblicher Be-
deutung fur den lokalen Geldmarkt ist die unbeschrankte
Ausgabe von Tael-, Dollar- und Kéasch-Noten durch die
chinesischen Banken gewesen, von denen jetzt grosse
Mengen in Umlauf sind. Die Versuchung, ihre Hilfs-
mittel durch dies neue Auskunftsmittel zu vergréssern,
bat die eingeborenen Banken verfihrt, den Markt mit
Noten zu Uberschwemmen. Viele der Banken, die Noten
ausgeben, sind Privatetablissements, fir welche keine
Garantie besteht, dass eine genugende Reserve gegeniber
von diesen Emissionen vorhanden ist, aber einzelne stehen
unter amtlichem Schutz. Das Vorgehen der Banken hat
zu starken Protesten der fremden Handelsgemeinde Ver-
anlassung gegeben, und die fremden Banken haben, um
sich zu schitzen, die Annahme solcher Noten, wenn sie
ihnen angeboten wurden, verweigert und viele fremde
Firmen sind diesem Beispiele gefolgt. Unter den Chinesen
indessen laufen die Noten frei um, wie sie auch bei der
Bezahlung von Steuern genommen werden. Der Protest
der fremden Handelsgemeinde scheint einigen Eindruck
auf die chinesischen Beamten gemacht zu haben, da in dem
kirzlich vorgekommenen Falle des Bankerotts einer der
Emissionsbanken der gemischte Gerichtshof (in dem
ein chinesischer Richter mit einem fremden Beisitzer, der
meistens ein Konsularbeamter ist, Recht spricht) die Ein-
Iosung aller ausgegebenen Noten zu Pari erzwang. Die
ernstesten Besorgnisse bestehen mit bezug auf die Zu-
kunft, wenn nicht die strengsten Massregeln ergriffen
werden sollten, um diese Emissionen zu Uberwachen.”
Aehnliehe Klagen kommen aus allen Hafen. Der Zoll-
direktor aus Nanking berichtet: ,Die Minze schlagt in
diesem Jahr 300 Millionen kupferne Centstiicke und
60 Millionen Stlicke silbernes Kleingeld. Dollars wurden
nicht gepréagt. Ihr Platz wurde zum grossen Teil von
den Dollarnoten eingenommen, die die Regierungsbank
ausgab. Besorgnis wird in lokalen kaufmannischen Krei-
sen gefuhlt, dass die unbeschrankte Ausgabe dieses
Papiergeldes, das durch keinerlei Metallreserve oder eine
Garantie der Zentralregierung geschitzt ist, die ernstesten
Folgen zeitigen kénne, falls die Einlésung mit Silber ver-
weigert werde, oder eine Panik eine Entwertung der
Noten hervorrufe.”

Es mag hier erwéahnt werden, dass auch eine An-
zahl der in China etablierten fremden Banken Papiergeld
ausgeben, das friher bereitwilligst von deii Chinesen ge-
nommen wurde; nach dem Bankerott der Oriental Bank
Corporation, durch den auch viele Chinesen in Mitleiden-
schaft gezogen wurden, weigerten sich die chinesischen
Kaufleute anfanglich, Uuberhaupt fremdes Papiergeld zu
nehmen, spéater nahmen sie es zwar, wechselten es aber

stets im Laufe des Tages bei der Bank gegen Silber
oder chinesisches Papiergeld um, auch jetzt stehen sie
dem fremden Papiergeld noch immer mit einer gewissen
Vorsicht gegenlber.

Fasst man das Vorstehende kurz zusammen, so findet
man eine absolut unzuverldssige, durch Félschungen aller
Art minderwertige KupferWahrung, Silber, das eigentlich
nur eine Rechnungsminze, der Tael ist, in der Praxis
aber in 80 oder, wenn man die kleinen Ortschaften mit-
zéhlen will, in hunderten von durch Feingehalt und Ge-
wicht unterschiedenen Arten vorhanden ist; Papiergeld,
das von Privaten und der Regierung nach eigenem Er-
messen ohne Reserve oder Garantie ausgegeben wird.
Nirgends der Wille, Abhilfe zu schaffen, oder auch nur
eine klare Erkenntnis der Lage und dessen, was ge-
schehen misste und koénnte, um der Verwirrung ein
Ende zu machen. Das Volk, d. h. die grosse Masse der
Konsumenten, leidet sehr unter den bestehenden Zustan-
den, die Regierung und die Provinzialbehdrden helfen
sich zeitweilig durch Massenauspragung von kupfernen
oder silbernen Scheidemiinzen oder ebensolchen Ausgaben
von Papiergeld, die Banken, die vielleicht helfend ein-
greifen konnten, tun nichts, um dem Unfug zu steuern,
denn sie verdienen an der Verwirrung am meisten, In
einem in dem London & China Telegraph vom 8. Nov.
d. J. zitierten Artikel von |I. J. Haskin in dei Shang-
hai National Review heisst es mit bezug auf diese Frage:
,Die fremden Banken, sowie die chinesischen Wechsler
werden voraussichtlich der Einflhrung einer gesunden
Geldwahrung entgegenarbeiten. Die Banken in Manila
widerstanden dem Vorgehen der Regierung der Ver-
einigten Staaten, den Philippinen eine feste Wahrung zu
geben. Sie werden das fluktuierende Silbersystem m
China so lange unterstitzen, wie es mdéglich ist. Der
Grund dafur ist leicht zu sehen die Banken gewinnen,
wenn Silber steigt und sie gewinnen, wenn Silber fallt.
Ihr Hauptgeschéaft ist das Wechselgeschéaft, und sie ver-
dienen daran nach beiden Seiten hin.“ Noch einfluss-
reicher als der Widerstand der fremden Banken ist der
der chinesischen Bankiers, die, die grossen Geschéftsleute,
fast alle aus der Provinz Shan-si stammen, mit der Re-
gierung eng Zusammenh&angen und;ihre schlafenden leil-
haber vielfach in den hochsten Beamtenkreisen haben.
Hie werden mit Recht als absolut zuverldassig angesehen,
wie denn auch bei Zahlungseinstellungen in diesen Krei-
sen die Regierung nicht nur gegen die Inhaber der Bank,
sondern auch gegen ihre Familien auf das scharfste vor-
zugehen pflegt. In &hnlicher Weise gehen die Chefs dei
Banken gegen ihre Angestellten vor, die der schéiften
Kontrolle unterliegen, sie sollen nicht lAnger als”2 oder
3 Jahre auf einen Posten bleiben, nach welcher Zeit sie
nach Shan-si zuriickzukehren pflegen, wo ihre Amts-
fiuhrung einer strengen Prifung unterworfen wird.

Geld ist teuer in China, 12 pCt. jahrlich ist die ge-
wohnliche Rate, die aber bei Rimessen nach anderen
Platzen erheblich, bis auf 30 pCt. und mehr, steigt. Die
Leihdmter, die eine grosse Rolle in China spielen, ‘jmien
gesetzlich bis 3 pCt. monatlich nehmen. Die Machtder
Banken wird dadurch gesteigert, dass sie in den meisten
Platzen zu Gilden zusammengeschlossen sind, die durch
wahrhaft drakonische Vorschriften den Gehorsam ihrer
Mitglieder erzwingen. Die Gilden verdffentlichen den
Wechselkurs und jeder Verstoss dagegen wird bei einigen
mit einer Geldstrafe von 100 Taels geahndet. Am Ende
des Jahres, werden die Bucher aller Mitglieder revidiert,
und wenn sich herausstellt, dass”eins derselben in hinter-
listiger Weise ein anderes Mitglied der Gilde geschadigt
hat, so verfallt seine Kautionen 100 Taels und es wird
suspendiert bis es allen Schaden ersetzt hat. Die vor-
stehenden Bemerkungen beziehen sieh nur auf die Bkau-si
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und sonstigen grossen Banken; was die kleineren
Wechselgeschéafte angeht, wirde man Unrecht tun, den
Ruf der Zuverlassigkeit, den die letzteren verdienen, auf
sie zu Ubertragen.

Was die Kreditverhaltnisse anbetrifft, so besteht
fir die chinesischen Handler untereinander die Usance,
dass sie ihre Verbindlichkeiten viermal im Jahre regeln
mussen; besonders streng und allgemein wird darauf ge-

sehen, dass dies zu Neujahr geschieht und es soll zu
sehr drastischen Mitteln gegriffen werden, wenn ein
Schuldner seine Glaubiger dann nicht bezahlt. So wird

in Peking erzahlt, dass letztere dem Schuldner schliess-
lich die Hosen auszdégen und auf die Strasse jagten, was
fir eine grosse Schande angesehen wird. Zwischen
Chinesen und Fremden muss man, um die Beziehungen
zu verstehen, auf die verschiedenen Phasen des Verkehrs
zwischen China und dem Auslande zurlickkommen, wie
sich dieselben im 19. Jahrhundert entwickelt haben. Die
erste derselben spielte sich in Canton ab. Die wenigen
fremden Hauser, die dort bestanden, konnten nur mit den
von der Regierung bezeichneten Hong-Kaufleuten ver-
kehren; sie mussten, wahrend sie den Chinesen héautig
Kredit zu geben hatten, bar, mit Geld, das sie kommen
Hessen, bezahlen, so dass bei Abschluss des Vertrages
von Nanking 1843 die britische Regierung die chinesische
zwang, fur konfisziertes Opium 6 Millionen Dollar und
fur Schulden der Hongkaufleute 3 Millionen Dollar zu

zahlen, was nach damaligem Kurse 45 Millionen Mark
ausmachte. Nach der Er6ffnung der ersten chinesischen
Hafen flir den freien Verkehr dauerten die Geschéfte,

die sich in der Hand von ungeféhr
Firmen befanden, in der alten soliden Weise fort, d. h.
sie wurden grosstenteils gegen bar oder mit kurzen
Krediten gemacht; allmé&hlich stieg die Zahl der fremden
Firmen auf 70 (1860) und mit der schnelleren Ver-
bindung mit der Heimat und der Errichtung fremder
Banken in China bot sich auch fir weniger kapital-
kraftige fremde Kaufleute Gelegenheit zu gewinnbringen-
den Geschéften, so dass funf Jahre spéater die Zahl der
fremden Firmen in China schon auf 900 augewachsen
war und das solide Geschéaft einer unsoliden tUbertriebenen
Spekulation und Konkurrenz weichen musste. Die hohen
Preise, welche in Europa und Amerika fir Seide, Tee
und Baumwolle gezahlt wurden, die grossen Gewinne,
die durch die Verk&dufe von Waffen und Munition an die
Regierung wie an die Taipings gemacht werden konnten,
die Summen, die an der Opiumeinfuhr und noch mehr
an der Unterbringung der Chinesen verdient wurden, die
sich in die gedffneten Hafen, besonders nach Hongkong
und Shanghai, hineinfluchteten, welche letzteren zu einer
ungiheuren Steigerung des Wertes von Land und Hausern
fuhrten, hielten die Krisis auf, aber das Ende des Burger-
krieges in Amerika wie des Taipingaufstandes in China,
dieBaumwollenkrise in England und die Kreditentziehungen
durch die Banken fuhrten endlich die Katastrophe her-
bei, der viele kleine, aber auch eine ganze Anzahl der
alten furstlichen® Kaufmannshauser zum Opfer fielen.
1905 betrug die Zahl der fremden Firmen in China 1693
und heute ist sie noch grésser; unter dieser Zahl befinden
sich allerdings eine grosse Anzahl besonders japanischer
Firmen (729), von denen viele kaum zu den kaufménnischen
gerechnet werden kénnen, aber die Zahl der andern ist
fur das reelle Geschaft verhaltnisméassig immer noch zu
gross und bt einen entschieden nachteiligen Einfluss
aus. Wie die Verhéltnisse heute in China liegen, ist der
fremde Kaufmann dort hauptséchlich Kommissionar, fir
den Einfuhrhandel ganz, fir den Ausfuhrhandel zum
grossen Teil. Dadurch werden auch die Kreditverhalt-
nisse beeinflusst. Der Fabrikant in Europa lasst sich
auf die langen Kredite, die den chinesischen Bestellern

