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Diskontpolitik I11.
Von Geh. Oberfinanzrat Dr. v. Lumm, Berlin.

Ist dauerndes Gleichgewicht im preussischen
Staatshaushalt ohne Steuererh6hung moglich?

Die Ordnung der Staatsfinanzen ist keine Partei-
sache, sie geht jeden Preussen an, dem das Wohl seines
Vaterlandes am Herzen liegt. Wer all die Wandlungen
unserer stolzen Finanzen mit durchlebt hat, kennt zur
Genuge die Kinderkrankheiten, die seit dem Eintritt
des verhdltnisméssig noch jungen Staatsbahnwesens in
die preussische Staatswirtschaft iiberstanden werden
mussten.

Als Preusse ,bis in die Knochen“ habe ich diese
Sorgen wie meine eigenen mitgetragen und dezennien-
lang an ihrer Heilung eifrig mitgearbeitet. Nun hat in
der Sitzung des Abgeordnetenhauses vom 5. Februar d. J.
der konservative Abgeordnete, Herr von Hennigs, bemerkt:
Friher sei ich fur solide Eisenbahnfinanzen, jetzt aber
fur die Dividendenempféanger, die Steuerzahler, einge-
treteu. Hiernach glaube ich es mir schuldig zu sein,
in diesen Blattern noch einmal meinen Standpunkt kurz
darzulegen.

Von konservativer Seite ist
guter Siaatsiinalizen gehalten. Ich glaube deshalb, dort
aif 'eine gerechte Beurteilung rechnen zu dirfen, zumal

Beheben offenkundig auf das gleiche Ziel ge-
richtet ist.’
£ Was haben wir durchlebt? Ueberraschende Steige-
ruijg der Eisenffahnliberschiisse; fehlende Schutzmass-
regjeln, um den (iebergriff anderer Ressorts von diesen

stets auf die Pflege

Gerichtliche Entscheidungen.

Bucherbesprechungen.

Statistik Uber die Kursbewegung an der Berliner Borse notierter
marktgangiger Wertpapiere im 3. und 4. Quartal 1911.

Ueberschiissen fernzuhalten; Unwirtschaftlichkeit und in
deren Gefolge Fehlbetrage, Defizitanleihen.

Die Aufgabe war, der Wiederkehr solcher Missstédnde
in Zukunft vorzubeugen.

Ist dies erreicht? Leider noch nicht. Zwar ist der
richtige Grundsatz in der festen Abgrenzung des Eisen-
hahnbeitrags und Bildung eines leistungsfahigen Aus-
gleichsfonds gefunden, die Ausflihrungsmassregel aber,
wie sie jetzt provisorisch getroffen ist, tragt die Gefahr
der Wiederkehr solcher Missstande noch in sich, sie be-
darf deshalb einer Korrektur und zwar mdglichst bald,
um rechtzeitig vorbeugend zu wirken.

Ich stelle an die Spitze den Leitsatz: Der
preussische Staatshaushalt kann und muss an-
gesichts der in gladnzender Entwicklung be-

griffenen Staatsbetriebe, insbesondere derEisen-
bahnen ohne jede Steuererh6hung dauernd im
Gleichgewicht gefihrt werden.

Bei richtiger Disposition ist dies nach meiner Ueber-
zeugung maoglich. Die der Steuernovelle beigefiigte
Denkschrift stellt bereits einen Finanzplan fiir eine Reihe
von Jahren aut. Einen solchen hatte ich bei meinem Vor-
schlag, dreijahrige Wirtschaftsperioden einzufiihren, als
Unterlage gedacht. Um sofort zu einem ohne Steuer-
erhéhung balancierenden Staatshaushaltsetat zu gelangen,
sollte das Eisenbahnextraordinarium, das zum Teil schon
auf Anleihe Ubernommen ist, auch mit dem Restbetrag
dorthin Uberwiesen, und der Betriebsetat dafiir mit dem
bei ihm verfugbar bleibenden Bestdénde dem Bauetat
beitragspflichtig gemacht werden.



Gewiss ware es erwiinscht, das Eisenbahnextraordi-
narium — wie bisher — aus laufenden Mitteln zu be-
streiten. Die differierenden 80 Millionen Mark fehlen
aber bereits im Staatshaushalt und sollen durch eine
dauernde Steuererh6éhung und erhoffte weitere Einnahme-
Verbesserung nicht nur eingebracht, sondern
es sollen auch die Mehrbedirfnisse der néachsten
Jahre durch die erwarteten hohem Steuerertragnisse und
die mechanisch wachsenden Eisenbahnbeitrdge gedeckt
werden.

In dieser scheinbar solideren Finanzierung liegt die
Gefahr einer weiteren Fortschleppung des chronischen
Defizits und die Forderung der Unwirtschaftlichkeit.

Hierbei muss ins Auge gefasst werden:

Die Finanzverwaltung nimmt den Eisenbahnbeitrag
von 2,10 pCt. des statistischen Anlagekapitals als einen
dauernden in Anspruch.

Danach missten neben einer jahrlichen Steigerung
des Eisenbahnextraordinariums um 4 Millionen Mark noch
eine jahrliche Steigerung des Eisenbahnbeitrags um
nahe 10 Millionen, zusammen 14 Millionen Mark dauernd
sichergestellt sein.

Dies ist aber keineswegs der Fall. Insofern steht
der Wirtschaftsplan der Finanzverwaltung in einem wich-
tigen Punkte mit den wirklichen Verhéltnissen nicht im
Einklang. Was soll nun werden, wenn auf einer solchen
nicht tragfahigen Grundlage das klnftige Finanzgebaude
aufgerichtet wird? Es werden dann Jahr fur Jahr neue
Ausgaben sowohl wie die dafiir als Deckung dienenden
Beitrdge in den Etat eingestellt, schliesslich ergibt sich,
dass wiederum dauernde Ausgaben ohne geniligende
Deckung bewilligt sind. Der Staatshaushalt kommt
also nie ins wirkliche Gleichgewicht. Wir stehen dann
abermals vor einer neuen Steuererh6hung. Wenn dies
schon jetzt bestimmt vorauszusehen ist, warum  soll
dann noch jahrelang das auf die Dauer nicht haltbare Pro-
visorium beibehalten und nicht schon jetzt mit der end-
gultigen Regelung auf geeigneter Grundlage vorgegangen
werden?

Alle Vorbedingungen sind dafur vorhanden. Die
Eisenbahnverwaltung kann leichter eine aus meinem
Vorschlage sich ergebende Mehrbelastung des Schulden-
dienstes um jahrlich 3—4 Millionen Mark tragen, der
eine diesen Betrag um einige Millionen Mark uber-
steigende jahrliche Mehreinnahme gegenubersteht, als
dauernd die Garantie fur eine Mehrbelastung vonj ahr-
lich 14 Millionen Mark tbernehmen. Dazu kommt, dass
der Ausgleichsfonds aller Voraussicht nach in wenigen
Jahren die zu erstrebende Hohe erreicht haben wird,
und dann namhafte EisenbahnUberschiisse zur Verfigung
stehen, die — ebenfalls zur Tilgung verwandt —, der
weiteren Thesaurierung zugunsten der Zukunft dienen
werden. Unter diesen Umstdnden die Steuerkraft des
Landes fUr ernstere Zeiten zu schonen und alles daran
zu setzen, dass mit den vorhandenen Mitteln der Staats-
haushalt ordnungsmassig gefihrt werden kann, scheint
mir eine weise Finanzpolitik.

Ich glaube nicht, dass der Haushalt des Staates, der
durch die Staatsbetriebe der Eisenbahnen und Bergwerke
ein verwickelter ist und bleiben wird, sich auf dem ein-
geschlagenen Wege der Automatik dauernd sachgemass
ordnen lasst. Es wird eines fortgesetzten Abflhlens,
einer mehr individualisierenden Behandlung der einzelnen
Wirtschaftsperioden bedurfen, um hier das Richtige zu
treffen.  ,Die Arbeit, die jetzt getan werden muss‘ —
sagte ich S. 45 meiner Schrift: Zur Neuordnung der preussi-
schen Eisenbahn- und Staatsfinanzen — ist mehr die
latente Téatigkeit eines heilenden Arztes, der die Dosen
im einzelnen bestimmt, die dem Organismus zur Gesun-
dung von Fall zu Fall zuzufuhren sind.“ Die Finanz-
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minister kommender Zeiten werden es nicht so leicht
haben wie die der Vergangenheit, wo noch unterschieds-
los alles auf den Staatshaushaltsetat genommen werden
konnte (laufende Ausgaben, sowohl wie Bauausgaben),
ohne dass er sein Gleichgewicht verlor.

Uebrigens liegt der schwache Punkt der Eisen-
bahnfinanzen zurzeit nicht mehr im Ausgleichsfonds —
dieser wird jetzt eine angemessene Hohe erreichen —,
auch nichtin der drohenden Mehrbelastung beim Schulden-
dienst — die weiter aufzuwendenden Bangelder sind
durchweg solcher Art, wie sie jeder solide Privatunter-
nehmer im Anleihewege beschafft und leicht beschaffen
kann, da sie ein Beweis flr die gute Entwicklung des
Geschéafts sind, sondern in dem vom Herrn Eisenbahn-
minister schon vor einigen Jahren beklagten, bis jetzt
offensichtlich noch fortbestehenden Mangel, dass die Eisen-
bahnverwaltung aller Betriebsreserven bar ist. Ein
grosser Staatsbetrieb kann in seiner laufenden Ver-
waltung solcher latenter Hilfsquellen nicht entbehren, will
er nicht in arge Etatsiberschreitungen geraten. Die
aber treten nach einer Hochkonjunktur, wenn der Be-
triebsapparat Uberanstrengt ist, bei fallenden Verkehrs-
einnahmen durch das erhdhte Reparaturbediirfnis ele-
mentar ein. Als solche stille Reserve kann das fiir ganz
bestimmte Zwecke festgelegte Extraordinarium nicht an-
gesehen werden. Die Reserven, auf die es hier an-
kommt, missen, um im richtigen Augenblick als Aus-
gleich zu dienen, im Ordinarium bar vorhanden sein.
Zur Vermeidung von Wiederholungen nehme ich auf die
Ausfuhrungen S. 27 meiner Schrift ,Die deutsche Eisen-
bahngemeinschaft® Bezug und spreche hier nur die
Ueberzeugung aus, dass durch Bildung von Reserven
bei den Unterhaltungstiteln die Eisenbahnfinanzen nach
bewdahrten Traditionen noch gekréaftigt werden mussen.

Dass mein Bestreben unentwegt auf die Herbei-
fuhrung solider Eisenbahn- und Staatsfinanzeu gerichtet
bleibt, daran kann und sollte fuglich nicht gedeutelt
werden.

Kolonie Grinewald, den 25. Februar 1912.

Dr. Kirchhoff,
Wirklicher Geheimer Rat.

Diskontpolitik.])

Von Geh. Oberfinanzrat Dr. von Lumm, Berlin.

Il. Weitere Massnahmen der Diskontpolitik.
(Fortsetzung).

Gegenuber den internationalen fioldstromungen kommen
hauptsachlich die Goldpolitik und die Devisen-
politik in Betracht. Beide haben den Zweck, die Einfuhr
von Gold zu erleichtern und die Ausfuhr zu erschweren.
Zu der ersteren gehort das Operieren mit verander-
lichen An- und Verkaufspreise n fir unge-
minztes Gold sowie fur auslandische Goldmiinzen.

Wenn eine Notenbank den Preis erhoht, den sie fir
fremde Goldminzen oder Barren gewdhnlich zahlt, so er-
leichtert sie damit die Einfuhr von Gold aus anderen Landern.
Die Einfuhr wird fur den Importeur schon lohnend sein,
bevor noch die fremden Wechselkurse um die normalen
Beschaffung®- und Versendungskosten des Goldes (bei Gold-
minzen auch unter Beriicksichtigung der Abnutzung) unter
die Paritat gesunken sind, d. h. bevor sie den sogenannten
theoretischen Goldpunkt erreicht haben. Denn ein Teil
dieser Kosten wird durch die als Importprdmie wirkende
Erhéhung des Ankaufspreises Uber den Minzpreis hinaus
beim Verkauf des Goldes an die Notenbank wieder- ein-

J) S. Bank-Archiv Nr. 9 v. 1 Februar 1912 und Nr. 10

vom 15. Februar 1912.
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gebracht. Umgekehrt wirkt eine Erhéhung der Verkaufs-
preise fur ungeminztes Gold und fremde Goldmiinzen ihrer
Ausfuhr entgegen. Dann werden die Wechselkurse Uuber
den theoretischen Goldpunkt hinaus steigen, bevor die Gold-
ausfuhr fur den Exporteur eine Gewinnchance bietet. Hier
wirkt die Preiserh6hung als Goldschutzpramie. Der je-
weilige Stand der Wechselkurse, bei dem die Einfuhr oder
Ausfuhr von Gold tatsachlich rentabel wird (praktischer
Goldpunkt), unterliegt dauernden Schwankungen, weil die
Beschaffungs- und Versendungskosten von Fall zu Fall
verschieden sind. Aber die von den meisten Zentralnoten-
banlien befolgte Goldpreispolitik kann sich in Goldwéahrungs-
landern nur in engen Grenzen bewegen. Denn die Noten-
banken sind ja verpflichtet, fur die Gewichtseinheit Fein-
gold einen festen durch die Minzgesetzgebung bedingten
Mindestsatz zu bezahlen. Sie kénnen beim Ankauf von Fein-
gold denPreis im allgemeinen nur um so viel Uber den gesetz-
lichen Minzpreis erhthen, als die Ausminzungskosten und
die Abnutzung der im Lande umlaufenden Goldminzen
betragen, weil es sonst lohnend wirde, dem Verkehr ent-
nommene Goldmiinzen einzuschmelzen und sie an die Noten-
bank zu verkaufen. Wiurde anderseits der Verkaufspreis
fur fremde Goldminzen oder Goldbarren zu hoch angesetzt,
so wirde man heimische Goldmiunzen aus dem Verkehr
oder aus der Bank entnehmen und ins Ausland schicken.

Daneben gibt es aber noch einen anderen Weg zur Er-
leichterung der Goldeinfuhr aus dem Auslande, das ist die
Gewdhrung zinsfreier Vorschisse auf
Gold Verschiffung en. Die Notenbank rdumt in
solchen Fallen dem Importeur, der ihr anzeigt, dass er im
Ausland Gold in Barren oder Minzen erworben habe, einen
zinsfreien Vorschuss ein, d. h. sie schreibt ihm im Inlande
auf seinem Konto einen entsprechenden Betrag gut, Uber
den er sofort verfigen kann. Der Importeur erleidet also
fur die Zeit, innerhalb der das Gold unterwegs ist, keinen
Zinsverlust. Dadurch werden Arbitrageoperationen zwecks
Einfuhr von Gold erleichtert. Denn die Massnahme wirkt
ebenso wie die Erhdéhung der Ankaufspreise fur Gold als
Einfuhrpramie, insofern als sie schon bei weniger ginstigen
Wechselkursen fiir den Importeur die Einfuhr lohnend
erscheinen  l&sst. Die Reichsbank hat ebenso wie
die Notenbanken anderer L&ander solche zinsfreien Vor-
schiusse auf schwimmendes Gold wiederholt gewdahrt. In
neuerer Zeit hat sie zur leichteren Heranziehung von Gold
aus dem Ausland die Fristen hierfur erheblich verlangert,
in einzelnen Fallen bis zur Dauer von 6 Wochen.

In den letzten Jahren ist fur Deutschland zur Erleich-
terung der Goldeinfuhr namentlich aus den Produktions-
landern die Schaffung eines selbstandigen
Goldmarktes in Vorschlag gebracht worden. Um dies
zu ermdglichen, solle die Reichsregierung oder die Reichsbank
«ine eigene Affinieranstalt errichten und — wie esin England
und in den Vereinigten Staaten von Amerika bereits von den
Regierungen geschieht — auf die Erhebung der Pragekosten
Uberhaupt verzichten. Tatséchlich hat die Reichsbank beim
Ankauf von Barren und fremden Goldmunzen haufig hohere
f reise als den ihr gesetzlich vorgeschriebenen Mindestpreis
von 1392 M fiir das Pfund Feingold bezahlt. Damit hat sie
me in der Bankenquete gegebene Anregung, die Pragegebihr
nicht dem Verkaufer in Abzug zu bringen, sondern sie auf
eigene Rechnung zu Ubernehmen, praktisch schon zu einem
Teil erfullt. Aber selbst, wenn sie den Anregungen in vollem
f nifang Folge geben wiirde, ist zu bedenken, dass ein Gold-
markt von so grosser internationaler Bedeutung, wie er in
Tondon besteht, in Deutschland aus politischen, wirtschaft-
bchen und geographischen Grinden niemals geschaffen
werden, kann.

Zur Erschwerung der Goldausfuhr ist von der Bank
von Frankreich namentlich friher oft die sogenannte Pré-
mienpolitik angewendet worden. Die Bank gab, wenn

grossere Goldexporte drohten, Gold in namhaften Mengen
nur dann frei heraus, wenn nachgewiesen wurde, dass es zur
Bezahlung der Einfuhren von Getreide oder Baumwolle
gebraucht wurde. Im Ubrigen verabfolgte sie Gold in Barren
und fremden Miinzen nur zu einem Preise, der den normalen,
durch das Miinzgesetz bedingten Satz um ein Aufgeld uber-
stieg. Dieses Aufgeld (prime) hat manchmal bis zu 7 oder
8 Promille betragen. Franzdsische Goldmiinzen gab die Bank
dann entweder Uilberhaupt nicht her, oder nur fir den Binnen-
verkehr in zwar noch umlaufsfahigen, aber immerhin stark
abgenutzten Stucken. Sie ist zu dieser Praxis berechtigt,
weil in Frankreich die Doppelwéhrung zu Recht besteht, und
Zahlungen nach Wahl des Zahlungspflichtigen in Gold oder
in silbernen Funffrancssticken geleistet werden kdnnen.

Seit einer Reihe von Jahren wendet die Bank das Ver-
fahren angeblich nur noch an, um sich vor spekulativen
Goldausfuhren zu schitzen. So lehnt sie die Hergabe von
Gold stets ab gegentuiber den Bankhausern, die sich mit Gold-
arbitragen beschéftigen und in der Goldausfuhr weiter nichts
als ein gewinnbringendes Geschéft erblicken. In anderen
Fallen, namentlich wenn Napoleons zur Versendung an Lander
der lateinischen Miunzunion gesucht werden, erhebt die Bank
eine Pramie in versteckter Form, indem sie Napoleons an
Grossbanken nur gegen Diskontierung von Wechseln mit
langerer Laufzeit hergibt.