20 grossen fremden

gegeben werden musseu, héaufig, meistens nicht ein, der
Importeur muss also die Zahlungen aus eigenen Mitteln
leisten und sehen, wie er das Geld von dem chinesischen
Besteller erhdlt. Der Chinese macht bei der Bestellung
eine Anzahlung und soll die Ware gleich nach Ankunft
gegen Barzahlung abnehmen. Das letztere geschieht nur
noch selten; manchmal sind die Kurse ungiinstig geworden
und der Kaufer zieht es vor, mit der Abnahme der Ware
zu warten, bis sie fir ihn besser werden. Oder er hat
im gegebenen Augenblick wirklich nicht das erforderliche
Geld, weil ihn die Detalillisten im Inlande, an die er
verkauft, im Stiche gelassen haben. Die fremde”~Firma
kénnte ihn ja dradngen, zur Abnahme zwingen und even-
tuell zum Bankerott treiben, aber sie hat, namentlich
einem alten Kunden gegenulber, kein Interesse, es zum
Aeussersten kommen zu lassen; sie sieht sich also ge-
notigt, lange Kredite, oft von 6 bis 8 Monaten, zu ge-
wéahren. Oder der Komprador der fremden Firmen, der
eine gewisse moralische Verantwortlichkeit fir die Solvenz
seines Landsmannes Ubernommen hat, hilft demselben,
natlirlich gegen eine Vergutung, aus der Not, was aber
nicht geniigt, um den schlechten Eindruck, den das scharfe
Dréngen der Firme macht, zu verwischen. Die grossen
Firmen haben wiederholt  versucht, zZu einem
Abkommen zu gelangen, dass nur gegen Barzahlung,
wie der alte Gebrauch war, verkauft oder wenigstens
geliefert werden solle, aber diese Versuche sind immer daran
gescheitert, dass eine allgemeine Uebereinstimmung nicht
erzielt werden konnte. — Beim Export kauft der Fremde,
wenn das Produkt im Hafen ist, meistens gegen bar oder
gegen eine starke Anzahlung und zahlt den Rest nach
Absendung der Ware oder Eintreffen derselben im Be-
stimmungshafen, wenn er einen grdsseren Teil ihres
Wertes von den Banken gegen Aushéndigung der Doku-
mente erhalten kann. Wird die Ware im Innern ge-
kauft, so muss er, wenn dies durch seine Agenten ge-
schieht, wo nicht alte Verbindungen bestehen, bar be-
zahlen, sonst muss er dem chinesischen Handler, der den
Einkauf besorgt, einen starken Vorschuss geben. Wenn
es in den ,Fachmannischen Berichten* Uber die 0&ster-
reichisch-ungarische Expedition nach Siam, China und
Japan (1868—1871) 1872  heisst: ,Der Importeur
ist ohne Ausnahme gezwungen, gegen Kredit zu ver-
kaufen, wahrend der Exporteur meistens einheimische
Produkte mit Vorschuss kaufen muss“, so trifft das auf
die heutigen Verhéaltnisse noch zu. Die Zeiten sind vor-
bei, in denen ein Kaufmann mit einigem Kapital darauf
rechnen konnte, in kurzer Zeit ein Vermoégen zu sammeln.
Heute bedarf es grosser Aufmerksamkeit und langjahriger
Arbeit, um zu diesem Ziele zu gelangen, auch wird man
nicht irren, wenn man annimmt, dass die Vertretung
von Dampfer-, Versicherungs- und anderen Gesellschaften
und von Fabriken einen nicht unerheblichen Teil der
Einnahmen auch grésserer Hauser ausmacht.

In den letzten Jahren haben sich, wie auch der
Handels-Attachd der Britischen Gesandschaft in seinem
Handelsbericht fiir 1908 hervorhebt, die Verhéaltnisse im
Norden, in Tientsin, besonders unglnstig fur den Impor-
teur gestaltet. Nach dem Bericht beliefen sich Eude 1908
die Schulden der chinesischen Stickguthéndler auf Uber
14 Millionen Tientsin Taels (ca. 1 750 000 £), von denen
ungefahr 50 pCt. durch nicht abgenommene Waren ge-
deckt waren. In der Gesamtsumme befinden sich aller-
dings Zinsen fur zum Teil mehrere Jahre & 12 pCt,;
60 pCt. der ausstehenden Forderungen sollen auf deutsche
Héauser, ungefahr 30 pCt. auf japanische und nur 5 pCt.
auf englische entfallen. In Shanghai haben die fremden
Importeure ihre Waren nur gegen bar (5 Tage nach
Abnahme) ausgehéndigt, aber die grosse Anzahl von
Klagen gegen chinesische Héandler beim gemischten Ge-
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richtshofe beweist, dass auch dort Lieferungskontrakte
seitens der Chinesen vielfach nicht eingehalten worden
sind. In den von allen Seiten laut werdenden Klagen,
dass die friihere absolute Zuverlassigkeit des chinesischen
Kaufmanns in der Neuzeit sehr nachgelassen habe, liegt
unzweifelhaft viel Wahres, aber es muss dagegen hervor-
gehoben werden, dass die alt-etablierten chinesischen
Hauser auch in den Krisen der letzten Jahre ihren guten
Ruf zu bewahren gewusst haben.

Den Gold- und Kreditverhaltnissen in Japan und
Korea koénnen hier nur wenige Zeilen gewidmet werden.
Das erstere hat seit Jahren die Goldwé&hrung angenommen
und seine Banken sind im wesentlichen nach dem
System der nordamerikanischen Nationalbanks organisiert.
Der japanische Kaufmann erfreut sich im allgemeinen
nicht des Rufes grosser geschéftlicher Zuverlassigkeit,
aber wodurch der fremde Kaufmann in Japan in seinen
Interessen am meisten leidet, ist die von der Regierung
durch Subventionen und anders unterstitzte Tendenz aller
Kreise, den Fremden im Handelsverkehr mdoglichst zu
eliminieren. Fremdes Geld braucht man und nimmt es
gern, den fremden Kaufmann schaltet man aus, wo und
wie man kann. In Korea hat die Einverleibung des

Landes in den japanischen Staatsorganismus in allem
nur nicht dem Namen nach Zustiande geschaffen, die,
wahrend sie noch nicht den japanischen gleichen, doch

alles was an die frilheren Kkoreanischen Verhdltnisse er-
innerte, fast vollstandig ausgemerzt haben. Dort tritt
die japanische Tendenz der alleinigen und ausschliess-
lichen Ausbeutung des Landes besonders scharf hervor
und wird in ihren Wirkungen wohl auch zur mdglichsten
Ausschaltung des fremden Elements fuhren.

Die Rechtsverhéaltnisse der Staatsschuld-
buchglaubiger unter Berlcksichtigung des
neuen preussischen Gesetzentwurfs.
Von Rechtsanwalt Dr. Georg Benkard in Frankfurt a. M.

Das preussische Staatsschuldbuch erfreut sich seit
seiner Einfuhrung wachsender Beliebtheit und einer stets
zunehmenden Benutzung. Von Anfang an war das
Streben der Regierung darauf gerichtet, dem Staats-
schuldbuch eine mdglichst weitgehende Benutzung zu
sichern. Demgemdass wurde das urspringlich nur fur die
vierprozentige konsolidierte Anleihe geltende Gesetz auf
alle konsolidierten Anleihen ausgedehnt und die flir die
Benutzung des Staatsschuldbuches zu entrichtenden Ge-
bihren erméssigt. Bei der im Jahre 1908 aufgenommenen
Anleihe erhielten die Zeichner keine Schuldverschreibungen,
sondern wurden lediglich als Glaubiger im Staatsschuld-
buch eingetragen. Das gleiche, dem Schuldbuch ginstige
Streben hat nunmehr zu dem Entwurf einer Novelle zum
LStaatsschuldbuchgesetz“, wie es von jetzt an heissen
soll, gefuhrt, die in einzelnen Punkten einschneidende
Aeoderungen bringen wird. —

Vgl. Entwurf eines Gesetzes zur Abanderung des

Gesetzes betr. das Staatsschuldbuch, im Reichs-

anzeiger von 13. Januar 1910, 2. Beilage")?.

1) Der Entwurf ist am 1B Marz 1910 im Herrenhaus be-
raten und, abgesehen von kleinen Aenderungen, angenommen
worden. Vgl- Verh. d. Herrenhauses 1910, S. 20—26.

In dem Bericht der Kommission (Berichterstatter Kirschner)
wie in der Begrindung des Finanzministers ist das Streben,
die Benutzung des Staatsschuldbuchs nach Kraften zu férdern
und zu erleichtern, mehrfach zum Ausdruck gekommen.

Die Verhandlungen des Herrenhauses, die wahrend der
Drucklegung zur Kenntnis des Verfassers kamen, sind nach
Moglichkeit berticksichtigt worden.

2) (Anm. der Redaktion.) Inzwischen hat am 7. April d.J.

|I. Die Rechte der Staatsschuldbuchglaubiger gegen
den Staat wurzeln in den allgemeinen Auleihebedingungen,
die fur den Inhalt des Forderungsrechts massgebend sind.
Sie grinden sich weiterhin auf den Eintrag im Staats-
schuldbuch. der fir die eigentimliche Gestaltung des
Rechtsverhéltnisses zwischen StaatundSchuldbuchglaubigern
in erster Linie von Bedeutung ist. Denn er setzt an die
Stelle der Schuldverschreibungen eine blosse Buch-
forderung gegen den Staat. Das Wertpapier, in dem
sich der Anspruch des Anleiheglaubigers bis dahiu ver-
koérperte, verschwindet und an seine Stelle tritt eine
Eintragung im Schuldbuch, die nicht in gleicher Weise
Tréager des Forderungsrechts sein kann wie das Papier.
Freilich hat auch die Buchforderung die rechtliche Natur
der oOffentlichen Urkunde wie die Schuldverschreibung
und stellt eine Verbriefung der Forderung, ein Schuld-
anerkenntnis des ~Staates in Offentlicher Urkunde dar.
Doch fehlt ihr die leichte Begehbarkeit, die das Papier von
Hand zu Hand gehen lasst und den bérsenméssigen Handel

ermdglicht. Die Eintragung im Schuldhuch immobilisiert
gewissermassen die in dem Inhaberpapier verkérperte
Forderung. Damit uUbt sie zugleich auf das den Anleihe-

bedingungen entspringende Forderungsrecht eine nicht
unwesentliche Verdnderung aus. Wahrend die Staats-
schuldverschreibung grundsétzlich Inhaberpapier ist, lautet
die Buchschuld auf bestimmten Namen, bindet somit die
Forderung an einen bestimmten Glaubiger. Diesem
steht das Recht auf den Kapitalsbetrag zu, diesem der
Anspruch auf die Zinsen. Mit der Eintragung der Buch-
forderung verschwinden die Schuldverschreibungen, an
deren Stelle die Buchforderung getreten ist, aus dem
freien Verkehr: die Obligation ist ausser Kurs gesetzt,
der Staat steht einem bestimmten Glaubiger gegeniber
und hat fortan eine genaue Kontrolle Uber das Schuld-
verhdaltnis und seine \ erdnderungen. Demgemass kann
von einem Borsenkurs fiir Buchschulden nicht die Rede
sein, wenngleich der innere Wert der Buchforderungen
sich nach dem Boérsenkurs der Schuldverschreibungen
bestimmen wird.

Mag die Buchscbuld gegeniber dem Wertpapier
durch die ihr innewohnende Erschwerung der Ueber-
tragung der Forderung ein Nachteil erscheinen, so wird
dieser doch dadurch aufgewogen, dass dem Glaubiger
die Sorge fiur die Verwahrung des Papiers abgenommen
und die Gefahr des Verlustes damit ausgeschlossen ist.

Fiur dauernde Kapitalanlagen ist die Buchschuld
daher der Schuldverschreibung vorzuziehen.

Il. Die Begrindung der Buchforderung kann derart
erfolgen, dass Schuldverschreibungen der konsolidierten
Anleihen bei der Hauptverwaltung der Staatsschulden
eingeliefert, von dieser vernichtet und an ihrer Stelle
Buchschulden im gleichen Nennbetrag im Staatsschuldbuch
eingetragen werden. (Entw. 8 1) Die Eintragung
erfolgt nach vorgangiger Prufung, ob allen Erfordernissen
des Schuldbuchgesetzes genugt ist. Ausser diesem seit
Bestehen des Staatsschuldbuchs ublichen Verfahren sieht
der Entwurf eine neue Art der Begrindung von Buch-
schulden vor: auch ohne dass Uber den Betrag der ein-
zutragenden Forderung Schuldverschreibungen vorhanden
sind, kann die Buchschuld gegen Zahlung des zum
Erwerb entsprechender Schuldverschreibungen erforder-

die erste Lesung des Gesetzentwurfs im Abgeordnetenhause
stattgefunden. Die Vorlage wurde nach einer Generaldiskussion,
an der sich die Abgeordneten Dr. Arendt, Dr. Koenig,
Dr. Schroeder und Winkler beteiligten und in die auch der
Finanzminister eiugriff, der Budgetkommission {berwiesen.
Das bei den Landtagsverhandlungen {ber den vorliegenden
Gesetzentwurf eingehend behandelte Thema des Kursriick-
gangs der Staatspapiere wird in der nachsten Nummer des
Bank-Archiv von einem hervorragenden Nationaloekonomen
ausfuhrlich erdrtert werden.
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liehen Kapitals nebst Stiickzinsen unmittelbar begriundet
werden (Entw. § la). Voraussetzung soll eine Er-
méchtigung des Finanzministers zur Begriindung solcher
origindrer Buchschulden sein, in der zugleich der
.Kaufpreis® fur die Buchschulden festgesetzt werden muss.
Das Verfahren ist nur bei Aufnahme neuer Anleihen an-

wendbar, stellt dabei jedoch eine Erleichterung und
Vereinfachung dar. Denn die Ausgabe der dem Betrag
der Buchschulden entsprechenden Wertpapiere sowie

deren Vernichtung und Umwandlung in Buchforderungen
wird unnétig gemacht; gleichzeitig werden dem Glaubiger
Aufwendungen fir Provisionen usw. erspartd. Der zu zahlende
Betrag (als ,Kaufpreis“ kann er nur in Ubertragenem Sinn
bezeichnet werden) muss sich selbstverstéandlich mit dem
Kurs, zu dem die Schuldverschreibungen ausgegeben werden,
decken. Bis zu vollstdndiger Begebung der Anleihe
unterliegt dieser keinen Schwankungen, so dass die Be-
dingungen fiur Erwerb von Schuldverschreibungen oder
Buchforderungen die gleichen sind.

Rechtlich unterscheiden sich die ofiginaren Buch-
schulden von den aus Schuldverschreibungen umge-
wandelten in keiner Weise. lhre Entstehung bietet indes
eine Besonderheit.

Dem Glaubiger wird néamlich dber die Zahlung des
Betrags, fur den er Buchforderungen erwerben will, von
der Kasse, bei der nach Anordnung des Finanzministers
die Zahlung zu erfolgen hat (Entw. 8 la Abs. 1), eine
Bescheinigung ausgestellt. Diese ist der Hauptver-
waltung der Staatsschulden einzureichen und bildet die
Grundlage fur die kinftige Eintragung der Buchschulden
(Entw. 8 la Abs. 2). Mit der Eintragung verliert sie
ihre Bedeutung, alle Rechte des Glaubigers aus ihr und
an ihr erléschen (Entw. 8 5 Abs. 1). Mithin stellt die
.Bescheinigung” eine Urkunde Uber das Forderungsrecht
des Glaubigers gegen den Staat dar, im Gegensatz zu
den Benachrichtigungen (Ges. § 15) eine Verschreibung
Uiber die aus der Einzahlung erwachsende Forderung des
Glaubigers gegen den Staat. Sie ist Trager des An-
spruchs des Glaubigers und bildet, ebenso wie die Staats-
schuldverschreibungen bei Begriindung von Buchschulden
durch Umwandlung, die unerldssliche Voraussetzung fur
die Eintragung der Forderung im Schuldbuch. Demnach
hat sie die rechtliche Natur und Bedeutung eines Wert-
papiers.

Der durch dies Papier verkorperte Anspruch des
Glaubigers richtet sich zunadchst auf die Begriindung vom
Buchschulden in dem der gezahlten Summe entsprechenden

Nennbetrag. Dies ist das vom Glaubiger begehrte und
nachste Ziel. Der Staat ist indes nicht verpflichtet, ohne
weiteres lediglich auf Grund der Tatsache der Zahlung

eine Buchschuld einzutragen, vielmehr steht ihm die
Prufung zu, ob alle Vorbedingungen der Begriindung von
Buchschulden, die sich aus dem Schuldbuchgesetz und
allgemeinen Bestimmungen ergeben, erfullt sind.  Fihrt
diese dazu, dass dem Antrag des Glaubigers auf Ein-
tragung der origindren Buchschuld nicht entsprochen werden
kann, auch etwaige Anstdnde sich nicht beheben lassen,
so darf die Eintragung nicht erfolgen: der Antrag ist
abzulehnen. Nunmehr wandelt sich das Forderungsrecht
aus der Bescheinigung in einen blossen Zahlungsanspruch
auf Rickgabe des eingezahlten Betrags. Mit dem Kapital
sind Zinsen nach dem fiir hinterlegte Gelder geltenden
Zinssatze zu verglten, zurzeit also 2'/a pCt. (Entw.
§ la Abs. 3) 4. Das durch die Bescheinigung getragene

3 Vgl. Berichterstatter Kirschner i. Verb. d. Herren-
hauses 1c. S. 21.
4 Die Kommission des Herrenhauses hatte eine Verzinsung

zu dem landesiiblichen, fir die Anleihen in Aussicht genom-

Recht des Glaubigers kann sich hiernach in zwei ver-
schiedenen Richtungen &ussern und dadurch einen von
dem urspriinglichen verschiedenen Inhalt gewinnen.

In dieser Maoglichkeit der Begrindung originarer
Buchschulden liegt die bedeutendste Aenderung-, die der
Entwurf gegeniiber dem bisherigen Rechtszustande bringt.
iSe darf zweifellos als ein Fortschritt in der Richtung
der steten Erleichterung der Benutzung des Staatsschuld-
buchs angesehen werden. Die theoretische Grundlage,
auf der das preussische und mit ihm die Mehrzahl der
anderen deutschen Staatsschuldblcher aufgebaut sind, ist
damit allerdings aufgegeben. Das preussische Schuldbuch
wird durch diese Aenderung das bisherige preussisch-
deutsche System mit dem englisch-franzdsischen vereinigen,
nach welchem von jeher die Eintragung im Schuldbuch
(great ledger, grand livre de la France) die Forderung
gegen den Staat begrindete und im wesentlichen auch
allein verkérperte. Ob diese Neuerung wirtschaftlich
nicht zu Bedenken Anlass gibt, mag zweifelhaft sein.
Da sich die Eintragung origindrer Buchschulden der
Kenntnis des Marktes entzieht, diese Schulden auch
bérsenméssig nicht gehandelt werden und infolgedessen
keinen Kurs besitzen, so fuhrt ihre Zulassung notwendig
dazu, dass die Oeffentlichkeit Uber die Hohe des vom
Staat beanspruchten Kredits nicht genau unterrichtet ist.
(Vgl. Frankf. Zeitung vom 15. Januar 1910, erstes
Morgenblatt, Handelsteil.) Unter Umstanden kann hier-
durch der Kurs der Schuldverschreibungen nach der
einen oder anderen Richtung beeinflusst werden. Diese
Bedenken lassen sich indes leicht dadurch entkraften,
dass von der Hauptverwaltung der Staatsschulden bis zur
vollen Einzahlung des in origindren Buchschulden aufzu-
bringenden Anleihebetrags regelméssig, etwa wdchentlich,
Ausweise Uber die neu eingetragenen origindren Buch-
schulden vero6ffentlicht werden, durch die sich etwaige
Schwankungen leicht ausgleichen werden. Im Interesse
des Marktes dirfte dies winschenswert sein. Hierbei
ist jedoch vorausgesetzt, dass die Begrundung originarer
Buchschulden dauernd mdéglich bleibt, bei der Emission
der Anleihen also bestimmte Betrdge von vornherein
hierfir zuruckgestellt werden, wie dies schon mit Ruck-
sicht auf die Zahl der auszufertigenden Schuldver-
schreibungen sich ergeben wird5. Sind diese Betrage
vollstandig als Buchschulden eingetragen, so bedarf es
keines Ausweises mehr Uber die Zunahme der Begriindung
der origindren Buchschulden.

Dass der in Form von Buchschulden beider Gattungen
und von Schuldverschreibungen aufgenommene Betrag den
gesetzlich festgestellten Betrag der Anleihen niemals uber-
schreiten darf, ist selbstverstandlich. Der Hauptverwaltung

menen Zinsfuss angeregt, von einer entsprechenden Aenderung
des Entwurfs aber abgesehen, weil die Regierung Missbrauch
mit Anmeldungen befiirchtete, wenn eine ginstigere Verzinsung
*Is zum Satz des Hinterlegungszinsfusses in Aussicht stehe.
Die Regierungsvorlage ist alsdann im Plenum des Herrenhauses
insoweit unverandert angenommen worden (Verh. d. Herrenh.
1910, S 21 [Berichterstatter Kirschner], 26). Die Bedenken
der Regierung sind m. E, nicht ausreichend zur Rechtfertigung
ihres Standpunktes. In der Gewahrung der geringen Hinter-
legungszinsen wird meist eine unbillige Harte liegen, die durch
Annahme des Vorschlages der Kommission des Herrenhauses
vermieden worden ware. Immerhin ist der Punkt nicht von
erheblicher Bedeutung, da die Ablehnung eines Antrages sehr
selten sein wird.