Durch diese Erschwerungen in der Abgabe von Gold
wird fur gewohnlich nicht viel gewonnen, weil sich nach
friheren Erfahrungen die Goldpradmie alsbald ganz oder
teilweise auf den Verkehr tbertrdgt, aus dem nun die voll-
wichtigen Goldmiinzen ausgesucht und exportiert werden.
Der Abfluss von Gold aus dem Verkehr kann naturlich erst
dann einsetzen, wenn die Wechselkurse aufs Ausland um die
*Kosten der Goldentnahmen aus dem Umlauf gestiegen sind.
Die Massnahme der Bank hat in der Hauptsache immer eine
voribergehende kinstliche Verschlechterung und Diskre-
ditierung der franzdsischen Wahrung dem Auslande gegen-
Uber zur Folge gehabt. Zudem verteuert sie die Beschaffung
und Versendung von Gold, vermindert den Vorrat an
Goldminzen im Verkehr und verschlechtert ihn durch die
Ausfuhr vollwichtiger Mlnzen in seiner Qualitat.

Von vielen Seiten, namentlich in bimetallistischen
Kreisen, ist gleichwohl der Reichsbank die Nachahmung
der Pramienpolitik immer wieder empfohlen worden. Fur
Deutschland kann die Pramienpolitik nicht in Frage kommen,
ganz abgesehen davon, dass sie die Doppelwahrung zur
Voraussetzung hat und ihr deshalb das Gesetz im Wege
steht. Unsere Zahlungsverpflichtungen lauten nur auf Gold,
und in Gold missen wir zahlen, dem Auslande gegeniber
erst recht. Weigern wir uns, dieser Pflicht prompt nach-
zukommen, so gefdhrden wir die Stabilitdt der Valuta, und
die Stellung, die unsere Banken dem Markwechsel mit so
grossen Anstrengungen am Weltmarkt erobert haben, wird
untergraben. Ausléndisches Geld wirde unter solchen Um-
sténden nicht mehr in Deutschland Anlage suchen, die finan-
ziellen Beziehungen Deutschlands im Weltverkehr waren
bedroht, und sein auswartiger Handel wiirde geschéadigt. Die
Pramienpolitik ist immer ein Attentat auf den Kredit des
Landes, das bei Frankreich nur weniger bedenklich ist als
bei uns. Denn wir kdnnen ohne die Unterstiitzung aus-
landischen Kapitals nicht inrmer auskommen, wahrend
Frankreich dem Auslande gegenlber stets nur als Geld-
geber auftritt. Es verdient hervorgehoben zu werden, dass
auch in Frankreich die Pramienpoiitik vielfach von sach-
verstandiger Seite nicht gebilligt wird. So sagte Léon Say:
.La meilleure maniére de remplir sa caisse d'or, c’est de
déclarer et d’étre fidele a sa déclaration, que la caisse sera
toujours ouverte pour |'entrée et pour la sortie.”

Es bedarf keiner eingehenden Erlauterung, dass Schi-
kanen oder Erschwerungen beim Eintausch
der Noten in Gold zur Ausfuhr, wie z. B. die Ver-



abfolgung abgenutzter Goldminzen, die strikte Beschrén-
kung der Noteneinldsung auf den Hauptsitz der Bank oder
die Verzégerung der Auszahlung des Gegenwertes bei den
Filialen, die gleichen unerwinschten Wirkungen ausiben
missen wie die Pramienpolitik, wenn sich auch diese Wir-
kungen in Landern der reinen Goldwahrung nur in massigen,
durch die Munzgesetze bedingten Grenzen &ussern konnen.

Die Anwendung solcher im Rahmen der bestehenden
Gesetzgebung allerdings zuldssigen Prohibitivmassnahmen
lasst sich Gberhaupt nur rechtfertigen, wenn sie gegen nach-
weislich illegitime Goldentziehungen, namlich solche rein
spekulativer Art, gerichtet sind. Aber einmal wird es gar
nicht immer mdoglich sein, den legitimen, durch die interna-
tionale Zahlungsbilanz bedingten Goldbedarf des Auslandes
von den durch Arbitrageoperationen verursachten rein spe-
kulativen Goldabflissen zu unterscheiden. Selbst die Er-
fahrung einer umsichtigen Bankleitung wird oft dazu nicht
ausreichen, hier die richtige Grenze zu ziehen. Sodann aber
bergen auch derartige kleineErschwerungen bei derAbgabe von
Gold durch Uberméassige Steigerung der Wechselkurse stets
die Gefahr in sich, die Wéahrung und damit den Kredit des
betreffenden Landes gegeniiber dem Auslande zu schéadigen.
Wenn aber die Frage aufgeworfen wird, ob die wirtschaft-
lichen Interessen eines Landes in hoherem Grade durch
Diskonterhéhungen oder durch empfindliche Stérungen
der Wechselkurse beeintrachtigt werden, so wird man sagen
mussen, dass bei ausgedehnten Handelsbeziehungen wie in
England und Deutschland das letztgenannte Hebel als das
grossere empfunden wird. Besonders gilt das fur Deutsch-
land, das zeitweise seinen Vorteil dabei findet, in grosserem
Umfang mit auslandischen Krediten zu arbeiten. Im all-
gemeinen mussen daher die Notenbanken solcher Lander
tunlichst alle Massnahmen vermeiden, durch die das inter-
nationale Ansehen der Landeswahrung eine Einbusse erleiden
konnte. . Sie missen selbst unter Opfern darauf bedacht
sein, die Wechselkurse nicht allzu hoch Uber die Paritat
steigen zu lassen.

Das wirksamste Mittel hierzu bildet neben der Diskont-
erhbhung die Devisenpolitik. Man versteht darunter
die planméassige Einwirkung der Notenbanken auf den
Stand der auswartigen Wechselkurse durch direktes Ein-
greifen in den Devisenmarkt zur Unterstiitzung der Diskont-
politik. Das Zusammentreffen grosser Zahlungsverpflichtun-
gen kann den Stand der auslandischen Wechselkurse zeit-
weise aussergewohnlich in die Hohe treiben, wahrend erst
spater Forderungen des Inlandes fallig werden. In diesen
Féallen ist es erwiinscht, wenn ein Ausgleich geschaffen und
eine Ubermassige, wenn auch voriubergehende Steigerung der
Devisenkurse verhindert oder jedenfalls gemildert werden
kann. Dazu ist es nétig, dass jederzeit kurzfristige For-
derungen an das Ausland bereitgehalten werden, die dann
zwecks Vermeidung von Goldabflissen ins Ausland zur Be-
zahlung der Schulden benutzt werden kénnen. Diesem Zweck
soll die Devisenpolitik dienen. Wenn die Notenbank Wechsel
auf das Ausland, die in Gold zahlbar sind, besitzt oder Gut-
haben im Ausland unterhdlt, so ist sie in der Lage, sobald
die Nachfrage nach fremden Wechseln steigt, Wechsel oder
Schecks auf das Ausland aus ihren eigenen Bestanden abzu-
geben. Damit wird der weiteren Steigerung der Devisen-
kurse und derAusfuhr von Gold entgegengewirkt. Die Noten-
bank wird dann die Zeiten niedriger Wechselkurse dazu
benutzen, ihr durch die Verkdufe geschmalertes, vielleicht
auch erschopftes Devisenportefeuille wieder aufzufullen, um
bei eintretendem Bedarf von neuem Forderungen auf das
Ausland abgeben zu kénnen. So kann durch die Devisen-
politik der inlandische Goldbestand gegen unerwiinschte
Abflisse ins Ausland geschitzt und gleichzeitig die Ent-
wertung und Diskreditierung der heimischen Wahrung im
Auslande verhindert werden. Unter Umstdnden kann sie
auch dazu dienen, den inlandischen Goldbestand durch
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Zufuhr aus dem Ausland zu verstarken; denn die Notenbank
kann, wenn ihr dies erwiinscht erscheint, sich bei Verfall
der Devisen oder durch Verfugung Uber ihre Guthaben im
Auslande Gold beschaffen. Dagegen wird die Devisenpolitik
nicht immer ausreichen, wenn es sich darum handelt, den
Diskonterh6hungen an auslandischen Markten entgegen-
zutreten und ihre RiUckwirkung auf den heimischen Geld-
markt, aufzuheben. Dazu ist meist nur die Diskonterhéhung
imstande.

Einen Bestand an Wechseln und anderen Forderungen
auf das Ausland halten sich seit langem verschiedene Noten-
banken, wie die Oesterreichisch-ungarische Bank, dieRussische
Staatsbank, die Belgische Nationalbank, die Niederlandische
Bank. Sie sind nach den gesetzlichen Bestimmungen teil-
weise befugt, diese Wechsel ebenso wie den Barvorrat als
Notendeckung zu verwenden.

Die deutsche Reichsbank hat ebenfalls schon in friiherer
Zeit einen Bestand an Devisen, wenn auch nur in massiger
Hohe, gehalten. Die Erfahrungen wahrend des Jahres 1907
haben ihr aber den unmittelbaren Anlass gegeben, der De-
visenpolitik grossere Aufmerksamkeit zu schenken. Infolge
der in den vorhergegangenen Jahren merklich unglnstiger
gewordenen Bewegung der Devisenkurse war der Zufluss von
Gold nur unbefriedigend gewesen; und wahrend der ameri-
kanischen Krisis hatte Deutschland, nachdem sein Besitz an
Devisen, die als Zahlung benutzt werden konnten, vollig er-
schopft war, allein im Monat November per Saldo 115 Mill. M
Gold ans Ausland abgeben mussen. Selbst flr das ganze Jahr
hatte sich zum ersten Male wieder nach langer Zeit eine
Mehrausfuhr von Gold ergeben. Die Kurse englischer Sicht-
wechsel und Schecks hatten an der Berliner Bérse an 77 von
156 Notierungstagen den theoretischen Goldexportpunkt
erreicht oder sogar Uberschritten. Eine so ungunstige Ge-
staltung der englischen Devisenkurse war bis dahin niemals
vorgekommen. Eine Ausdehnung ihres Devisenportefeuilles
war aber fur die Reichsbank auch im Hinblick auf das Vor-
gehen der anderen grossen Notenbanken als eine Art von
Gegenrlstung geboten. Wenn némlich solche Banken, die
Uber grosse Bestdnde an ausléndischen Wechseln verfiigen,
zu gewissen Zeiten plotzlich Wechsel auf deutsche Platze
in grosseren Mengen an den Markt werfen und dadurch deren
Kurs im Auslande drucken, steigen naturlich die Kurse
der auslandischen Wechsel in Deutschland, und es ist dann
fir die Reichsbank wichtig, in ihrem Vorrat ausléandischer
Wechsel eine Waffe in der Hand zu haben, um einer Ent-
wertung der heimischen Valuta entgegenzuwirken.

Sie hat deshalb die Bedingungen fir den Ankauf von
Wechseln auf das Ausland erleichtert und vereinfacht und
ihren Bestand an Devisen und an Forderungen auf das Aus-
land gegen frither erheblich vermehrt, und zwar von 64 Mill.M.,
d. s. 6 pCt. der gesamten Wechselanlage einschliesslich der
Guthaben im Ausland im Durchschnitt des Jahres 1907, auf
219 Mill. M., d. s. 20 pCt. im Durchschnitt des Jahres 1910.
Dadurch hat sie zeitweise einen grosseren Einfluss auf die
Kursbewegungen zu erzielen vermocht. So war es ihr z. B.
im April und Mai 1910 mdglich, durch gréssere Verkaufe
die Steigerung des Kurses von Schecks auf London, der zeit-
weise den Goldpunkt erreicht hatte, aufzuhalten und stérkere
(foldabflisse zu verhindern. Sie konnte dabei, obwohl die
Bank von England am 17. Mérz ihren Diskont auf 4 pCt.
erhoht hatte, ihren Diskont unverandert lassen. Ebenso,
hat die Reichsbank in den politisch so bewegten Herbst-
monaten des vorigen Jahres durch die Abgabe grosser Be-
trdge von Devisen einer weiteren Steigerung der Kurse ent-
gegenwirken konnen, die unter dem Einfluss der Zurtck-
ziehung der franzdsischen Guthaben bereits eine bedenkliche
Hohe erreicht hatten. Goldexporte wurden somit vermieden.
In &hnlicher Weise hatte sich die Devisenpolitik auch im
Herbst 1910 und im Fruhjahr 1911 bewdahrt. Dass die Sicht-
kurse der Wechsel auf England im Jahre 1911 nur an 20 von
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insgesamt 303 Notierungstagen den theoretischen Goldpunkt
erreichten oder Uberschritten, muss zum guten Teil der erfolg-
reichen Anwendung der Devisenpolitik der Reichsbank zu-
geschrieben werden.

Einer allzu grossen Ausdehnung der Devisenbestdnde
stehen allerdings Bedenken entgegen, die keineswegs gering
zu veranschlagen sind, namentlich in einem Lande wie
Deutschland, wo die Mittel der Zentralnotenbank durch das
legitime heimische Kreditbedurfnis stark in Anspruch ge-
nommen werden. Das Material an Devisen am deutschen
Markte ist nur ein begrenztes, wahrend auf der anderen
Seite schon durch den starken Warenimport eine grossere
Nachfrage bedingt wird. Soweit aber eine Notenbank Wechsel
auf auslandische Platze im Auslande selbst kauft, wird nicht
ganz mit Unrecht der Einwand erhoben werden konnen,
dass sie ihre Mittel dem Auslande zu den vielfach billigeren
auslandischen Diskontsatzen zur Verflgung stellt, zum
Nutzen des Handels und der Industrie fremder L&nder und
auf Kosten der eigenen Volkswirtschaft. Denn um diese
im Auslande angekauften Devisenbestdnde und um die an
auslandischen Platzen gehaltenen Guthaben wird die Liqui-
ditdt und Kreditkraft der Bank fir das Inland geschwécht,
besonders dann, wenn diese Anlagen — wie es in Deutschland
der Fall ist — in ihrer Eigenschaft als Notendeckung nicht
dem Barvorrat gleichgestellt sind. Damit soll keineswegs
gesagt werden, dass die Einrechnung des Devisenbestandes
in die Notendeckung zu empfehlen ist. Im Gegenteil! Aus-
landswechsel und Guthaben im Ausland stehen dem im
Besitz der Bank befindlichen Golde nicht gleich. Auch muss
schon im Interesse einer erfolgreichen Devisenpolitik das
Bekanntwerden des jeweiligen Devisenvorrates der Bank
vermieden werden.

Je grosser ferner der Einfluss der Zentralnotenbank
auf dem Devisenmarkt ihres Landes ist, desto weniger-
werden die gleichfalls das Devisengeschéft pflegenden Kredit-
banken bemiht sein, an der Regulierung der Devisenkurse
mitzuwirken. Sie werden vielmehr besonders in L&ndern,
in denen das Devisengeschéft verhaltnismassig geringe Ge-
winne abwirft, leicht geneigt sein, sich ganz auf die kurs-
regelnde Tatigkeit der Notenbank zu verlassen und damit
zu rechnen. Dadurch wird dieser aber eine Verantwortung
aufgebirdet, die unter Umstanden nicht nur fir sie selbst
ausserordentlich unbequem werden, sondern auch Folgen
nach sich ziehen kann, die die gesamte Volkswirtschaft
benachteiligen. Denn die Notenbank steht nicht so unmittel-
bar inmitten des internationalen Geldverkehrs wie die Kredit-
banken, die wegen ihrer mannigfachen Beziehungen im Aus-
lande stets in engster Fihlung mit den Vorgéngen auf den
auslandischen Geldmarkten sind und daher schneller die
Tendenz der Devisenkurse Ubersehen und entsprechend
in den Devisenmarkt eingreifen kbnnen. Es seien als Bei-
spiele nur angefihrt die, bevorstehenden Emissionen und die
auslandischen Gelder, die voriibergehend im Inlande Anlage
suchen. Aus diesem Grunde ist es wichtig, dass von den
Kreditbanken das Devisengeschaft auch dann, wenn es,
wie in Deutschland, nur geringe Gewinnchancen bietet,
gepflegt wird. Die Devisenpolitik der Notenbank kann
dann unter Umstanden, namentlich im Kriegsfalle oder
wahrend einer Krisis, erfolgreich unterstitzt werden.

Weniger ins Gewicht fallt der Umstand, dass der Ankauf
der Devisen besondere Vorsicht erheischt wegen der nur
schwer zu erlangenden und unvollkommenen Kenntnis der
Verhéltnisse der ausléandischen Wechselschuldner.  Selbst-
redend koénnen auch nur Wechsel auf solche Staaten
angekauft werden, deren Wahrung hinreichend gesichert
erscheint. Vor allem aber muss die Bank bestrebt sein,
nur solche Wechsel auf das Ausland anzukaufen, die
an eine bereits vollzogene Uebertragung von Gitern oder
sonstigen Werten anknupfen, denen also eine bei Ausstellung
des Wechsels vorhandene Forderung zugrunde liegt. Denn

durch den Ankauf von reinen Finanzwechseln, fir die der in-
landische Aussteller erst bei Falligkeit Deckung im Auslande
bereitstellen misste, wiirde der Zweck der Devisenpolitik
nicht erreicht werden.

Schliesslich muss damit gerechnet werden, dass in Zeiten
kriegerischer Verwicklungen die Devisen nicht immer ohne
weiteres in Gold umgewandelt werden kdnnen, insbesondere
dann nicht, wenn sie im Lande der kriegfihrenden Gegen-
partei zahlbar sind. Das gilt in noch héherem Grade fiir die
Goldguthaben in Feindesland. Im Jahre 1870 ist es — aller-
dings nur wéhrend einer ganz kurzen Zeit — nicht mdglich
gewesen, englische Devisen an der Berliner Borse zu ver-
kaufen. Diesen Nachteilen werden die Notenbanken bei
Bemessung der Ausdehnung ihres Devisengeschéaftes Rech-
nung tragen missen, ebenso wie den Vorteilen, die ein ange-
messener Devisenbestand als wirksames Hilfsmittel fur eine
stetige Diskontpolitik bietet, die wieder den Interessen der
heimischen Volkswirtschaft dient.