Dies ist offenbar die Absicht der Staatsregierung,
sie gerade zur Begriindung der Vorlage anfuhrt, dass das bis-
herige umstandliche Verfahren (Anschaffung von Schuldver-
schreibungen, Einreichung bei der Staatsschuldenverwaltung,
Vernichtung der Papiere und Eintragung von Buchschulden)
dem Glaubiger in Zukunft erspart bleiben solle. Vgl. Finanz-
minister von Rheinbaben i. Verh. d. Herrenh. 1 c. S. 25.

da



der Staatsschulden
besonders auferlegt.

Ul. Die Begrundung der Buchschulden und der aus
ihnen folgenden Anspriiche der Glaubiger beruht in jedem
einzelnen Fall auf besonderer Vereinbarung zwischen dem
Glaubiger und dem Staat, auf einem Vertrag. Alle diese
Vertrdge haben den gleichen Inhalt, der sich aus dem
Schuldbuchgesetz  ergibt. Das Gesetz enthélt somit
die Normativbestimmungen fir die samtlichen Vertrage,
die infolge der formellen Gesetzeskraft fur den Glaubiger
wie den Staat in gleicher Weise verbindlich sind. Die
Erfordernisse zur Begriindung der Buchschulden und die
Formen, in denen sich der Verkehr der Schuldbuch-
glaubiger mit dem Staat vollzieht, sind demnach der
freien Vereinbarung entzogen.

Die Schuldenverwaltung kann keine anderen Be-
dingungen stellen, als das Gesetz vorschreibt, weder
leichtere noch schwerere, so wenig wie der Glaubiger
Buchforderungen mit anderem als dem gesetzlichen Inhalt
erwerben kann. Hieraus folgt, dass die Eintragung dei
Buchschulden erfolgen muss, sobald den gesetzlichen
Voraussetzungen genugt ist. Ein .Recht, den Eintragungs-
antrag aus sonstigen Grinden oder gar nach Belieben ab-
zulehnen, steht dem Staat nicht zu. Demnach unterliegt
der Staat fur die Begriindung von Buchschulden dem
Kontrahierungszwang. Die Glaubiger sind berechtigt,
die Eintragung =zu fordern, wenn den gesetzlichen Er-
fordernissen voll genugt ist. Dieser Anspruch kann nd-
tigenfalls im Rechtsweg verfolgt werden. Selbstver-
standlich wird jederzeit auch eine Verwaltungsbeschwerde
an die Vorgesetzte Dienstbehérde, also den binanzminister,
gerichtet werden kénnen. Bleibt diese jedoch erfolglos
oder sieht der Glaubiger von ihrer Einlegung ab, so ist
dem Anspruch der ordentliche Rechtsweg er6ffnet, da Vor-
schriften Uber die Zustandigkeit besonderer Gerichte oder
der Verwaltungsgerichte nicht bestehen (GVG. § 13).

ist die Verantwortung hierfir noch
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allgemeinen Vorschriften. Demnach ist selbstverstandlich
der gesetzliche Vertreter einer physischen Person, der
Testamentsvollstrecker, Nachlassverwalter, sowie der tUber-
lebende Ehegatte bei fortgesetzter Gltergemeinschaft zur
Verfigung Uber das Konto befugt (Entw. § 7 Nr. 1, 2,
6, 7, 8), beijuristischen Personen der Vorstand (Entw.
8§ 7Nr. 2). Der Nachweis der Vertretungsmacht bestimmt
sich nach allgemeinen Regeln, bei juristischen Personen,
die im Ausland ihren Sitz haben, nach den besonderen
vom Finanzminister zu erlassenden Vorschriften (Entw.
§7 Abs. 3 a. E.). Bei Nichtpersonen richtet sich die
Verfigungsmacht nach der Organisation des betreffenden
Rechtsgebildes. Bei Firmen sind es die zeichnungs-
berechtigten Vertreter, bei Vermdgensmassen, Stiftungen,
Familienfideikommissen die Behorden oder Personen, die
zur Verwaltung berufen sind und ihre Befugnis ordnungs-
massig nachweisen, z. B. Konkursverwalter oder sonstige
obrigkeitlich bestellte Verwalter , (Entw. 8 7 Abs. 1 Nr.
3 Abs. 3).

Der Glaubiger kann zugleich mit dem™ Antrag auf
Eintragung der Buchforderung oder spater einen Bevoll-
machtigten eintragen lassen, der neben oder statt seiner
zur Verfigung berechtigt ist. Diese gewillkirte Ver-
tretung unter Lebenden kann auch fur den Todesfall an-
geordnet werden, wobei selbstverstéandlich nur physische
Personen in Frage kommen kénnen. Der Glaubiger kann
namlich — bei Begrindung der Buchschuld oder spéater
— eine ,zweite Person“, wie der Entwurf sich wenig
glicklich ausdrlickt, eintragen lassen, die nach seinem
Tode zur Ausibung der Glaubigerrechte gegeniber der
Staatsschuldenverwaltung befugt sein soll (Entw. 8§ 5 a
Abs. 1). Die Vorschrift enthalt die gesetzliche Aner-
kennung der Wirksamkeit einer Bevollmachtigung uber
den Tod des Machtgebers hinaus. Wahrend des Lebens
des Glaubigers besteht eine Vollmacht nicht, sie tritt erst
mit dem Tode des Glaubigers in Kraft. Alsdann ist der

V. Die Grundlage der Eintragung bildet der Eif€vVellmachtigte auf den Todesfall, wie er wohl

tragungsantrag, der in schrifticher Form zu stellen ist
(Entw. 8§ 10 Abs. 1). Antragsberechtigt ist der Inhaber
der Schuldverschreibungen, bei Begriindung originarer
Buchschulden der Einzahler des Geldbetrages oder auch
die Kasse, bei der die Zahlung geleistet ist. Im Antrag
ist die Person oder das Rechtsgebilde anzugeben, fur
welche die Buchschuld eingetragen, das Schuldbuchkonto
angelegt werden soll (Entw. § 3). Eintragungsfahig sind
alle physischen und juristischen Personen, letztere auch,
wenn sie im Ausland ihren Sitz haben (Ges. § 4 Zitf.
3 i. d. Fassung der Novelle vom 24. Juli 1904). Bei
ihnen deckt sich der im Schuldbuch Eingetragene mit
dem Glaubiger und weist demnach das Schuldbuch den
Forderungsberechtigten unmittelbar auf (Ges. § 4 Zilf.
1_ 3). Doch muss nicht notwendig der Glaubiger selbst im
Schuldbuch verzeichnet stehen. Es genltgt auch, als
Tréager des Kontos eine Vermdgensmasse, Stiftung, Firma,
mithin Gebilde ohne Rechtspersdnlichkeit, eintragen zu
lassen, fur die das Glaubigerrecht durch den jeweils Ver-
fugungsberechtigten ausgetibt wird (Ges. § 4 Nr. 4). Die
Konten zerfallen demnach in solche fiur Personen und
Nichtpersonen. Bei denen fur Nichtpersonen ist in jedem
einzelnen Fall zu prufen, wem das Glaubigerrecht zusteht
oder wenigstens, wer zu seiner AuslUbung befugt ist.
Das Konto lautet also auf den, ,den es angeht‘. Ent
sprechend den verschiedenen Arten von Kontotrdgern
zerféllt das Schuldbuch in 7 Abteilungen, eine jede fur
je eine Gattung von Kontotrdgern (vgl. Ausf.-Anw. Ar-
tikel 1).

Die Person des Uber das Schuldbuchkonto Verfligungs-
berechtigten ergibt sich bei Konten fur Personen un-
mittelbar aus dem Schuldbuch in Verbindung mit den

genannt werden kdénnte, zur Ausibung der Glaubigerrechte
far die materiell Berechtigten, namlich die Rechtsnach-
folger des Glaubigers, und an ihrer Stelle berufen.

Die Bestimmung ist von grosser praktischer Bedeu-
tung. Sie ermdglicht die Verfliigung Uber das Konto ohne
Unterbrechung durch Todesfélle oder Auseinander-
setzungsverhandlungen und erspart den Erben wie der
Staatsschuldenverwaltung unnétige Umstandlichkeiten, so
die Bestellung von Bevollméchtigten fiur mehrere Erben,
Vorlage von Erbscheinen oder sonstigen Legitimations-
urkunden usw. (Entw. 88 12, 13)"). Der Bevollméachtigte
auf den Todesfall verfigt Uber das Konto bis zum Ab-
schluss der Nachlassregulierung und kann alsdann kraft
seiner auf dem Willen des Erblassers beruhenden Voll-
macht die Buchforderung ganz oder teilweise auf einen
oder mehrere Erben oder Dritte umschreiben lassen.

Aus dem Wesen der Verfligungsmacht des Bevoll-
machtigten auf den Todesfall und ihrem Rechtsgrund
folgt, dass der Glaubiger selbst wie seine Erben jeder-
zeit zum Widerruf der Vollmacht befugt sind und jeder-
zeit die Eintragung des Bevollmé&chtigten l6schen lassen
kénnen. Als Zuricknahme der Vollmacht seitens der
Erben und demgeméass als Antrag auf Loschung wird
auch jede Verfigung erachtet, die die Erben oder
sonstigen Rechtsnachfolger von Todeswegen Uber die
Schuldbuchforderung treffen. Die Staatsschuldenverwaltung
hat den bezuglichen Eintrag daher zu l6schen, sobald eine
solche Verfugung zu ihrer Kenntnis gebracht wird").

« Vgl. Verh. d, Herrenb. 1L c. S. 25 a E.JPinanzminiSter
von Rheinbaben). .
7) Diese durchaus konsequent gedachte \orschnit der He-
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V. Der Inhalt des Glaubigerrechts gegen den Staat
bestimmt sich zun&chst und in erster Linie nach den
Anleihebedingungen. Alle Rechte, die danach dem Glau-
biger gewahrt sind, stehen auch den Schuldbuchglaubigern
zu (Entw. 8 5 Abs. 2, § la). Ausserdem aber folgen
aus der Eintragung im Schuldbueh noch die besonderen
Anspriiche, die den Glaubigern aus der Begrundung der
Buchschulden erwachsen, und zwar fiir beide Arten von
Buchschulden gleichméssig. Sie zerfallen in Anspriche
offentlichrechtlicher und solche privatrechtlicher Art. Die
offentlichrechtlichen richten sich darauf, dass das Schuld-
buch als o6ffentliches Buch von der Staatsschuldenverwal-
tung ordnungsmassig gefuhrt wird, also alle den An-
trdgen entsprechenden Eintragungen vorgenommen werden,
weitere Eintrage aber nicht erfolgen. Fir die Ueber-
einstimmung des Schuldbuchkontos mit den Antrdgen hat
der Staat unbedingt einzustehen. Weiterhin kdnnen die
Glaubiger vom Staat die Einhaltung der den Beamten
auferlegten Schweigepflicht fordern. Auskunft darf nur
dem Glaubiger sowie allen zur Verfigung Uber das
Konto Berechtigten erteilt werden (Entw. § 2 Abs. 4;
8§ 4; § 7). Den Steuerbehérden muss jedoch das Konto
offengelegt werden, da diesen gesetzlich das Recht ver-
liehen ist, von samtlichen Behorden Auskunft Uber die
Vermogensverhéltnisse des Zensiten zu fordern (vgl.
Einkst.-Ges. & 35 Abs. 6; Ergst-Ges. § 25 Abs. 5;
Gewst.-Ges. § 25 Abs. 5; Stst.-Ges. § 31 Abs. 2). Die
privatrechtlichen Anspriche des Glaubigers richten sich
in erster Linie auf Zahlung der Zinsen am Falligkeits-
termin, ferner bei Eintritt der Falligkeit einer der kon-
solidierten Anleihen auf Zahlung des Kapitals. Die Kin-
digung einer Anleihe st deshalb dem Glaubiger be-
sonders mitzuteilen, ohne dass ihre rechtliche Wirksam-
keit von dieser Mitteilung abhangig gemacht wére (Entw.
§19). Alle diese Anspriiche sind im Rechtsweg verfolgbar.
Dies gilt auch, wenn durch nicht ordnuugsmassige
Fuhrung des Schuldbuchs dem Glaubiger ein Schaden
erwachst. Ob im Einzelfall nur der Beamte, dem ein
Verschulden zur Last fallt, oder auch der Fiskus selbst
haftet, ist nach den besonderen Tatumstanden zu ent-
scheiden. Eine allgemeine Regel lasst sich in Ermange-
lung einer ausdriicklichen gesetzlichen Bestimmung nicht
aulstellen. Wunschenswert ware es, in gleicher Weise
wie in Grundbuchsachen die Haftung des Fiskus grund-
satzlich und gegeniiber den Glaubigern unbeschrénkt flir
alle derartigen Schadensanspriiche gesetzlich festzulegen.
Bei den erheblichen Betrdgen, um die es sich unter Um-
stdénden handeln wird, kann nur dadurch den Glaubigern
ausreichender Schutz gewdhrleistet werden.

V1. Zur Geltendmachung der Anspriche auf Zinsen
und demgemdass zum Empfang der Zahlungen des Staats
ist derjenige befugt, der 10 Tage vor dem Féalligkeits-
termin als Berechtigter im Schuldbuch eingetragen war.
Die Zahlung an diesen befreit den Staat auch dann,
wenn der Empfanger zur Zeit der Zahlung materiell
nicht mehr Berechtigter war. Eine Priufung des Rechts
des eingetragenen Berechtigten findet somit nicht statt,
vielmehr genlgt die auf der Eintragung beruhende for-
male Legitimation, um den Staat von seiner Verbind-
lichkeit zu befreien. Doch kann dem Staat das Recht,
sich in jedem einzelnen Fall von der materiellen Berech-
tigung des Glaubigers oder eingetragenen sonstigen Be-
rechtigten zu Uberzeugen, nicht abgesprochen werden.
Als Ausfluss der Legitimationswirkung des Eintrags ist

gierungsvorlage hat das Herrenhaus als bedenklich gestrichen.
(Vgl. 1c. S. 21 [Kirschner], 26.) Ich kann mich von der
Stichhaltigkeit der Bedenken des Herrenhauses nicht (ber-
zeugen, halte vielmehr die Regierungsvorlage fiir zutreffend
und zur Annahme geeignet.

auch anzusehen, dass Ehefrauen zu Antrdgen stets ohne
Zustimmung des Ehemanns zugelassen werden (Ges. §89),
ohne Ricksicht darauf, ob etwa infolge des ehelichen
Guterrechts die materiellen Rechtsverhéltnisse eine Ver-
fugung der Frau uberhaupt oder ohne Mitwirkung des
Mannes ausschliessen. W ill der Mann sich gegen eine
Verfigung der Frau, die ohne seine Zustimmung nicht
erfolgen durfte, schitzen, so muss er einen geeigneten
Eintrag zur Wahrung seines Rechts im Schuldbuch
herbeifihren. Das gleiche gilt fir sonstige Dritte, denen
Rechte an den Buchforderungen zustehen, durch die das
Recht des Eingetragenen beschrankt wird.

VII. Fur die Benutzung des Schuldbuchs sind Ge-
bihren zu entrichten, die durch den Entwurf abermals
im Interesse der Glaubiger ermdssigt sind (Entw. § 21).
Fir Eintragung von Buchschulden werden sie schon seit
der Novelle vom 24. Juli 1904 nicht mehr erhoben. Nun-
mehr sind sie fur sé&mtliche Eintrdge im Schuldbuch
beseitigt und werden nur noch erhoben fiir die L6schung
von Buchschulden und Ausreichung von Staatsschuldver-
schreibungen.  Hierfir sind sie im Vergleich zur No-
velle von 1904 etwas erhoéht, namlich auf 75 Pfennig
fur je angefangene 1000 M., mindestens aber 2 M. (Entw.
§ 21). Die Fuhrung des Schuldbuchs als solche ist hiernach
fortan gebihrenfrei. Eine Belastung des Schuldbuchver-
kehrs durch Geblhren tritt erst ein, wenn die Benutzung
des Schuldbuchs vom Glaubiger aufgegeben wird und
dadurch neue Schuldverschreibungen zu fertigen sind.
Die Gebihr soll also, wenn auch nur in beschranktem
Masse, die Zurickziehung von Kapitalanlagen aus dem
Schuldbuch erschweren”).

VIIl. Die Buchforderungen unterliegen dem Wechsel
des Glaubigers wie andere Rechte, und ebenso sind alle
Rechte, die an Forderungen begrindet werden kdénnen,
auch an ihnen mdglich. Demnach sind sie ohne weiteres
verausserlich und vererblich. Daraus folgt die Méglich-
keit der Entstehung von Pfandrechten an ihnen, moégen
sie auf Rechtsgeschéaft oder Zwangsakt beruhen (ZPO. § 851,
BGB. § 400). Alle derartigen Rechtsverdnderungen bieten
ihrem Inhalt nach keine Besonderheiten. Es sind die
gleichen Rechte, die auch au anderen Forderungen ent-
stehen kdnnen, ausgeristet mit den namlichen Rechts-
wirkungen. Die Eigentimlichkeit der Rechte an Buch-
schulden liegt vielmehr in der Art ihrer Entstehung und
Endigung. Aus dem Grundsatz, dass dem Eintrag Le-
gitimationswirkung innewohnt, ergibt sich namlich, dass
alle Rechte au den Buchforderungen gegeniber dem
Staat nur entstehen koénnen durch Eintragung im Schuld-
buch und nur dadurch rechtlichen Bestand erlangen.
Demnach unterliegen alle Rechtsédnderungen, die im
Schuldverhéltnis eintreten sollen, dem Buchungszwang
(Entw. 8 7b Abs. 1). Die Eintragung erfolgt bei rechts-
geschéftlichen Verdnderungen auf Antrag des Glaubigers
oder des an seine Stelle zur Verfugung uber das Konto
Berechtigten.  Bei nicht rechtsgeschéftliehen Verande-
rungen (Zwangspfandung, Verfigung durch Urteil oder
ahnliches) hat die entsprechende Eintragung von Amts
wegen zu erfolgen, wie sie auch in gleicher Weise nach
Aufhebung der betreffenden obrigkeitlichen Anordnung
zu l@schen ist (Entwurf 8 7b Abs. 2). Rechte an den
Forderungen, die fir einen Dritten eingetragen sind,
berechtigen diesen auch zur selbstidndigen Stellung von
Antrdgen und zur Verflgung Uber die Buchschulden,
oder die aus ihnen folgenden Anspriiche, namentlich die
Zinsen, wofern das dem Dritten zustehende Recht ihn zu
entsprechender Verfigung Uber die Forderung ermachtigt

s Vgl. iinanzminister von Rheinbaben .

lierrenh. 1 c. S. 26.

Verb, des
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(Entw. 8§ 7b Abs. 2). Mit Rechten Dritter behaftete
Ruchschulden gehen bei Erwerb durch einen anderen
Glaubiger in dieser Rechtslage anf den neuen Glaubiger
Uber und werden nach Léschung auf dem Konto des bis-
herigen Glaubigers mit den Belastungen auf das Konto
des Erwerbers ubertragen (Entw. § 7a Abs. 2)").

Auch bei allen rechtsgeschéftlichen Verdnderungen
der Buchforderungen tritt die Legitimationswirkung der
Eintragungen in Erscheinung. Der Staat prift nur die
formelle Begrindung der Eintragungsantrdge, namentlich
die Berechtigung des Antragstellers. Eine Prufung der
materiellen Rechtsgeschéafte zwischen dem Glaubiger und
Dritten findet dagegen nicht statt (Entw. § 7c). Selbst-
verstandlich wird die Schuldenverwaltung augenscheinlich
nichtigen Rechtsgeschaften die Eintragung versagen,
namentlich also unméglichen oder gesetzlich unzuldssigen
Antragen nicht entsprechen. Auch hier aber wird der
Grundsatz zu gelten haben, dass eine Verpflichtung des
Staats zur Prifung nicht besteht und er durch die aus
dem Eintrag fliessende Legitimation des Antragstellers

Demgemass hat zunachst die Darstellung der fir das
deutsche Bankwesen wesentlichen Richtungen der wirtschaft-
lichen Gesamtentwicklung Deutschlands in den beiden Epochen
von 1848—1870 und von 1870 bis heute eine erhebliche Erweite-
rung und Vertiefung erfahren. Insbesondere hat die Entwicklung
der Bevolkerung, des Volksvermdgens und Volkseinkommes, der
Landwirtschaft, der einzelnen Industriezweige und des Ver-
kehrswesens eine bei weitem ausfiihrlichere Darstellung gefunden
als in den beiden friheren Auflagen. Vor allem er-
forderte die jetzt erweiterte Aufgabe des Buchs eine vollige
Neubearbeitung des zweiten Kapitels des dritten Abschnitts,
welches von der Wirksamkeit der deutschen Gross-
banken seit dem Jahre 1870 handelt. An die Spitze dieses
Kapitels ist eine systematische Darstellung derPassiv-
und Aktivgeschéafte der Kreditbanken gestellt worden, in
welcher namentlich das Depositengeschaft, die bank-
massige Kreditgewahrung (insbesondere an industrielle
Unternehmungen) und das Emissionsgeschaft eingehend
behandelt sind und der sich eine Erdrterung des iberseeischen
und Auslandsgeschafts der deutschen Kreditbanken anschliesst.
War bereits bei Schilderung der ersten Epoche nach Méglichkeit
auf den Entwicklungsgang und Geschaftsbetrieb jeder einzelnen

stets gedeckt ist Grossbank eingegangen, so werden nunmehr in zwei be-

IX Dér Glaubiaer ist iederzeit befuat. die Lésch sonderen Abschnitten einerseits die Gesamtresultate der

: gerist gt, die LOSCNUNG, \ischen Kreditbanken dargelegt, andererseits der Charakter

der Buchschuld gegen Ausreichung von Schuldverschrei- g, Geschaftsleitung und Geschaftsentwicklung der
bungen zu begehren. Damit endigt das spezifische

Schuldbuchvertragsverhdltnis, es l6st sich die Forderung
gegen den Staat vom Schuldbuch los und verwandelt

sich in ein durch Schuldverschreibungen getragenes
Glaubigerrecht. Die Endigung wird formell bewirkt
durch Loéschung der Eintragung im Schuldbuch und
Schliessung des Kontos. Unter bestimmten Voraus-

setzungen, namentlich im Fall der Konkurseréffnung oder
Beschlagnahme der Buchschuld kann auch der Staat von
Amts wegen die Loschung bewirken und die auszu-
fertigenden Wertpapiere hinterlegen (Ges. § 16).