Die Erfolge, die mittels der Devisenpolitik erzielt werden
konnen, sind in den einzelnen Landern durchaus verschieden
und von den mannigfachsten Umstédnden abhéngig. Die
Grosse des Vorrats an Wechseln auf das Ausland ist fur das
Mass dieser Erfolge keineswegs allein entscheidend. In
Landern, deren Handel und Industrie eine weitreichende
internationale Bedeutung zukommt, in denen also viele
Devisen entstehen, wird es fiir die Zentralnotenbank weit
schwieriger als in anderen Landern sein, die auswartigen
Wechselkurse massgebend zu beeinflussen. So ist es der
Belgischen Nationalbank, die seit langem die Devisenpolitik
in grésstem Umfange betreibt, trotz ihres verhéaltnismassig
sehr grossen Portefeuilles an fremden Wechseln haufig nicht
gelungen, die gewollte Wirkung auf die Wechselkurse aus-
zuiben. Weitaus am glicklichsten haben auf diesem Gebiete
die Zentralnotenbanken in Russland und in Oestereich-
Ungarn operiert. Beide Lander haben wegen der grossen
Betrage ihrer im Auslande untergebrachten Staatsanleihen
ein besonderes Interesse an der Stabilitat ihrer Valuta.
Wahrend aber die Russische Staatsbank hauptséchlich auf
den Stand der russischen Valuta im Auslande dadurch ein-
zuwirken sucht, dass sie auf Grund ihrer meist bedeutenden
auslandischen Guthaben die Kurse der Rubelnoten und Aus-
zahlungenregeln lasst, hat sich die Oesterreichisch-ungarische
Bank die sorgfaltige und zielbewusste Pflege einer ausge-
dehnten Devisenpolitik seit Anfang dieses Jahrhunderts
angelegen sein lassen, nachdem ihr die Regelung des Zinsen-
dienstes fur die dsterreichisch-ungarischen Staatsanleihen von
der Regierung ubertragen worden war.

Ihre Praxis ist fur die Deutsche Reichsbank vorbildlich
gewesen. Aber dennoch wird diese Bank kaum auf &hnliche
Erfolge rechnen kdénnen. Denn einmal hat in Deutschland
der gesamte Devisenhandel einen weit grosseren Umfang
als in Oesterreich-Ungarn wegen der viel ausgedehnteren
Handelsbeziehungen und der innigeren Verflechtung des
kapitalkraftigeren deutschen Bankgewerbes mit den aus-
landischen Geldmaérkten. Eine erfolgreiche Einwirkung auf
die Wechselkurse von einer Stelle aus erfordert daher in
Deutschland viel grossere Mittel. Sie ist aber auch viel
schwieriger, weil das Urteil dartiber, wann die Regulierungen
der Betrage bei den komplizierteren Verhéltnissen zu erfolgen
haben, viel unsichererist. Unter diesen Umstanden ist hier eine
Beherrschung des Devisenmarktes durch die Zentralnoten-
bank, wie sie in Oesterreich-Ungarn unter giinstigeren Ver-
haltnissen tatsachlich stattfindet, unmdoglich. Sodann ist
die Oesterreichisch-ungarische Bank durch den Kreditbedarf
des Inlandes im letzten Jahrzehnt nicht in dem Masse in
Anspruch genommen worden wie die Reichsbank. Sie konnte
daher dauernd einen grosseren Teil ihrer Mittel in auslan-
dischen Wechseln und Guthaben aftlegen. Im Jahre 1907,
in dem bekanntlich unverhéltnisméssig grosseKreditanspriiche
zu befriedigen waren, betrug die durchschnittliche Metall-
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deckung der Noten bei der Reichsbank nur 57 pCt., dagegen
bei derOesterreichisch-ungarischenBank 75 pCt.; die nied-
rigste Deckung bezifferte sich bei ihr auf 66 pCt., bei der
Reichsbank dagegen nur auf 37pCt. Dass die Oesterreichisch-
ungarische Bank bei einer solchen Situation dem Auslande
durch das Halten eines grésseren Devisenbestandes relativ
mehr Kredit geben kann, liegt auf der Hand. Und dann
darf man nicht vergessen, dass in Oesterreich-Ungarn die
Barzahlungen noch nicht aufgenommen sind. Deshalb ist
dort — begunstigt durch langjahrige Gewdhnung der Be-
vOlkerung an den Gebrauch des Papiergeldes — fast der
ganze Goldbestand des Landes in der Bank zentralisiert.
lhre Aktionskraft ist dadurch eine entsprechend grossere,
und schliesslich wird sie eben wegen des Zwangskurses durch
die internationalen Gold- und Kapitalstrémungen nicht in
dem gleichen Masse beriihrt wie eine barzahlende Notenbank.
Kapitalbewegungen, wie sie bei uns z B. auf Grund von
Emissionen ausléndischer Wertpapiere oder im Wege anderer
internationaler Finanztransaktionen zwischen Banken des
In- und Auslandes stattfinden, kommen dort in diesem
Umfange nicht vor. Auch wird unter den gegenwartigen
Verhéltnissen keine auswartige Bank sich Wechsel auf
Osterreichisch-ungarische Platze lediglich in der Absicht be-
schaffen, gelegentlich daraufhin Gold aus Oesterreich-Ungarn
zu beziehen.

Die erfolgreiche Handhabung der Devisenpolitik durch
die Oesterreichisch-ungarische Bank hat vielfach zu der An-
schauung gefuhrt, als ob dadurch allein die Paritat der
Wahrung in derselben Weise gesichert werden kdnne, wie
es in barzahlenden Landern der Fall ist, Auch ist behauptet
worden, die 6sterreichisch-ungarischeValuta sei véllig un-
bertuhrt von den Diskontschwankungen, welche die obli-
gatorischen Barzahlungen im Gefolge haben, und es sind
allen Ernstes — hauptsachlich unter dem Einfluss der Knapp-
sehen Theorie — die Wé&hrungsverhéltnisse in Oesterreich-
Ungarn als idealer und nachahmungswerter Zustand be-
zeichnet worden.

Diese Anschauung ist nicht zutreffend. Im Jahre 1907
haben tatséchlich in Wien die Wechselkurse auf Paris wahrend
des grossten Teils des Jahres, diejenigen auf London und
Berlin wiederholt den theoretischen Goldpunkt Uberschritten,
und dabei war die Bank gendétigt, ihren Diskontsatz auf
6 pCt, zu erhéhen. Dasselbe Bild zeigte sich verschérft im
Herbst 1911 unter der Einwirkung der internationalen Geld-
verschiebungen aus Anlass der Marokkofrage, als die Bank
grossen, bisher noch nicht beobachteten Anstirmen auf
ihr Devisenportefeuille ausgesetzt war. Damals hatten in
Wien die Wechselkurse auf London das Muinzpari um
0,79 pCt. auf Paris sogar um 1,03 pCt. Uberschritten,
und zwar nach einer von der Oesterreichisch-ungarischen
Bank am 21. September — ausgesprochenermassen zum
Schutze der Relationsparitdt — vorgenommenen Diskont-
erhbéhung von 4 auf 5 pCt, Ungeachtet dieser Massnahme
hatte die Bank 100 Mill. Kr. Devisen abgeben und 25 Mill.
Kr. Gold ins Ausland senden missen. Unter dem Druck
der Verhaltnisse hatte sie schliesslich an die Finanzinstitute
des Wiener Platzes das Ersuchen gerichtet, ihr Devisen nur
fur den legitimen Bedarf des Warenhandels und des Effekten-
marktes, nicht aber zu Zwecken der internationalen Arbi-
trage zu entziehen, da sie sich andernfalls genétigt séhe,
eine abermalige Erhdhung des Zinsfusses in Erwéagung zu
ziehen. Die Oesterreichisch-ungarische Bank hatte also noch
hohere Wechselkurse, als sie in barzahlenden Landern vor-
zukommen pflegen, und Diskontschwankungen wie in solchen
Landern. Wenn es, hiervon abgesehen, der Oesterreichisch-
ungarischen Bank in der Hauptsache gelungen ist, die Sta-
bilitdt der Valuta durch geschickte Handhabung der De-
visenpolitik aufrechtzuerhalten, so war das nur mdglich
durch die bereits erwéhnten besonders gearteten Verhéltnisse.

Solche Verhéltnisse sind aber fiir andere Lander —.

namentlich fir Deutschland — nicht gegeben. Es ist auch
ganz etwas anderes, ob ein Land von den Barzahlungen
zum Zwangskurs Ubergeht, oder ob es lediglich einen solchen
in der Not der Zeiten geborenen Zustand aus Opportunitats-
grinden weiter bestehen lasst. Fir Deutschland wirde die
Suspension der Barzahlungen seinen Kredit am Weltmarkt
stark beeintrachtigen, seine Stellung in der Weltwirtschaft
schwer schéadigen, ja vielleicht sogar seine politische Stellung
gefahrden. Ob es der Oesterreichisch-ungarischen Bank
gelingen wird, der ihr durch das neue Bankgesetz bei Strafe
des Privilegverlustes auferlegten Verpflichtung zur dauernden
Aufrechterhaltung der Stabilitdt der Wechselkurse in Zu-
kunft immer gerecht zu werden, namentlich in wirklich kri-
tischen Zeiten, bleibt abzuwarten. Ist es ihr mdglich, so
wirde das dem Zustande der tatsdchlichen Barzahlungen
gegenuber dem Auslande gleichkommen, und die Bank wird
gut tun, auch im Lande selbst die Einlésung ihrer Noten in
Gold gesetzlich sicherzustellen. Wechsel auf Oesterreich-
Ungarn wurden dann im Auslande ein beliebtes Handels-
objekt werden, sie wiurden als Kapitalanlage in hoéherem
Grade gesucht werden als bisher, und bei gewissen Zins-
schwankungen wirde unter Umstdnden Gold ins Land
hereinstrémen, und ausléandische Kapitalien wirden in
Oesterreich-Ungarn mehr als bisher Anlage suchen. Dass
die Bank dann dafir zeitweilig auch grossere Posten Gold
wirde ans Ausland abgeben mussen, kann wohl nicht allzu
schwer ins Gewicht fallen. Die Aufnahme der Barzahlungen
als letztes Ziel der Valutaregulierung wirde zweifellos dazu
beitragen, das Prestige und den Kredit des Landes auf dem
internationalen Geld- und Kapitalmarkt bedeutend zu
fordern.

Alle Massnahmen der Gold- und der Devisenpolitik sind
durchaus geeignet, die Wirkung der Diskontpolitik oft
wertvoll zu erganzen, namentlich in der Richtung auf Herbei-
fuhrung einer grdsseren Stetigkeit des Diskonts. Auf die
Dauer kann freilich selbst die mé&chtigste Notenbank mit
diesen Massnahmen weder den Diskont niedriger halten,
noch die internationalen Goldbewegungen beeinflussen, denn
diese bilden den letzten Ausgleich der Zahlungsbilanz und
sind daher nicht ganz zu entbehren. Aber eine voriibergehende
Beeinflussung der Zahlungsbilanz und damit auch eine Ab-
schwéchung und Einschrankung der Goldbewegungen ist
sehr wohl méglich. Am wirksamsten fir die Erreichung
des Ziels bleibt freilich die Verdnderung des Diskonts. Sie
bildet die ultima ratio der Diskontpolitik, wenn die tbrigen
Mittel erschopft sind. Insofern gilt auch heute noch, was der
frihere englische Handelsminister Lord Goschen in seinem
klassischen Buch Uber die Theorie der auswartigen Wechsel-
kurse schon im Jahr 1861 ausgesprochen hat: ,Es ist klar,
dass, um den Abfluss von Gold zu hemmen und die daraus
entspringenden Folgen zu beschworen, nichts machtiger,
nichts wirksamer sein kann als eine pl6tzliche Erhéhung
des Diskontsatzes." Dagegen kann die weitere Behauptung
des Verfassers, dass diese das einzige Mittel sei, um eine
solche Wirkung herbeizufiihren, heute nicht mehr aufrecht-
erhalten werden. Die Erfahrungen der letzten Vergangenheit
haben gelehrt, dass Diskonterh6hungen, die aller Voraussicht
nach nur fur kirzere Zeitraume in Kraft treten sollen, sich
unter Umstédnden ganz vermeiden lassen. Die Notenbank
braucht nicht allen Schwankungen des internationalen Geld-
marktes durch Diskontverdnderungen Rechnung zu tragen.
Es wird vielmehr in der Hauptsache darauf ankommen, dass-
sie ihren Diskont im allgemeinen auf einer Hohe zu halten
sucht, die den Kapitalverhéltnissen des Inlandes im Vergleich
zu anderen Landern entspricht. Das ist zweifellos ein Fort-
schritt in der Handhabung der Diskontpolitik. Denn die
Diskonterh6hungen treffen Handel, Industrie und Land-
wirtschaft in empfindlicher Weise. Sie kdnnen zudem Gegen-:
massnahmen in anderen Landern Hervorrufen, wodurch dann
leicht ein allgemeiner Kampf um das Gold entfacht wird.



Unter Umstdnden besteht indessen die Mdglichkeit,
diesen Kampf in gewissem Umfange durch friedlicheinter -
nationale Abmachungen zu beschrédnken und
sonst erforderliche Diskonterh6hungen zu vermeiden. Die
bisher geschilderten Hilfsmittel zur Unterstlitzung der
Diskontpolitik werden von den Zentralnotenbanken der
einzelnen L&ander unabhéngig voneinander getroffen und
selbstandig durchgefuhrt. Nicht minder wichtig ist aber
die Erreichung dieses Ziels durch gemeinsames Vorgehen
und planméassiges Zusammenwirken von zwei oder mehreren
Notenbanken. Denn wie in der hohen Politik oft eine
grossere Burgschaft des Erfolges gegeben ist dadurch, dass
sich mehrere Staaten in der Wahrnehmung gemeinsamer
Interessen vereinigen, so auch auf dem Gebiete des inter-
nationalen Zahlungsverkehrs zur Erzielung bestimmter
diskontpolitischer Wirkungen.

So hat schon im Jahre der Baring-Krisis — 1890 — die
Bank von Frankreich aus ihren reichen Goldbestanden der
Bank von England mit 75 Millionen Frs. ausgeholfen und es
ihr dadurch ermdglicht, eine sonst notwendige Erhdhung
des Diskontsatzes lberhaupt zu vermeiden. Eine gleiche
Wirkung hatten die von der Bank von Frankreich seit 1906
wiederholt, namentlich in den Herbstmonaten bewirkten
Diskontierungen englischer Sterlingwechsel unter Vorbehalt
der Rickgabe zum Ankaufskurse. Das dagegen heraus-
gegebene Gold wird durch Vermittlung grosser Finanz-
institute dem englischen Geldmarkte zurZeit der herbstlichen
Geldanspriche zugefihrt und erleichtert dann mittelbar
die Diskontpolitik der Bank von England. Diese Trans-
aktionen bedeuten fur die Bank von Frankreich nichts an-
deres als eine Art von Pensionsgeschéaften mit ,change assure”,
bei denen sie gegen Wechsel auf das Ausland Gold zur Ver-
fugung stellt. Die Bank von Frankreich leistete dem eng-
lischen Geldmarkt diese Hilfe nicht nur wegen der ihr aus'
diesen Geschaften zufliessenden Gewinne, sondern haupt-
sachlich, um dem eigenen Lande eine Diskonterhéhung zu
ersparen; denn sie héatte sonst befurchten missen, durch eine
Verteuerung des Geldleihpreises in England selbst zu einer
Erh6éhung ihres Diskontsatzes gezwungen zu werden. So war
es ihr mdoglich, den heimischen Handel zu schiutzen und
gleichzeitig den benachbarten Méarkten den Dienst zu leisten,
die auf ihnen herrschende Geldspannung zu mildern. An
Wirksamkeit uUbertrifft ein solches Geschéft zweifellos die
Devisenpolitik, weil es geeignet ist, Diskonterh6hungen im
Auslande und damit auch deren Rickwirkung auf den hei-
mischen Geldmarkt zu verhindern. Die Versendung von
Gold wird dabei aber nicht wie bei der Devisenpolitik ein-
geschréankt oder verhindert, sondern geradezu veranlasst.

Auch Abmachungen zu dauernder gegenseitiger
Unterstitzung der Diskontpolitik liegen sehr wohl im Bereich
der Mdglichkeit, sofern sie zwischen den Notenbanken
zweier befreundeten Staaten getroffen werden, wenn-
gleich dabei nicht zu verkennen ist, dass aus einem gegen-
seitigen Abhéangigkeitsverhéltnis dieser Art leicht Unzu-
traglichkeiten erwachsen kénnen. Bei internationalen Krisen,
durch welche die Notenbanken der Goldwahrungslander
gleichmassig betroffen werden, werden zudem derartige Ver-
einbarungen nicht immer wirksam sein.

Weit gréssere, namentlich politische Schwierigkeiten
stellen sich aber einem Zusammenwirken mehrerer
Notenbanken entgegen, besonders wenn es sich nicht um vor-
Uibergehende Unterstiitzungen, sondern um eine dauernde
Vereinigung handelt. Solche auf die Verbesserung des inter
nationalen Zahlungsverkehrs gerichtete Bestrebungen haben
bisher einen praktischen Erfolg nicht gehabt und werden ihn
auch wohl sobald nicht haben. Das gilt vor allem von den
Vorschlagen zur Schaffung eines internationalen Gold-
clearingverkehrs, internationaler Banknoten oder Gold-
zertifikate. Durch diese unter Beteiligung der Zentralnoten-
banken mdéglichst vieler Lander gedachte Einrichtung sollen
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die kostspieligen und daher unwirtschaftlichen internationalen
Goldsendungen eingeschrankt werden. So winschenswert
und wirtschaftlich nutzlich die Durchfuhrung solcher geist-
vollen Anregungen zur Beseitigung des Kampfes ums Gold
auch sein mag, so ist dabei doch nicht zu Ubersehen, dass
sich hinsichtlich der Einldsung der ausgegebenen Kredit-
papiere die grdssten Schwierigkeiten ergeben kdnnten, wenn
kriegerische Verwicklungen zwischen den L&ndern der be-
teiligten Notenbanken eintreten. Ob oder wann es aber
gelingen wird, auch fur den Kriegsfall ausreichende Garantien
far die prompte Innehaltung der von den beteiligten Banken
tbernommenen Einlésungspflicht zu schaffen, steht dahin.
Abgesehen davon bestehen aber auch volkswirtschaftliche
Bedenken, die nicht gering zu veranschlagen sind. Sie wur-
zeln vor allem in der Schwierigkeit, einen Massstab fir die
Umrechnungsséatze der verschiedenen Wahrungen zu finden,
der dem jeweiligen Stande der internationalen Verschuldung
entspricht. Dieses Hindernis steht auch der Durchflihrung
eines demselben Zweck dienenden internationalen Giro-
verkehrs im grossen Stile entgegen. Praktische Ansatze,
dazu sind gleichwohl in dem zwischen einer Reihe von L&n-
dern im Jahr 1910 ins Leben getretenen Postgiroverkehr
und in einer seit langerer Zeit von der dsterreichischen Post-
sparkasse in Verbindung mit mehreren auslandischen Kredit-
banken getroffenenEinrichtung bereits vorhanden. Die dabei
noch zu sammelnden Erfahrungen werden erst ein Urteil
dariiber zulassen, ob der Ausbau dieser Einrichtung zu einem
weltumfassenden Girosystem durch den Anschluss der
grossen Zentralnotenbanken mit ihrem weitverzeigten Filial-
netz mdoglich und zweckméssig erscheint, oder ob die For-
derung dieser Bewegung der privaten Initiative Uberlassen
bleiben soll.