Bicherbesprechungen.

Die deutschen Grossbanken und ihre Konzentration
im Zusammenhange mit der Entwicklung der Ge-
samtwirtschaft in Deutschland. Von Dr. Riesser,
Geh. Justizrat, Ordentlicher Honorarprofessor an der
Universitat Berlin. Dritte voéllig umgearbeitete und stark
vermehrte Auflage. Verlag von Gustav Fischer in Jena.
715 S. Lex-8".

Die beiden friiheren Auflagen des vorliegenden Buchs sind
in den Jahren 1905 und 1906 unter dem Titel ,Zur Entwick-
lungsgeschichte der deutschen Grossbanken und besonderer
Ricksicht auf die Konzentrationsbestrebungen* auf der Grund-
lage von 10 Vortragen, die der Verfasser in Berlin im Jahre
1905 auf Veranlassung des geschéftsfiihrenden Ausschusses der
sVereinigung fir staatswissenschaftliche Fortbildung“ gehalten
hatte, verdéffentlicht worden. Im engen Anschluss an die all-
gemeine wirtschaftliche Entwicklung Deutschlands und unter
Vermeidung einer Haufung technischer Details, sollten sie in
grossen Zigen ein tunlichst anschauliches Gesamtbild des Ent-
wicklungsganges der deutschen Grossbanken sowie ihrer
Stellung, Aufgaben und Ziele innerhalb der Gesamtwirtschaft
fur weitere Kreise entwerfen.

Die nunmehr unter dem obigen geénderten Titel er-
schienene neue Auflage, die sich von der zweiten Auflage auch
ausserlich durch die, ungeachtet des grésseren Formats, mehr
als verdoppelte Seitenzahl (715 gegen 325) unterscheidet, beab-
sichtigt demgegeniber unter Beibehaltung des Grundcharakters
der Arbeit und der besonderen Rucksicht auf die Konzentra-
tionsentwicklung, die Grundlage fur eine umfassende
Gesamtdarstellung des Werdegangs der deutschen
Grossbanken zu schaffen.

") Die Fassung des 8 7a ist vom Herrenhaus etwas ge-
andert worden, vgl. L c. S. 21 (Kirschner), 26. Fir den Inhalt
ist dies ohne Bedeutung.

einzelnen Berliner Grossbanken geschildert.

Wesentlich erweitert ist ferner der der Kritik der
Reformvorschlage und Reformbestrebungen auf dem
Gebiete des Bankdepositenwesens gewidmete Abschnitt.
Hierbei werden auf der einen Seite die Voraussetzungen
dieser ReformVorschlage, namentlich die behaupteten Vor-
ziige des englischen Banksystems, die angeblich zu geringen
Mittel der deutschen Kreditbanken und die Zweifel an
ihrer hinreichenden Liquiditat kritisch beleuchtet, auf der
anderen Seite die gemachten ,Verbesserungsvorschlage".
Hierbei sind auch die Ansichten der Sachverstandigen ge-
wirdigt, welche von der Bank-Enquete-Kommission, deren
Mitglied der Verfasser war, gehért worden sind. Ausser der
Konzentrationsbewegung im deutschen Bankwesen ist die
industrielle Konzentration und der Einfluss, den die
Bankkonzentration auf sie ausiibte, eingehender bertcksichtigt
worden, soweit die wichtigeren Industriezweige in Betracht
kommen. Es sind die wesentlichsten Griinde der Industrie-
Konzentration dargelegt und es wird im einzelnen der Ein-
fluss der Banken und ihre Konzentration sowohl auf die von
der Kartellbildung wenig oder nicht beeinflusste Konzentration
der elektrotechnischen und chemischen als auch auf die von
der Kartellbildung stark beeinflusste Konzentration der Montan-
industrie nachgewiesen.

Dem Buch sind als Beilagen eine ausfiihrliche Uebersicht
der Literatur tber Wesen und Entwicklung der Kreditbanken
und die Technik des Bankgeschafts (von 1870—1909) beige-
geben, ferner je ein Verzeichnis der deutschen Kreditbanken
und ihres eingezahlten Aktienkapitals Ende 1857 und Ende
1872. Weitere Anlagen sind: eine Zusammenstellung der derzeiti-
genVertretung von Grossbanken im Aufsichtsratvon Aktiengesell-
schaften, eine Statistik der an der Berliner Borse, sowie an den
deutschen Borsen von den einzelnen Grossbanken in den Jahren
1882—1908 bzw. 1897—1908 emittierten Werte und eine gegen
die friheren Auflagen wesentlich erweiterte Uebersicht und
Statistik der Konzentrationsentwicklung bei den deutschen
Grossbauken und des Konzentrationsgangs innerhalb der ein-
zelnen Grossbanken und der Konzernbanken. Die Ausbreitung
und Verzweigung des Filialnetzes der deutschen Grossbanken
wird durch eine Uebersichtskarte veranschaulicht; neu ist auch
das dem Buche beigefiigte ausfiihrliche Sachregister.

Rechtsanwalt Otto Bernstein, Berlin.

Der Schutz des Glaubigers gegenilber auswartigen
Schuldnerstaaten, insbesondere bei auswar-
tigen Staatsanleihen. Von Dr. G. S Freund,
Geh. Reg-Rat, Berlin, Guttentag, 1910.

Der bekannte Verfasser behandelt in seiner neuesten
Schrift die streitige Frage der Rechtsbeziehungen zwischen



Privatglaubigern und auswartigen Staaten, die durch den Fall
Hellfeld wieder in den Vordergrund des Interesses ge-
rickt ist.

Freund beginnt mit der Untersuchung Uber den Rechts-
charakter der Anleihe und kommt zu dem Ergebnis, dass das
Verhdltnis des Schuldnerstaates zu seinen auslandischen Glau-
bigern ein vdlkerrechtsahnlicher Vertrag ist. M. E. sollte man
die Schaffung solcher rechtlichen Zwischenbildungen, wie sie
auch sonst in der modernen deutschen vdlkerrechtlichen
Literatur versucht ist, wenn dafir nicht zwingende Griinde
vorliegen, vermeiden, da die neue Kategorie der sog. volkev-
rechtsahnlichen Verhaltnisse nur zu leicht geeignet ist, den
Wesensunterschied zwischen Privatrecht und Vdlkerrecht zu
verwischen und damit die ohnehin schwierige Materie des
Volkerrechts zu verwirren. Aber m. E. ist in dem frag-
lichen Punkte auch die Argumentation Freunds nicht stich-
haltig. Dem Volkerrecht gleicht dieser vélkerrechtsahnliche
Vertrag nach Freund (S. 18) darin,, ,dass auch fur die
Einzelpersonlichkeiten unmittelbare subjektive Rechte und
Pflichten daraus erwachsen und dass das Rechtsverhéltnis bei
vOlkerrechtlichen Vertragen den Einwirkungen des National-
rechts vollig entzogen ist“. Der Einwand gegen diese Theorie,
den auch der Verfasser voraussieht, dass Privatpersonen nicht
Subjekte internationaler Rechte sein kdnnen und dass aus dem
Volkerrecht wie aus volkerrechtséhnlichen Verhéltnissen fir sie
deshalb auch nicht direkte Rechtsbeziehungen entstehen, ist m. E.
nicht widerlegt. Der Verfasser weist zur Unterstiitzung seiner
Ansicht auf die Artikel 4 und 7 des auf der zweiten Haager
Friedenskonferenz beschlossenen Abkommens Uber die Errich-
tung des internationalen Friedensgerichtshofs hin, well dieses
ausdricklich auch Einzelpersonen vdlkerrechtliche Anspriiche
gegenilber Staaten konzediere. Der Art. 4 dieses Abkommens
bestimmt, dass zur Rekurseinlegung nicht nur eine neutrale
Macht, sondern auch neutrale und der feindlichen Macht an-
gehorende Privatpersonen befugt sind. Der Art. 7 besagt,
dass der Gerichtshof, soweit die zu beurteilende Rechtsfrage
nicht in einem Staatsvertrage vorgesehen ist, die Regeln des
internationalen Rechtes anzuwenden hat und, soweit anerkannte
Regeln nicht bestehen, nach allgemeinen Grundsatzen der Ge-
rechtigkeit und Billigkeit entscheiden soll. Diese beiden Be-
stimmungen des Haager Abkommens reichen indessen m. E.
keineswegs zur Begriindung der — lbrigens auch von anderen
vertretenen — Ansicht aus, dass die Tendenz der modernen
Rechtsentwicklung dahin gehe, auch die einzelnen Staatsbirger
zum Subjekte des Vélkerrechts zu machen. Das Volkerrecht
beruht seinem ganzen Grundgedanken nach auf der Idee der
Staatsgewalt und ,diese schiichternen und unklaren Ansatze“
wie v. Liszt (Volkerrecht, G Aufl., S. 44, Anm. 2) treffend sagt,
auch die Staatsuntertanen zu Tragern des internationalen offent-
lichen Rechts zu machen, ,lassen den heut noch geltenden
Regelsatz um so scharfer hervortreten®.

Die Griunde, die Freund anfihrt, um die herrschende
und m. E. nach richtige Auffassung von der zivilrechtlichen
Natur des zwischen den Glaubigern und dem Schuldnerstaat
kontrahierten Rechtsverhaltnisses zu bekampfen, scheinen mir
nicht durchschlagend. »Alles Recht*, so argumentiert
Freund, ,leitet seine Quellen aus der Macht des Staates her,
aber diese Macht besteht nur gegeniiber den Bewohnern.

Die auswartigen Glaubiger unterstehen nicht der Macht-
gewalt des Schuldnerstaates, der die im Staatsgebiete befind-
lichen bzw. dem Staate angehdrigen Personen unterworfen
sind. Die einzige rechtliche Beziehung, die zwischen dem
Staate und ihnen besteht, ist der zwischen ihnen geschlossene
Anleihevertrag. Sonach sind sie*, so sagt Freund, ,dem
Privatrecht des Schuldnerstaates nicht unterworfen.” Ich kann
darin Freund nicht folgen. Sicherlich, die nationale Macht-
gewalt hat nicht die Mdglichkeit, den mit den fremden Staaten
geschlossenen Privatrechtsvertrag nach den Regeln ihres na-
tionalen Rechts durchzufiihren. Wohl aber ist es grundsatzlich
statthaft, den Schuldner vor dessen nationalem Gericht zu ver-
klagen, und, selbst wenn das nicht angangig sein sollte, so be-
steht kein Grund, weshalb ein nicht erzwingbarer Privat-
rechtsvertrag um deswillen aufhort, Privatrechtsvertrag
zu sein, und der Schuldner, der der fremden Machtgewalt
nicht unterworfen ist, verhindert sein soll, einen solchen
privatrechtlichen Vertrag einzugehen.

Im 8 3 seiner Arbeit gibt der Verfasser eine Uebersicht
Uber die den auswartigen Anlehnsglaubigern zustehenden Ga-
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rantien Uber Selbsthilfe und Schutzvereinigungen und bespricht
dann in 8 4 die Mittel fur die Eintreibung von Staatsschulden.
Verfasser prift die drei méglichen Wege, die zu einer zwangs-
weisen Verfolgung der Anspriche der auswartigen Glaubiger
gegen den Schuldnerstaat in Betracht kommen: Die Verwirk-
lichung des Anspruchs durch richterliches Urteil des birger-
lichen Gerichts, die Anwendung volkerrechtlicher Zwangsmittel
und schliesslich die Anrufung eines internationalen Schieds-
gerichtshofs.