Die Betrachtung all der diskontpolitischen Hilfsmittel
hat gezeigt, dass den Notenbanken verschiedene Wege offen-
stehen, um zeitweilig planméssig einen gewissen Einfluss
auf die volkswirtschaftlichen Ursachen auszuliben, nach denen
die Hohe des Diskonts bestimmt wird. Der moderne Volks-
wirt weiss, dass ungeheuer viel davon abhéngt, wie die Banken
diesen Einfluss geltend machen. Wenn sie es verstehen, mit
ihren Mitteln klug zu wirtschaften und sie unter Umstanden
rechtzeitig zu verstarken, um sie bei Bedarf der Volkswirt-
schaft zurVerfligung zu stellen, kénnen sie einen nivellierenden
Einfluss auf den Markt ausiben und Diskontverdnderungen,
die sonst erforderlich sein wiirden, vermeiden oder doch ein-
schrénken. (Schluss folgt.)

Der Baugeldvertrag.
(Fortsetzung.)
Von Dr. Ernst Hagelberg, Rechtsanwalt in Berlin.

Der Baugeldempfanger tUbernimmt durch den
Baugeldvertrag mehrere Pflichten. Die néchste Pflicht
ist die, das empfangene Baugeld zur Bestreitung der Bau-
kosten zu verwenden. Was zur Bestreitung der Bau-
kosten gehdort, kann durch den Vertrag im einzelnen fest-
gelegt sein, und ist dann massgebend. Mangels einer Be-
stimmung des Baugeldvertrages tritt die Vorschrift des
§ 1 des Bausicherungsgesetzes in Geltung, wonach der
Empfanger von Baugeld verpflichtet ist, das Baugeld
zur Befriedigung solcher Personen zu verwenden, die an
der Herstellung des Baues auf Grund eines Werk-, Dienst-
oder Lieferungsvertrags beteiligt sind. Hierzu gehéren
also die Baulieferanten und -handwerker; ebenso die Bau-
arbeiter. Nicht hierher gehéren Notare, Makler sowie
solche Personen, die nicht an der Herstellung des Baues
beteiligt sind, sondern etwa an der Einrichtung eines
Gartens oder dergleichen. Abriss- und Ausschachtungs-
unternehmer sind an der Herstellung des Baues beteiligt;
ebenso solche Lieferanten, welche an dem inneren Ausbau
mitwirken, wie Bautischler, Tapezierer, Fahrstuhllieferanten
usw. Der Baugeldempfanger ist verpflichtet, das empfangene
Baugeld zur Befriedigung solcher Baubeteiligten zu ver-
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wenden. Es unterliegt aber seinem eigenen Ermessen,
welche Lieferanten und Handwerker er im einzelnen
mit dem Baugeld befriedigen will. In der Regel reicht
das Baugeld zur Bestreitung der gesamten Baukosten

nicht aus. Der Baugeldempfanger braucht aber das vor-
handene Baugeld nicht zur gleichmdassigen Be-
friedigung aller Bauglaubiger zu verwenden oder eine

bestimmte Reihenfolge innezuhalten. Ebensowenig ist
er verpflichtet, die etwa vom Geldgeber ihm bezeichneten
Baulieferanten, vorzugsweise zu befriedigen. Der Geld-
geber ist auch nicht berechtigt, das Baugeld direkt an
Bauglaubiger fir Rechnung des Baugeldempfangers aus-
zuzahlen, sofern ihm nicht eine solche Befugnis im Bau-
geldvertrage eingeraumt worden ist. Auch wo der 2. Ab-
schnitt des Bausicherungsgesetzes eingefiihrt worden ist,
steht dem Geldgeber ein solches Recht der direkten Tilgung
von Bauforderungen im Zweifel nicht zu.

Wenn der Baugeldempfanger seine Verpflichtung zur
vertragsmassigen Verwendung des Baugeldes verletzt,
hat der Baugeldgeber das Recht, die Auszahlung weiterer
Baugeldraten solange einzustellen, bis der Baugeldemp-
fanger die vertragswidrige Verwendung des Baugeldes
wieder ausgeglichen hat. Auch ein Recht zum Rucktritt
vom Vertrage oder auf Schadenersatz wegen Nichter-
fullung kann der Baugeldgeber aus solcher ,,positiven
Vertragsverletzung” unter gewissen, unten zu bespre-
chenden Voraussetzungen herleiten.

Die Verpflichtung zur bestimmungsgemassen Ver-
wendung des Baugeldes enthdlt in sich die Verpflichtung,
das Baugeld tberhaupt zu verwenden, es also
nicht unbenutzt liegen zu lassen. Hieraus folgt die Ver-
pflichtung des Baugeldempféangers, den Bau auszufiihren.
Diese Verpflichtung wird meist besonders in den Baugeld-
vertrag aufgenommen, unter Bestimmung gewisser Fristen
fur die Fertigstellung des Baues. Aber auch wenn solche
Vertragsklausel nicht vorhanden ist, muss es sowohl nach
dem Verkehrsgebrauch, als nach dem Zweck des ganzen
Baugeldvertrages als stillschweigend vereinbart gelten,
dass der Baugeldempféanger den Bau in der hierzu erforder-
lichen Zeit ohne Verzdgerung fertiggestellt, damit dem
Baugeldgeber baldmdglichst durch das fertiggestellte Ge-
baude die in Aussicht genommene Sicherheit fir das Bau-
gelddarlehn verschafft werde. Kommt also der Baugeld-
empfanger mit der Ausfihrung des Baues in Verzug, lasst
er insbesondere den Bau ohne sachlichen Grund liegen,
so ist dies eine Vertragsverletzung, die den Bau-
geldgeber wiederum zur Einbehaltung weiterer Baugeld-
raten und unter den unten erdrterten Voraussetzungen
auch"zum Rucktritt vom Vertrage berechtigt. Die Pflicht
des Baugeldempfangers erstreckt sich ferner auch auf
die ordnungs.massige, den Baupldnen und poli-
zeilichen Vorschriften entsprechende Art der Bauaus-
fuhrung.

Die weitere Hauptpflicht des Baugeldempfangers be-
steht in der Verzinsung und Ruckzahlung
des Baugelddarlehns. Fir die Rickzahlung pflegt ein
Termin bereits im Baugeldvertrage bestimmt zu sein.
Sollte dies ausnahmsweise unterlassen sein, so gelten die
allgemeinen Vorschriften Uber die Rickzahlung von Dar-
lehen. Hierbei ist das gesamte Baugeld als einheitliches
Darlehn aufzufassen, so dass nicht etwa vor der Auszahlung
der letzten Rate bereits die Ruckzahlung der ersten Rate
verlangt werden kann. Nach Auszahlung des gesamten
Baugeldes ist das Darlehn mit der vom Gesetz vorgeschrie-
benen Frist von 3 Monaten — da es ja immer mehr als
300 M. betragen wird — zu kindigen. In der Regel wird
das Baugeld von einer aufzunehmenden ersten Hypothek
abgelést. An sich ist die Rickzahlung des Baugeldes
jedoch hiervon unabhéangig.

Die Zinsen und ebenso die dem Geldgeber meist ge-
schuldete ,Provision” werden gewdhnlich von den ein-
zelnen Baugeldraten in Abzug gebracht. Hiergegen ist
auch vom Standpunkt des Bausicherungsgesetzes aus
nichts einzuwenden. Nur wo der zweite Abschnitt dieses
Gesetzes eingefuhrt ist, sind solche Abziige praktisch be-
schrénkt, weil durch sie nicht der gesetzlich erméglichte
Vorrang der Baugeldhypothek vor der Bauhypothek er-
langt werden kann.

Eine weitere Verpflichtung des Baugeldempfangers
besteht in der vertragsmassigen Sicherstellung
des Baugeldes, die in der Regel durch Eintragung einer
Hypothek erfolgt. Eine Baugeldhypothek als solche
gibt es nur in den Gemeinden, in denen der 2. Abschnitt des
Bausicherungsgesetzes eingefiihrt worden ist. Im brigen
ist die Hypothek eine gewdhnliche Darlehnshypothek.
In der Regel wird sie sogleich in voller H6he des zu gewéh-
renden Baugeldes eingetragen. Soweit noch kein Baugeld
ausgezahlt ist, steht diese Hypothek geméass § 1163 BGB.
dem Eigentumer des Grundstiickes zu. Eine Gefahr fir
den Eigentumer besteht hier nur insofern, als der ein-
getragene Hypothekar in der Lage ist, durch Abtretung
der Hypothek an einen gutglaubigen Dritten, der von der
Nichtgewahrung der Hypothekenvaluta keine Kenntnis
hat,,die nur formelle Eintragung der Hypothek zu einer
materiell wirksamen zu machen. Solche Falle
sind jedoch praktisch Uberaus selten und werden in der
Regel einen strafbaren Betrug oder auch eine Untreue
des Baugeldgebers darstellen.  Abgesehen hiervon wird
durch die Eintragung der vollen H6he des Baugeldes die
Beweislast beziiglich des Bestehens der Forderung um-
gedreht, indem bei der Hypothekenklage des Geldgebers
die gesetzliche Vermutung der 8§ 1138, 891 BGB. eintritt,
wonach die eingetragene Hypothekenforderung bis zum
Gegenbeweise als bestehend gilt.

In der Regel bedingt sich der Geldgeber im Baugeld-
vertrage flir die einzutragende Hypothek einen bestimmten
Rang aus. Solange die Hypothek mit diesem Range nicht
eingetragen ist, kann der Geldgeber die Auszahlung von
Baugeld verweigern. Falls etwa nach Eintragung der
Hypothek der Rang seitens einer dritten Person streitig
gemacht wird, z. B. durch Eintragung eines Widerspruchs
gegen die Richtigkeit des Grundbuchs, kann der Geld-
geber gleichfalls weitere Raten einbehalten, bis diese Be-
eintrachtigung beseitigt worden ist.

In der sofortigen Eintragung der Hypothek fir den
gesamten Befrag des herzugebenden Baugeldes liegt
eine den Eigentimer bindende Verfugung. Der Geldgeber
hat also einen Anspruch darauf, dass diese Hypothek bis
zur vollstdndigen Erledigung des Baugeldvertrages auf
seinen Namen eingetragen bleibt. Ferner hat der Geld-
geber ein Recht darauf, durch Hergabe der gesamten
versprochenen Baugelder und durch deren Empfangnahme
seitens des Baugeldnehmers den vollen Betrag der ein-
getragenen Hypothek auch materiell zu Eigentum zu er-
werben.  Hieraus folgt, dass der Geldgeber nicht ver-
pflichtet ist, wahrend des Schwebens des Baugeldvertrags
die Umschreibung des jeweils noch nicht valutierten Teiles
der Baugeldhypothek in eine Eigentimergrundschuld zu
dulden oder etwa gar durch Vorlegung des Hypotheken-
briefes hierzu mitzuwirken. Das ist insbesondere von
Wichtigkeit fur den praktisch haufigen Fall einer Pfandung
der Eigentimerschuld fir einen Glaubiger des Eigen-
tumers. Diese Pfandung wird rechtswirksam nur durch
Wegnahme des Hypothekenbriefes bzw. durch Eintragung
in das Grundbuch. Aus diesem Grunde pflegen die Glau-
biger des Eigentimers einen gerichtlichen Pfandungs-
beschluss zu erwirken, durch welchen der angebliche An-
spruch des Eigentimers gegen den Baugeldgeber auf Vor-
legung des Hypothekenbriefes bei dem Grundbuchamt
zwecks Umschreibung der Hypothek in eine Eigentimer-
grundschuld gepfandet und dem Glaubiger zur Einziehung
Uberwiesen wird. Durch einen solchen Pfandungsbeschluss
kann aber der pfandende Glaubiger niemals mehr Rechte
erlangen, als sein Schuldner, der Grundsticks-Eigentumer,
hatte. Der Eigentimer hat aber, wie oben clargelegt ist,
keinen Anspruch gegen den Baugeldgeber auf Vorlegung
des Hypothekenbriefes zwecks Umschreibung dftr Hy-
pothek in eine Eigentimergrundschuld. Der Baugeld-
geber kann also auch dem Glaubiger des .Eigentimers
die Vorlegung des Hypothekenbriefes verweigern. Hier-
durch wird die Pfandung der Eigentimers.chuld praktisch
ausgeschlossen. Auch wo ein Hypothekenbrief nicht ge-
bildet ist, kann der eingetragene Baugeldgeber seine Mit-
wirkung zur Umschreibung der auf ihn eingetragenen
Baugeldhypothek in eine Eigentimergrundschuld ver-
sagen; hierdurch wird die Eintragung der Pfandung jener

*>
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Eigentumergrundschuld ausgeschlossen.  Nur wenn das
Rechtsverhdltnis zwischen dem Baugeldgeber und dem
Baugeldempfanger beendigt ist, besteht ein Anspruch des
Eigentimers gegen den Baugeldgeber auf Einwilligung in
die Umschreibung desjenigen Teils der Baugeldhypothek,
welche nicht valutiert worden ist, und von der es nunmehr
feststeht, dass sie auch in Zukunft nicht valutiert werden
swird.

Wird fur das Baugeld nicht eine Hypothek, sondern
eine Grundschuld eingetragen, so fallen die mit der Eigen-
tumergrundschuld und ihrer Pfandung verbundenen
Schwierigkeiten fort. Die Baugeldgrundschuld steht in voller
eingetragener Hohe dem Baugeldgeber zu, auch solange
er noch nicht das volle Baugeld ausgezahlt hat. Bei Be-
endigung des Baugeldgeschéaftes ist der Baugeldgeber
verpflichtet, die Grundschuld in H6he des nicht durch
Baugelder belegten Betrags l6schen zu lassen, wodurch
die nachfolgenden Rechte -vorriicken. Vgl. Reichsgericht
in JW. 05, 291.

Anzurechnen auf die Hypotheken-

valuta sind alle diejenigen Betrdge, welche der Bau-
geldgeber als Baugeld hergegeben hat oder die er durch
Verrechnung getilgt hat. Bei Verrechnungen kommt es
naturlich darauf an, ob der Geldgeber befugt war, sich von
der Pflicht zur Gewdahrung des Baugeldes durch Auf-
rechnung mit dem Gegenanspruch zu befreien. Bestand
eine solche Befugnis nicht, so kann auch die Anrechnung
auf das zu zahlende Baugeld nicht erfolgen, so dass die
Hypothek insoweit nicht valutiert ist und dem Eigentumer
als Grundschuld zusteht. Dasselbe gilt fir Zahlungen, die
der Geldgeber in Anrechnung auf das Baugeld direkt an
Baulieferanten geleistet hat. Soweit er nach dem Bau-
geldvertrage hierzu nicht berechtigt war, ist die Baugeld-
hypothek nicht als valutiert zu betracheten. Etwas Be-
sonderes gilt in denjenigen Gemeinden, fir welche der
zweite Abschnitt des Bausicherungsgesetzes eingefihrt
wird. Hier ist es zulassig, dass auf Antrag des Baugeld-
gebers vom Amtsgericht ein Treuhander bestellt wird,
welcher die Auszahlung des Baugeldes an die bestimmten
Empfanger anweist oder bewirkt. Soweit nun Baugeld auf
Anweisung oder durch Vermittlung des Treuhénders
ausgezahlt worden ist, erlangt nach der ausdricklichen
Vorschrift des § 35 des Bausicherungsgesetzes die Baugeld-
hypothek den Vorrang vor der Bauhypothek. Hieraus
ist aber zu folgern, dass die Baugeldhypothek insoweit
auch als valutiert zu gelten hat und dem Baugeldgeber
infolgedessen zusteht. Im (brigen richtet sich die Frage
der Valutierung der Baugeldhypothek nach dem Baugeld-
vertrage. Insoweit eine Zahlung des Geldgebers dem Bau-
geldvertrage widerspricht, braucht der Baugeldempfanger
diese Zahlung nicht als in Anrechnung auf das Baugeld
bewirkt anzuerkennen. Daher ist die Baugeldhypothek
insoweit, auch nicht valutiert. Andererseits wird durch
jede Zahlung, welche dem Baugeldvertrage entspricht,
die Hypothek fur den Baugeldgeber erworben. Es kommt
fur diese Frage nicht darauf an, ob die betreffende Geld-
zahlung etwa dem 8§ 1 des Bausicherungsgesetzes zuwider
erfolgt ist. Wenn z. B. Baugeld auf Anweisung des
Baugeldempfédngers an eine dritte Person aus-
gezahlt wird, die an der Herstellung des Baues nicht be-
teiligt ist, so ist .eine solche Zahlung in den Regelfallen
eine Verletzung der durch 8§ 1 des Bausicherungsgesetzes
angeordneten Verwendungspflicht. Dennoch ist diese
Zahlung im Vertragsverhdltnis zwischen Geldgeber und
Baugeldempfanger rechtmdassig bewirkt; die versprochene
Baugeldvaluta ist also vertragsmassig gewéhrt und der
entsprechende Teil der Baugeldhypothek fur den Geld-
, geber geméass 8§ 1163 BGB. erworben. Ob durch Ver-
mechnung der dem Geldgeber zustehenden Anspriche
an Zinsen, Provision und Spesen die Baugeldhypothek
evalutiert wird, hangt von dem Inhalt des Vertrages ab. In
der Regel ist, wie oben ausgefuhrt, die Verrechnung nach
dem Vertrage zulassig.