Es folgt aus dem Grundgedanken des Volkerrechts — und be-
deutet auch keinen Widerspruch zu unserer obigen Auffassung
von der Privatrechtsnatur der zwischen Glaubigern und
Schuldnerstaat eingegangenen Verpachtung — dass die Frage,
ob ein Staat in Rechtsstreitigkeiten mit seinen auswartigen
Schuldnern den Gerichten dos Auslandes unterworfen ist, mit
Freund zu verneinen ist. Ebensowenig wird man bestreiten
kénnen, dass sich ein Staat freiwillig der fremden Gerichtsbar-
keit unterwerfen kann. Ob damit der Staat sich auch dem
fremden Gerichtszwang unterwirft, ist bestritten. Freund
hat die Frage bejaht, der preussische Minister des Auswaértigen
hat sich jingst fir ihre Verneinung ausgesprochen. M. E. mit
Recht. Man darf nicht vergessen, dass es der freie Wille des
unabhéngigen Staates ist, der ihn der nationalen fremden
Gerichtsbarkeit unterwirft. Kein nationales Recht kann ihn
zu dieser Handlung zwingen, aber auch keines ihn verhindern,
die Art und den Umfang seiner Unterwerfung unter die
fremde Justiz so zu normieren, wie er will. Das beruht auf
der Souveranitat des Staates, die starker ist als jedes ju-
ristische formale Bedenken.

Indem Freund in der Intervention in ihren kriegerischen
und friedlichen Formen nur einen unvollkommenen Ersatz des
fehlenden Rechtswegs fir die Glaubiger erblickt, geht er im
letzten Teile seiner Arbeit eingehend auf die Schaffung eines
internationalen Schiedsgerichts ein, in dem er die Lésung der
Frage erblickt. Hatscheck hat in einem Aufsatz lber ,Die
Beschlagnahme auslandischen Staatsvermdgens durch inlan-
dische Gerichte* (Bank-Archiv, 9. Jahrg., Nr 11) die grossen
Mangel kritisch beleuchtet, die diesem Gedanken in seiner
praktischen Ausfiihrung entgegenstehen. Seine Einwénde, die
Schwierigkeit einer unparteiischen Zusammensetzung, das
Fehlen eines durchdringenden Exekutionsmittels sind wohl
schwerlich zu widerlegen. In der Schaffung von Vertragen von
Staat zu Staat, die untereinander die Unterwerfung unter die
nationale Gerichtsbarkeit und, wie ich hinzusetzen mochte,
unter die nationale Exekutionsgewalt, festsetzen, sehe ich mit
Hatscheck zwar keine Lésung, aber eine Verbesserung des
gegenwartigen Zustandes. Zu befiirchten ist freilich, dass es
bis zur Verwirklichung dieses angestrebten Zustandes noch recht
lange Zeit dauern wird Die Intervention mag zwar ,in ihrem
Erfolge haufig unsicher und gegeniiber grésseren Staaten..........
so gut wie ausgeschlossen seinl, aber sie bleibt m. E. praktisch
der einzige, wenn auch noch so unvollkommene Ersatz flr den
dem auslandischen Glaubiger verschlossenen Rechtsweg.

Ungeachtet der im Vorstehenden gegen die hauptsach-
lichsten Ergebnisse der Freundschen Untersuchung erhobenen
Einwendungen mochte ich die eingehende und interessante
Broschire allen denen empfehlen, die Uber die aktuelle Frage
eine schnelle und grundliche Belehrung winschen.

Hans E. Riesser, Berlin.

Borsenschluss in Paris.

Zufolge einer uns von amtlicher Stelle mitgeteilten Ver-
figung des Pariser Polizeiprafekten vom 11. Méarz 1910
wird die dortige Wertpapierbdrse dieses Jahr um 2 Uhr
geschlossen werden an den folgenden Sonnabenden: 7.,
14., 21. und 28. Mai, 4., 11., 18. und 25. Juni, ferner an allen
Tagen der Monate Juli, August und September — mit Aus-
nahme der Liquidationstage am 15. Juli, 1., 16. und 31. August,
15. und 30. September 1910 —. Sie wird ganz geschlossen
bleiben am Montag, den 81. Oktober (Tag vor Allerheiligen),
Montag, den 26. Dezember (Weihnachten), und Montag, den
2. Januar 1911 (Tag nach Neujahr). Sie ist bereits geschlossen
geblieben am 25. und 2G Méarz (Freitag und Sonnabend vor
Ostern) d. J.
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Zur Diskontierung von Buchforderungen.

In Nr. Il lhres geschatzten Blattes vom 1 Marz er. sind
von Herrn Bankdirektor K. in F. Behauptungen aufgestellt
worden,

welche die Diskontierung von Buchforderungen als
einen fur Geldgeber wie Schuldner gleich gefahrlichen Kredit
erscheinen lassen. Der Verfasser behandelt m. E. das Thema
zu sehr vom theoretischen Standpunkt aus und (bersieht,
dass in der Praxis die Falle nicht verallgemeinert werden
dirfen, sondern individuell behandelt werden missen.
Grundsatzlich erscheint wohl die Herstellung eines Rechts-
verhaltnisses zwischen der Bank und dem Buchschuldner
winschenswert, weil die Sicherheit der Forderung durch die
Anzeige der Abtretung, wesentlich erhdht wird, ob aber dazu
geschritten werden soll, wird, solange dieser Kredit noch nicht
allgemein Ublich ist, von der Beschaffenheit des Kundon ab-
hangig zu machen sein. Ist dieser als gewissenhafter Liefe-
rant bekannt, so dass Beanstandungen seitens seiner Abnehmer
im allgemeinen nicht zu beflirchten sind, und kann man das
Vertrauen zu ihm haben, dass er nur wirklich bestehende
Forderungen anbietet, was sich Ubrigens leicht feststellen lasst,
und die Eingange hieraus spater pinktlich abfihrt, so wird auf
die Schuldneranzeige verzichtet werden kodnnen. In dieser
Form setzt der Buchforderungskredit allerdings ein beson deres
Mass von Vertrauen voraus, es wird daher bei der Priifung

der Schwerpunkt auf die personlichen Eigenschaften
des Antragste llei's zu richten sein. Rechtschaffenheit,
Fleiss, Intelligenz, Erfahrung und Tichtigkeit sind Eigen-

schaften, welche wohl eine Gewahr gegen Betrug bieten und
auch geeignet sind, unter Umstanden selbst den Mangel an
Kapital zu ersetzen, und gerade in den Kreisen des Mittel-
standes, dem dieser Kredit vorzugsweise zugute kommen soll,
sind eine Menge Elemente zu finden, die Dank ihrer personlichen
Eigenschaften mehr Vertrauen verdienen als andere, die nur ihr
Kapital in die Wagschale zu werfen haben, denn dass das
Kapital allein nicht immer den Erfolg verbiirgt, bezeugt der
Zusammenbruch manchen Unternehmens, das mehr mit Kapital
ausgeristet als mit Intelligenz geleitet wurde.

Etwaigen Ausféallen durch nicht vorhergesehene Abzlge,
Einwendungen, Aufrechnung oder Zahlungsunfahigkeit des
Buchschuldners wird durch entsprechende Bemessung der Dis-
kontquote, etwa 7B pCt., Rechnung getragen. Dass trotz aller
Vorsicht auch bei diesem so gut wie bei jedem anderen Kredit
Verluste eintreten konnen, soll nicht in Abrede gestellt werden,
will man aber von vornherein Betrug annehmen, so kann nicht
bestritten werden, dass die Mdglichkeit hierzu auch bei den
Ubrigen Kreditformen vorhanden ist, denn was hier mit fin-
gierten Aussenstanden oder Doppeldiskontierung, kann dort
mit falschen Bilanzen, Kellerwechseln und sonstigen Mandvern
erreicht werden. Lasst man aber die Vertrauenswirdigkeit
als Faktor bei der Kreditbeurteilung Uberhaupt nicht gelten,
so wirde das nichts weniger als die Abschaffung des Kredites
bedeuten. Weshalb nun gerade dieser Kredit besonders ge-
fahrlich fur den Geldgeber sein soll, ist nicht einzusehen, es
lasst sich vielmehr das Gegenteil beweisen: bei anderen Kre-
diten kennt man die Rickzahlungsmittel des Schuldners nicht,
lauft also Gefahr, dass der Kunde den Schuldbetrag aus seinem
Betrieb nicht herauszuwirtschaften vermag, hier aber weiss
man, dass der Gegenwert in ganz bestimmten Aussenstdnden
vorhanden ist, die innerhalb einer gewissen Frist herein-
kommen sollen. Die Diskontierung von Buchfordeiungen ohne
Anzeige an den Buchschuldner bedeutet demach kaum mehi
als einen Inkassokredit, und von diesem Standpunkt aus wird
man sogar einen Kredit von 10000 M. einrdumen kdénnen, wo
sonst kaum 1000 M. in Frage kommen, immer vorausgesetzt
natirlich, dass er nur durchaus vertrauenswiirdigen Kunden
»eewadhrt wird. Es kommt hinzu, dass, wer eine fingierte Forde-
rung abtritt, eine bereits abgetretene noch anderweitig diskon-
tiert oder die aus einer abgetretenen Forderung eingegangenen
Gelder fir sich verwendet, sich strafbar macht. Schon deshalb
dirften solche Félle zu den Seltenheiten gehéren; und Herr
Direktor K. kénnte sich Gberzeugen, dass da, wo die Diskontie-
rung von Buchforderungen sorgfaltig gepflegt wird, Betrugs-
fallo oder Verluste kaum vorgekommen sind.

Der genannte Artikel spricht dann von einer weiteren Ge-
fahr fir den Geldgeber, wenn namlich der Kunde unter Bei-
behaltung seines bisherigen Bankkredites seine Buchfordorungen

an anderer Stelle diskontieren lasst, weil damit seinem bis-
herigen Bankier ein Teil der Unterlagen entzogen wird,-auf
Grund deren ihm der Kredit ertéffnet worden ist. Auf die
Dauer wird er das aber nicht tun konnen, denn dem aulmerk-
samen Bankier, welcher sich zunachst tber die Bankverbindun-
gen seines Kunden orientieren und regelmassig dessen Bilanzen
einfordern wird, wird es kaum verborgen bleiben. Im {brigen
gilt von dieser Gefahr das gleiche wie beziiglich der Diskon-
tierung in betriigerischer Absicht: nur durch die sorgfaltige
Auswahl und Beobachtung der Kundschaft kann ihr begegnet
werden. Die Einfihrung einer neuen Kreditform tragt an sich
nicht zur Kreditibertreibung bei, wohl aber die Planlosigkeit
in der Gewahrung der Kredite. Ist der Kunde vertrauens-
wirdig, so wird er in der Regel bei seinem Bankier denjenigen
Kredit finden, der ihm zukommt, unterhalt er aber mehrere
Kreditverbindungen, so tut er es gewdhnlich in der Absicht,
sich auf diese Weise einen grosseren Kredit zu beschaffen, als
er verniunftigerweise an einer einzigen Stelle beanspruchen
kénnte. Hier liegt fir die Banken eine weit grossere Gefahr
als in der Diskontierung von Buchforderungen, sonderbar ist
nur, dass man sich hierum sonst so herzlich wenig bekiimmert,
jetzt aber diese Griinde heranholt, um gegen die Diskontierung
von Buchforderungen mobil zu machen.