Haufig raumen .vorgehende Hypotheken der Bau-
geldhypothek den Vorrang ein. Der Wille der Parteien
geht clann in der Regel nicht dahin, auch der — mangels
Valutierung der Baugeldhypothek entstehenden — Eigen-
tumergrundschuld den Vorrang zu gewahren. Vgl. Reichs-

gericht Bd. 59, 313 und JW. 06, 353 Nr. 14. Es ist Aus-
legungsfrage auf Grund der Umstande des einzelnen Falles,
ob die Parteien der Eigentimergrundschuld den Vorrang
versagen wollten oder nicht. Um diese Zweifel zu vermeiden
lasst der Zurucktretende sich oft bei der Baugeldhypothek
eine Vormerkung eintragen zur Sicherung des Anspruchs
auf Ldschung, insoweit die Hypothek dem Eigentimer
zusteht, also nicht valutiert ist. (Schluss folgt.)

Gerichtliche Entscheidungen.

I. Burgerliches Recht.
1 Zu §§ 133, 157. BGB.

Wenn sich ein Bankier einem andern
gegeniuber verpflichtet, das Konto eines von
dessen Schuldnern ,abzulosen“, so will
er damit regelméaBig unter Befriedigung
des bisherigen Glaubigers als neuer Gléau-
biger an dessen Stelle treten; dies ist be-
sonders dann anzunehmen, wenn er sich
die fur das Schuldverhaltnis Jlautenden
Wechsel von den bisherigen Glaubigern
auf sich indossieren, sich aushandigen
und die bestellten Sicherheiten Uber-
tragen lagit.

Urteil des RG. I. Ziv.-Sen. vom 18. Okt. 1911, Rep. |.
40. 11 (J. W. 1912, S. 28).

Klagerin klagt auf Feststellung von Wechselforderungen
im NachlaBkonkurs des S. gegen den Konkursverwalter. Die
Wechsel waren von Frau Z. ausgestellt und von S. als Biirgen
unterzeichnet. Das OLG. wies die Klage ab, das RG. hob
auf. Die Auslegung, welche das OLG. dem Schreiben der Kla-
gerin vom 16. August 1907 an die Kreissparkasse und ins-
besondere den Worten: ,verpflichten uns hiermit, folgende
Obligos der Firma L. Z. bei IThnen binnen 6 Monaten von heute
an gerechnet abzulésen* gibt, wenn es darin die Verpflichtung
zu einer objektiven Tilgung der Wechselobligos findet, ist
rechtsirrtumlich und UUbersieht die Bedeutung erheblicher
Tatsachen (vgl. Urteil des V. ZS. des RG. vom 25. Juni 1911,
Rep.V, 44, 1911). Wenn ein Bankier sich einem anderen gegen-
Uber verpflichtet, das Konto eines Schuldners des letzteren
.abzulésen“, so will er damit regelmaRig unter Befriedigung
des bisherigen Glaubigers als neuer Glaubiger an dessen Stelle
treten. Wenn er nun vollends, wie im vorliegenden Falle, die
fur das Schuldverhaltnis laufenden Wechsel von dem bis-
herigen Glaubiger auf sich indossieren, die Wechsel sich aus-
handigen und die bestellten Sicherheiten sich bertragen
lakt, so wird damit in eklatanter Weise dargetan, daB die
Befriedigung des bisherigen Glaubigers nicht eine objektive
Tilgung der Wechselobligationen bezweckt, sondern daB
diese im Gegenteil fortbesteht. Nur der Glaubiger hat ge-
wechselt. Das OLG. macht far seine Auffassung geltend,
die Klagerin habe Frau Z. ,halten” wollen. Diese Tatsache,
fir welche Zeugenaussagen verwertet sind, steht fir die Revi-
sionsinstanz fest. Aber unschlissig ist die Folgerung, die das
OLG. aus ihr zieht. Denn die Klagerin konnte die Frau Z.
ebensogut dann halten, d. h. vor einem sofortigen Zugriff
ihrer Glaubiger schiitzen, wenn sie sich die gegen sie laufenden
Wechsel tUbertragen lie, als wenn sie die Wechselschuld defi-
nitiv berichtigte. M it der Annahme, daR Klagerin die Wechsel-
schuld der Ausstellerin objektiv getilgt und dadurch der Ava-
list S. frei geworden sei, fallt die Entscheidung des OLG. S.
bzw. sein NachlaB haften aus der wechselméaRigen Unterschrift.

2. Zu 88 662, 667 BGB.
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3. Zu § 676 BGB.
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Urt. d. RG. I. Ziv.-Sen. v. 9. Okt. 1911, Rep | 77 11
(J. W. 1912, S. 48).

Ill. Stempel- und Steuerwesen.

‘m Zu 88 55, Abs. 2, 56 Abs. 2 des Reichserbschaftssteuer-
ges. vom 3. Juni 1906.

Anwendung der Schenkungssteuer nach
§ 55 Abs. 1 des Reichserbschaftssteuer-
gesetzes und Nichtanwendung der Befrei-
ungsvorschrift des 8 56 Abs. 2 daselbst bei

einer Zuwendung, die eine Bank dem
unter ihren Angestellten bestehenden
Witwen - und Waisenunterstitz ungsver-

eine macht.

Urteil des RG. vom 2. Januar 1912, VIl 316 191 U).

Im Jahre 1905 hat die M. Bank in S. einen Witwen-
und Waisen-Unterstitzungsverein ihrer Beamten gegrindet.
Der Zweck dieses Vereins, der im Vereinsregister eingetragen
ist, besteht darin, die Hinterbliebenen der Angestellten der
Bank zu unterstitzen. Mitglieder kénnen alle verheirateten
oder verheiratet gewesenen Beamten der Bank werden, wenn
sie das 25. Lebensjahr vollendet haben. Beitrage werden nicht
erhoben. Einen Rechtsanspruch auf Unterstitzung haben
weder die Mitglieder, noch die Hinterbliebenen. Der Vor-
stand wird durch die Mitglieder gewé&hlt. Den Verwaltungsrat
bildet das jeweilige Direktorium der Bank. Ohne Zustimmung
des Verwaltungsrats darf keine Unterstiitzung gezahlt werden.
Bei Entziehung der Rechtsfahigkeit oder bei Auflésung ohne
Genehmigung des Verwaltungsrats fallt das Vermdgen des
Vereins an die Bank zurtick. Nach § 2 Abs. 3 der Satzungen
ist dem Verein zur Verwirklichung seines Zwecks von der Bank
die Zuwendung eines entsprechenden Kapitals in Aussicht ge-
stellt. Nachdem die Bank zuné&chst im Marz 1907 dem Ver-
eine die Summe von 25000 M. zur Ausstattung Uberwiesen
hatte, machte sie ihm zu gleichem Zweck im Mé&arz 1910 eine
neue Zuwendung von 175000 M. Wie im ersten Falle forderte
auch diesmal das Erbschaftssteueramt die Entrichtung von
5 pCt. Schenkungssteuer. Der Verein zahlte den geforderten
Betrag. Seine Klage auf Zuriuckzahlung hatte in erster Instanz
Erfolg, und auch die Berufung des Fiskus wurde zurick-
gewiesen. Auf Revision des Fiskus hat aber das Reichsgericht
die Klage abgewiesen. Das Reichsgericht fihrt aus:

Der Berufungsrichter ist der Meinung, dass der Befreiungs-
grund des § 56 Abs. 2 des Erbschaftssteuergesetzes vom 3. Juni
1906 vorliege, weil der klagende Verein, dem die M. Bank die
fraglichen 175 000 M. zugewendet hat, den Zweck verfolge,
die Hinterbliebenen der Bankbeamten zu unterstitzen, und
weil die Bank uber das durch den Anstand Gebotene nicht
hinausgegangen sei.

Die Revision rugt Verletzung des § 56 Abs. 2 und diese
RiUge muss fur begrindet erachtet werden.?)

Das Gesetz steht nicht auf dem Standpunkte, dass es
grundsatzlich Anstandspflicht des Dienstherrn sei, den fir
seine Angestellten bestehenden Unterstiitzungskassen Zu-
wendungen zu machen. Nach § 12 Abs. 1 Ziffer 4in Verbindung
mit 8§ 55 des Gesetzes sollen Schenkungen an Kassen oder
Anstalten, welche die Unterstitzung der zu dem Schenker
in einem Dienst- oder Arbeitsverhaltnisse stehenden Personen,
sowie der Familienangehdrigen solcher Personen bezwecken
und den Betrag von 5000 M. Ubersteigen, mit 5 pCt. versteuert
werden. Diese Bestimmung wirde bedeutungslos sein, wenn
es grundsatzlich Anstandspflicht des Dienstherrn wére, solche
Schenkungen zu machen, da dann nach § 56 Abs. 2 regel-
massig Steuerfreiheit eintreten misste. Das Vorhandensein/
einer Anstandspflicht kann deshalb immer nur auf Grund be-'
sonderer, im einzelnen Falle nachzuweisender Umstdnde an-
genommen werden. Diese LTmstande missen so geartet
sein, dass sich der Dienstherr, ohne seinen Ruf zu geféhrden,
der Schenkung nicht entziehen konnte. Solche Umstande

h Mitgeteilt von Herrn lleichsgerielitsrat Kastan, Leipzig.

2 »gl. das dieselben Beteiligten betreffende Urteil des Reichs-
gerichts vom 16. Oktober 1908, Bank-Archiv VIII S. 125, andererseits
aber auch das Urteil des Reichsgerichts vom 11. Februar 1Q10, Bank-
Archiv IX S. 189.
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sind hier nicht festgestellt. Der Berufungsrichter legt darauf
Gewicht, dass in Mecklenburg alle grosseren Geldinstitute
fur ihre Angestellten sorgen. Nach seiner Feststellung gibt
die Sparbank in S. jahrlich 12 500 M. an Versorgungsbeitrdgen
aus. Die Me. Bank hat ihre Beamten fir jahrlich 2570 M.
versichert und wunterh&lt daneben noch einen besonderen
Beamtenunterstiitzungsfonds. Die Ersparnisanstalt in S.
hat Pensionsberechtigung der Beamten und Diener eingefihrt.
Die Yereinsbank in W. hat einen Beamtenpensionsverein ge-
grindet. Die R. Bank versichert ihre Beamten. Die Vereins-
bank in W. uUberweist ausserdem jahrlich einen Teil des Rein-
gewinns einem Fonds zugunsten der Beamten. Allein dieser
W etteifer unter den einzelnen Banken lasst sich auch auf
andere Weise erkléaren. Schon das geschaftliche Interesse
eines jeden wirtschaftlichen Unternehmens erfordert, dass
es in Ansehung der Firsorge fir seine Angestellten nicht hinter
den Aufwendungen anderer gleichartiger Unternehmungen
zuriickbleibt. Die tagliche Erfahrung lehrt, dass tichtige
Arbeitskrafte sich dem Arbeitgeber zuwenden, der ihnen in
materieller Beziehung am meisten bietet. Es ist deshalb nicht
gerechtfertigt, wenn der Berufungsrichter aus dem Umstande,
dass die mecklenburgischen Banken in der Firsorge fir ihre
Beamten einander zu Uberbieten suchen, den Schluss zieht,
dass sie unter dem Zwange einer Anstandspflicht handelten.
Das angefochtene Urteil und das ihm zugrunde liegende Gut-
achten der Berliner Handelskammer vom 23. Dezember 1910
lassen auch jede né&here Begrenzung der vermeintlichen An-
standspflicht vermissen. Insbesondere bleibt es danach unklar,
weshalb die M. Bank, deren Verhéltnisse seit 1906 immer gleich
glnstig waren, dadurch, dass sie in den Jahren 1908 und
1909 von jeder Zuwendung absah, nicht gegen den Anstand
verstiess, und weshalb im Jahre 1910 zurErfullung derAnstands-
pflicht 175 000 M. erforderlich waren, wéahrend im Jahre 1907
25 000 M. gentgt hatten. Zutreffend wird von der Revision
auch darauf hingewiesen, dass die Angestellten der M. Bank,
denen gegeniber die Anstandspflicht bestanden haben soll,
durch die Zuwendung der 175 000 M. an den klagenden Verein
noch gar nicht bereichert sind. Wie aus den 8§ 7 und 8 der
Satzungen hervorgellt, hat kein Angestellter auf Gewé&hrung
oder Fortgewahrung einer Rente einen Anspruch* und keine
Unterstiitzung darf gezahlt werden, wenn die Direktion der
Bank nicht zustimmt. Die Angestellten haben also keinen
Rechtsanspruch, sondern eine blosse Aussicht auf Renten
und Unterstitzungen. Wenn nun auch nicht zu bezweifeln
ist, dass sich ihre Hoffnungen dermaleinst erfullen werden,
so lasst sich doch wohl nicht sagen, dass, wenn wirklich eine
Anstandspflicht zu Zuwendungen an die Beamten oder ihre
Hinterbliebenen bestand, dieser Pflicht schon durch Hingabe
der 175000 M. an den Verein Genuge geschehen wéare. Dem
Verein gegeniber konnte aber eine Anstandspflicht uberhaupt
nicht in Frage kommen.

Die Annahme des Berufungsrichters, dass durch die Zu-
wendung der in Rede stehenden 175 000 M. an den klagenden
Verein einer auf den Anstand zu nehmenden Ricksicht ent-
sprochen worden sei, beruht hiernach auf einer unzutreffenden
Auffassung des Anstandsbegriffs i. S. des § 56 Abs. 2 des
Gesetzes; es ist im Gegenteil der Ansicht der Revision bei-
zutreten, dass die bezeichnete Bank, wenn sie die Zuwendung
unterlassen hatte, nicht gegen den Anstand verstossen haben
wirde.

Nachschrift der Redaktion.

Bei einem Vergleich der vorstehenden Entscheidung mit
derjenigen desselben Senats vom 11. Februar 1910 (Bank-
Archiv IX S. 189) nimmt man mit Bedauern wahr, dass das
Reichsgericht sich bei Bestimmung des Begriffs der durch den
Anstand gebotenen Schenkung neuerdings wieder den durchaus
zutreffenden Erwéagungen verscliliesst, mit denen es seine
Entscheidung vom 11. Februar 1910 begrindet hatte. Wir
haben bereits bei Besprechung des Urteils vom 16. 10. 1908
(Bank-Archiv 8 S. 126) unseren Bedenken gegen eine zu enge
Auffassung des Anstandsbegriffs Ausdruck gegeben. Die
Grinde, mit denen das Reichsgericht diese enge Auslegung
in seiner obigen Entscheidung rechtfertigt, scheinen uns in
keiner Weise (berzeugend. Wenn, wie das Reichsgericht
hervorhebt, Zuwendungen der hier in Frage kommenden Art
auch i?f der Absicht der Erlangung und Erhaltung eines tich-
tigen Bedaratenkorpers bewirkt werden, so schliesst das Be-

stehen dieser Absicht es doch nicht im mindesten aus, dass das
zuwendende Institut mit der Zuwendung gleichzeitig
einer auf den Anstand zu nehmenden Ricksicht entsprechen
will.  Es werden sich wenig Falle von Anstandsschenkungen
finden lassen, bei denen nicht irgendwelche Nitzlichkeits-
erwagungen mitsprechen; durch das gleichzeitige Vorliegen
solcher Motive wird der Gegensatz, in welchem die steuerfreie
Anstandsschenkung zur steuerpflichtigen reinen Liberalitat
steht, nicht abgeschwacht, sondern verstarkt. Wenn das
Reichsgericht annehmen sollte, dass Filrsorgemassnahmen
der hier in Betracht kommenden Art nur aus Grunden des
geschaftlichen Interesses und nicht vorwiegend oder doch
gleichzeitig auf Grund eines den sozialen Anschauungen unserer
Zeit entsprechenden Pflichtbewusstseins erfolgen, so lage darin
nicht nur eine irrige, sondern auch eine so krass materialistische
Auffassung der Beziehungen zwischen Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer, wie sie von dieser Stelle gemeinhin nicht bekundet zu
werden pflegt. Das Reichsgericht hatte aber auch von diesem
Standpunkt aus prifen missen, ob nicht die Beobachtung
einer zun&chst aus Niutzlichkeitserwdgungen entstandenen
Uebung mit der Zeit mehr und mehr als ein Gebot, wenn nicht
des Anstandes, so doch der Sitte angesehen wurde, wobei
insbesondere die in Angestelltenkreisen bestehenden Auf-
fassungen und deren Einfluss auf diejenigen der Unternehmer
in Betracht gezogen werden mussten.

Nicht durchschlagend erscheint auch die Erwagung, dass
das Steuerprivileg fir Anstandsschenkungen vorliegend aus
dem Grunde nicht in Anspruch genommen werden koénne,
weil eine Schenkung an einen, einen Rechtsanspruch nicht
gewadhrenden Unterstitzungsverein jedenfalls nicht als zu-
reichende Erfullung der etwa bestehenden Anstandspflicht
gegenuber den Angestellten des Unternehmens angesehen
werden kdnne. Der Charakter einer Zuwendung als Anstands-
schenkung wirde auch dann bestehen bleiben, wenn die zur
Erfullung einer Anstandspflicht bewirkte Leistung tatsachlich
den durch den Anstand gebotenen Umfang nicht erreicht hat.

Das bisherige Schwanken der reichsgerichtlichen Recht-
sprechung zur vorliegenden Frage — welches mit der angeb-
lichen Verschiedenheit der Tatbestdnde in nicht zureichender
Weise begrundet wird — lasst es zweifelhaft erscheinen, ob
die Auffassung des obigen Urteils kinftighin die Praxis be-
herrschen wird. Sollte es aber hierhin kommen, so werden
steuerfreie Zuwendungen nur noch an Wohlfahrtseinrichtungen
ohne eigene Rechtspersdnlichkeit bewirkt werden koénnen;
eine fur die beteiligten Angestellten nicht gerade win-
schenswerte Konsequenz.

2. Zu Tarifnummer 58 Il des preuss. Stempelges.
1. Die Angabe des Schuldgrundes steht der Natur
eines kaufmannischen Verpflichtungsscheins
nicht entgegen.
2. Der Steuersatz von VY& gilt auch far
mannische Verpflichtungsscheine mit
Zahlungspflicht von Uber einem Jahre.
3. Verlangerungen der Zahlungsfrist kurzfristiger
kaufmannischer Verpflichtungsscheine bis zu
insgesamt einem Jahre erfordern eineSteuer
von weiter je 160 bis zu insgesamt 'fiz-
4. Verlangerungen daruber hinaus oder bei
Scheinen mit urspringlicher Zahlungsfrist von
mehr als einem Jahre sind mit »12 abziglich des
entrichteten 15 zu versteuern.
Urt. d. RG. VII. Ziv.-Sen. vom 19. September 1911. Rep. VII.
37, 11 (J. W. 1911, S. 958).

Den Ausfihrungen des BerR, der in der Urkunde vom
26. Februar 1906 einen nicht auf Order ausgestellten kauf-
mannischen Verpflichtungsschein im Sinne der Tarifstelle 58
zu Il Abs. 1 preuss. StempstG. vom 31. Juli 1895 erblickt, fur
den nur eine Stempelabgabe von '/S0pOt,. des Kapitalbetrages
des Scheines zu entrichten ware, ist im wesentlichen beizu-
treten. Die in der Urkunde enthaltene Angabe des Schuld-
grundes, eines Darlehns, steht der Natur eines kaufmannischen
Verpflichtungsscheines gleichfalls nicht entgegen. Der beklagte
Fiskus, welcher die Zahlung eines Stempels von 'jti pOt. bean-
sprucht hatte, ist der Meinung, dass die Vorschrift unter Il
der Tarifstello nur fir kurzfristige kaufméannische Verpflich-
tungsscheine, also fur solche Geltung haben konne, inhalts
deren der geschuldete Betrag innerhalb Jahresfrist zu zahlen

kauf-
einer



sei. Dieser Meinung ist angesichts des Wortlauts und der
Entstehungsgeschichte der Vorschrift nicht beizutreten. (W ird
weiter ausgefuhrt.) Hatte man die Scheine, bei denen dies
regelmassig zutreffende Merkmal der Kurzfristigkeit nicht zu-
traf, von der Verginstigung ausschliessen wollen, so hatte es
nahegelegen, auch bei ihnen wie bei den Darlehnsbeurkun-
dungen die Verglnstigung ausdricklich von dem Erfordernis
der Kurzfristigkeit abh&angig zu machen. Das ist aber nicht
geschehen. An der hiernach den genannten Verpflichtungs-
scheinen ausnahmslos gewahrten Vergiinstigung ist bei den
spateren gssetzgeberischen Verhandlungen sachlich nichts
geéandert worden.

Die Vorschriften unter Abs. 2 und: 3 der Ermassigungs-
vorschrift zu b sind anzuwenden, wenn es sich um die Verlange-
rung der Zahlungsfrist fir solche Scheine handelt, bei denen
die Zahlung innerhalb Jahresfrist oder in einem kirzeren Zeit-
raum zu erfolgen hat und durch die Verlangerung die Zahlungs-
frist nur bis zu einem Zeitraum von einem Jahr erweitert wird.
Bei Verlangerung der Zahlungsfrist Uber den Zeitraum von

einem Jahr hinaus ist nach Abs. 4 und 5 der Erméassigungs-
vorschrift zu b der volle Stempel von i/t2 pCt. zu erheben
jedoch wunter Anrechnung des fur die Beurkundung des ur-

springlichen Verpflichtungsscheines und die fritheren Verlan-
gerungen bereits entrichteten Stempels. Wird die Zahlungs-
frist hinsichtlich eines kaufmannischen Verpflichtungsscheines
verlangert, bei dem von vornherein die Zahlungsfrist einen
Zeitraum von mehr als einem Jahr umfasste, so handelt es
sich ebenfalls um eine Verlangerung der Frist ,Uber den Zeit-
raum von einem Jahre hinaus“, und es ist deshalb nach Ab-
satz 4 und 5 ebenfalls der volle Stempel von '/12 pOt. unter
Anrechnung der fir den urspringlichen Schein entrichteten
Abgabe von '/5 pOt. und des etwa fir frihere Verldangerungen
schon gezahlten Stempels zu erheben. Auch die Befreiungs-
vorschrift unter a, nach der dem Stempel entzogen sind:
,Beurkundungen (ber die Verldngerung der Ruckzahlungs-
frist, wenn es sich um Schuldverschreibungen handelt, die mit
1li2 pCt. des Kapitalbetrages bereits versteuert sind“, lasst sich
ohne Zwang auf die in jedem Fall nur dem Stempel von
'Iso pOt. unterliegenden kurzfristigen oder langfristigen kauf-
maéannischen Verpflichtungsscheine anwenden, wenn man die
Vorschrift dahin versteht, dass unter dem ,Zwolftel vom
Hundert® nicht nur der urspringlich fur die Ausstellung des
Scheines gezahlte Stempel,-sondern auch die fur die etwaigen
friheren Verlangerungen entrichteten Abgabenbetrage inbe-
griffen sind.

3. Zu Tarifstelle 2a des Reichsstempelges.

Fur den Handelsverkehr bestimmte Schuldver-
schreibungen mussen nach Form und Inhalt geeignet
sein, als Gegenstand des Handels zu dienen. Nur
durch schriftliche Abtretung und durch Eintragung
in ein Kontrollbuch der Anleiheschuldnerin UuUber-
tragbare Schuldverschreibungen, bei denen die
Zahlung an den Inhaber bei Einspruch des Darlehns-
gebers vom Schuldner verweigert werden kann und
der Inhaber Einwendungen aus der Person des
Vormanns gegen sich gelten lassen mufB3, entbehren
dieser Eigenschaft.

Urteil des RG. VII. Ziv.-Sen. vom 16. Mai 1911, Rep VII,
498, 10 (J. W. 1911, S. 662).

Die Klagerin, eine Privatschiffergenossenschaft, hat eine
in Anteilscheine Uber je 100 M. zerlegte Anleihe von 100 000 M.
aufgenommen. Von den im Marz 1906 ausgegebenen Anteil-
scheinen hat das Stempelsteueramt als von inlandischen fir
den Handelsverkehr bestimmten Schuldverschreibungen im
Sinne der Tarifstelle 2a RStempG. vom 14. Juni 1900 eine
Abgabe von 6 vom Tausend erfordert. Die KIlégerin hat
diesen Stempel entrichtet und fordert mit der Klage die Rick-
zahlung. Beklagte wurde verurteilt. Berufung und Revision
blieben erfolglos. Die Annahme des BerR., dass die von der
Klagerin ausgegebenen Anteilscheine zu den ,fir den Handels-
verkehr bestimmten Schuldverschreibungen® im Sinne der
Tarifnrummer 2a RStempG. vom 14. Juni 1900 nicht zu rechnen

seien, lasst einen Rechtsirrtum nicht erkennen. Ueberall
halten sich die Ausfihrungen des BerR. in Uebereinstimmung
mit den hinsichtlich dieser Tarifnummer im Urteil des er-

kennenden Senats vom 15. November 1907 (RG. 67, 90) dar-
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gelegten Grundséatzen, auf die hier verwiesen werden kann.
Entscheidend ist danach, ob die Urkunden nach ihrer objek-
tiven Beschaffenheit, also nach Form und Inhalt, geeignet sind,
als Gegenstand des Handels zu dienen. An diesen Erforder-
nissen fehlt es hier. Die Papiere ermangeln zunachst der
leichten Uebertragbarkeit, denn sie sind nicht Inhaberpapiere,
sondern auf den Namen ausgestellt, und nicht durch Indossa-
ment, sondern nur durch schriftiche Abtretung Ubertragbar;
die Abtretung muss der Klagerin angezeigt werden und wird
von ihr in das dazu bestimmte Kontrollbuch eingetragen.
Macht schon diese den schnellen Umsatz von Hand zu Hand
wesentlich erschwerende Rechtsnatur des Papiers und die
Uebertragungsart es fiur den Handelsverkehr ungeeignet, so
ist bei ihm weiter auch dem Erfordernis des Handelsverkehrs
nicht genligt, dass seine Verwertbarkeit durch Unabhé&ngigkeit
des Rechts des Erwerbers von dem des Vormanns gesichert
ist. Denn die Klagerin ist stets-berechtigt, die Legitimation
des Zahlung beanspruchenden Inhabers zu prifen, und sie ist
sogar verpflichtet, die Zahlung zu verweigern, wenn der Dar-
lehnsgeber, sein Vertreter oder sein Rechtsnachfolger bei ihr
Einsprache erhoben hat. Ist die Legitimation gefiuhrt, so muss
der Inhaber sich gegen seinen Anspruch die der Klagerin aus
dem Rechte des Vormanns zustehenden Einwendungen ge-
fallen lassen. Schon diese Umstande geniigen, um den Anteil-
scheinen die Eigenschaft eines fur den Handel geeigneten
Papiers zu nehmen.

4. Zu 88 3, 10 preuss. Stempelges., § 769 BGB.
Haben sich mehrere Personen fir dieselbe Ver-

bindlichkeit verbirgt, ohne die Biurgschaft gemein-
schaftlich zu Ubernehmen, so liegen, trotzdem sie
als Gesamtschuldner haften, mehrere selbstandige

stempelpflichtige Rechtsgeschafte und nicht die
Bestandteile eines einheitlichen Rechtsgesché&fts vor.

Urteil des RG. vom 19. Sept. 1911. Rep. VII 31 11 J W
1911 S. 957).

Der BerR. geht davon aus, dass die auf der Ruckseite der
beiden Schuldscheine befindlichen Burgschaftserklarungen sich
als Bestandteile je eines einheitlichen Rechtsgeschéfts dar-
stellten und dass somit in Anwendung des 8§ 10 Abs 3 StempG.
nur dieses Geschéaft je einmal zu versteuern sei. Es handle
sich um die einheitliche Sicherstellung der verbrieften Dar-
lehne, die durch ,Gesamtbiirgschaft* erfolgt sei. Es wird also
angenommen, dass eine gemeinschaftliche Verbirgung im Sinne
des § 769 Halbs. 2 BGB. vorliege. Diese Auffassung setzt sich
mit dem nach 8§ 3 Abs. 1 StempStG. massgebenden Inhalt der
Urkunden in Widerspruch und kann deshalb nicht fur zu-
treffend erachtet werden. Gemass dem Hinweis auf der
Vorderseite der Schuldverschreibungen auf die ,umstehenden
Erklarungen® Ubernimmt jeder der Birgen fur sich, &rtlich
und zeitlich von dem anderen getrennt, die selbstschuldne-
rische Haftung fiur die Darlehnsverbindlichkeit des Haupt-

schuldners. Die Verpflichtung eines jeden ist unabhangig von
der des Mitbirgen. Die Birgschaftserklarung wird von jedem
selbstandig abgegeben und ist ein selbstdndiges Rechts-

geschéaft. Daran &ndert nicht, dass die Erklarungen sich auf
dieselbe Hauptverbindlichkeit beziehen und dass die Mitblrgen
als "Gesamtschuldner haften. Die Gesamthaftung tritt ein,
gleichviel ob eine gemeinschaftliche oder eine gesonderte Ver-
burgung stattgefunden hat (§ 769 BGB). Es ist auch nicht
von Bedeutung, dass zur Sparung des Schreibwerks der Text
der Burgschaftserklarung nur einmal hergestellt ist. Dadurch
wird die Verbirgung nicht zu einer gemeinsamen Angelegen-
heit der Birgen, zu einer Gesamtbiirgschaft, wie sich der BerR.
ausdrickt. Es verhalt sich nicht, wie in dgn vom BerR. an-
gefuhrten Fallen, in denen Mitberechtigte eine Eintragung in
das Grundbuch bewilligen. Die Darlebne sind nicht einheitlich,
durch eine gemeinschaftliche Erklarung der Mitburgen, sondern
mehrfach durch jeden der Biirgen sichergestellt Fir eine ab-
weichende Beurteilung der Rechtslage bieten die klar gefassten
Urkunden keinen Anhalt. Darum greiit der Abs. 2, nicht der
Abs. 3 | 10 StempstG. Platz und es ist jede Birgschafts-
erklarung als selbstédndige Sicherstellung zu verstempeln (v°lI

Hummel-Specht, Anm. 20 Il zu Tarifs!. 59). Ob auch
mehrere, nur ausserlich auf einem Blatt Papier zusammen-
getasste Urkunden vorliegen, wie das LG. annimmt, kann da-
hingestellt bleiben. Jedenfalls ist ihm im Ergebnis zuzu-
stimmen.
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Bucherbesprechungen.
Dr. Georg Quabbe, Die volkerrechtliche Garantie.
Heft 24 der Abhandlungen aus dem Staats- und Ver-

waltungsrecht mit Einschluss des Kolonialrechts und des

Volkerrechts, herausgegehen von Siegfried Brie und Max

Fleischmann. Breslau 1911. Verlag von M. u. H. Marcus.

Das Rechtsinstitut der ,volkerrechtlichen Garantie* hat
eine lange historische Entwicklung zu verzeichnen. Seine
Spuren lassen sich, wie bei so manchen Gebilden des Vdlker-
rechts, bis ins Altertum zuriickverfolgen. Den charakteristischen
Stempel aber hat auch dieser Rechtseinrichtung erst die be-
ginnende Neuzeit aufgedriickt. Und doch ist das Bedirfnis,
dem das Institut seine Entstehung und Fortbildung verdankt,
zu allen Zeiten das gleiche geblieben. Nur die Art und Weise,
wie das Recht diesem Bediirfnis zu entsprechen gesucht, hat
sich im Laufe derJahrhunderte gewandelt und vervollkommnet.

Wer sich tber den Zweck, den geschichtlichen Werdegang
und die gegenwéartige Bedeutung dieser Rechtseinrichtung
naher zu unterrichten winscht, dem wird die unlédngst er-
schienene Schrift von Georg Quabbe Uber die volkerrechtliche
Garantie, eine von der juristischen Fakultdt der Universitat
Breslau mit dem Preise ausgezeichnete Arbeit in erweiterter
Gestalt, willkommenen Aufschluss bieten. Da diese Abhand-
lung, wenngleich nur in aller Kiirze, auch zur rechtlichen
Natur der sog. Anleihegarantie Stellung nimmt und damit die
Beziehungen der volkerrechtlichen Garantie zum Staatsschulden-
wesen berthrt, so durfte ein kritisches Referat Uber die
wichtigsten juristischen Ergebnisse der Quabbeschen Aus-
fihrungen fur die Leser dieser Zeitschrift von Interesse sein.

Das Beddurfnis, welches die volkerrechtliche Garantie zu
befriedigen bestimmt ist, fihrt Quabbe in seinen einleitenden
Erdrterungen in letzter Linie zuriick auf die Unvollkommenheit
des Voélkerrechts. |hm fehlt im Gegensatz zum internen Recht
der einzelnen Staaten unter anderem die Gewahr der Durch-
setzbarkeit. Dieser Umstand mindert den Wert dieser Rechts-
ordnung fur die Rechtsgenossen bedeutend herab. Infolge-
dessen wird das Streben namentlich der schwécheren Staaten
darauf gerichtet seiD, ihre rechtlichen Verhaltnisse irgendwie
zu sichern und zu stéarken. Mehrere Wege erscheinen hierzu
geeignet. Ein Staat kann seine eigene politische Potenz zu
erhohen suchen, indem er die in seinem Organismus
schlummernden Krafte weckt und ausbildet; er kann Bindnisse
mit anderen Machten eingehen; er kann endlich zwecks
Sicherung eines bestimmten Rechts oder eines bestimmt um-
grenzten Rechtskomplexes zu einer andern Macht in ein be-
sonderes (ausserhalb seiner speziellen Aufgabe grundsatzlich
keinerlei Wirkungen zeitigendes) Verhaltnis treten. Im letzteren
Falle spricht man von der Begrindung einer volkerrechtlichen

Garantie. Bei einem Vergleich des Wertes dieser drei Mdglich-
keiten flur die praktischen Bedurfnisse entscheidet sich der
Verfasser durchaus zugunsten der letzteren. Nur die volker-

rechtliche Garantie ist beweglich genug, um ein bequemes
und beliebtes Hilfsmittel der internationalen Politik zu bilden

Die Formen, in welcher ein Staat einem andern eine
volkerrechtliche Garantie erteilen kann, sind recht verschieden.
Ueberschaut man die Gesamtentwicklung, die das Institut ge-
nommen hat, so gelangt man zur Unterscheidung des ,Garantie-
mittels* — Garantie im allgemeinen Sinne — und des
.Garantievertrages" Garantie im engern Sinne —. Das
Garantiemittel ist wuralt, der Garantievertrag eine Schopfung
des neueren Volkerrechts.

Der Erorterung der Garantie im allgemeinen Sinne ist der
erste, kirzere Teil der Abhandlung gewidmet. Er erlautert
das System der historischen und praktischen Garantiemittel.
Dies ist am so dankenswerter, als bisher eine solche
systematische Zusammenfassung in der Literatur nicht unter-
nommen worden ist und als ferner ein Teil der Garantiemittel
heute noch neben dem freilich bei weitem vorherrschenden
Garantievertrag praktische Verwendung findet. Dagegen ver-
zichtet der Verfasser darauf, der Geschichte des Rechts-
instituts einen selbstandigen Abschnitt zu widmen.

Eine vodlkerrechtliche Garantie im allgemeinen Sinne liegt
nach Quabbes Begriffsbestimmung dann vor, wenn ein Staat
einem andern Sicherung fur die Aufrechterhaltung eines Rechts
durch eine ausdricklich darauf zielende Handlung (das
Garantiemittel) gewéahrt. Die grosse Anzahl dieser Garantie-

mittel wird nunmehr in systematischer Zusammenfassung be-
sprochen.

Das alteste uns bekannte Garantiemittel ist die Eides-
leistung. Sie kam als solches zuerst im Jahre 1450 v. Ohr.
bei einem Vertrage zwischen dem Koénig von Babylon und
dem Kdnig von Assyrien zur Anwendung. Der Eid, welcher
die Gottheit zum Schutze des Vertrages heranzieht und einen
Vertragsbruch als Beleidigung der schitzenden Gottheit er-
scheinen lasst, hat im Altertum eine grosse Rolle gespielt. Er
wurde von den Vertragschliessenden selbst, von besonderen
Gesandten oder auch von der ganzen Birgerschaft abgelegt.
Durch das Christentum zu erneuter Bliite gebracht, hielt sich
dieses Garantiemittel bis ins 18. Jahrhundert hinein. Der letzte
eidlich bekréaftigte Vertrag ist der franzdsisch-schweizerische
des Jahres 1877. Verhéangnisvoll wurde der Anwendung des
Eides namentlich der aus dem kanonischen Recht abgeleitete
Satz, dass der Papst einen sonst gilltigen Eid l6sen kdnne.
An die Stelle des Eides traten im Mittelalter andere, die Ehre
eines Kontrahenten engagierende Handlungen wie Bluts-
bruderschaft, ehrenwortliche Verpflichtung, Selbstverwiinschung
fur den Fall des Vertragsbruches. Andere Sicherungsmittel
bildeten Schriftlichkeit des Vertrages und Zuziehung von
Zeugen zum Vertragsschlusse. Zielen alle diese Mittel ein-
schliesslich des Eides lediglich darauf ab, einen Rechtsbruch
zu verhindern, indem sie an einen solchen Rechtsfolgen
knupfen, welche von den durch den Rechtsbruch etwa er-
langten Vorteilen nicht aufgewogen werden, so gibt es eine
Reihe anderer Sicherungsmittel, die eine weitergehende Wirkung
aussern, indem sie ferner dem verletzten Kontrahenten eine
Genugtuung oder sogar eine Wiederherstellung des friheren
Rechtszustandes gewahren. Die Genugtuung wiederum kann
entweder sich auf eine Bestrafung des schuldigen Teiles be-
schranken oder es kann eine materielle Entschadigung des
Verletzten hinzutreten. Unter den auf eine blosse Schéadigung
des Vertragsbriichigen hinzielenden Garantien sind zu nennen
die Gewéahrung des Rechts, den Vertragsbrichigen 6ffentlich
als ehrlos zu schelten, die im voraus erfolgende Unterwerfung
unter Exkommunikation und Anathem des Dibzesanbischofs
fur den Fall der Vertragsverletzung. Viel wichtiger ist die
Stellung von Geiseln und die Territorialokkupation. DieUeber-
gabe von Geiseln, namentlich von Verwandten des paktierenden
Monarchen oder anderen angesehenen Personen, war vor-
wiegend im Altertum und Mittelalter Gblich; sie ist seit dem
18. Jahrhundert unpraktisch geworden. Dagegen wird die
Territorialokkupation noch heute mit Erfolg in der grossen
Politik verwandt. Garantiemittel, welche zugleich eine
materielle Entschédigung des unschuldigen Teiles enthalten,
sind Abrede einer Konventionalstrafe und Verpfandung von
Landesteilen. Der praktische Wert einer Vertragsstrafe ist sehr
gering. Missachtet ein Staat eine vertragliche Bindung, so
wird er sich auch der Konventionalstrafe zu entziehen wissen.
Grossere Bedeutung ist der Verpfandung von Gebietsteilen
beizumessen. Doch z&hlt dieses Garantiemittel zu den nur noch
historisch interessanten Garantien, seitdem die 1803 von
Schweden an Mecklenburg-Schwerin verpfandete Stadt Wismar
1903 endgultig an Mecklenburg gefallen ist. Die wirkungs-
vollsten Formen der vdélkerrechtlichen Garantie sind diejenigen
Garantiemittel, die eine Wiederherstellung des verletzten
Rechtszustandes in Aussicht stellen. Hierhin gehort das
Institut der warrandi oder conservatores. Es stellt zugleich
den Uebergang zur modernen vélkerrechtlichen Garantie, dem
Garantievertrage, dar. Es bestand zunachst darin, dass Vasallen
sich verpflichteten, gegen den eigenen Lehnsherrn zu kdmpfen,
falls dieser einen bestimmten Vertrag brache. Spater, mit dem
Verfall des Vasallentums, suchte man die warrandi in fremden
Monarchen, in dritten Staaten. Diese sagten den Kontrahenten
ihre Hilfe zu fur den Fall, dass der Gegenkontrahent vertrags-
brichig werden oder das garantierte Rechtsverhdltnis sonstwie
verletzt werden sollte. Diese zuerst im 16. Jahrhundert in
Frankreich angewendete und seit dem westfalischen Frieden
allgemein gebrauchliche Rechtseinrichtung der conservatores
entspricht bereits dem modernen Garantievertrag.

Seiner Betrachtung wendet sich der Verfasser im zweiten
Teile des Buches zu. Was unter dieser Garantie im engeren
Sinne begrifflich zu verstehen sei, ist in der Vdélkerrechts-
wissenschaft ausserordentlich umstritten. Quabbe versteht
darunter ein durch Vertrag zweier oder auch mehrerer Staaten
begriindetes vdlkerrechtliches Verhaltnis des Inhalts, dass der



eine Kontrahent — der Garant — verpflichtet ist, den anderen
Kontrahenten — den Garantierten — zu unterstutzen, falls
ein bestimmtes Recht oder ein Rechtskomplex desselben be-
droht oder verletzt wird. Aus dieser Begriffsbestimmung-
lassen sich im einzelnen folgende Séatze ableiten. Die Garantie
ist ein einseitiger Vertrag, sie begrindet nur Pflichten des
Garanten und entsprechende Rechte des Garantierten. Doch
ist der Garantierte verpflichtet, ein gewisses Verhalten zu beob-
achten, insbesondere die Verpflichtungen des Garanten nicht
schuldhaft zu erschweren. Die Garantie ist ein Hilfe-
versprechen, eine ,implicite Allianz“, noch besser ausgedrickt:
ein Schutzversprechen; denn sie ist keine Offensiv-, sondern
lediglich eine Defensivallianz, sie dient nicht zur Erlangung,
sondern nur zur Erhaltung von Rechten. Die Unterstitzungs-
pflicht des Garanten wird ausgelést durch die Verletzung eines
bestimmten Rechtes des Garantierten. Gegenstand des Schutzes
sind Bedrohungen und Verletzungen.

Die nun folgenden Ausfuihrungen sind vorwiegend von
theoretischem Interesse und sollen daher nur ganz kurz ge-
streift werden. Der Verfasser weist in sehr grindlicher wissen-
schaftlicher Erérterung nach, dass die Garantie ein einheitliches
Rechtsinstitut ist, dass sie nicht, wie die meisten Autoren an-
nehmen, zwei in einem Teile ihrer Wirkungen, wenigstens
aber ihrem Wesen nach grundverschiedene Rechtsverhaltnisse
in sich birgt. Er verkennt nicht den richtigen Kern dieser
gegenteiligen Ansicht, der darin besteht, dass in manchen

praktischen Fallen neben einem Garantievertrage noch ein be-
ist, durch das dem

sonderes Rechtsverhaltnis vorhanden

Garanten seitens des Garantierten das Recht auf Aufrecht-
erhaltung des garantierten Objekts eingerdumt ist. Ein Bei-
spiel hierfir bieten die neutralisierten Staaten. Belgien z. B.

der Zustimmung zum Garantiebeschinss der
Méchte der freien Verfugung uber seine sog. Neutralitdt be-
geben. Seiner Verpflichtung, die Neutralitdat zu wahren, ent-
spricht das Recht der Garanten, einer Verletzung der Neu-
tralitat durch Belgien oder durch einen dritten Staat entgegen-
zutreten. Wahrend in andern Fallen der Garantierte frei uUber
das Objekt verfiigen kann, so dass der Garant gegen die ihn
schadigenden Handlungen des Garantierten nicht geschitzt ist,
ist solches bei den neutralisierten Staaten ausgeschlossen. Es
gibt also volkerrechtliche Garantievertrage, bei denen dem oder
den Garanten neben der Pflicht (nédmlich der Schutzpflicht)
noch ein mit Zustimmung des Garantierten erlangtes Recht zu-
steht. Dieser Umstand hat die Volkerrechtswissenschaft zur
Annahme zweier wesentlich verschiedener Garantieverhaltnisse
veranlasst. Demgegeniiber legt Quabbe dar, dass diese beiden
Falle der reinen und der sog. ,interessierten* Garantie keinen
wesentlichen Unterschied aufweisen, da das Recht des Garanten
im letzteren Falle (bei der ,interessierten® Garantie) nicht aus
dem Garantievertrage selbst fliesst, sondern auf einem be-
sonderen, neben dem Garantievertrage selbstandig einher-
laufenden Rechtsverhéltnis beruht.

Zur vollstandigen Klarung wird die vdélkerrechtliche
Garantie sodann verwandten vdlkerrechtlichen wund privat-
rechtlichen Instituten gegenibergestellt. In Betracht kommen
fur die volkerrechtliche Vergleichung: Bindnis, Protektorat
und voélkerrechtliche Burgschaft, fur die privatrechtliche : Birg-
schaft und privatrechtliche Garantie. Vom Bundnis, und zwar
dem hier allein in Betracht kommenden Defensivbiindnis unter-
scheidet sich die Garantie durch die deutlich sichtbare Be-
ziehung zu einem bestimmten Rechte des Garantierten, durch
die Richtung auf das Objekt. Deutlicher hebt sich die Garantie
vom Protektorat ab, dadurch namlich, dass bei ihr der ge-
schiitzte Staat unabhé&ngig bleibt und dass sie nur die Sicher-
heit eines abgegrenzten Rechtszustandes im Auge hat. Von
der volkerrechtlichen Birgschaft unterscheidet sich die Garantie
dadurch, dass der Garant nicht die geschuldete Leistung an
Stelle des Schuldners dem Glaubigerstaate zu erstatten, sondern
nur einen Zwang auf den Uebelwollenden auszuiuben hat.
Das gleiche Moment spielt bei einer Vergleichung der Garantie
mit der privatrechtlichen Burgschaft eine Rolle. Die volker-
rechtliche und die privatrechtliche Garantie endlich sondern
sich dadurch voneinander, dass die letztere keinen akzessorischen
Charakter tragt.

Begrindet wird die Garantie durch Ubereinstimmenden,
auf die Schaffung eines GarantieVerhéltnisses gerichteten
Willen zweier Staaten, des Garanten und des Garantierten.
Ausgeschlossen ist die Begriindung durch selbstandigen Be-

hat sich mit
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schluss mehrerer Garanten. Soll aus einem solchen Garantie-
beschluss eine wirkliche Garantie entstehen, so muss der
Garantierte ihm ausdrucklich oder stillschweigend beigetreten
sein. Praktisch wird sich allerdings die Feststellung, ob der
Garantierte dem Garantiebeschluss beigetreten ist, nicht immer
sehr einfach gestalten. Fur die Form des Garantievertrages
bestehen keine von den allgemeinen Regeln abweichende Er-
fordernisse. Der Vertragstext muss die Absicht der Kontra-
henten klar erkennen lassen, braucht hingegen die Rechts-
wirkungen der Garantie nicht ausdricklich zu erwéahnen.

Kontrahenten eines Garantievertrages kdnnen nach Quabbes
Ansicht lediglich Staaten sein. Nur solche Staaten kénnen
eine Garantie gewahren, die uberhaupt einen vélkerrechtlichen
Vertiag abzuschliessen fahig sind und zugleich Uber die er-
forderlichen Mittel verfigen, um ihr Schutzversprechen nétigen-
falls gew-altsara zu verwirklichen. Ausgeschlossen sind hier-
nach Protektoratsstaaten, Gliedstaaten eines Bundesstaates,
dauernd neutralisierte Staaten (Schweiz, Belgien, Luxemburg).
Auf die Ausfihrungen, die der Verfasser in diesem Zusammen-
héange Uber die sog. Anleihegarantie macht, soll erst weiter
unten eingegangen werden.

Objekt der Garantie ist ein dem Garantierten gehoriges
bestimmtes Recht oder ein Komplex bestimmter Rechte. Das
Objekt muss also rechtlichen Charakter tragen, bestimmt be-
grenzt sein und dem Garantierten selbst zustehen. Im Ubrigen
st jedes Recht féhig, den Gegenstand eines Garantie Vertrages
zu bilden. Man unterscheidet bekanntlich relative und absolute
Rechte. Ein Beispiel fir die Garantie eines relativen Rechts,
fur die Erfillung eines Vertrages, bietet die Garantie Englands
fur den 1742 zu Breslau zwischen Maria Theresia und Friedrich
dem Grossen abgeschlossenen Friedensvertrag. Von be-
sonderem Interesse ist die Garantie absoluter Rechte. Im Ver-
trage vom 2. November 1907 garantierten Deutschland, Eng-
land, Frankreich und Russland die territoriale Integritat des
norwegischen Staates. Dass auch einzelne Gebietsteile in
dieser Weise garantiert werden kénnen, beweist die reziproke
Garantie Russlands und Japans beziiglich des Status quo in der
Mandschurei (Vertrag vom 4. Juli 1910). Weitere Garantie-
objekte sind die Unabhé&ngigkeit eines Staates, die Neutralitat
eines Staates, ja sogar innerstaatliche Verhdltnisse wde Ver-
fassung, Thronfolge, bestimmte Dynastie usw. Allerdings sind
Garantien letzterer Art nicht unbedenklich, da sie die sonst
grundsatzlich ausgeschlossene Einmischung einer Macht in die
inneren Angelegenheiten einer anderen Macht gestatten. So
bot die im Westfalischen Frieden von Frankreich und Schweden
Ubernommene Garantie der deutschen Reichsverfassung Frank-
reich willkommenen Anlass zu fortgesetzter Einmischung in
innerdeutsche Fragen. Leitete doch daraus im Jahre 1741 der
franzosische Gesandte bei Kurmainz sogar das Recht her, bei der
W ahlkapitulation mitzureden. Besonders wichtig ist die Garantie
der herkdmmlich, aber nicht glicklich sogenannten Neutralitat
eines Staates. Sie beruht in der Regel auf einem sog. Garantie-
beschluss mehrerer Machte, dem der zu neutralisierende Staat
ausdricklich oder stillschweigend beigetreten ist. Neutralitat
in diesem Sinne gemessen die Schweiz (gemass Wiener
Kongressakte und Akte vom 20. Januar 1815), Belgien (gemass
Vertrag vom 15. November 1831) und Luxemburg («emass
Vertrag vom 11. Mai 1867).

Bei der Darlegung der Rechtswirkungen des Garantie-
verhéaltnisses unterscheidet der Verfasser zwischen einfacher
und Kollektivgarantie. Im allgemeinen hat der Garant das
garantierte Objekt gegen Verletzungen tatkraftig zu schutzen.
Beziglich der ubrigen Wirkungen ist die Zeit vor und nach
Eintritt des Casus guarantiae auseinanderzuhalten. Vorher darf
der Garantierte nichts tun, was die Verpflichtung des Garanten,
spater zu seinem Schutze einzugreifen, erschweren konnte:
sodann darf er das garantierte Objekt nicht durch eine aggressive
Politik unndétig und mutwillig in Gefahr bringen; endlich darf
er eine wesentliche Veranderung des garantierten' Objekts
nicht ohne Zustimmung des Garanten vornehmen. Ist der
Casus guarantiae eingetreten, so hat der Garant einzugreifen,
sofern der Garantierte ihn um seinen Schutz angeht, das
Garantieobjekt verletzt oder bedroht ist, die Unterstitzung not-
wendig erscheint, der Garant zur Hilfeleistung fahig ist und
nicht durch frihere anderweitige Abmachungen an der Ge-
wéahrung des Schutzes gehindert wird. Liegen diese Voraus-
setzungen aber vor, so hat der Garant dem Garantierten
diplomatisch oder kriegerisch beizustehen. Was die Kollektiv-
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garantie angeht, so unterscheiden die meisten Autoren zwei
Arten, die Kollektiv- und Separatgarantie und die Kollektiv-
garantie im engeren Sinne. Der Verfasser kennt nur eine
praktische Form der Kollektivgarantie. Die Ausdrucke garantie
collective et séparée, garantie collective, garantie conjointe und
garantie schlechthin sind ihm nur verschiedene Benennungen
fur denselben Begriff. Die Wirkung der Kollektivgarantie be-
steht darin, dass nach Eintritt des Garantiefalles zunachst die
Gesamtheit der Garanten, subsidiar jeder einzelne Garant ein-
zutreten verpflichtet ist.

Beendigt wird das Garantieverhaltnis zun&achst aus den all-
gemeinen Erlédschungsgrinden fur Staatsvertrage: Erfillung
des Vertrages, Eintritt des Endtermines bei den befristeten,
der Resolutivbedingung bei den bedingten Garantievertragen,
Unmaoglichkeit der Erfillung, Kindigung des Vertrages, Krieg
zwischen dem Garanten und dem Garantierten. Dazu treten
als spezifische Beendigungsgrinde fur die Garantie: dauernde
Neutralisierung des Garanten, Verzicht des Garantierten,
Untergang des garantierten Rechtes, Rucktritt des Garanten
bei grober Verletzung der Pflichten durch den Garantierten.

Wenden wir uns nun noch den besonderen, freilich nur
sehr kurzen Ausfiihrungen des Verfassers uber die sog. An-
leihegarantie zu. l|hre néhere Betrachtung fihrt uns zur Er-
Orterung der Beziehungen, die zwischen unserem Rechtsinstitut
und dem Staatsschuldenwesen bestehen. Das Wesen der An-
leihegarantie erblickt Quabbe darin, dass ein Staat oder
(h&aufiger) mehrere Staaten sich verpflichten, fur jeden Verlust
aufzukommen, der aus einer Anleihe eines Staates fur die
Darlehnsglaubiger, etwa durch Nichtzahlung félliger Vertrags-
zinseu, entstehen sollte. Eine solche Verpflichtung kann so-
wohl gegeniber Staaten wie Privatpersonen begriindet werden;
sie ist praktisch bisher nur gegeniber letzteren eingegangen
worden. Betrachten wir zunachst die vom Verfasser auf-
gezéhlten, aber nicht naher erlauterten Félle, in denen Staaten
die Garantie fur Anleihen Ubernommen haben.

Im Jahre 1776 uUbernahm Russland die Garantie flr eine
polnische Anleihe von 500000 Dukaten. — Wichtiger ist die in
dem Londoner Vertrage vom 7. Mai 1832 gewahrte Garantie
der Staaten Frankreich, Grossbritannien und Russland fiir eine
Anleihe des eben begrundeten griechischen Staates bis zu
60 Millionen Francs. Artikel 12 dieses Vertrages lautet: ,Ge-
méass den Bestimmungen des Protokolls vom 20. Februar 1830,
verpflichten Sich Seine Majestat der Kaiser aller Reussen, ein
von dem Prinzen Otto von Bayern, als Kdénig von Griechen-
land, zu kontrahierendes Anlehn zu verbirgen, und Ilhre
Majestaten der Kénig der Franzosen, dann der Konig des ver-
einigten Reiches von Grossbritannien und Irland, verpflichten
Sich, der Erste Seinen Kammern, der Letzte Seinem Parlament
zu empfehlen, Sie zur Uebernahme gleicher Biirgschaft instand
zu setzen, und zwar unter nachfolgenden Bedingungen. . ).
Das griechische Anlehen wird von Kliber2 als eine Denk-
wirdigkeit fur die neuere Politik und die Theorie des positiven
Voélkerrechts bezeichnet. Beachtenswert ist der Ausdruck ,.Biirg-
schaft® anstatt Garantie. — Durch den Vertrag zu London
vom 27. Juni 1855 iUbernahmen England und Frankreich die
Blrgschaft fir eine Anleihe des tlrkischen Sultans in Hohe
von 60 Millionen Pfund. — Von speziellem Interesse fir uns
Deutsche ist sodann die Birgschaft Oesterreichs, Frankreichs,
Englands, Italiens, des Norddeutschen Bundes und der Turkei
fur eine von der Donaudampfschiffahrtskommission zur Fort-
setzung der Arbeiten in der Sulinamindung aufgenommene
Anleihe von 135000 Pfund Sterling Der am 30. April 1868 in
Dalatz Unterzeichnete Vertrag3) bestimmt in Artikel 1: Leurs
Majestés, L 'Empereur d’Autriche, Roide Hongrie et de Bohéme,
s engage, sauf l'assentiment des Corps représentatifs com-
pétents, a garantir les intéréts etl’amortissement d’un emprunt
de trois millions trois cent soixante-quinze mille francs, ou
cent trente-cinq mille livres sterling, a contracter par la Com-
mission européenne du Danube; L’Empereur des Frangais
s engage, sous la ratification du Corps législatif de France, a
garantir les intéréts et I'amortissement du méme emprunt; La
Reine du Royaume-uni de la Grande-Bretagne et d’'Irlande
s'engage a recommander a son Parlement de l'autoriser a

1 Fleischmann, Volkerrechtsquellen, 1905, S. 34 f.
") Pragmatische Geschichte der Wiedergeburt Griechenlands, 1835,
7.

3' v. Martens, Nouveau recueil général de Traités |, Bd. 18, S. 153.

garantir les intéréts et I|'amortissement du nouvel emprunt;
Le Roi d’'ltalie s’engage, sauf I|'approbation du Parlement
italien, a garantir les intéréts et I'amortissement du méme
emprunt; Le Roi de Prusse s'engage, au nom de la Con-

fédération de I'Allemagne du Nord, sauf I'assentiment du
Reichstag et du conseil fédéral, a garantir les intéréts et
I'amortissement du méme emprunt; L’'Empereur des Ottomans
s'engage a garantir les intéréts et I'amortissement du méme
emprunt; Et il est entendu que cette garantie sera conjointe
et solidaire entre toutes les Hautes Parties contractantes. Die
weiteren Artikel enthalten Einzelheiten (Gber Verzinsung,
Amortisationsdauer usw. Das Norddeutsche Bundesgesetz vom
11. Juni 1868 betr. die anteilige Uebernahme einer Garantie
des Norddeutschen Bundes fur eine zur Herstellung der
dauernden Fahrbarkeit des Sulina-Armes der Donaumundungen
von der Europaischen Donauschiffahrts-Kommission auf-
zunehmende Anleihe4) erméchtigte das Bundesprasidium, far
die Verzinsung und Rickzahlung dieses Darlehns der Kom-
mission die Garantie unter den im Gesetz verzeichneten Be-
dingungen zu Gibernehmen, und beauftragte zugleich den Bundes-
kanzler mit der Ausfuhrung des Gesetzes. Eine Inanspruch-
nahme des Norddeutschen Bundes bzw. des Reiches aus
dieser Garantie ist nicht erfolgt. Die Schulden der Kom-
mission sind seit dem 30.Juni 1887 vdllig getilgty. m—= Weiter
ist zu nennen eine Birgschaft der Grossmachte (mit Ausnahme
Italiens)' und der Turkei fur eine Anleihe Aegyptens in Hohe
von 9 Millionen Pfund Sterling gemass dem Vertrage vom
18. Méarz 1885 6j. Dieser Vertrag wurde laut den Eingangs-
worten in der Absicht errichtet, der &gyptischen Regierung
den Abschluss einer Anleihe zu erleichtern, welche zum Teil
zur Regelung der Alexandria-Entschadigungen, zum Teil zur
Ordnung der Finanzen und zur Bestreitung gewisser ausser-
ordentlicher Ausgaben dienen sollte. In Art. 7 des Vertrages
verpflichteten sich die Regierungen von Deutschland, Oester-
reich-Ungarn, Frankreich, Grossbritannien, Italien und Russ-
land, die regelméassige Zahlung des Jahresbetrages von 315000
Pfund Sterling gemeinsam und solidarisch zu garantieren bzw.
die Genehmigung ihrer Parlamente zur gemeinsamen und
solidarischen Garantie einzuholen. Die Uebernahme der
,Garantie“ zu Lasten des Deutschen Reiches wurde durch das
Reichsgesetz vom 14. November 1886 betr. die Blrgschaft des
Reichs fir die Zinsen usw. einer agyptischen Staatsanleihe ')
,genehmigt*. — Endlich verdient noch Erwahnung die Blrg-
schaft Grossbritanniens, Frankreichs und Russlands vom
29. Méarz 1898 fiur Zins- und Amortisationsquoten einer von
Griechenland aufzunehmenden Anleihe 8. Zweck dieses Ueber-
einkommens war; de faciliter au Gouvernement Hellénique la
conclusion d'un emprunt destiné, pour partie, a pourvoir aux
indemnités dues par la Gréce a I'Empire Ottoman en vertu des
Articles Il et VIII du Traité de Paix conclu a Constantinople le

if JémhhrT

énumérés dans I'Article 10 de la Loi sur le Contrdle.
nannten Staaten verpflichteten sich: soit a garantir conjointe-
ment et solidairement, soit a demander a leurs Parlements
I'autorisation de garantir conjointement et solidairement, le
service régulier de I'annuité fixé par I'Article IV (Art. IX). Eine
spatere Konvention sollte die Bedingungen festsetzen, dans
lesquelles s’effectueraient les avances, si la garantie devenait
effective, ainsi que le mode de remboursement qui leur serait
applicable (Art. X).

Wie aus dieser kurzen, in Erganzung des Quabbeschen
Buches hier eingefiigten Skizze der wichtigsten aus der bis-
herigen Entwicklung hervorzuhebenden Anleihegarantien er-
hellt, bedarf es in den konstitutionellen Staaten zur rechts-
wirksamen Uebernahme einer solchen Garantie der Mitwirkung
des Parlamentes. So auch nach deutschem Recht gemass
Art. 73 der Reichsverfassung, der ubrigens nicht nur die An-
leihegarantien im Auge hat, sondern sich auf alle ,Garantien
zu Lasten des Reiches" bezieht. Nach Art. 73 kann in Fallen
eines ausserordentlichen Bedirfnisses im Wege der Reichs-
gesetzgebung die Aufnahme einer Anleihe sowie die Ueber-
nahme einer Garantie zu Lasten des Reiches erfolgen.

et pour le surplus a pourvoir aux besoins

Die ge-

*) BGBI. 1S69, S. 33.

5 Fleischmann a a O. S. 94 Anm. 8.

°) RGBI. 1886, S. 302

') RGBI. 1886, S. 301.

8 v. Martens, Nouveau recueil I, Bd. 32, S. 169 ft.



Was nun die rechtliche Natur einer Anleihegarantie be-
trifft, so weist Quabbe mit Recht darauf hin, dass es sich bei
einer solchen rechtlich gar nicht um eine vdlkerrechtliche
Garantie im oben dargelegten Sinne handeln kann. Folge-
richtig scheidet er die sog. Anleihegarantie vorbehaltlich dieses
kurzen Nachweises ganz aus seiner Betrachtung aus. Aus
zwei Grinden stellt nach seiner Auffassung die sog. Anleihe-
garantie keine echte volkerrechtliche Garantie dar. Einmal
deshalb, weil in der Praxis bisher nur Privatpersonen und nie
Staaten ein von ihnen gegebenes Darlehn garantiert worden
sei, folglich hier von einem voélkerrechtlichen Rechtsverhéltnisse
nicht gesprochen werden kdnne, da nur Staaten maogliche Sub-
jekte von vdlkerrechtlichen Rechten und Pflichten seien. So-
dann aus dem weiteren Grunde, weil die sog. Anleihegarantie
keine Garantie, sondern eine echte Birgschaft darstelle, da
bei ihr der ,Garant* nicht nur die Verpflichtung habe, den
sdaumigen Schuldner zur Erfillung zu veranlassen, sondern im
Falle der Nichterfillung als Birge in die Verpflichtungen des
Schuldnerstaates eintreten musse.

Diese Argumentation ist im Ergebnis richtig, zum Teil
jedoch anfechtbar. Quabbes Ansicht, dass nur Staaten modg-
liche Subjekte von vdlkerrechtlichen Rechten und Pflichten
seien, dirfte doch wohl als durch die neuere Entwicklung der
Volkerrechtswissenschaft Gberholt zu bezeichnen sein. Folglich
ist diese seine Erwagung nicht entscheidend. Richtig und
allein ausschlaggebend ist dagegen seine Bemerkung, dass die
sog. Anleihegarantie deshalb keine echte Garantie darstellt,
weil bei letzterer der Garant nur dafir einzustehen hat, dass
das garantierte Objekt nicht verletzt (oder bedroht) wird, dass
also bei einem relativen Recht der Schuldnerstaat seine Ver-
pflichtung erfullt, nicht hingegen auch gegebenenfalls auf
Selbsterfullung des Vertrages an Stelle des Schuldners belangt
werden kann. Das Vorliegen einer solchen weitergehenden
Verpflichtung bei der Anleibegarantie benimmt dieser den
Charakter einer echten vdélkerrechtlichen Garantie. Mit Un-
recht verwenden daher die einschlagigen vdlkerrechtlichen
Vertrage und die beiden deutschen Gesetze vom 11. Juni 1868
und vom 14. November 1886 fur dieses Rechtsinstitut die Be-
zeichnung ,Garantie“. Mit Unrecht behandeln die Lehrbicher
des Vdélkerrechts9 die sog. Anleihegarantie im Abschnitt Uber
die volkerrechtliche Garantie, ohne dabei zu vermerken, dass
es sich hier um ein Rechtsinstitut handelt, das von dem der
vOlkerrechtlichen Garantie wesentlich verschieden ist. Es ist
das Verdienst von Quabbe, auf diesen Gegensatz zwischen
echter vdlkerrechtlicher Garantie und sogenannter Anleihe-
garantie nachdricklich aufmerksam gemacht zu haben.

Der Verfasser geht jedoch fehl, wenn er positiv die An-
leihegarantie als Blirgschaft definiert. Dass es sich nicht um
eine privatrechtliche Birgschaft handeln kann, ist selbst-
verstandlich. Aber auch die kunstliche und bedenkliche Kon-
struktion einer offentlichrechtlichen Birgschaft wirde auf die
Anleihegarantie nicht passen. Der eine solche Garantie Uber-
nehmende Staat verpflichtet sich allerdings, fur die Erfillung
der Verbindlichkeit eines andern Staates einzustehen. Aber er
Ubernimmt diese Pflicht nicht durch Vertrag mit den Glaubigern
dieses Staates, sondern bindet sich gegeniiber seinen etwa
vorhandenen Mitgaranten. Dass aus diesem Vertrage zwischen
den einzelnen Mitgaranten den Glaubigern eine giinstige Position
erwachst, ist klar. Aber es erwéachst daraus keine vertragliche
Beziehung zwischen Garanten und Glaubigern. Ohne eine
solche ist jedoch keine Burgschaft denkbar. Ist demnach auch
die Erklarung der sog. Anleihegarantie als offentlichrechtliche
Burgschaft verfehlt, so ergibt sich, dass diese sog. Garantie
sich unter keinen der bekannten Vertragstypen eingliedern
lasst. Sie bildet also ein eigenes Rechtsinstitut.

Werfen wir zum Schluss noch einen kurzen Blick auf die
rechtspolitischen Betrachtungen, mit denen der Verfasser seine
Abhandlung schliesst. Wahrend die volkerrechtlichen Publizisten
die Bedeutung der vdlkerrechtlichen Garantie fir die politische
Praxis nicht sonderlich hoch einschatzen, haben die Staats-
manner namentlich der kleineren Staaten von ihrem W ert eine
bessere Meinung. Der Verfasser nimmt an, dass letztere Auf-
fassung das grossere Recht auf ihrer Seite hat. Er verkennt
nicht, dass die Garanten sich oft ihren Pflichten zu entziehen
gewusst haben, dass die Garantien unginstig auf die Unab-
héngigkeit des Garantierten einwirken kdénnen. Anderseits
misst er aber dem Institut, insbesondere deshalb, weil es
manchen Rechtsverletzungen vorbeuge, schon heute betracht-

9 z B. v. Ullmann, 1908, S. 279,
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liehe praktische Bedeutung bei, die sich noch erheblich steigern
werde, wenn in Zukunft gewisse ihm noch anhaftende Mé&ngel
beseitigt seien.

Es war im Rahmen dieses kurzen Referates und an dieser
Stelle nicht mdéglich und auch nicht zweckméassig, zu den ein-
zelnen Ausfiithrungen und zu der jeweils bekundeten Rechts-
auffassung Quabbes eingehend Stellung zu nehmen. Nur die
kurzen, aber um so wichtigeren Erérterungen Uber die sog.
Anleihegarantie sollten einer kritischen Nachprifung unter-
worfen werden. Doch werden auch die Ubrigen Abschnitte
des Buches dem, der tiefer in die ausserordentlich schwierige,
aber rechts- wie staatswissenschaftlich interessante Materie
eindringt, manchen Anlass zur Debatte und zu weiterem wissen-
schaftlichen Forschen bieten.

Bonn. Privatdozent Dr. jur. Friedrich Giese.

F. Thor wart: Die Deutsche Genossenschafts-Bank von
Soergel, Parisius & Co. und der Giroverband der Deutschen
Genossenschaften. Berlin 1911.

Das neueste Heft der Genossenschaftlichen Zeit- und
Streitfragen, das sich selbst als einen Beitrag zu den Fragen
des genossenschaftlichen Grossbankkredits und der genossen-
schaftlichen Zentralkassen bezeichnet, kommt gerade gegen-
wartig sehr gelegen. Denn durch die Vorgdnge des letzten
Sommers, die Auseinandersetzung zwischen dem Raiffeisen-
Verband und der Preussenkasse, ist die Frage der genossen-
schaftlichen Kreditzentralen wieder akut geworden. T hor -
wart gibtuns einen historischen Ueberblick Gber die Stellung
des Schulze-Delitzschschen Allgemeinen Verbandes zu dieser
Frage seit dem ersten Auftauchen des Verlangens nach einer
Zentralkasse auf dem ersten Genossenschaftstage 1859. Sicher-
lich war niemand gegenwaértig berufener, diese Entwickelung
zu schildern, als gerade Thor wart, der lange Jahre eine
fihrende Stellung in diesen Fragen eingenommen hat und
das FuUr und Wider aus eigenster Anschauung, sozusagen
am eigenen Leibe erfahren hatt Thorwart weist auf die
grossen Verdienste der Genossenschaftsbank namentlich durch
die Ausbildung des Giroverbandes hin, er zeigt aber auch
offen die Fehler auf, die zum schliesslichen Anschluss des
Allgemeinen Verbandes an die Dresdener Bank und zur Liqui-
dierung der Genossenschaftsbank fuhrten.

Thorwarts Schrift ist aber auch als eine Recht-
fertigung der Stellungnahme des Allgemeinen Verbandes
zur Preussenkasse anzusehen. Er verweist auf eine Aeusserung
Miquels, dass die Preussenkasse sich durch Einwirkung auf die
Organisation und durch Ratschlage lebhaft mit der Verwal-
tung der Verb&dnde werde beschéaftigen missen und macht
sich die Ausfuhrungen der Frankfurter Zeitung zu eigen,
dass die Preussenkasse danach strebe, die Krénung des ganzen
genossenschaftlichen Aufbaues zu werden. Thor wart
gibt zu, dass bei den landwirtschaftlichen Kreditgenossen-
schaften die Frage durch ihre ganze Struktur eine andere
sei, als fir die Genossenschaften des Allgemeinen Verbandes,
dessen ablehnende Haltung gegeniber der Preussenkasse
ihm gerade durch die letzten Vorgange nur gerechtfertigt
erscheint. So viel man auch uber die Geschaftsgrundsatze
der Preussenkasse streiten mag, die Frage, ob sie wirklich
.,die einzige oberste Spitze der genossenschaftlichen Pyramide*'
sein wolle, scheint uns gegenwartig doch noch nicht gentugend
geklart zu sein.

Georg Brodnitz, Halle a. S.

Dr. Georg Obst, Bankdirektor und Dozent an der Handels-
hochschule Leipzig. Wechsel- und Scheckkunde. Eine
kurzgefasste Erlauterung der Wechselordnung, des Wechsel-
stempelgesetzes, des Scheckgesetzes usw. an der Hand von
Beispielen. Mit einem Anhang: 185 Fragen und Antworten.
Vierte verbesserte Auflage, 14.—17. Tausend. Leipzig 1911.
Verlag von Ernst Poeschel. Preis geb. 2 M.

Der Verfasser, einer der wenigen Dozenten, die gleich-
zeitig mitten in der Praxis stehen, hat das Wechsel- und
Scheckwesen in grdsster Anschaulichkeit, unterstitzt durch
zahlreiche Beispiele und Formulare, dargestellt. Das Buchlein
zeigt alle Vorzige, die wir beim Verfasser kennen, vor allem
die absolut voraussetzungslose Einfachheit der Darstellung und
eine rihmenswerte Klarheit. Anerkennenswert ist auch die
stete Heranziehung des Gesetzestextes. Das Werk ist vor
allem zur Einfuhrung der jungen Handelsbeflissenen bestimmt.
Es wird aber wegen der steten Bezugnahme auf die Praxis
auch den jungen Juristen willkommen sein.

Oharlottenburg. Heilfron.