Ebensowenig ist die Behauptung zutreffend, das neue
System beraube den Kreditnehmer plotzlich aller Hilfsmittel
und liefere ihn auf Gnade undUngnade seinem neuen Kredit-
geber aus, wenn er den Bankier aufgibt, bei dem er bisher
einen Blankokredit genossen hat. Der neue Geldgeber hat aber
gar keine Veranlassung, die Verbindung abzubrechen, wenn ihm
der Kunde die Veranlassung dazu nicht gibt, tut dieser es aber, so
hatte er auch unter den gleichen Umstéanden bei seinem friiheren
Geldgeber nichts anderes zu erwarten gehabt.

Schliesslich stellt der Verfasser die Forderung auf, dass,
wenn 100000 M. Aussenstdande mit 75000 M. diskontiert sind,
in der Bilanz weder die 100000 M. als Aktivum, noch die
76 000 M. als Passivum aufgefiihrt werden dirfen, sondern statt
dessen nur 26 000 M. auf der Aktivseite zu erscheinen hatten.
Diese Forderung, welche sich tbrigens mit dem vielfach ver-
breiteten Unfug, an Stelle der Debitoren und Kreditoren ein-
fach deren Saldo aufzufiihren, deckt, bewirkt gerade das Gegen-
teil von dem, was sie verhiten will, eine Verschleierung der
Verhaltnisse: es wird hierbei der Anschein erweckt, als ob
25000 M. greifbare Aussenstande vorhanden waren, die 75000 M.
Schulden aber Uberhaupt nicht bestehen, in Wirklichkeit sind
aber die 25000 M. gar kein zunachst greifbares Aktivum, denn
sie sind, weil sie in der Gesamtheit der dem Geldgeber abge-
tretenen 100000 M. enthalten sind, dem Zugriff der Glaubiger
entzogen. Auf jeden Fall ist die Gegenliberstellung der beiden
Posten richtiger, weil hierbei der Sachverhalt klarer zum Aus-
druck gelangt, vorausgesetzt, dass in der Bilanz die Waren-
und Geldschulden getrennt aufgefuihrt werden und die Natur
der 76 000 M. Passiva sofort ersichtlich ist. W ill man aber die
Bilanz ganz vorsichtig aufstellen, so wird man den abge-
tretenen Betrag von den vorhandenen Aussenstanden getrennt
auffihren missen.

Was also der Verfasser in seinem Artikel gegen die Dis-
kontierung von Buchforderungen anffuhrt, ist nicht stichhaltig,
die Gefahren, die dieser Kredit in sich birgt, sind eingehend
erortert) und von der Praxis bereits beriicksichtigt; ob und
wieweit sie aber tatsachlich berwunden werden, wird von der
Sorgfalt des Geldgebers und von der Zuverlassigkeit der Iri-
fung im Einzelfalle abhangen.

Wo Licht ist, da ist auch Schatten, dieser Kiedit, der
gerade dem weniger bemittelten, aber ehrlichen Geschaftsmann
zu Hilfe kommen soll und fir die Kreise des Mittelstandes
segensreich wirken kann, hat seine Berechtigung bereits er-
wiesen, Sache der Banken ist es, ihn sachgemass anzuwenden,
verkehrt aber, fir Fehler, die der Kreditgeber dabei begeht,
diesen Kredit als ungeeignet hinzustellen.

Heinr. G. Mueller.

9 Ausfihrliches siehe hierliber auf S 56 ff. und 100 ff. in meinem
Buche: Die Diskontierung offener Buchforderungen. Ein Leitfaden far
die Praxis. Berlin, Julius Springer. 108 S. Preis 2 M.



224

Statistischer Teil. (Redigiert von Dr. Berthold Breslauer, Berlin.)
Die Reichsbank im Monat Marz 1910.)
. Oer Metallbestand. Die Metalldeckung der samtlichen taglich falligen Verbind-
Ausweistage lichkeiten.
Monat 7. 15, [ 23 3L .
I Metallvorrat in Mark 7 1g\uswe||stage23 a1
Marz 1910 | 073 0B5000 1110621 000 1 133 637 «00 1040 708 000 Monat o - e
Febr. 1910 1053 765000 1100 706 000 1 150 416 000 jI 081509 000 Metallvorrat in o der samtliichen taglich faligen
Marz 1909 )l 075 824 000 {1 100 740 000 |l 124 707 000 |1013 384 000 Marz 1910 4781 4808 4735 3898
2. Der Barvorrat.2 Febr. 1910 5051 5157 52,47 48,83
Marz 1909 51,46 51,72 51,92 39,91

Ausweistage

Monat 7. 15 23. 3L
! Barvorratl in Mark ! 10. Die Bardeckung der samtlichen taglich falligen Verbind-

Mjrz 71910 Il 160872 00011 208 534 000 1240249 000 1114 <4000 lichkeiten. 4)
Febr. 1910 1137235 000 1196 167 000 1253 401 OO 162 485 000 Ausweistage
Marz 1909 (1164271 000 I 195 987 OOOjl 227 379000 |1 089 700000 . B 28

3. Der Notenumlauf. iBarvorrat in “k der samtlichen taglich falligen

Ausweistage Marz 19101 61,70 52,32 51,80 1
Monat 7- | 15 | 2 | 3L Febr. 1910 6451 66,00 57,17 e249
| Notenumlauf in Mark Marz  1909) 5568 56,20 56,66 4292

Méarz ~ 19101450 092 00011424 810 000 {1473 492 000 ,1915 866 000
Febr. 1910 {1519 557 000 1445 244 000 1379 455 000 Il 479 646 000 .. Lo R -
Marz 1909 || 401 886 000 {1356 73S 000 1384 254 000 4 852 775 000 Il. Hoéchste und niedrigste Deckung der samtlichen téaglich

4. Die Metalldeckung des Notenumlaufs. Ht‘)chster Stand N q ter Stand
. |e rigster Stan
Ausweistage 1 der d
Monat 7- [ 15. | 9 23, [ 3L Monat MetaJId/eckung,;l1 Barde/ckung M etandeck unir Bardeecrkung
Metallvorrat in % des Notenumlaufs . °lo ‘lo % °Jo
Vaz, LI00 700 TS ies wa e ol e oh e 40
ebr. 76,16 83,40 73,09 S : ) \ '
Marz 19090 7674 81,13 81,25 5470 Méarz 1909 51,92 56,66 39,91 42,92
57 Die Bardeckung des Notenumlaufs. 12. Die Wechselanlage.
Ausweistage .
Ausweistage
Monat I 15 -« | 23, | 3L Mo n at 7- [ 15. | 9 23 [ 31
Barvorrat in °/0 des Notenumlaufs Wech'selanlage in Mark "
Marz 1910 5 — o ..
Febe  Toi0 gl ez g(])'g 5820 Marz  1910] 888 164000/ 901 776 0C0] "954 057 000'1 280984000
Marz 19091 83.05 8814 8367 Z,gg? Febr. 1910 773046 000! 743026000 787 192000 819 701000
' ' ' 81 Marz 19091 759 024 0001 740918 0001 760 550 000 1130 805 000
6. Hochste und niedrigste Deckung des Notenumlaufs.
Id—|bchster Stand NifidriV stftr Stand 13. Die Lombardanlage.
er d d .
Monat Metalldeckung Bardeg&ung Almaildeercku\rl]vg Barddeecrkung Monat ., | lSAusweil.'stagg3 a
°/0 °/o . X 2. .
Marz  1910! 77.95 Lombardanlage in Mark
Febr. 1910 4440 82 .33 58,20 j 19101 94210000 f 94801 OOCT 9I772000" 198 1182000
Marz 1909 8125 83,67 54,70 5881 | 1910 62826000 i 61928000 65284000 153 772 000
' ' ' ' 1909 63985010 ) 73059000 65615000 136 159 000

Ausweistage 14. Die Effektenanlage.*)

! 15. | 23. ! 31 .
Monat Hohe des steuerfreien (+) bezw. steuerpflich- Monat 7 léAuSW(allstageZS | 31
| tigen @) Notenumlaufs Die Effektenanlage in )
. . ) ge in Mark
| in Mark |_in Mark | in Mark | in Mark Marz 1910) 172438000 173522000 178211 000 153 272 000

Marz 1910 ;+183 109 000,+256 553 0001+239 586"000'—328 088 0UO Febr

1910 211 952 000 :
Febr. 1910+ 90507 000 +222 752 0001+846 775 Oio]+155 668 000 Marz 1900 236 707 000 %% gzg 888 zlgg ?gi 888 : Sl;g 8’6‘71%88
Marz 1909 1+235 214 0007311 968 000+315 954 000-290 246 000

8. Fremde Gelder.*) 16. Der Diskontsatz.
. Ausweistage Durchs chnittl. Hoc ister Niedrigster
Monat i ~ I 15- I 28 3 Monat Bank- Privat- Bank- Privat-
Betrag der fremden Geld'er inIL/Iark diskont diskont diskont diskont
e — o N 0,
Marz 19101794 135000 1885 047 000! !)2064« 000 754 01200Q14rz  T91B7 4)80 8/:32 4%‘0 %
'I\:/Ie"br' 1010 1566 851 000 689 048000j 813 134000 1735231 000 Fepr, 1910. 117 294 4'|/ o
arz. 1909, 688 916 000 |771313000j 781872000 !686226 000 p\zarz 1909 . &va 266 oo 3,00
j5. Die Zusammensetzung der Anlagen") der Reichsbank.
Ausweistage
7- I 16- | 23. 31
Monat Es betragt in 0, der gesamten Anlagen
) o die Anlage
n . in in A in i in i i in i
s Wechseln 'a%ﬂglfég Kffekten Wechseln "d%ﬂgﬁéﬂ Kffekten Weclﬂseln Ldoarngﬁég' Effekten Wechseln I&%rrTl]ebr?erg_ Efférllten
arz - 1910 76,91 8,16 "
PR Sm o omm nu ob B e an hTone pe s
. ! \ h ) | , , , . . ) 14,90
Marz 1909 71,62 6,04 22,34 69,86 6,89 2325 70,47 6,08 23,45 71,03 8,55 20,42

1) Als Barvorrat 'int i*er e*nzelnen Bestande in jedem Monat sind durch fetten Druck hervorgehoben.
Gelde an Reichs-Kas*pnaA A N ank8eseJze8 vom 14. Méarz 1876 der in den Kassen der Reichsbank befindliche Betrag au kursfahigem deutschen
) Die fremden rifn 61? 611* an an(*®';er.deutscher Banken und an Gold in Barren 6der auslandischen Minzen, das Pfund fein zu 13JJ Al berechnet
3Pnsti&eri taglich féalligen Verbindlichkeiten“ des Reichsbankansweises. Sie setzen sTch in

der HauptsacheTu amme”~n?rus'dArFAirniii7vn
aus den Depositengeldern. * A G Iro &ufchaben (von Staatskassen und von Privaten), aus den Guthaben von Staatskassen auf besonderen Konten und

? Amtlichen taglich falligen Verbindlichkeiten sind .Noten und fremde Gelder.
ai j*teiiMilage enthalt vornehmlich Reichsschatzscheine.
Die Anlagen in Wechseln, Lombardforderungeil nnd Effekten.

)
) Als solche sind zusammengefasst vrorden:



