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Das Alberta-Experim ent
Aus einem Dokumenten-Bericht des Institute 

of International Finance, New York

Nachstehend geben w ir in deutscher Ueber- 
setzung auszugsweise einen Bericht wieder, den das 
Institute of International Finance, New York, mit 
Datum vom 30. Juli d. J. über die Finanz- und Kredit- 
- ft '̂.r “ "kanadischen Bundesprovinz Alberta ver
öffentlicht hat. Unser Auszug schildert die Grund- 
zuge des sogenannten S o z i a l k r e d i t p l a n e s  
der Alberta-Regierung, die sich wegen der zur Durch- 
lunruiig dieses Planes erlassenen Gesetze gegen
wärtig in einem schweren Verfassungskonflikt mit 
der kanadischen Bundesregierung befindet Die 
nachstehende Darstellung läßt den Widerstand der 
‘lY . i  Provinz Alberta ansässigen Banken gegen die 
Absicht ihrer zwangsweisen Einbeziehung in die 
Durchführung des Planes ohne weiteres verständlich 
erscheinen. D ie  S c h r i f t l e i t u n g

Di e auf  dem Gebiete der K re d itp o lit ik  er- 
g ritienen Maßnahmen ste llen die Bemühungen der 
Regierung dar, >n A lb e rta  die L e h r e  v o m  
b o z i a l k r e d i t  zu ve rw irk lich e n . Diese Lehre 
ve rfich t die Ansicht, daß zw ischen der gesamten 
Lrzeugungskapazität und der K a u fk ra ft eines Landes 
eme Ungleichheit besteht. Um diese U ngle ichheit 
zu beseitigen, müsse die Regierung die ungenutzte 
Lrzeugungskapazität in  K a u fk ra ft verw ande ln  und 
diese K au fk ra ft an die B evö lkerung ve rte ilen . D ie 
bisher erlassene Sozialkreditgesetzgebung umfaßt 
das Gesetz über Sozialkreditm aßnahm en vom  3. A p r il 
1936, das Gesetz über die A lb e rta -K re d ita n s ta lt vom 
L  September 1936 und das A lb e rta -S o z ia lk re d it- 
Gesetz vom 14. A p r i l  1937, das die beiden früheren 
Gesetze aufhob.

Das Gesetz über Sozia lkreditm aßnahm en e r
mächtigte die Regierung, Pläne zu r Angle ichung 
von P roduktion  und V erbrauch zu prüfen und jeden 
fü r zweckmäßig erachteten P lan zu ve rw irk lich e n . 
Das Gesetz über die A lb e rta -K re d ita n s ta lt sah die 
Gründung e iner K re d itzen tra le  m it N iederlassungen 
vor, die ermächtigt^ waren, Zahlungen ausschließlich 
in  „A lb e r ta -K re d it"  zu leisten. Zu der im  Gesetz 
vorgesehenen Gründung ist es jedoch n ich t ge
kommen.

A u f G rund der durch das Gesetz über Sozia l
kreditm aßnahm en e rte ilten  Erm ächtigung verfügte 
ein Regierungserlaß vom 12. Jun i 1936 die Ausgabe 
von m onatlich  $ 2 000 000 einer S tem pelsteuer u n te r
liegenden „W o h ls ta n d s -Z e rtifika te n ". A m  5. August

1936 wurde die erste Serie von 250 000 Scheinen zu 
je einem D o lla r N ennw ert ausgegeben. D ie Scheine 
w urden in  der W eise in den V e rke h r gesetzt, daß man 
sie den in  Bauvorhaben der P rovinzreg ierung tä tigen 
A rb e ite rn  als Lohn fü r den M onat J u li aushändigte. 
D er Regierungserlaß machte die G ü ltig ke it der Scheine 
davon abhängig, daß sie, erstm alig  am 12. August 
1936 und dann zw ei Jahre h indurch in  jeder 
w e ite ren  W oche, m it e iner S tem pelm arke von 1 Cent 
bek leb t würden. Danach so llte  die F inanzve rw a l
tung sie zum N ennw ert einlösen, „vorausgesetzt, daß 
sich auf ih re r Rückseite dann insgesamt 104 S tem pel
m arken zu je 1 Cent befänden“ . Geschäftsleute 
und andere K re ise verw e igerten  jedoch die A n 
nahme der W oh ls tands-Z ertifika te , so daß der 
Plan so gut w ie  von A nfang an scheiterte. Ueber- 
dies erließ das oberste G erich t von A lb e rta  am 
26. August 1936 eine Verfügung, durch welche der Stadt 
Edm onton die D urchführung des m it der P rovinz 
getroffenen Abkom m ens, s ta tt eines p rov inz ie llen  
Barzuschusses fü r N otstandsarbeiten in  Höhe von 
$ 58 500 einen Betrag von $ 86 500 in Form  von 
W oh ls tands-Z e rtifika ten  entgegenzunehmen, u n te r
sagt wurde. Nach einer M eldung vom 7. A p r i l  1937 
sind insgesamt etw a $ 262 000 an W ohlstands- 
Z e rtif ika te n  ausgegeben, in  V erfo lg  des erwähnten 
Verbotes jedoch w e ite re  Ausgaben e ingeste llt w o r
den. D ie Regierung hat a lle  Z e rtif ika te  m it Ausnahme 
von $ 12 000 eingelöst, von denen die meisten sich im  
Besitze von Andenkensam m lern befinden dürften.

A m  14. A p r il 1937 w urde dann von der gesetz
gebenden Körperschaft A lbe rtas  das A lbe rta -S oz ia l- 
kred it-G ese tz  angenommen und in  K ra ft gesetzt 
D ie D urchführung des Gesetzes ob lieg t einem im 
Gesetz nam entlich designierten fünfköpfigen V e rw a l- 
^ n g s ra t und einem P rovinzia lkred itausschuß, dessen 
M itg lie d e r von dem V erw a ltungsra t ernannt werden. 
Das Gesetz o rdnet die E rrich tung  e iner neuen 
A b te ilu n g  der P rov inz ia lve rw a ltu ng  m it der Be- 
zem nung b e rta -K re d ita n s ta lt an, die ih rerse its 
begHinden1) ^  ^ ie<̂ e r âssun£en in  der P rovinz zu

•. | *st jedoch zunächst nicht die Errichtung
i k . f r ißderlassungen der Kreditzentrale, sondern die Ein- 

ezie ung der schon bestehenden Banken in den Verkehr mit 
p  e i\a " Kredit beabsichtigt. Diesem Zwecke dient die 

e^enstand des Verfassungskonflikts gewordene Provinziali- 
Sierung der Banken und ihre Unterstellung unter die Kontrolle 
örtlicher Leitungen, in denen die Anhänger der Sozialkredit
lehre die überwiegende Mehrheit besitzen. — Die Schriftleitung



Nach einem im  Gesetz näher vorgeschriebenen 
Verfahren hat der P rovinzia lkred itausschuß a lljä h r
lich „d ie  Le istungsfäh igke it der B evö lkerung und 

Erwerbsunternehm ungen zur H erste llung von B e
darfsgütern und V errich tung  von D ienstle istungen" 
zu bestimmen und den W e rt dieser W aren und 
D ienste festzulegen. D er Betrag ist um die E in fuh r 
zu erhöhen. E r hat fe rne r den W e rt des aktue llen  
Verbrauchs zu bestimmen, dem die A us fuh r und ein 
K ap ita len tw ertungssatz zuzuschlagen sind. D ie 
D iffe renz zw ischen dem so festgesetzten P roduk
t io n -  und Verbrauchsw ert e rg ib t die „ungenutzte  
Erzeugungskapazitä t" oder, was dasselbe bedeutet, 
den A l b e r t a - K r e d i t ,  der einem bei der 
b inanzve rw a ltung  geführten Konto, dem P rov inz ia l
k red itkon to , gutgebracht w ird .
.... . P rozentsatz der ungenutzten Erzeugungs- 
tah igke it zu der vom Kreditausschuß festgelegten 
G esam tproduktionskapazitä t bestim m t die Höhe der 
im  Gesetz vorgesehenen „K le inhande lsd iskon tra te ", 
die jedoch n u r e ingeführt w ird , fa lls  die P roduktions
kapazitä t den Verbrauch um mindestens 10% übe r
schre ite t. Auch_ soll die jew eilige  K le inhandels- 
d iskon tra te  um n ich t m ehr als 5% über dem ih r un
m itte lb a r vorausgehenden Satz liegen.

A lb e r ta -K re d it is t denjenigen in  der P rovinz an
sässigen Bürgern  b ritische r und n ich tb ritische r 
S taatsangehörigkeit zugänglich, die den gesetzlichen 
E r fo rd e rn d e n  entsprechen. E r w ird  über die 
N iederlassungen der K re d itzen tra le  folgendermaßen 
in  den V erkehr gebracht:

1. Inkraftsetzung der Kleinhandelsdiskontrate:
Von einem bestim m ten D atum  an w ird  im  K le in 

hande lsverkehr dem V erbraucher ein Abschlag auf 
die Preise von W aren und D ienstle istungen bew illig t, 
der dem vom  Kreditausschuß festgesetzten D isko n t
satz entsprich t. D e r D e ta illis t w iederum  hat A n 
spruch auf entsprechend hohe D iskontscheine, die 
von ihm  bei den Niederlassungen der K red itzen tra le  
zugunsten seines Kontos e inzu lie fe rn  sind.

2. Auszahlung einer provinziellen Verbraucherdividende:
Von einem bestim m ten D atum  an soll a llm onat- 

lch eine K opfquo te  als V erbraucherd iv idende v e r
te ilt  werden, und zw ar an jede Person, die zum 
Empfang von A lb e r ta -K re d it be rech tig t ist, es sei 
denn, daß der V erw a ltungsra t un te r B erücksichtigung 
der w irtscha ftlichen  Verhältn isse der Empfänger 
Sonderbestimmungen erläßt. D ie D iv idende soll 
„ je w e ils  m öglichst dem gesamten Te ilbe trag  g le ich
kommen, der auf dem P ro v in z ia lk re d itko n to  h ie rfü r, 
d; h. nach Abzug anderer Verwendungszwecke, ver- 
3 “  1St’, W^ 1Jdie Ausschüttungen jedoch niemals 
wem ger als 5% des Kontostandes betragen so llen".

KontpZna KU-n? n ,den Em pfängern auf ih ren
gutzubringen N lederlassungen der K re d itzen tra le

heimbaues decken zu helfen oder den Beginn oder 
die Fortsetzung eines Geschäfts, e iner Beschäftigung 
oder Berufung zu ermöglichen, fe rne r fü r ö ffentlichen 
Dienst, alles jedoch m it der Maßgabe, daß fü r keinen 
der de ra rt gewahrten K red ite  Zinsen zu zahlen sind".

4. Zahlung einer Exporthilfe:
E inze lhe iten sind in  dem Gesetz n ich t enthalten.

5, Zahlungsleistungen in der Verwaltung:

Esf .stxeht i m E r ™es®en de* P rovinzsta ttha lte rs, 
zu verfugen, daß alle Forderungen gegen die Re- 
grnrung m it Ausnahme ve rtrag liche r Ansprüche, 
durch Ueberweisung von A lb e rta -K re d it an den 
Forderungsberechtig ten abgegolten werden können, 
ve rtrag liche  Ansprüche nur dann, wenn der G läu
biger dann e in w illig t.

6. Sonstige Zahlungen:
Zahlungen in  A lb e rta -K re d it können fe rner fü r 

auf Ansuchen des Verw altungsra tes vom 
w erden ^  ZU aSSlg e rk lä rtc  Zw ecke gele istet

A m  Ende eines Jahres auf dem P ro v in z ia lk re d it-
W h l  7 ?  ™ rhand^ e Bestsalden sind auszu- 
buchen. Um die K red itausw e itung  in  Grenzen zu

j 3 * * 6i V St * K reditausschuß erm ächtigt, alle W aren
und D ienste m it e iner negativen D iskon tra te  von 
n ich t m ehr als 10% zu belegen. Diesen negativen 
D iskon t hat der D e ta illis t durch entsprechenden 
Preisaufschlag in  K ra ft  zu setzen. Den so erhaltenen 
zusätzlichen Betrag hat er be i den Niederlassungen 
der K re d itze n tra le  einzuzahlen.

... .E ie  Annahm e von A lb e rta -K re d it is t re in  fre i
w illig  m it Ausnahme derjenigen Zahlungen der 
P rovinz ia lreg ie rung, die auf Anordnung des S ta tt
ha lte rs in  A lb e r ta -K re d it zu bew irken sind. D ie 
p rov inz ie llen  und kom m unalen Verwaltungsbehörden 
sind erm ächtig t A lb e rta -K re d it bei Steuerleistungen 
oder sonstigen Zahlungen an öffentliche Kassen nach 
ihrem  Ermessen entgegenzunehmen.

Ih re r hauptsächlichen F unk tion  nach is t die 
red itzen tra le  C learing-S te lle  fü r ihre N iederlassun-

Knn+or a.hreA?u ef  ¿ ies,en ob lieg t< ihren Kunden 
K onten m A lb e r ta -K re d it zu eröffnen und h ie rau f 
gutzubringen:

a) die Verbraucherd iv idende, und zw ar auf 
G rund besonderer Bekanntmachung des 
Kreditausschusses;

b) die von den D e ta illis ten  eingelie ferten 
D iskontscheine, die aus der K le inhandels
d iskon tra te  herrühren ;

c) zu Pari in  A lb e r ta -K re d it ko n ve rtie rte  D o lla r
kon ten  oder E ffektendepots;

d) A lb e rta  - K re d it - Ueberweisungen von K on to  
zu Konto.

3, Gewährung zinsfreier Darlehen:

n a. l Dher I?r0 i , nt Ziei Ie K reditausschuß is t erm ächtigt,
arlehen m A lb e rta -K re d it zu gewähren an „a lle  im

Provinzgebiet, in  Landw irtscha ft, Gewerbe und In- 
dustne tä tigen  Personen sowie a lle  zum Empfang 
von A lb e rta  - K re d it berechtig ten Personen oder 
Körperschaften, um ihnen die Kosten eines E igen-

j  ^ esetz bestim m t, daß die Niederlassungen
E t l ,  K d l ZC? l v  e, ih ren  Kunden A lb e rta -K re d it-  
Guthaben auf Verlangen in  kanadischer W ährung 
auszahlen müssen, w obei es die V e rp flich tung  der

V e r fo L ^  r6r  erT ß 1St' dafür zu sorgen- daß die in Verto jg d* s Gesetzes entstandenen Guthaben G ü ltig -
k e it in kanadisch w ährung e r,angen Das QeJ z

A b ” ch 6undr - aU7sdrucLkbch fest< liege in  der
A bs ich t und im  Zw eck des gesetzgeberischen A ktes ,
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alle außerordentlichen Handelsschulden der P rovinz 
in  kanadischer W ährung zu begleichen, wenn dies 
von der Gegenseite gewünscht w ürde".

Das Gesetz sieht eine Ausgabe besonderer 
Zahlungsm itte l n ich t vor, aber es bestimmt, daß der 
A lb e rta -K re d it auf die Niederlassungen der K re d it
zentra le  m it H ilfe  von Schuldurkunden übertragen 
werden könne, h ins ich tlich  derer der K re d it
ausschuß nähere V orschriften  erläßt. Das Gesetz 
enthä lt jedoch Bestimmungen über die Ausgabe un
verz ins licher K re d itz e rtif ik a te  an die K red itzen tra le  
und ihre V erte ilung  an die Niederlassungen. Diese 
Z e rtif ika te  sind n ich t zur Z irku la tio n  im  P ublikum  
bestim m t, sondern sollen ausschließlich zum A us
gleich von Salden zwischen den Niederlassungen v e r
w andt werden. Ih re  T ilgung soll m itte ls  eines be
sonderen Tilgungsfonds erfolgen, dessen Höhe „e in  
V ie rte l der voraussichtlichen jäh rlichen  E ta ts 
uberschüsse der P rov inz" (!) n ich t überschre iten soll 
und über dessen E insatz Näheres n ich t bestim m t 
w ird . Das Gesetz s te llt led ig lich fest, daß der V e r
w altungsra t den Fonds zur E inziehung der Z e rtif ika te  
zu jedem Z e itpunk t verwenden kann, in  welchem  
seiner A ns ich t nach die Gefahr e iner übermäßigen 
K red itausw e itung  besteht oder droht. F ü r den F a ll 
daß die T ilgung der K re d itze rtif ika te  aus M itte ln  
des Fonds ungenügend sein sollte , is t der V e rw a l
tungsrat berechtig t, die schon erwähnte negative 
D iskon tra te  zur Anwendung zu bringen.

vergleichsweise flache V e rlau f des Schuldenanstiegs 
seit 1933. D ie nationalsozia listische Regierung fand 
schon bei ihrem  A m ts a n tr itt eine n ich t unbeträch t- 
liche Schuldenlast vor, die im  wesentlichen auf 
w ! [ s te igerte . Investitionen in  der Z e it nach der 
W ahrungsstab ilis ierung, auf R eparationsverp flich tun- 

?ndere K riegsnachw irkungen, aber auch auf 
rl® I^ f tz itw lr ts c h a ft  in  der K rise  zurückging. Ende 
M arz 1933, also ungefähr im  Ze itpunkt, in  dem der 
W iederaufbau begonnen wurde, beliefen sich die 
G esam tverpflichtungen auf rd. 25% M rd. RM, w obei 
neben den eigentlichen Schulden die te ilw eise schon 
frühe r ausgegebenen Steuergutscheine und die ge- 
m em dlichen Zahlungsrückstände berücks ich tig t sind. 
V ie r Jahre später —  Ende M ärz 1937 —  w aren sie, 
wenn man die le tz te  größtente ils im  M a i zur A b 
rechnung gekommene Em ission des Reichs m it in 
Ansatz bring t, auf rund 29 M rd . RM, d. s. 439 R M  
auf den K op f der Bevölkerung, angewachsen. D ie 
Vermehrung betrug also nur 3% M rd . RM, und zw ar 
f ä * 6“ «  Erhöhung der Schulden um etwas über 

rd. K M  eine Abnahm e der N ebenverpflichtungen 
—  der Steuergutscheine durch die planmäßige E in - 
losung, der Zahlungsrückstände hauptsächlich durch 
Umschuldung —  um re ich lich  % M rd . R M  gegenüber.
c u  i j  r  , tn is zu dem seinerzeit vorhandenen 
Schuldenstand macht die Zunahme in  den v ie r 
Jahren nu r e tw a %, im  V erhä ltn is  zur E inw ohnerzahl 
nur 46 R M  aus.

Der öffentliche K redit im ersten 
Vierjahresplan

Von Dr. Friedrich Eicher, Berlin

In  den vergangenen v ie r Jahren na tiona l
sozia listischer Staatslenkung ist die deutsche W ir t 
schaft aus einem Zustand k risenha fte r E rs ta rrung  zu 
einem Beschäftigungsgrad em porgeführt worden, 
der auf n ich t wenigen Gebieten schon a lle  früheren 
Rekordstände h in te r sich gelassen hat. U n te r den 
finanzie llen M öglichkeiten, die die Grundlage fü r 
diese Entw ick lung  abgegeben haben, kom m t dem 
K r e d i t e i n s a t z ,  wenn n ich t die überhaupt 
w ichtigste  Rolle, so doch der ze itliche  V orrang zu 
E r hat erst das Ingangbringen des R äderw erks e r
m öglicht, das später aus dem S trom  o rden tliche r 
Einkommen und E rträge  eine sich langsam v e r
stärkende Eigenbewegung erh ie lt. K red ite insa tz  be
deute t aber, nachdem der w irtscha ftliche  Hochstand 
sich weitgehend als S taa tskon junktu r da rs te llt, E in 
satz des S taatskred its und dam it Verschuldungs
zuwachs bei der ö ffentlichen Hand. Insofern besteht 
zwischen dem A u fb a u w e rk  und der Schulden
entw ick lung nam entlich des Reichs ein enger, wenn 
auch irn H in b lick  auf andere M ög lichke iten  der A n - 
lagefinanzierung (Steuern, p riva te  Selbstfinanzie- 
rung) n ich t ausschließlicher Zusammenhang.

Das Anwachsen der Verschuldung
Was bei einem B lic k  auf die nachstehende 

Uebersicht, die die Bewegung der gesamten 
Schulden der ö ffentlichen V erw a ltung  an Hand der 
neuesten Ergebnisse der R e ichsfinanzsta tis tik1) 
w iederg ib t, am meisten in  die Augen fä llt, is t der

D ie  S c h u l d e n  d e r  ö f f e n t l i c h e n  V e r w a l t u n g  
I K e i c h ,  L a n d e r ,  G e m e i n d e n  u n d  G e m e i n d e 

v e r b ä n d e )  1928  — 193 7')
(in M rd . RM)

Stichtag Schulden

Außerd. S teuer- 
Gutscheine, 

Zahlungsrückst, 
und dgl.

|  S tichtag Schulden

Außerd. S teuer
gutscheine3), 

Zahlungsrückst, 
und dgl.

3 1 . 3 . 28 1 4 ,6 0 3 1 . 3. 3 4 2 4 ,5 3 1,89
3 1 .3 .  31 1 8 ,16 — 3 1 .3 .  35 2 5 ,0 6 L 4 0
31 . 3 . 32 2 1 ,3 2 — f 3 1 .3 .  36 2 6 ,71 1,03
3 1 .3 .  3 3 2 4 ,3 5 1 ,2 9 | 31 . 3 . 372) 2 8 ,5 5 0 ,4 5

m Uhne gegenseitige V e rb ind lichke iten  der K örperschaften  un te re inande r.— 
1 5 ur Gemeinden z, T. geschätzt. Beim Reich einschl. der größ tente ils im  M ai 
Slbf e re hj “ etC!1 auslosbaren Schatzanweisungen von 1937, 2. Folge. —
■J Ohne die als S icherhe it fü r  A rbeitsbeschaffungswechsel der Reichsbank über- 
lassenen Betrage.

W enn man bedenkt, daß der Zuwachs a lle in  an 
N euinvestitionen in  der deutschen V o lksw irtscha ft 
fü r  die Jahre 1934— 1936 auf rd. 15 M rd . R M  ge
schätzt w ird , erscheinen diese Zahlen n iedrig. Ih re  
Größenordnung w ird  erst durch den H inw eis auf die 
ku rz fris tige  V o r f i n a n z i e r u n g s s c h u l d  und 
auf den laufenden T i l g u n g s p r o z e ß  der ö ffen t- 
m . J1 A n le ihen  verständlich. D ie ku rz fris tigen  V e r

p flich tungen aus der A rbeitsbeschaffungs- und W ehr- 
hnanzierung sind, w ie  es der Rechtslage nach n ich t 
anders m öglich ist, h ie r nu r insow e it berücksich tig t, 
a s sie bere its konso lid ie rt w urden oder ihnen noch 
A rbeitsschatzanweisungen gegenüberstehen. Be-

n  * i ™ r>“Pae 4/o, «oJ und 49b zur Matistik
des Deutschen Reichs, Teil D, und die laufenden Berichte über
. w/tT Cu Ur!lS de,r £ eichs/  Länder- und Gemeindeschulden 
in „Wirtschaft und Statistik (die Schätzung der gesamten 
Gemeindeschuld erfolgte auf Grund des Artikels über die 
größeren gemeindlichen Körperschaften in Heft 14 Jg. 1937 von
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kann tlich  is t die Konsolid ierung z. Z. noch im  Gang, 
und nach Aeußerungen des Reichsbankpräsidenten 
sind nam entlich aus der ersten Z e it der A n lau fs 
finanzierung noch größere W echsel Verpflichtungen 
vorhanden, fü r  die le tz tlich  das Reich e in tre ten  muß. 
Diese ku rz fris tigen  Papiere w aren das eigentliche 
Instrum ent der K red itausw e itung, die zw ar den 
Regeln der ,,k lassischen" F inanzlehre von der B in 
dung der Geldschöpfung an den Handelswechsel 
w idersprach, aber doch n ich t ohne Vorgang w a r und 
ihre kon junk tu rp o litische  Zw eckm äß igke it in 
zwischen durch den nachhaltigen E rfo lg  erwiesen 
hat. In  die U nterbringung der W echsel te ilen  sich 
die Keichsbank und ihre Sonderstellen, die sonst 
ih re r A r t  nach geeigneten K red itans ta lten  (private 
K red itbanken, G irozentra len) sowie die Industrie  und 
der offene M a rk t in  einem je nach der Geldlage 
schwankendem Maße. E rfaßbar sind h ie rvon  nur die 
bankmäßigen Bestände, die e inschließlich der heute 
“ ł®“ * ,se“ r  bedeutenden p riva ten  Ziehungen von A p r il 
1933 bis 1937 um rd. 7 M rd. R M  gestiegen sind. 
Ueber die Gesamthöhe läß t sich allgem ein nur sagen, 
dau nach der Anspannung der G ü te rm ärk te  und den 

aŹe£en ergriffenen Maßnahmen die K red itausw e i
tung der Grenze nahegekommen sein dürfte , die 
durch die vo rher fre igesetzten P roduktions- und A r 
be itskra ftreserven  der deutschen V o lksw irtscha ft 
gezogen ist.

A b e r auch wenn die kü n ftig  noch zu konso li
d ierenden K u rzk re d ite  ih re r w irtscha ftlichen  E n t
stehung nach der abgelaufenen V ierjahresperiode 
zugeordnet werden könnten, w äre der Nettozuwachs 
der Verschuldung n ich t g leich dem w irk lich e n  E in 
satz des S taatskred its. D ie Gegenüberstellung des 
Schuldenstandes am A nfang und am Ende g ib t led ig 
lich  den Saldo aus Schuldaufnahmen und -tilgungen 
an. D ieser Saldo is t zw ar die fü r  eine Beurte ilung
f e i  aStenvermehrung a lIe in  entscheidende Größe. 
W ill man aber wissen, in  welchem  Umfang K re d it
m itte l neu aufgewendet wurden, hat man ihm  die 
oumme der g le ichzeitigen T ilgungen ä lte re r Schulden 
hinzuzurechnen. Dies ist n ich t ohne Schw ierigke it, 
da auch nach Ausm erzung der k la ren  Schuld
umwandlungen F ä lle  Vorkommen, in  denen die T i l 
gung n ich t aus o rdentlichen Einnahmen, sondern 
w ieder aus Schuldaufnahmen, d. h. un te r Schmäle
rung des fü r Investitionen  verfügbaren K re d it-  
zuwachses ge le iste t wurde. Fest steht, daß alle 
o lien tlichen  Körperschaften schon bald nach Beendi
gung der K rise  ih ren ve rtrag lichen  T ilgungsve rp flich 
tungen w ieder nachkommen und die Länder und G e
meinden dank der günstigen Haushaltslage o ft sogar 
noch über die P lanbeträge hinausgehende R ück 
zahlungen le isten konnten. H inzu kom m t, daß sich 
tu r einen n ich t unw ich tigen  T e il der Gesamt- 
verschuldung, die A u s l a n d s s c h u l d e n ,  in folge 
der A bw ertung  der frem den W ährungen unerw ar- 
te te  E r m ä ß i g u n g e n  ergeben haben, die zw ar 
ohne Zutun der Schuldner erfo lg ten, aber doch die 
zie lbewußte V erte id igung der M a rk  inm itten  e iner 
A bw ertungsw e lle  zur Voraussetzung hatten. M an 
kann die W ahrungsgewinne auf e tw a 1,5 M rd. R M  
und die echten T ilgungen fü r den gesamten V ie r- 
jahreszeitraum  u n te r V orbeha lt auf rd. 5,5 M rd . R M  
schätzen, so daß also der w irk lic h e  E insatz des 
T« a t®,.r,ed lts;  sow eit er schon zu Dauerschulden der
7Me1 f e HaJn d , l e fiih rt h a t' im  ganzen um rd.
7 M rd . R M  über denN ettozuw achs hinausgehen w ürde.

Der zeitliche Ablauf
Die Reinzunahme der ö ffentlichen V e rb in d lich 

ke iten  v e r te ilt  sich w ie  fo lg t auf die einzelnen Jahre 
(in M ill.  RM ):

Rechnungs
ja h r

s

e ffek tiv

c h u l d e n 1)

desgl. ohne Währungs
gewinne

Außerdem  S teuergut
scheine3), Zahlungsrück

stände u. dgl.

1 9 3 3 /3 4 - f  183 +  1383 +  600
1 9 3 4 /3 5 +  533 +  593 —  4 9 3
1 9 3 5 /3 6 +  1646 +  1630 —  3 7 2
1 9 3 6 /3 7 2) +  1844 +  2 0 6 6 —  5 7 8

'2\ F ,:r  c T n S  A f  , , l e,ien a c r ft-orperschaiten untereinander. —
l i e r Pr h n T ! ddi? o/ -V  ßesclJa t?t’ be!m Rcich einschl. der größ tente ils im M ai 
abgereebncten 4V2%«gcn auslosbaren Schatzanweisungen von 1937, 2. Folge. —
überlassenen Belage A rbeit,be.cha«ung.wech.el der Reichsbank

1°) ersten Jahr der A nkurbe lung  ist also led ig 
lich  die Erhöhung des Steuergutscheinum laufs be
m erkensw ert. B e i den Schulden w irk te n  die W äh
rungsentwertungen in  solchem Maße entlastend, daß 
die neuen V erb ind lichke iten , nam entlich in  G esta lt 
der Arbeitsschatzanweisungen kaum  in  Erscheinung 
tra ten. Im  folgenden Rechnungsjahr ergab sich ein 
ähn licher Kompensationsvorgang hauptsächlich aus 
Auflösungen von Fonds und aus der Berein igung der 
gem eindlichen Zahlungsrückstände. E rst von 1935 
ab ste igert sich das Tempo der Verschuldung aus 
zw e ie rle i G ründen: e inm al is t zu dem anfangs nu r in  
ko n ju n k tu rp o litisch e r A bs ich t getätig ten E insatz des 
b taa tskred its  die N o tw end ig ke it getreten, A n le ih e 
m itte l fü r den A u fbau  eines Volksheeres und die 
dam it zusammenhängenden Aufgaben heranzuziehen, 
und sodann beginnt je tz t, nachdem der K a p ita lm a rk t 
un te r dem E in fluß  der Belebungsmaßnahmen w ieder 
ergiebig geworden ist, die K onsolid ie rung der vo rher 
von besonderen S te llen  aufgenommenen K u rzk red ite . 
U n te r deren Zeichen w ird  auch die kün ftige  E n t
w ick lung  der ö ffen tlichen  Schulden stehen, w ie  die 
gegenwärtig aufgelegte neue Emission (700 M ill.  RM) 
zeigt.

W irtsch a ftlich  be trach te t, hat sich der K re d it
einsatz auf die einzelnen Jahre sicher gleichmäßiger 
ve rte ilt, dä die obigen Zahlen s ta rk  durch die A r t  der 
Nachweisung der Vorfinanzierungsschuld —  be i der 
späteren Konsolid ierung, s ta tt be i der Entstehung —  
beeinflußt sind. Es sp rich t vie les dafür, daß die In 
vestitionen gegen den Schluß der Berichtsperiode 
m ehr und m ehr aus S teuern ge tä tig t werden konnten 
und dam it s ta tt e iner Beschleunigung eher e i n e  
V e r l a n g s a m u n g  d e r  S c h u 1 d e n s t e i g e - 
r  u n g e ingetreten ist.

Das Reich als Träger der neuen Lasten
Die nationa lsozia listische Regierung hat ihre 

großen Aufgaben bei a llem  Verständn is fü r ö rtliche  
Besonderheiten von A nfang an s ta rk  un te r re ichs
e inhe itlichen  G esichtspunkten gesehen. In fo lge 
dessen is t in F o rtfüh rung  b isheriger Uebung n ich t nur 
der m ilitä rische , sondern in  neuer Z ielsetzung auch 
der w irtsch a ftlich e  A u fbau  Angelegenheit des 
Reiches geworden, so daß das Reich als G ebiets
körperschaft im  Rechtssinn auch als der eigentliche 
Irä g e r der neuen Lasten erscheint.

D ie N ettoverm ehrung seiner Schulden be lie f sich 
d* r  / e i t  von M ärz 1933 bis M a i 1937 auf rd. 

5 /r, M rd. RM, d. h. ih r  Stand ist heute m it 17 M rd. 
Reichsm ark fast 1 y2mal so hoch als vo r Beginn der



ak t iv en K o n ju n k tu rp o lit ik , während die Nebenver- 
pthchtungen: Steuergutscheine und Neubesitzanleihe, 
um etw a /  M rd. R M  abgenommen haben. Dabei ist 
auch h ie r die Lastenverm ehrung n ich t g leichbedeu
tend dem w irk lich e n  K red ite insa tz. B ekann tlich  über- 
tre lie n  a llem  die K o n s o l i d i e r u n g s a n l e i h e n  
m it 51/2 M rd. R M  den eben genannten Reinzugang; 
außerdem sind noch Schatzanweisungen zu r A rb e its - 
und Geldbeschaffung begeben, sowie schwebende 
Schulden eingegangen worden. Im ganzen w ird  sich 
der Bruttozugang fü r die v ie r Jahre auf e tw a 8 i/2 M rd. 
Reichsm ark stellen, denen vo r allem  bei der A lt -  
besitzanle ihe und den Auslandsschulden T ilgungen 
und W ertverm inderungen von etw a 3%  M rd. R M  
gegenüberstehen.

E n t w i w/k LUnß d e r  R e i c h s s c h u l d  s e i t  d e r  
W a h r u n g s s t a b i l i s i e r u n g ' )

Di

Stichtag
S c h u l d e n

Außerdem  Steuergut-

insgesamt d a v o n
1 fu n d ie rt2) | schwebend3)

scheine4), Neubesitz- 
anlc ihe5)

3 1 . 3 . 1 92 4  
3 1 . 3 . 1927  
3 1 . 3 . 1 93 0  
3 1 . 3 . 1933  
3 1 . 3 . 1934  
3 1 . 3 . 1935  
3 1 . 3 . 1936  
3 1 . 3 . 1937  
31 . 5 . 1937

1 958  
7 3 0 0  
9 6 30  

11 690
11 793
12  4 5 2  
1 4  3 7 2  
16  058  
16 907

1 809 
7 1 9 0  
7 701 
9  746 
9 605 
9 965 

1 1 4 5 4
13 675
14 3 7 0

149  
110  

1 929
1 9 4 4
2 188 
2  4 8 7  
2  9 1 8  
2  383  
2  537

175  
186  
6 3 2  

1 5 1 6  
1 198  

905  
613  
3 8 4

a 1 i!' r ßcbnissen der R eichsfinanzsta tis tik  — 2) r „  A ... .
fn s tig e  Auslands- und Inlandsschulden. — 3) K u r z f r is t ig e A n f l l« , ? d " “¡ i * ? " 
landsschuldcn. _ i) Ob«« a » nls Sirhprb«;» t - * r£ Auslands- und In-

l) Zalm

der a w I i r f iehr Ung V **  R,ei chsschuId. die sich m it der abschließenden Konso lid ie rung in  langsamem
Tempo noch fortsetzen w ird , hat, w ie  im m er w ieder
Auffin i?«fen iSt’- ‘ ro tT\ ihrerJ n°m ine llen  Höhe nichts 
Autta lhges an sich- Is t sie doch nu r z. T. der N iede r
schlag von Verausgabungen des Reichs fü r eigene 
Zwecke (W ehrverstärkung, ö ffen tliche  Bauten) übe r
w iegend aber der A u s d r u c k  e i n e r  v o l l 
k o m m e n e n  W a n d l u n g  i n  d e r  S t e l l u n g  
d e s  R e i c h s  i m  G e s a m t r a h m e n  d e r  
V o l k s w i r t s c h a f t .  M an sieht ih re  A nge
messenheit am le ichtesten ein, wenn man sie n ich t 
m d der E n tw ick lung  in  früheren Jahren oder m it 
der Schuldenhöhe in ausländischen Staaten, sondern 
o»t denjenigen Beträgen verg le ich t, die sonst fü r die 
Finanzierung von K on junk tu ren  p r iv a tw ir ts c h a ft
lichen Ursprungs e rfo rde rlich  waren. Beispie ls
weise sind in den Aufschwungsjahren 1926— 1929 
a lle in  fast H  M rd . R M  W ertpap ie re  p r iva te r Schuld
ner —  Pfandbriefe, A k tie n , Industrieob liga tionen 
u. dgl. —  ausgegeben worden, ungerechnet die 
schwer festste llbare Zunahme der p riva ten  K re d it
verschuldung in anderer Form  und die außer dem 
Reich besonders den Ländern und Gemeinden noch 
erwachsene ö ffentliche Neuverschuldung. Dem 
gegenüber hat in  den vergangenen Jahren das Reich 
a ls Anreger der G esam tw irtschaft gleichsam die 
S telle a lle r dieser Schuldnergruppen ve rtre te n  und 
der Schuldenzuwachs konzen trie rte  sich hier, 
■während im  übrigen sogar eine weitgehende E n t
flechtung der K reditbeziehungen zu beobachten war. 
Für den p riva ten  S ekto r läß t sich diese E ntflechtung 
mangels umfassender Angaben nur aus E inze lvor-

gangen belegen, w ie z. B. aus der dauernden A b 
nahme der Bankdebitoren, der raschen A btragung 
der K risenakzepte  der Sparkassen, dem Rückgang 
der Indossam entverb ind lichke iten der Banken, A n 
zeichen e iner erhöhten L iq u id itä t, die u. a. auch 
darauf zurückgeht, daß die gewerbliche W irtsch a ft 
dm Ueberschüsse aus den neuen A u fträgen  zunächst 
zur Schuldenrückzahlung benutz t hat.

F ü r die übrigen Te ile  der ö ffentlichen W ir t-  
S<l i j ak£esehen vom  Reich, e rkennt man die E n t- 
schuldungstendenz be i einem B lic k  auf die Lände r
und Gem eindeverhältn isse:

Stichtag

Länder (Hansestädte) Gemeinden (Gemeinde verbände)

G esam tver
schuldung

davon
K re d it
m a rk t
m itte ln

aus

öffentl.
M itte ln

n M i l

Gesamtver
schuldung2)

1. R M

davon
K re d it
m a rk t

m itte ln 2)

aus

öffentl.
M itte ln

3 1 . 3 . 33 3  2 3 0 2  951 279 11 926 1 0  3 5 7 1 5 693 1 . 3 . 3 4 3  2 63 2  886 3 77 11 9 9 0 1 0 2 2 1 1 7693 1 , 3 . 35 3  2 9 3 2 887 4 0 6 11 9 2 4 9  919 2  0 0 53 1 . 3 . 3ö 3  2 33 2  850 3 8 3 11 663 9 604 2 0593 1 . 3 . 3 7 ') 3  0 1 2 2  6 7 0 3 4 2 11 0 56 9 036 2  0 2 0
21 7 “  Ul z. 1 . geschätzt. A b  1936 einschl. Saarland. —
60 MU1 hRM)Sh “ ngSrUCk a" de ll933 : 651' 1934: 370' 1935: 195- 1936: 0 6 , 1937:

, D ie Gesam tverschuldung der Länder is t also nur 
m den ersten beiden, die der Gemeinden überhaupt 
nur im  ersten Jahr der B erich tsze it gestiegen. Es 
w-ar dies die Zeit, in  der den nachgeordneten G ebiets
körperschaften als w ich tigen  T rägern der A rb e its 
beschaffungsmaßnahmen neue K red ite  zugeführt 
werden mußten, die —  an sich von durchaus beacht
liche r G rößenordnung (bei den Ländern einschl. 
anderer „Schulden aus ö ffen tlichen  M itte ln "  e tw a V21 
bei den Gemeinden re ich lich  1 M rd. RM ) —  den 
Schuldenstand nur geringfügig erhöhten, w e il die 
ordentlichen  T ilgungen und die W ertverm inderungen 
beim  A us landskred it fast ebenso hohe Entlastungen 
brachten. Auch  der Vorgang der Bereinigung der 
rd. Vs M rd . R M  Z a h l u n g s r ü c k s t ä n d e  aus der 
K risenze it, die die nationalsozia listischen Gem einde
le ite r  als unangenehmes Erbe ih re r Vorgänger ü be r
nahmen,^ w irk te  kaum  schuldensteigernd, da es sich 
h ie r m eist nu r um die U eberführung bisher unge
rege lte r V erp flich tungen in  eine neue Form , die lang
fris tige  Umschuldungsanleihe handelte. M it  Beginn 
des Rechnungsjahres 1935 w ird  die kom m unale 
K re d itk o n tro lle  schärfer w irksam  und es setzt auf 
Drängen der Aufsichtsbehörden eine A k tiv ie ru n g  des 
Tilgungsprozesses ein, so daß die Gemeindeschuld am 
Ausgang der V ierjahresperiode m it rd. 11 M rd. R M  
un te r Beachtung der E rw e ite rung  durch das Saar
land schon um fast 1 M rd. R M  u n te r dem Stand bei 
der M achtergre ifung liegt. Bei den Ländern ist die 
Verm inderung etwas w eniger ausgeprägt. D er an
fängliche Schuldenstand von etw a 3(4 M rd  R M  ist 
je tz t bis auf rd. 3 M rd. R M  abgebaut. W enn man die 
ö ffentlichen M itte l als in te rne  V erp flich tungen der 
Körperschaften untere inander ausschaltet und sich 
nu r an die Verschuldung gegenüber dem K re d itm a rk t 
hä lt,  ̂ was im  Rahmen dieser G esam tbetrachtung 
rich tig e r erscheint, is t eine während der ganzen V ie r 
jahresperiode kaum  unterbrochene Entschuldung —  
im  ganzen von rd. l 3/ä M rd. R M  oder 12 v. H. —  
festzustellen.

Diese E n t l a s t u n g s t e n d e n z  i m  B e 
r e i c h  d e r  L ä n d e r ,  d e r  S e 1b s t v e r w a 1 -
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t u n g s k ö r p e r  u n d  d e r  p r i v a t e n  W i r t 
s c h a f t ,  die als Gegengewicht gegen die steigende 
Reichsverschuldung w irk t,  is t kennzeichnend fü r die 
E n tw ick lung  im  Berichtsze itraum . Sie feh lte  vö llig  
in  früheren Zeiten, in  denen das Reich sich ähnlich 
w ie heute aus gesam tw irtschaftlichen N otw end ig 
ke iten  heraus (z. B. zur H e ilung von Kriegsschäden, 
zur Leistung von Reparationen) s ta rk  verschulden 
mußte, eine Handhabe gegen entsprechende Tenden
zen bei den übrigen Schuldnergruppen aber n ich t 
gegeben w ar. Le tz ten  Endes ist es erst durch die 
Um wälzung der po litischen und staatsrechtlichen 
Verhältn isse m öglich geworden, die Ansprüche der 
übrigen K reditsuchenden fast vö llig  vom  M a rk t ab
zuwehren und sie sogar te ilw e ise zu einem Abbau 
ih re r Schulden anzuhalten. Investitionsverbo te  auf 
gewissen Gebieten, eine nu r selten gelockerte 
Emissionssperre, eine laufende Ueberwachung 
nam entlich der außerordentlichen Haushaltsführung, 
ein allgem einer Genehmigungszwang fü r K re d itv o r
haben der maßgeblichen ö ffentlichen Schuldner, V o r
schriften  zur Ansam m lung von Schuldentilgungsrück
lagen und dgl. m ehr waren die M it te l hierzu.

D am it w urde im  V e rlau f der Berich tsze it das 
Reich auch re in  zahlenmäßig zum größten Schuldner, 
d. h. es rück te  in  die S te llung ein, die in  den Nach
kriegsjahren ze itw e ilig  die kom m unalen K ö rp e r
schaften und vo r dem K rieg  die damaligen Bundes
staaten innehatten:

D i e  S c h u l d e n  d e r  e i n z e l n e n  K ö r p e r s c h a f t e n 1)
(in M rd . RM)

Körperschaften 1914 1930 1937

R e ic h .............................................. 4,9 9,6 16,9
Länder (Hansestädte2) ) ................... 16,8 2,7 3,0
Gemeinden (Gemeindeverbände2) ) . 10,8 10,3 11 ,0

*) Ohne N ebenverpflichtungen (Steuergutscheine 
2) Einschi. Schulden aus ö ffentlichen M itte ln .

, Zahlungsrückstände u. dgl.).

Wandlungen in den Formen der Verschuldung
Hängt som it die Verschiebung des Schw er

gewichtes der Schulden hauptsächlich m it Aende- 
rungen in  der staatsrechtlichen Ste llung und im

Tätigke itsbere ich  der einzelnen Körperschaften zu
sammen, so haben sich während der Aufbaujahre 
auch tie fgre ifende W a n d l u n g e n  i n  d e n  
F o r m e n  d e s  ö f f e n t l i c h e n  K r e d i t s  e r
geben, die in  erster L in ie  in  der allgemeinen Lage der 
deutschen W irtscha ft und besonders der deutschen 
K re d itm ä rk te  begründet sind. Es handelt sich dabei 
vo r a llem  um eine „A u ta rk is ie ru n g " der K re d it
versorgung und um Vorgänge, die man ku rz  als ein 
W iederaufleben des Em issionskredits un te r Zurück- 
drängung des D arlehnskred its bezeichnen kann.

W ie  aus der untenstehenden G liederung nach 
Schuldarten zu ersehen ist, sind in den v ie r Jahren 
1933— 1937 die ö ffentlichen Auslandsschulden um rd. 
2,4 M rd. R M  oder 54 v. H. zurückgegangen, die In 
landsschulden dagegen um 7,8 M rd . R M  oder den 
gleichen Prozentsatz gestiegen. D am it be träg t der 
A n t e i l  d e r  A u s l a n d s s c h u l d e n  an den seit 
der W ährungsstab ilis ierung überhaupt aufgenom- 
menen Schulden zu rze it nur noch 8,6 v. H. (rd. 2 von 
24 M rd . RM ) gegen rd. 24 v. H. im  Z e itp u n k t der 
M achtergre ifung. Diese Verlagerung der K re d it
versorgung auf das In land ist n ich t nu r auf den Zu
sammenbruch des in terna tiona len  K ap ita lve rkeh rs  im  
Jahre 1931, sondern auch auf die bewußte V e rm e i
dung jeder neuen Auslandsverschuldung zu rückzu
führen, die die jetzige S taa tskon junktu r von der 
früheren weitgehend durch geborgtes Auslandskap i
ta l erzeugten Scheinblüte unterscheidet. D ie w ir t 
schaftliche Bedeutung des öffentlichen Auslands
k red its  ist gegenwärtig noch w e it geringer, als die 
genannte A n te ils z iffe r besagt, da fü r den größten 
T e il der K re d ite  m it Ausnahme der S tillha lteschu lden 
von Ländern und Gemeinden vo r e iniger Z e it der 
Schuldendiensttransfer eingeschränkt w erden mußte. 
Andererse its  ha t sich aber ih r  finanzielles G ew ich t 
im  Schuldenhaushalt der einzelnen Körperschaften 
seit E rlaß des Gesetzes vom  23. Dezember 1936 
w ieder gehoben, w e il die W ährungsgewinne, die vom 
Schuldenstand bere its  abgeschrieben sind und zu 
seiner raschen Abnahm e w esentlich  beigetragen 
haben, be i den kün ftigen  Zins- und Tilgungszah
lungen nur noch te ilw e ise  dem Schuldner verble iben,

D ie  A r t e n  d e r  ö f f e n t l i c h e n  S c h u l d e n  1933  u n d  1937
(in  M rd . RM)

Schuldarten

Alt- und Festwertschulden . . 
Ausländische Neuverschuldung . 
Inländische Neuverschuldung 

davon
Schuldverschreibungen . . . 
Langfristige Darlehn . . . .
H ypo theken ............................
Verzinsl. Schatzanweisungen . 
M ittelfristige Darlehn . . . 
Unverzinsl. Schatzanweisungen 
Kurzfristige Darlehn . . . .  

Summe der Neuverschuldung 
Schulden aus Kreditmarktmitteln

insgesamt.........................
Schulden aus Öffentl. M itteln .

Gesamtverschuldung") . . . .

Reich Länder (Hansestädte) Gemeinden 
(Gemeinde-Verbände) Zusammen

31. 3. 33 31. 5 37 31. 3. 33 31. 3. 37 31. 3. 33 31 3. 37») 31. 3. 33 31. 3. 372)

4,42 3,56 0,13 0,09 1,04 0,73 5,59 4,383,04 1,44 0,70 0,29 0,74 0,36 4,48 2,08
4,23 11,91 2,12 2,29 7,92 7,89 14,27 22,10

1,963) 3,733) 0,40 0,49 0,70 0,54 3,06 4,77
0,05 0,36 0,18 0,66 8,95 6,50 4,18 7,51

0,71
— 0,02 0,02 0,53 0,45 0,55 0,40

5,29 0,42 0,35 0,29 0,04 1,42 5,68
— — 0,08 0,10 0,69 0,27 0,77 0,37

1,404) 2,514) 0,62 0,59 — ___ 2,02 3,10
0,11 0,03 0,40 0,09 1,76 0,09 2,28 0,21
7,27 13,35 2,82 2,58 8,66 8,25 18,75 24,18

11,69 16,91 2,95 2,67 9,71 8,98 24,35 28,55
— — 0,28 0,34 1,57 2,02 (L85p) (2,36)5)

| 11,69 16,91 3,23 3,01 11,28 11,00 -  ’ ) -  ’ )
• ü  9*1118 ^? j1' “ nSsri; c'<stände. — ä) Beim  Reich e inschließ lich der g rößtente ils jm M ai abgerechneten 4% igcn auslosba

C e S l l n Z  937o'l O h0 Ä N 7  E'nachUeßlich Schuldbuchforderungen. — <) E inschließ lich Rcichswechsel. _  r.) D ie eingeklam m erten Summenzahl 
Doppelzahlungen. — «) Ohne N ebenverpflichtungen (Steuergutscheine, Zahlungsrückstände u. dgl.). — ?) A b rech n u ng  h ie r wegen Doppelzählungen ni

auslosbaren Schätz
te n  enthalten 

wegen Doppelzählungen n ich t m öglich.



überw iegend aber als eine A r t  Ausgleichssteuer ab- 
zufuhren sind. Diese Abführungen, zu denen das 

« St tZ a • ° ^ ent^ chen und p riva ten  Schuldner v e r
p flich te t, sind besonders fü r das Reich selbst von 
Bedeutung, da gegenwärtig rd. 70 v. H. der ge
samten Auslandsschulden der G ebietskörperschaften 
Keichsanleihen sind. D ie Abführungen sind nach den 
Vorschriften  des Gesetzes ausdrücklich fü r a llgem ein
w irtscha ftliche  Zwecke zur Verfügung zu stellen 
aber auch die eigentlichen Zins- und T ilgungsraten 
der Auslandskred ite  tragen, solange sie wegen der 
Devisennot im  innerdeutschen W irtscha ftsk re is lau f 
verb le iben müssen, zur w irtscha ftlichen  Belebung 
besonders zur Verflüssigung des G eldm arkts bei.

Von den zw ei M ög lichke iten  der inländischen 
K red itversorgung, der Begebung auf den Inhaber 
lau tender fung ib le r W ertpap iere  am M a rk t oder der 
Aufnahm e von Em zeldarlehn bei A ns ta lten  der Geld- 
verm ittJung, spielte die erstgenannte Form  fü r die 
ö ffentlichen Körperschaften herköm m licherw eise die 
Haup tro lle ; E rs t m den Jahren nach der S tab ilis ie - 
rung hat die durch w iederho lte  Vertrauensstörungen 
b e w irk te  Einengung der offenen K a p ita l- und G e ld 
m ärkte  auch die ö ffentliche Hand in  steigendem

die D a r lehnsnahme bei organisierten 
K red itgebern  verwiesen. Im  gegenwärtigen A u f
^ h w u n g  ISt h lenn  nun w ieder eine grundsätzliche 
W andlung eine R ückkehr zum N orm alen -  e t  
getreten, die allerdings vorw iegend durch die Aende- 
nm g des Kapita lbedarfs, die Ab lösung des frühe r in

bkafebn f  rsPl i t .t .e rten , ? edarfa der Länder und 
loka len  be lbstverw a ltungskorper durch die k o n 
zen trie rte  Nachfrage des Reichs bedingt ist. Von 
1 oo-Eesamtzunahme der Inlandsschulden —  1933 bis 
! n f 7 J'd ' 7Ä8 M rd l RM  A  tre ffen  meh r als 7 M rd  R M  
schretb n n ^ USdehJn 9n11 f® ' U ? laufs a"  Schuldver-
Bestan J  gennUn1d lSch u nWG1SUngen- e h r e n d  der tsestand an Darlehn sich nur um rd. %  M rd  RM

h a t^s k h  haV  i GSV  u^ le i^ e n  Zunahme
hat sich das Verhä ltn is  be ider K red itfo rm en, ver-
glichen mi t dem Stand in  der K risenze it, gerade
um gekehrt. Es stehen nunm ehr rd. 13y> M rd  RM
Schulden aus Inhaberpapieren 8y2 M rd. R M  aus
Darlehnsverträgen gegenüber.

A l s  e r f o l g r e i c h s t e s  E m i s s i o n s 
p a p i e r  e r w i e s  s i c h  d a b e i  d i e  v e r -  
z i n s j i c h e  S c h a t z a n w e i s u n g ,  die vo r der 
Schuldverschreibung die kürzere  Lau fze it und dem
nach schnellere T ilgung voraus hat, was ih r  be i der 
im m er noch spürbaren Abneigung der K a p ita l
besitzer gegen langfris tige  Bindung besondere A n 
ziehungskraft verlieh . D er U m lauf an verzinslichen 
Schatzanweisungen is t von 1933 bis 1937 um rd. 
4 j4  M rd. RM, d. i. auf das V ierfache, gestiegen, und 
zw ar wurde eine Zunahme beim  Reich um über 
4 i/2 M rd. R M  durch k le inere , auf Um wandlung in  
Schuldverschreibungen oder Umschuldungsbriefe 
zurückgehende Abnahm en bei den Ländern und G e
meinden te ilw e ise  aufgewogen. Das Reich benutzt 
Schatzanweisungen des verz inslichen Typs in  e iner 
neuartigen, nach m ehreren T ilgungsfre ijahren aus
lösbaren Form  seit Ende 1935 in  großem Maßstab 
zur Konso lid ie rung der ku rz fris tigen  V o rfinanz ie 
rungsschuld. D ie Grenze zu der eigentlichen 
Schuldverschreibung ist h ie r flüssig, da die Gesamt
lau fze it te ilw e ise  bis zu 15 Jahren re icht.

u Um laufsverm ehrung der langfris tigen
Schuldverschreibungen, des ä lte ren  H aupttyps des 
S taatskredits, b lieb  h in te r der der verzinslichen 
ochatzanweisungen w e it zurück. Zw ar hat das 
K eich m it solchen A n le ihen  A nfang 1935 die K o n 
so lid ierung begonnen, und auch einige Länder haben 
ansehnliche Beträge begeben, z. B. Preußen 
A nfang 1937 200 M ill.  RM , der gesamte N e tto 
zuwachs be lie f sich jedoch hauptsächlich wegen des 
A usfa lls  der Kom m unalan le ihen nur auf 1,7 M rd. R M  
Noch geringer (1,1 M rd. RM ) w a r das M ehr an un- 
verzinshchen Schatzanweisungen, d. s. schwebende 
Schulden, m it deren Begebung das Reich und die 
Lande r vo r a llem  die fü r die laufende Haushalts- 
tuhrung benötig ten B e triebsm itte l aufbringen.

W enn auch ein ständig wachsender T e il der 
r  undierungsanleihen durch V e rm ittlung  der Banken 
unm itte lba r in  die Hände des b re iten  Publikum s ge
langt oder bei Industrieun ternehm en Aufnahm e 
findet, so sind doch auch größere A bschn itte  bei 
Sparkassen, Genossenschaften, Lebensversicherungen 
und Sozia lversicherungsträgern untergebracht w or- 

en. Denn diese G ruppen sind es in  der Hauptsache 
gewesen, die die ersten A n le ihen  und k le ine re  T e il
beträge der auslosbaren Schatzanweisungen bei der 
A uflegung fest übernommen haben, abgesehen davon,

_ sie ständig im  Rahmen des Aktivgeschäftes 
größere Posten bereits e m itt ie rte r Papiere ankaufen. 
D e r A r t  nach handelt es sich be i den genannten 
Ins titu ten  zum U ntersch ied von den K red itbanken  
um A nsta lten , die durch ih ren Geschäftskreis und 
besondere A n legungsvorschriften  auf den A n le ih e 
e rw erb  hingewiesen sind. H ie rbe i scheint den V e r
sicherungen in  le tz te r Z e it eine steigende Bedeutung 
zuzukommen.

Sozia lversicherungsträger und andere Vers iche
rungen w aren auch die Hauptg läubiger der geringen 
" f r a g e  rd. % M rd . R M  — , die in  ziem lich g le ich
mäßiger V erte ilung  auf die einzelnen Schuldner- 
gruppen an Darlehnsschulden neu hinzugekommen 
j ln  u -  übrigen hat der Bestand an Darlehen eine 
der Höhe und finanzw irtscha ftlichen  Bedeutung nach 
außerordentlich  w ich tige  innere Um schichtung durch 
Abnahm e der ku rz - und m itte lfr is tig e n  zu Gunsten 
der langfris tigen Beträge erfahren. A u f diese U m 
schichtung, die hauptsächlich den kom m unalen B e
re ich  berührt, w ird  gleich noch näher einzugehen sein.

H ingewiesen sei h ie r nur noch auf zw ei m it den 
Form en der Verschuldung zusammenhängende E n t
w ick lungen : die r a s c h e  H e r a b m i n d e r u n g  
d e r  a l t e n  A u f w e r t u n g s s c h u l d ,  die von 
1933-1937 um rd. IV , M rd. R M  oder 22 v  H. ge 
sunken ist, während in  den vorhergegangenen 
4 Jahren nur eine T ilgungsquote von 15 v. H. e rre ich t 
wurde, und das A n s c h w e l l e n  d e r  „ S c h u l 
d e n  a u s  ö f f e n t l i c h e n  M  i 11 e I n “  als e iner 
nu r v o r ü b e r g e h e n d e n  E r s c h e i n u n g ,  

te m it dem A u fhö ren  der A rbe itsbeschaffung und 
dem E insetzen der T ilgung auf die hieraus zu- 
f ^ d ° ss.e” en K re d ite  bere its w ieder abk ling t (Bestand 
1933: 1,85, 1936: 2,44, 1937: 2,36 M rd . RM).

Der Fortschritt in der Fundierung
c . ? ! e w ic htigste Frage, die zu rze it der staatlichen 
o chu lde npo litik  geste llt ist, is t die U e b e r -  
l e i t u n g  d e r  k u r z f r i s t i g e n  V o r f i n a n 
z i e r u n g  d e r  ö f f e n t l i c h e n  I n v e s t  f -
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t i o n e n  i n  e i n e  e n d g ü l t i g e  l a n g f r i s t i g e .  
Dabei geht es n ich t in  erster L in ie  e tw a darum, den 
Gefahren zu begegnen, die durch den E in tr it t  von 
F ä llig ke iten  das Haushaltsg le ichgew icht bedrohen 
könnten, denn die anhaltende G e ldm arktflüss igke it 
erö ffnet im m er w ieder M ög lichke iten  zu neuer 
reibungsloser Prolongation, so daß die K u rzk red ite  
nach früheren Erfahrungen p rak tisch  einen lang
fris tigen  C harak te r annehmen. W as zur K onso lid ie 
rung zw ingt, is t v ie lm ehr hauptsächlich die R ück
sicht auf die gegenwärtige Phase der kon junk tu re llen  
E n tw ick lung . Kam  es in  den ersten Jahren des 
Investitionsplanes vo r a llem  darauf an, durch den 
K red ite insa tz  außer der prim ären Arbeitsbeschaffung 
möglichst v ie le  Sekundärw ellen zu erzeugen, so ge
b ie te t die nunm ehr e rre ich te  Vollbeschäftigung, den 
K re d itk re is la u f m öglichst ku rz  zu schließen, d. h. die 
geschaffene K a u fk ra ft nach E rfü llung  ihres H aup t
zwecks, der F inanzierung ö ffen tliche r Aufträge , in  
A n le ihe fo rm  zu binden. In  fe rne re r S icht steht a lle r
dings auch die m ehr staatsfinanzie lle  Erwägung, 
dafür zu sorgen, daß die Lau fze it der S chu ld tite l und 
der T ilgungsbedarf dem überw iegend langfris tigen 
C harakte r der geschaffenen Anlagen und dem zu
nächst nu r langsamen Rückfluß  von E rträgen an
gepaßt w ird .

In w ie w e it diese Aufgabe bere its  gelöst ist, zeigt 
folgendes Zahlenbild , das die seit der W ährungs
stab ilis ierung im  In land aufgenommenen Schulden 
der ö ffen tlichen  V erw a ltung  nach ih re r L a u f z e i t  
w iederg ib t:

In landschulden 
nach L au fze it

31. 3. 

M ill .  RM

1933

v .H .

31. 3. 

M ill.  RM

1935 

v. H.

31. 3. 

M ill .  RM

19374) 

v. H.

Langfristig2! . . 7 785 54,6 10 678 60,8 16 008 72,3
M ittelfristig2) . . 2189 15,3 3 419 19,4 2 786 12,7
Kurzfristig4) . . 4 300 30,1 3 475 19,8 3 303 15,0

Zusammen 14 274 100,0 17 572 100,0 22 097 100,0
*) Fü r Gemeinden z. T  geschätzt. Beim  Reich einschl. der g rößtente ils 

im M a i abgerechneten 4Va %igen auslösbaren Schatzanweisungen von 1937, 
2. Folge. — 2) L au fze it 10 und m ehr Jahre. — 3 ) L au fze it über 1 bis unter 
10 Jahren. — *) L au fze it höchstens 1 Jahr oder je d e rze it kündbar.

A m  Ende des Rechnungsjahres 1932/33 bestand 
also nur w enig m ehr als die H ä lfte  der Schulden aus 
langfristigen, fast ein D r it te l aus ku rz fris tigen  Be
trägen und der Rest (rd. 15 v. H.) aus der m itte l
fr is tigen  Zw ischenform . D er hohe A n te il an K u rz 
kred iten , der w e it über das hinausging, was durch 
den norm alen B e triebsm itte lbeda rf finanzw irtscha ft
lich  v e rtre tb a r w ar, e rk lä r t sich hauptsächlich aus 
den im  früheren  Aufschw ung erwachsenen M iß 
ständen im  kom m unalen K red itw esen, das dann auch 
die K rise  am meisten zu spüren bekam. D ie na tiona l
sozialistische Regierung hat an dieser gefährdeten 
S telle  ihre k red itpo litische n  Aufbaum aßnahm en be
gonnen und durch die großzügige G e m e i n d e 
u m s c h u l d u n g s a k t i o n ,  die bekann tlich  einen 
Betrag von rd. 3 M rd. R M  erfaßte, die Quote der 
ku rz fris tigen  Gemeindeschulden in  knapp 2 Jahren 
von rd. 22 auf nu r noch 3V2 v. H. herabgedrückt. 
Diese erfo lgre iche Fund ierungsarbe it ha t in  ih re r 
vertrauenbelebenden W irku n g  auf den K a p ita l
m a rk t zw ar den Boden bere iten  helfen fü r die 
späteren großen Reichsmaßnahmen, auf die L a u fze it
s tru k tu r der gesamten ö ffentlichen Schuld hatte  sie 
jedoch zunächst nu r geringen E influß. Im  Gegensatz 
zu den Gemeinden sah sich näm lich das Reich in  den

Jahren der Anlaufsfinanzierung, in  denen ein fu n k 
tionsfäh iger K a p ita lm a rk t noch n ich t vorhanden war, 
genötigt, den G e ldm arkt m it unverzinslichen und 
verzinslichen Schatzanweisungen s tä rke r zu bean
spruchen. So is t von 1933 bis 1935 der A n te il der 
langfris tigen Schulden an der Gesamtschuld nu r von 
55 auf 61 v. H, gestiegen, und wenn man das Reich 
fü r sich be trach te t, ging er sogar von 47 auf 36 v. H. 
zurück. T ro tzdem  w ar bere its  damals insofern eine 
gewisse Konso lid ie rung zustande gekommen, als dem 
G e ldm ark t auch schon m itte lfr is tig e  Papiere ange- 
boten w erden konnten, und sich die Lau fze it der 
ku rz fris tig e n  m it fo rtschre itender Verflüssigung 
im m er w e ite r steigern ließ.

D ie e igentlichen Konsolid ierungserfo lge fa llen  
erst in die jüngste Zeit, in der das Uebergre ifen der 
Verflüssigung auf den bis dahin nur zögernd ge
fo lg ten  K a p ita lm a rk t im m er deu tliche r in  E r
scheinung t r i t t .  Seit Anfang 1935 werden laufend im  
Rhythm us der K ap ita lm ark tan re icherung  die 
zw ischen 500 und 1000 M ill, R M  schwankenden 
F u n d i e r u n g s a n l e i h e n  begeben, fü r deren 
g la tte  U nterbringung kennzeichnend ist, daß die v o r
gesehenen Emissionsbeträge w iede rho lt nachträg lich  
heraufgesetzt w erden konnten und daß die E in 
zahlungen regelmäßig w esentlich frühe r erfo lg ten, als 
sie nach den Anleihebedingungen zu erfolgen 
brauchten. So e rk lä r t es sich, daß von Ende M ärz 
1935 bis Ende M ärz 1937 die langfristigen Schulden 
der ö ffentlichen V erw a ltung  um rd. 51/, M rd. R M  
zugenommen haben, während die m itte l-  und 
ku rz fris tigen  um etw a 4/s M rd. R M  zurückgingen. 
H ie rvon  en tfa llen  0,6 M rd . R M  auf A rbe itsscha tz
anweisungen, die der S icherung von A rb e its 
beschaffungswechseln gedient haben und m it deren 
E inlösung weggefallen sind. Im  übrigen kom m t die 
Konso lid ie rung jedoch n ich t als eine Umschuldung, 
d. h. eine Erhöhung der langfris tigen be i entsprechen
dem Rückgang der ku rz fris tigen  Schulden zum A us
druck, w e il die ku rz fris tige  Vorfinanzierungsschuld, 
deren Verm inderung den Gegenposten darste llen 
würde, vo r ih re r U m wandlung n ich t in  der Reichs
schuld zu führen ist. A n te ilsm äß ig  haben sich die 
endgü ltig  fund ie rten  Schulden der ö ffentlichen V e r
w a ltung  während der le tz ten  2 Jahre von rd. 3/5 auf 
fast %  ausgedehnt, und fü r das Reich a lle in  erg ib t 
sich eine Erhöhung von 36 auf 62 v. H. D ie Zeitdauer 
der Festschreibung, also sozusagen die In tens itä t der 
Konsolid ierung, bewegt sich zwischen fast 27 Jahren 
be i den ersten A n le ihen  und 10— 15 Jahren bei den 
späteren Schatzanweisungen; im  gewogenen D urch 
schn itt be träg t sie e tw a 18 Jahre. E inschl. der A l t 
verschuldung und der Ausländsanle ihen w aren von 
den rd. 17 M rd, R M  insgesamt ausgewiesenen Reichs
schulden (Stand Ende M a i 1937) 12Vis M rd . R M  oder 
73 v. H. als lang fris tig  und 2 M rd. R M  (12 v. H.) 
als m itte lfr is tig  fu n d ie rt anzusehen, während die 
schwebenden Schulden 2Vs M rd, R M  oder 15 v. H. 
ausmachten.

Naturgemäß besteht im  H in b lic k  auf die bisher 
noch n ich t in  A n le ihe  umgewandelte V orfinanz ie 
rungsschuld auch kü n ftig  noch ein s tä rke re r K o n 
solid ierungsbedarf, der jedoch n ich t nu r m it jeder 
neuen Fundierungsanleihe, sondern auch m it der 
g leichlaufenden T ilgung aus S teue rm itte ln  s inkt. Im  
übrigen g ilt fü r diese Schwebeschuld dasselbe w ie  
fü r  die Reichsschuld überhaupt: sie is t im  Gesam t



E i c h e r ,  Der öffentliche Kredit im ersten Vierjahresplan (XXXVI) 551

rahmen der vo lksw irtscha ftlichen  K red itverschu ldung 
zu sehen und v e r t r i t t  h ie r zu einem großen T e il auch 
der F unk tion  nach nur die in früheren K on junk tu ren  
s ta rk  angeschwollene, gegenwärtig aber sich dauernd 
verringernde ku rz fris tige  Verschuldung der Privat-*' 
W irtschaft in  Form  von Bankkred iten , W echseln, 
W arenvorschüssen u. dgh

Die Zinsfrage
W as die Verschuldung zur Last macht, is t n ich t so 

sehr der Umstand, daß der be i ih re r Aufnahm e zuge
flossene K ap ita le rlös  später im  Gegensatz zu anderen 
Einnahmen w ieder zu rücke rs ta tte t w erden muß. 
K e in  S taat w ird  jemals seine Schulden ganz los, v ie l
m ehr gehen T ilgungen und neue Kapita laufnahm en 
ständig nebeneinander her, und es kom m t dabei 
led ig lich  darauf an, entsprechend dem Gesamt
zustand der W irtsch a ft bald m ehr die T ilgungs
leistung, bald m ehr den K red ite insa tz  zu ak tiv ie ren . 
Gewiß können sich ernster zu nehmende Spannungen 
dann ergeben, wenn in  einer W irtschaftsperiode , in  
der der Kapita lb ildungsprozeß ins S tocken gerät, hohe 
Tilgungszahlungen aus Schuldverträgen zu le isten 
sind, die un te r ganz andern Voraussetzungen zu
stande kamen. In  der Hauptsache geht der Schulden
d ruck  aber im m er von den Zinsen aus, die fü r die 
ganze D auer der Laufze it e in M ehr darste llen, das 
e rw irtsch a fte t oder sonstwie beschafft w erden muß. 
N ich t zu fä llig  is t daher in  den le tz ten  Jahren w ieder 
der Gedanke aufgetaucht, den kon junk tu rpo litischen  
E insatz des S taatskred its s ta tt m it S chu ld tite ln  durch 
Ausgabe zinslosen „n ic h t in fla to rischen " P ap ie r
geldes zu bewerkste lligen. D ie nationalsozia listische 
Regierung hat solche Versuche, die jede nachträg
liche Ueberführung des anfänglich ja nu r aus N ot 
„geschaffenen“  in echten, aus dem G eld- oder 
K a p ita lm a rk t stammenden K re d it unm öglich gemacht 
hätten, von sich gewiesen und ihre Bemühungen v ie l
m ehr darauf gerichtet, das bei der M achtergre ifung 
vorhanden gewesene hohe Z insniveau schrittw e ise 
un te r m öglichster Schonung der G läub igerrechte  ab
zubauen.

Dieses großzügige K o n v e r s i o n s w e r k ,  
dessen einzelne S tadien h ie r n ich t be trach te t zu 
werden brauchen, hat in  der p riva ten  W irtscha ft, 
deren Verschuldung sich auf den meisten G ebieten 
ve rringe rt hat, zu e iner dauernden Senkung der Z ins
kosten geführt. In der ö ffentlichen W irtscha ft, die 
sich neu verschulden mußte, hat es die Lastenve r
mehrung füh lba r abgeschwächt. Das fü r manchen 
v ie lle ich t überraschende Ergebnis der nachstehenden 
Uebersicht ist, d a ß  d ie  j ä h r l i c h e  Z i n s l a s t  
f ü r d i e S c h u l d e n d e r ö f f e n t l i c h e n V e r -  
w a l t u n g  j e t z t n o c h  n i e d r i g e r  l i e g t  a l s  
z u  B e £ i n n  d e r  V i e r j a h r e s p e r i o d e .  Bei 
einem Durchschnittszinssatz von etw a 4(/2 % be läu ft 
sie sich —  allerd ings ohne die Kosten der V o rfin a n 
zierungsschuld —  heute pro Jahr auf rd. 1(4 M rd . R M  
gegen re ich lich  IV 3 M rd. R M  im  Jahre 1933, obw ohl 
der Schuldenstand sich in der Zw ischenzeit per Saldo 
urn mehr als 4 M rd . R M  erhöht hat. Dabei lie g t das 
2 jnsniveau, unbeschadet einer s tä rkeren  Senkung 
bei einzelnen Schuldarten, im  D urchschn itt n u r um 
etwa U/r.% tie fe r, nachdem bere its  in  den K rise n 
jahren eine füh lbare Verm inderung e rre ich t worden 
w ar. E in  A nschw ellen der Z inslast is t überhaupt erst 
im  le tz ten  Jahr des Investitionsp lans eingetreten,

vo rher haben die Ersparnisse be i der Verzinsung des 
in  den Aufschw ung übernommenen Schuldenblocks 
jegliche A usw irkung  der Neuverschuldung v e r
h indert.

D ie  V e r z i n s u n g  d e r  S c h u l d e n  d e r  ö f f e n t 
l i c h e n  V e r w a l t u n g 1) 1933 b i s  1937

Rechnungsjahr Schuldenstand2)
D urchschn itts

zinssatz2) Jährl. Z inslast

M rd . RM % M ill.  RM >)

1 9 3 3 /3 4 2 4 ,3 5 5 ,6 2 1 3 6 8
1 9 3 4 /3 5 2 4 ,5 3 5 ,0 2 1 2 3 1
1 9 3 5 /3 6 2 5 ,0 6 4 ,6 2 1 158
1 9 3 6 /3 7 2 6 ,71 4,475) 1 196
1 9 3 7 /3 8 2 8 ,5 5 4) 4 ,4 5 5) 1 2 7 0

*) Ohne N ebenverpflichtungen (Steuergutscheine, Zahlungsrückstände u. dgl.) 
und gegenseitige V e rb ind lichke iten  der Körperschaften  untereinander. — 2) Zu 
Beginn des Rechnungsjahres. — 3) E rrechnet auf Grund des Schuldenstandes 
und des Durchschnittszinssatzes zu Beginn des jew e iligen  Rechnungsjahres. — 
4) Beim  Reich einschl. der g röß tente ils ira M ai abgerechneten 41/2% igen aus
lösbaren Schatzanweisungen von 1937, 2. Folge. — 5) Z. T. geschätzt.

Dieses günstige Gesamtergebnis w ird  w esentlich 
m it verursacht durch die kompensierende W irkung , 
die von den Länder- und Gemeindeschulden ausging. 
D ie Länder und Gemeinden sind, nachdem sie auf 
eine statische Haushaltführung h inge lenkt wurden, 
v o ll in  den Genuß der Zinssenkungen gekommen. D ie 
Verzinsung ih re r Schulden e rfo rde rte  einschl. der 
K re d ite  aus ö ffentlichen M itte ln  (A rbeitsbeschaffungs
darlehen u. dgl.) im  Jahre 1933 rd. 850 M ill.  RM, 
heute w ird  sie, da Zinsabbau und Schuldensenkung 
Zusammentreffen, n ich t m ehr v ie l über 600 M ill.  R M  
hinausgehen. Dagegen hat sich die Z inslast des 
Reichs, seitdem die Konso lid ie rung der K u rzk re d ite  
s tä rke r in  Gang gekommen ist, erhöht. G egenwärtig 
be träg t sie, w enn man den Ende M a i ausgewiesenen 
Schuldenstand und den zu le tz t e rm itte lte n  D urch 
schnittszinssatz (4,22% fü r 31. 3. 1936) zu Grunde 
legt, aufs Jahr gerechnet, über 700 M ill.  R M  gegen 
585 M ill.  R M  1933. Jedoch b le ib t auch h ie r die Z u
nahme h in te r der Steigerung der Schuldsumme 
zurück, w e il die rasch aufeinander folgende Emission 
der Fundierungsanleihen dank der K a p ita lm a rk t
lenkung zu keinem  W iederanste igen der Zinssätze 
ge führt hat. Nach Untersuchungen des Ins titu ts  fü r 
K on junktu rfo rschung2) ist beim  Uebergang von der 
ä lte ren  m eist fest untergebrachten Fundierungs
anleihe zu der überw iegend am offenen M a rk t be 
gebenen auslosbaren Schatzanweisung eine k le ine  
Erhöhung der Rendite (von 4,65 auf 4,68%) in  K au f 
genommen worden, die Schatzanweisungsserien un te r 
sich lassen jedoch eine fortschre itende Verbesserung 
der Bedingungen info lge der Heraufsetzung der L a u f
ze it erkennen (Rendite zu le tz t 4,63%).

D ie fü r  Zinsen insgesamt verausgabten Summen 
übersteigen naturgemäß die obigen Zahlen, da das 
Reich die Kosten fü r die zur Fundierung gekommenen 
K red ite  auch in  der Z e it zu tragen hatte , in  der die 
Festschreibung noch n ich t e rfo lg t w ar. Daß aber 
auch bei Berücksich tigung dieser zusätzlichen B e
lastung ein angemessenes V e rhä ltn is  zw ischen dem 
Schuldendienst und den zur Deckung verfügbaren 
E innahmen gew ahrt ist, leg t die außerordentlich 
starke Aufw ärtsbew egung der Steuereinnahmen 
nahe. Diese Aufwärtsbewegung, die ohne nennens
w erte  Erhöhung der Steuerbelastung led ig lich  durch 
die Ausw e itung  der Umsätze, E inkom m en usw.

2) Halbjahresberichte zur Wirtschaftslage, 12. Jg. H. 1 N. F.
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gegenüber dem le tz ten  K risen jah r schon eine E in 
nahmebesserung um 5 M rd. R M  oder 73 v. H. ge
brach t hat, is t bis heute noch n ich t an ih ren K u lm i
nationspunkt gekommen. In  ih r  finden auch die n ich t 
unm itte lba r fü r p roduk tive  An lagen eingesetzten 
K red ite , aus denen besondere E innahmen zur 
Leistung des Schuldendienstes n ich t zu e rw arten  
sind, derze it ihre Verzinsungs- und T ilgungsm öglich
ke iten. Den durch die Belebungskredite aus
gelösten Einnahm efluß noch zu erhöhen, vo r allem  
ihn aber auch dann zu stabilis ieren, wenn der K re d it
einsatz des Staates aus a llgem einw irtscha ftlichen  
Gründen nachlassen muß, is t auch un te r schulden
w irtscha ftlichen  G esichtspunkten eine der w ich 
tigsten Aufgaben der kün ftigen  F inanzpo litik ,

Steuerrechtliche Haftungsfolgen 
der Sicherungsübereignung ?

Von Dr. Hans Janberg, Mannheim

Nach § 11 Z iff. 1 S tAnpG . werden im  S teuerrecht 
W irtscha ftsgü te r, die zum Zwecke der S icherung 
übereignet sind, dem Veräußerer zugerechnet. H at 
also z. B. S. dem G. ein W aren lager sicherungsweise 
übereignet, so w ird  dieses fü r die Besteuerung m it 
der Vermögensteuer, Gewerbesteuer usw. dem S. zu
gerechnet ungeachtet der Uebereignung an G., da 
deren w irts ch a ftlich e r Zw eck dahin geht, dem G. 
nach A r t  e iner Pfandbestellung S icherhe it zu ge
währen. Das S teuerrech t s te llt som it be i der S teuer
berechnung auf die w irtscha ftliche  Betrachtungs
weise ab.

F ü r das K red itgeschä ft der Banken ist es nun 
von besonderer Bedeutung, ob diese Zurechnungs
vo rsch rift auch fü r das S teuerbe itre ibungsverfahren 
g ilt m it der Folge, daß in  dem vorgenannten B e i
spiel G. e iner S teuerbe itre ibung durch V erw ertung  
des Sicherungsgutes wegen Steuerschulden des S. 
n i c h t  w idersprechen kann, und fe rne r ob über
haupt und gegebenenfalls in w ie w e it aus anderen 
steuerrechtlichen V o rsch riften  eine H aftung des G. 
als Sicherungsnehmers fü r die Steuerschulden des S. 
herge le ite t w erden kann, da von der B eantw ortung 
dieser Fragen schließ lich der W e rt der S icherungs
übereignung als K red its icherungsm itte l überhaupt ab
hängig ist.

Unterliegt das Sicherungsgut im Steuerbeitreibungs
verfahren dem Zugriff der Steuerbehörde aus einem 

Steuertitel gegen den Sicherungsgeber?
In  dem eingangs gebildeten Beisp ie l kann die 

S teuerbehörde wegen der Steuerschulden (m it A u s 
nahme von e tw a auf dem S icherungsgut ruhenden 
Zö llen  oder Verbrauchsteuern) des S. beim  W id e r
spruch des G. n i c h t  in  das W aren lager v o ll
strecken.

Das R eichsgericht hat schon in  RGZ. 124 S. 73 
(U rte il vom  9. 4. 29 —  V I I  536/28 — ) die Frage, ob 
im  Fa lle  der Sicherungsübereignung dem Sicherungs
nehm er auf G rund seines durch die S icherungsüber
eignung erworbenen Eigentums ein die Veräußerung 
hinderndes Recht i. S. des § 328 (früher § 301) AO . 
zusteht, d. h. ob er der S teuerbe itre ibung in  das 
S icherungsgut wegen anderer S teuern als Zö lle  und 
Verbrauchsteuern  w idersprechen kann, entgegen

dem ablehnenden G utachten des Reichsfinanzhofs 
vom  8. 6. 26 (VD. 11, RFH. 19 S. 126) bejaht. D er 
le tz te re  hatte  dem sicherungsberechtigten G läubiger 
led ig lich  nach § 346 (früher § 319) A O . e i n R e c h t  
a u f  v o r z u g s w e i s e  B e f r i e d i g u n g  zuge
stehen w ollen , so daß die V o lls treckung  in  das S iche
rungsgut ih ren Lauf genommen hätte  und das K re d it
ve rhä ltn is  in  der Regel wegen F o rtfa lls  der S iche
rungsübereignung hätte  abgebrochen w erden müssen. 
Ich verweise wegen der E inze lhe iten h ie rfü r auf die 
m. E. zutre ffenden Ausführungen von K o c h  im  
B a n k -A rch iv  X X V  S. 428 ff.

D er Steuergesetzgeber ha t jedoch die frühe r in  
dieser Frage bestehende Rechtsunsicherheit beseitig t 
und is t dem Reichsgericht beigetreten. Denn durch 
§ 21 Z iff. 33 S tAnpG . 1934 is t dem § 328 Abs. 1 AO . 
der Satz hinzugefügt: „W e lche  Rechte die Veräuße
rung hindern, bestim m t sich nach bürgerlichem  
R echt", und die am tliche Begründung zum StAnpG . 
im  RStB l, 1934 S. 1421 bem erkt h ierzu noch aus
d rü ck lich : „D ies steht im  E inklang m it der R echt
sprechung des Reichsgerichts. Siehe dazu insbeson
dere ein R e ichsgerich tsurte il vom 9. 4. 29, das in  
RGZ. 124 S. 73 ff. abgedruckt is t."

H iernach ist unzw e ife lha ft be i der sog. V o ll
streckungsin te rventionsklage die Frage, welche 
Rechte die Veräußerung hindern, nach bürgerlichem  
Recht und n ich t nach S teuerrecht zu beurte ilen , und 
unzw e ife lha ft zäh lt die Sicherungsübereignung zu 
diesen Rechten1).

Neuerdings g laubt M  e g o w  in  einem Aufsa tz  
über „D ie  S teuerbe itre ibung bei Verschiedenheit 
zw ischen bü rgerlich -rech tlichem  E igentum  und 
s teuerrech tliche r Zurechnung"2) im  Anschluß an ein 
neueres G utachten des RFH. vom  12. 9. 36 —  GrS. 
6/36 — 3) schließen zu müssen, daß die in diesem G u t
achten fü r die §§ 6 und 12 S tAnpG . ausgesprochenen 
Grundsätze auch auf § 11 S tAnpG ., insbesondere auf 
die Sicherungsübereignung, Anwendung zu finden 
hätten.

Nach M  e g o w  g ilt die eingangs z itie rte  Zurech
nungsvorschrift des § 11 Z iff. 1 S tAnpG . n ich t bloß 
fü r das S teuerfestsetzungsverfahren, sondern auch 
fü r die S teuerbe itre ibung, so daß der Sicherungs
nehm er die S teuerbe itre ibung in  die seiner re ch t
lichen Verfügung unterliegenden W irtscha ftsgü te r 
dulden müsse und „d e r E rw e rb e r des Sicherungs
eigentums in  Z u ku n ft fü r  die Abdeckung der S teuer
ve rb ind lichke iten  aus den erworbenen Gegenständen 
Sorge tragen müsse"4),

M  e g o w  scheint h ie rbe i die ausdrückliche Be
stimmung des § 21 Z iff. 33 S tAnpG . übersehen zu 
haben. Denn ta tsäch lich  geht er auf diese in  seinen 
Ausführungen überhaupt n ich t ein. Das Gutachten 
des RFH. vom 12. 9. 36 aber, an welches M e g o w  
anknüpft, b e tr if f t  die steuerlichen Zurechnungsvor
schriften  der §§ 6, 12 S tAnpG ., die auf das Siche
rungseigentum n ich t zu erstreckende Sonderfä lle, den 
M ißbrauch von Rechtsgestaltungen, insbesondere die 
G ründung von Fam ilienstiftungen im  A usland durch 
unbeschränkt S teuerp flich tige  regeln. F ü r diese hat

*) Ebenso O t t ,  „Treuhandeigentum im Steuerrecht" in 
o tw . 1936 S. 134: „Für die Zwangsvollstreckung ist die Recht
sprechung der bürgerlichen Gerichte maßgebend."

2) JW. 1936 S. 3163.
“) JW. 1936 S. 3207,
4) JW. 1936 S. 3165.
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sich der RFH. in  seinem Gutachten, ku rz  zusammen
gefaßt, dahin ausgesprochen, daß die §§ 6 und 12 
S tAnpG . auch fü r das G ebiet der S teuerbe itre ibung 
gelten und dies s teuerrechtlich  dahin führe, daß 
gegen denjenigen, dem die dem Steuerschuldner zu
gerechneten Vermögensgegenstände b ü rge rlich -rech t
lich  gehören, ein Duldungsbescheid erlassen werden 
kann.

Entscheidend fü r diese Stellungnahme des RFH. 
w ar, daß die genannten Bestimmungen das Reich 
gegen den A us fa ll von Steuern durch m i ß 
b r ä u c h l i c h e  R e c h t s g e s t a l t u n g  schützen 
wollen.

„W e n n  der D r itte  sein formales Recht geltend 
m acht", so fü h rt der RFH, aus, „so tu t er es im  F a ll 
des § 6 in  der Absich t, der Steuerbehörde die V e r
w irk lich u n g  ihres Steueranspruchs unm öglich zu 
machen, im  F a ll des § 12 in der A bs ich t, das Recht 
der S tiftung  und der Bezugsberechtigten zu wahren, 
aber g le ichzeitig  in  dem Bewußtsein und m it dem 
W illen , dadurch die Ansprüche der S teuerbehörde zu 
F a ll zu bringen und dam it e iner vom  S taat und von 
der Volksgem einschaft als u n s ittlich  angesehenen 
Rechtshandlung gegen die Belange des Staates und 
der Volksgem einschaft zum Erfo lge zu verhelfen. 
D a rin  lieg t —  wenigstens m itte lb a r —  eine M itw ir 
kung bei der vom Gesetz angenommenen S teuer
entziehung (Steuerumgehung) durch Verm ögens
verschiebung.“

Solche Erwägungen können bei der Sicherungs
übereignung grundsätzlich n ich t angeste llt werden, 
w ie  auch schon der RFH. in seinem früheren  G u t
achten vom  8. 6. 26 durch die W o rte  zum A usdruck  
gebracht h a t5); „Dem  Reiche kann nur daran gelegen 
sein, einem M ißbrauch vorzubeugen, der darin  ge
funden werden muß, daß ihm  durch die S icherungs
übereignung die M ög lichke it genommen w ird , gegen 
einen Steuerschuldner, der an sich in  der Lage wäre, 
seine Steuerschulden zu begleichen, die B e itre ibung 
durchzuführen. Von diesem M ißbrauch abgesehen, 
w ird  das Reich, w ie  auch sonst in  der A O . v o r
gesehen, in  der B e itre ibung wohlbegründete Rechte
D r it te r  anzuerkennen haben."

Die M öglichke it, e twaigen M ißbräuchen der 
Sicherungsübereignung zu begegnen, w ird  dem Reich 
aber durch die Bestim m ung des § 21 Z iff. 33 S tAnpG . 
in  Verbindung m it § 328 A O . n ich t genommen, da es 
einer Interventionsklage, die sich auf eine o ffens ich t
lich  zu Steuerumgehungszwecken abgeschlossene 
Sicherungsübereignung stü tzt, durch den E inw and des 
Verstoßes gegen die guten S itten  nach § 138 BGB. 
begegnen kann.

Schließlich aber übersieht M  e g o w  , daß nach 
dem Eingangssatz des § 11 S tAnpG . selbst die Zurech-
nungsvorscbriften dieser Bestim m ung ausdrücklich  
nu r insoweit gelten, „a ls  n ichts anderes bestim m t is t" . 
H ierauf w eist die Begründung im  R StB l. 1934 S. 1405 
noch besonders h in : „S o w e it Sondervo rschriften  be 
stehen, ist ke in  Raum fü r eine Anw endung des § 11“  
und füh rt dann als Beisp ie l u. a. ausdrücklich  die Be
stimmung des § 328 Abs. 1 A O . in  seiner durch § 21 
¿¡ff. 33 S tAnpG . neu e ingeführten Fassung auf.

Bei dieser k la ren  Stellungnahme des Gesetz
gebers, die a lle in  auch der Auffassung des V erkehrs 
und den Bedürfnissen des W irtschafts lebens zur E r

le ich te rung der K red itbeschaffung gerecht w ird , is t 
m. E, im  Gegensatz zu M  e g o w  ein Zw e ife l daran, 
daß der Sicherungsnehmer nach § 328 AO . der S teuer
be itre ibung in  das S icherungsgut w idersprechen kann, 
gar n ich t möglich.

Dem Sicherungsnehmer steht jedoch ausnahms
weise das W iderspruchsrecht gegen die S teuerbe i
tre ibung dann n ich t zu, wenn diese wegen Zö lle  oder 
Verbrauchsteuern erfo lg t, die auf dem Sicherungsgut 
selbst ruhen.

Denn nach § 121 A O . haften s teuerp flich tige  E r 
zeugnisse und zo llp flich tige  W aren  o h n e  R ü c k 
s i c h t  a u f  d i e  R e c h t e  D r i t t e r  fü r den B e
trag  der darauf ruhenden S teuern6). Solange diese 
n ich t e n tr ich te t sind, kann das F inanzam t die Erzeug
nisse oder W aren  m it Beschlag belegen, w obei das 
V e rbo t an den, der die Erzeugnisse oder W aren  im  
Gewahrsam hat, über sie zu verfügen, genügt.

D urch  die Bestim m ung des § 121 A O , w ird  der 
E igentüm er von steuerp flich tigen  Erzeugnissen oder 
zo llp flich tige n  W aren jedoch n ich t gehindert, sie im  
W ege des B es itzkonstitu ts  seinem G läubiger zu 
übereignen, da h ie rdurch  das R echt des Reichs n ich t 
b e rü h rt w ird .

Nach der Rechtsprechung des R FH .7) g ib t die 
Sachhaftung aus § 121 A O . dem Reiche das Recht 
zur Z urückha ltung  und Beschlagnahme sowie zur 
V e rw ertung  der W are. Sie begründet jedoch ke ine 
p e r s ö n l i c h e  V e rp flich tun g  des Sicherungseigen
tüm ers zur Z o ll- oder S teuerentrich tung. D ie 
Geltendm achung des Rechts aus § 121 A O . kann da
her n i c h t  den G e g e n s t a n d  e i n e s  S t e u e r 
b e s c h e i d s  im  Veranlagungsverfahren b ilden. In 
folgedessen kann das Reich zw ar ungeachtet einer 
S icherungsübereignung s teuerp flich tige r Erzeugnisse 
oder zo llp flich tig e r W aren  diese zur V erw ertung  
heranziehen, um sich wegen etw a rückständ iger oder 
h in terzogener V erbrauchsteuern oder Zölle zu b e fr ie 
digen, so daß der Sicherungsnehmer w oh l die B e i
tre ibung dulden muß. Das Reich kann jedoch nicht, 
gestützt auf § 121 AO ., den Sicherungsnehmer als 
d ing lichen S c h u l d n e r  wegen der Steuerschulden 
v e r a n l a g e n .

Kann der Sicherungsnehmer au! Grund des § 108 AO . 
als Bevollmächtigter des Sicherungsgebers wegen 

dessen Steuerschulden in Anspruch genommen 
werden?

Die F inanzäm ter haben gelegentlich versucht, 
den Sicherungsnehmer auf G rund des früheren  § 89 
(je tz t § 108) A O . wegen der vom  Sicherungsgeber ge
schuldeten S teuern als S teuerschuldner heranzu
ziehen. Nach dieser Bestim m ung hat, w e r als Be
vo llm äch tig te r oder Verfügungsberechtig ter a u ftr itt, 
die V erp flich tung  zu r E n trich tung  der S teuern a u s  
d e n  v o n  ih m  v e r w a l t e t e n  M i t t e l  n8 9). D er 
RFH. hat zunächst in  e iner ä lte ren  Entscheidung vom 
1. 6. 27°) ein solches Vorgehen geb illig t.

e) § 121 AO, g ilt also nur für Zölle und Verbrauchsteuern,
nicht z. B. für die Umsatzsteuer.

7) RFH. 20 S. 255 und StW. 1929 Nr. 670.
8) In einem nach § 89 (§ 108) AO, ergehenden Steuer

bescheid muß die Beschränkung auf die von dem Vertreter oder 
dem Bevollmächtigten verwalteten M ittel zum Ausdruck 
kommen.

9) RFH. in StW. 1927 Nr. 399.6) RFH. 19 S, 123.
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Nach dem Sachverha lt dieses U rte ils  hatte  ein 
W einhänd ler seinem G läubiger durch Sicherungs
übereignungsverträge das säm tliche Inven ta r im  
Laden, in  den Büros sowie im  K e lle r  und sämtliche 
in  diesen Räumen lagernden W eine übereignet. A ls  
eine Fehlmenge an W e in  festgeste llt wurde, wurde 
der G läubiger fü r die W e ins teuer10) in  A nspruch ge
nommen.

D er RFH. hat zunächst m it Recht verne in t, daß 
der G läubiger durch die S icherungsübereignung Ge
schäftsinhaber des W einhandelsbetriebs geworden 
sei, und daher auch dessen H aftung aus § 96 (jetzt 
§ 116) A O . abgelehnt, wonach der E rw e rb e r eines 
Unternehmens neben dem Veräußerer fü r die lau fen
den und festgesetzten, aber noch n ich t en trich te ten  
S teuern hafte t, be i denen sich die S teue rp flich t auf 
den B etrieb  des Unternehmens gründet11). D er RFH. 
hat sich jedoch dahin entschieden, daß der G läubiger 
die Fehlm engenforderung12) nach den §§ 84, 89 AO . 
aus dem Sicherungsgut als den M itte ln , die er fü r 
den Sicherungsgeber ve rw a lte t habe, zahlen müsse, 
da er als B evo llm äch tig te r oder Verfügungsberech
tig te r i. S. des § 89 A O . anzusehen sei. Denn der 
G läubiger habe nach dem Sicherungsübereignungs
vertrag  das Recht gehabt, den W e in  ohne A nru fung  
des G erichts auf Kosten des W einhändlers ö ffen tlich  
oder fre ihändig zu verkau fen  und sich aus dem E r
lös zu befriedigen, und habe schon vo r der Fest
stellung der Fehlmenge die Schlüssel und D u p lik a t
schlüssel der W e in ke lle r im  Besitz gehabt. Da nach 
bürgerlichem  Recht bei der Sicherungsübereignung 
der sich den Besitz verschaffende Sicherungsnehmer 
B eauftrag te r des Sicherungsgebers sei, und er als 
solcher die P flich t habe, die Gegenstände treuhände
risch zu ve rw ahren  und dessen Interessen bei e iner 
zum Zwecke seiner Befried igung vorgenommenen 
Veräußerung wahrzunehmen, müsse noch v ie lm ehr 
nach S teuerrecht der G läubiger als B evo llm äch tig te r 
oder Verfügungsberechtig ter i. S. des § 89 A O . an
gesehen werden. ..Dadurch", so fü h rt der RFH. in  
dem vorgenannten U r te il aus. „daß der Beschwerde
füh re r von dem ihm  in  dem Sicherungsübereignungs
ve rtrag  e rte ilten , m it P flich ten  verbundenen Recht 
Gebrauch machte, sich den ausschließlichen Besitz 
des W eins verschaffte  und dann später die Veräuße
rung des W eins veranlaßte. is t er als Bevo llm äch
t ig te r oder Verfügungsberechtig ter i. S. des § 89 AO. 
aufgetre ten.“

D ie Frage, ob der Sicherungsnehmer auch p e r -  
s ö n 1 i c h m it seinem s o n s t i g e n  Vermögen, n ich t 
bloß m it dem Sicherungsgut, fü r  die W einsteuer 
haftete, stand n ich t zur Entscheidung des R FH .13).

ln) Das Weinsteuergesetz ist heute nicht mehr in Kraft,
1 } Denn die Sicherungsübereignung ist keine Veräußerung 

i. S. des § 116 AO. und durch sie wird kein ,»Unternehmen im 
ganzen" übertragen. Durch ein Urteil vom 13. 4. 34 (JW. 1934 
S. 1448) hat der RFH. den § 116 AO. auch dann abgelehnt, 
wenn der Sicherungsnehmer den Betrieb des Sicherungsgehers 
nur für eine bestimmte kurze Zeit und nur zu dem Zweck ge
pachtet hat, die ihm sicherungshalber übereigneten Waren ver
kaufsfähig zu machen.

12) § 20 Abs. 3 Weinsteuergesetz 1918.
13) Eine persönliche Haftung des Bevollmächtigten ent

steht nur unter den Voraussetzungen des § 90 (§ 109), also bei 
schuldhafter Verletzung der ihm in den §§ 84, 89 (§ 108) auf
erlegten Pflichten.

Im  Gegensatz zu der Entscheidung vom  1. 6. 27 
fü h rt der RFH. in einem späteren U rte il vom 6. 11. 
19291t) zum B eg riff des Verfügungsberechtigten i. S. 
des § 89 (§ 108) A O . aus:

„W e n n  h ie r von einem Verfügungsberech
tig ten  die Rede ist, so kann nur gemeint sein, 
daß jemand zur Verfügung über einen dem 
Steuerschuldner gehörenden Gegenstand be- 
be rech tig t ist, Eine derartige  Verfügung kann 
durch fiduziarische Uebereignung oder A b tre 
tung hergeste llt werden, und es bestehen gegen 
die Anwendung der §§ 84, 89 A O . keine Beden
ken, wenn durch die fiduziarische Uebereignung 
oder A b tre tu n g  e i n e  B e v o l l m ä c h t i g u n g  
e r s e t z t  w e r d e n  sollte. Dagegen g e n ü g t  
d i e  U e b e r e i g n u n g  o d e r A b t r e t u n g  
z u  S i c h e r s t e l l u n g s z w e c k e n  z u r  
A n w e n d u n g  d e s  § 8 9  AO.  a l l e i n  e b e n 
s o w e n i g ,  w i e  e i n e V e r p f ä n d u n g  g e 
n ü g e n w ü r d e ,  In solchen Fä llen  ist der V e r
fügungsberechtigte nur insow eit verfügungs
berechtig t, als seine Rechte gegen den Schuldner 
re ichen."
D er RFH. e rk lä rt dam it den § 89 (§ 108) AO . w oh l 

anwendbar fü r die sog. „uneigennützige T reuhand", 
bei der eine Bevollm ächtigung ersetzt w ird , n ich t 
aber fü r die sog. „e igennützige T reuhand", wozu 
auch die S icherungsübereignung gehört.

Dem RFH. kann jedoch n ich t darin  gefolgt 
werden, wenn er in  E inschränkung dieses rich tigen  
Grundsatzes in  dem U rte il vom  6. 11. 29 w e ite r aus
fü h rt:

„Es w äre zw ar möglich, daß der durch 
S icherungsübereignung oder A b tre tung  sicher- 
geste llte  G läubiger Verfügungsbefugnisse hatte, 
die über den S icherungszweck hinausgehen. Ins
besondere konnte  er zur E inziehung der F o rde 
rungen berech tig t sein. In  solchen Fä llen 
konnte  er von der S teuerbehörde gezwungen 
werden, von diesen Befugnissen zur Bezahlung 
von Steuerschulden seines Schuldners Gebrauch 
zu m achen."
Denn schon in einem U rte il vom 28. 5. 27lr) v e r

langte der RFH. als Voraussetzung fü r die A nw end
b a rke it des § 108 AO ., daß jemand als B e vo ll
m äch tig te r a u f t r  i 11und  n a c h s e i n e r g a n z e n  
S t e l l u n g  i n  d e r  L a g e  i s t ,  d i e  e n t 
s p r e c h e n d e n  s t e u e r l i c h e n  V e r p f l i c h 
t u n g e n  d e s s e n ,  f ü r  d e n  e r  a u f t r i t t ,  z u  
e r f ü l l e n .

Noch k la re r fü h rt dies der RFH. in  seinem U rte il 
vom  22. 12. 3310) aus:

„W e n n  § 89 (§ 108) A O . dem, der als B e vo ll
m ächtig te r a u ftr itt, die P flich ten  eines gesetz
lichen V e rtre te rs  nach § 84 (§ 103) A O . auferlegt 
und wenn § 90 (§ 109) A O . ihn u n te r bestim m ten 
Voraussetzungen neben dem S teuerpflich tigen 
haften läßt, so is t dam it n ich t jeder B e vo ll
m ächtig te  schlechth in gemeint. N i c h t  j e d e r  
f ä l l t  h i e r u n t e r ,  d e r  i n  i r g e n d 
w e l c h e m  S o n d e r f a l l e  f ü r  d e n  
S t e u e r p f l i c h t i g e n  a u f z u t r e t e n  b e 
r e c h t i g t  i s t  und a u ftr it t .  N u r dem w il l  das

M) RStBl. 1930 S. 24, StW. 30 Nr, 231.
n) StW. 1927 Nr. 42, RStBl. 1927 S. 185.
“ ) StW. 34 Nr. 73.
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Gesetz diese Lasten aufbürden, der über das 
Vermögen des Vollm achtgebers sow eit v e r 
f ü g e n  darf u n d k  a n n , daß er dessen steuer
liche P flich ten  in  der T a t e rfü llen  kann, v o r 
a u s g e s e t z t ,  d a ß  i h m  d i e s  n a c h  L a g e  
d e r S a c h e  a u c h  z u g e m u t e t  w e r d e n  
k a n  n .‘‘
D er Sicherungsnehmer ist danach n ich t B e vo ll

m ächtig te r oder Verfügungsberechtigter i, S, des 
§ 108 A O . D er RFH. hat sich zw ar in  dem im  ersten 
A b sch n itt erw ähnten G utachten vom  12. 9, 1936 fü r 
die do rt zu r Begutachtung stehenden Sonderfä lle  der 
§§ 6 und 12 S tAnpG . dahin ausgesprochen, daß „m an 
diejenigen Rechtspersönlichkeiten, in  deren bürger
lich -rech tlichem  E igentum  die dem Steuerschuldner 
zugerechneten Vermögensgegenstände stehen, als fü r 
den Steuerschuldner bzw. dessen steuerrechtliches 
E igentum  verfügungsberechtigt i. S. des § 108 A O . 
ansehen kann, so daß sie dafür zu sorgen haben, daß 
die S teuern aus den M itte ln , die sie ve rw a lten , en t
r ic h te t werden (§§ 108, 103 A O .)“ 17).

Diese Begründung ist jedoch fü r die S icherungs
übereignung, w orau f auch M e g o w  a. a. O .18) h in 
weist, n i c h t  stichhaltig , da § 108 A O . voraussetzt, 
daß jemand als B evo llm ächtig te r oder als V e r
fügungsberechtigter im  steuerrechtlichen Sinne „au f- 
t r i t t “ , im  Fa lle  der S icherungsübereignung der 
bürgerlich -rech tliche  E igentüm er sich der S teuer
behörde gegenüber aber überhaupt n ich t bem erkbar 
macht.

W e ite rh in  ist aber der Sicherungsnehmer nach 
seiner ganzen Stellung g a r  n i c h t  i n  d e r  L a g e ,  
die steuerlichen V erpflich tungen des Sicherungs
gebers zu erfüllen, da er ke inen E in b lic k  in  die 
Steuerverhältn isse des le tz te ren  e rhä lt. Denn der 
Sicherungsübereignungsvertrag g ib t ihm  nu r das 
Recht, das W arenlagerbuch und die Rechnungen und 
sonstigen Papiere, die sich auf das S icherungsgut be
ziehen, einzusehen. Dem Sicherungsgeber kann 
schließlich aber auch n ich t zugem utet werden, dem 
Sicherungsnehmer E in b lick  in seine S teue rve rhä lt
nisse zu geben, w odurch dem le tz te ren  auch andere 
ve rtra u lich  zU behandelnde Verhältn isse offenbar 
gemacht würden.

W ürde man entgegen der h ie r ve rtre tenen  A u f
fassung die A nw endb a rke it des § 108 A O . auf den
Sicherungsnehmer —  w ie  dies der RFH. tu t —  in  
b e s o n d e r e n  Fä llen  bejahen, so w ürde dies in 
seiner praktischen A usw irkung  dahin führen, daß die 
Steuerbehörde in  diesen Fä llen  wegen a lle r A rte n  
von Steuern eine A r t  Vorzugsrecht an dem S iche
rungsgut e rha lten würde, das dem eigenen E igen
tum srecht des Sicherungsnehmers Vorgehen würde. 
D ie Sicherungsübereignung w ürde dam it ih ren W e rt 
und ihre Bedeutung als K red its icherungsm itte l übe r
haupt verlie ren, und die K red itbeschaffung würde 
vie len K red itbed ü rftigen  erschw ert werden.

Da aber nach den Ausführungen des ersten A b 
schnitts der Sicherungsnehmer n ich t ve rp flich te t ist, 
w cgen der Steuerschuld des Sicherungsgebers das 
Zwangsverfahren in  das seiner bü rgerlich -rech tlichen  
Verfügung unterliegende steuerrechtliche E igentum

des le tz te ren  zu dulden (§ 328 AO .), so kann auch 
n ich t auf dem Umweg über § 108 A O . eine S teuer
haftung des Sicherungsnehmers herbe ige führt w e r
den, die den § 328 A O . p rak tisch  außer K ra ft setzen 
würde.

Kann der Sicherungsnehmer als der durch den Siche- 
rungsgeber Vertretene auf Grund des § 111 AO . in 

Anspruch genommen werden?
Nach § 111 Abs. 1 A O . haften, wenn V e rtre te r, 

V e rw a lte r oder B evo llm ächtig te  i. S. der §§ 103 bis 
108 A O . be i der Ausübung ih re r Obliegenheiten 
S teuerhin terziehungen oder Steuergefährdungen be
gehen (§§ 396, 402), die V e rtre tenen  fü r die v e r
kü rz ten  Steuereinnahmen und die zu U nrech t ge
w ährten  oder belassenen S teuervorte ile .

Es erscheint von vornhere in  verw underlich , den 
Sicherungsnehmer nunm ehr um gekehrt n ich t als B e 
vo llm äch tig ten  anzusehen, w ie  es die im  vorigen A b 
schn itt erw ähnte Rechtsprechung z. T. getan hat, 
sondern als den durch den Sicherungsgeber V e rtre 
tenen, so daß nur die R o llen  vertauscht sind. T ro tz 
dem hat in  einem auch dem RFH, vorgelegenen Fa lle  
die S teuerbehörde auf G rund dieser Bestimmung den 
Sicherungsnehmer fü r die Z o l l  h in terziehung des 
Sicherungsgebers in  A nspruch nehmen w ollen. 
W ürde  der § 111 A O . aber auf den Sicherungsnehmer 
überhaupt m it Recht Anw endung finden können, so 
w ürde sich diese auf S teuern a lle r A r t ,  n ich t bloß 
auf Zö lle  und Verbrauchsteuern des Sicherungs
gebers erstrecken.

D er RFH. hat jedoch durch U r te il vom 4. 7. 3419) 
die H aftung  des Sicherungsnehmers als V ertre tenen  
fü r die H in terz iehung von Zöllen, die nach § 121 A O . 
gewissermaßen auf dem Sicherungsgut selbst ruhen, 
durch den Sicherungsgeber m it R echt abgelehnt, so 
daß § 111 A O . erst rech t auch fü r die sonstigen 
S teuerarten be i der Sicherungsübereignung aus
scheidet.

Nach dem Sachverhalt des vorgenannten U rte ils  
hatte  der Inhaber eines G etre idetransitlagers ohne 
am tlichen M itve rsch luß  (o. a. M.) Roggen und W eizen 
dieses Lagers sicherungsweise übereignet. D er In 
haber des Lagers ve rkau fte  und überführte  ohne 
Kenntn is  des Sicherungsnehmers einen T e il des 
Roggens in  den fre ien  V e rke h r des Inlands.

D ie Vorinstanz hatte  angenommen, daß der 
Sicherungsnehmer, der durch den Sicherungsüber
eignungsvertrag E igentüm er der Lagerbestände ge
w orden sei, sich be i der V e rw a ltung  dieser Bestände 
durch den Sicherungsgeber habe ve rtre te n  lassen und 
deshalb nach § 111 Abs. 1 A O . als V e rtre te n e r 
sekundär fü r die Abgabe h ins ich tlich  des Roggens 
hafte.

D ie zo llrech tlichen  V erp flich tungen tre ffen  
jedoch zunächst nu r den Inhaber des P riva tlagers 
o. a. M .20), da die Lagerbew illigung (und die dam it 
verbundenen P flichten) an die Person, der sie e r te ilt 
ist, gebunden ist. H ie ran  w ird  durch den S iche
rungsübereignungsvertrag nichts geändert. D urch 
diesen w urde  insbesondere n ich t die tatsächliche 
Verfügungsbefugnis geändert, sie ve rb lieb  dem S iche
rungsgeber.

,B) JW. 34 S. 2809.
20j §§ 4 Abs. 1 und 2, 15, 22 Privatlagerregulativ, RFH. 

Bd. 17 S. 275.
” ) JW. 36 S. 3209. 
18) JW. 36 S. 3165,
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Außerdem  e rfo rd e rt nach RFH. Bd. 33 S. 76 der 
B egriff des B evo llm ächtig ten i. S. des § 111 Abs, 1 
AO ,, daß ein V erhä ltn is  zw ischen dem V ertre tenen  
und dem V e rtre te r besteht, das dem V e rtre te r „O b 
liegenheiten im  Interesse des V ertre tenen  auferlegt, 
und ferner, daß eine unm itte lbare  Beziehung 
zwischen der S teuerh in terziehung und den über
tragenen O bliegenheiten des Zuw iderhandelnden be
steht (RFH. Bd. 33 S. 81).

In diesem le tz te ren  U rte il handelte es sich 
darum, daß der s teuerpflichtige Lagerinhaber die 
steuerpflichtige W are  einem Spediteur übergeben 
hatte  und dadurch die S teuerh in terziehung des Spedi
teurs erm öglicht hatte . H ie r hat der RFH. eine „u n 
m itte lba re  Beziehung ‘ zw ischen der S teuerh in te r
ziehung und den übertragenen O bliegenheiten des 
Zuw iderhandelnden angenommen, w e il ohne Ueber- 
tragung der Verw ahrung der s teuerpflichtigen W aren 
die H in terz iehung n ich t hätte  vorgenommen werden 
können.

D er F a ll der S icherungsübereignung u n te r
scheidet sich jedoch von dem vorerw ähnten  dadurch, 
daß der Sicherungsnehmer, der n ich t Lagerinhaber 
war, das G etre ide dem Lagerinhaber (Sicherungs
geber) b e l a s s e n  hat und an der tatsächlichen V e r
fügungsgewalt durch die Sicherungsübereignung 
n ichts geändert w ar. Deshalb verne in te  der RFH., 
daß zw ischen dem S icherungsübereignungsvertrag 
und den durch ihn fü r  den Sicherungsnehmer be
gründeten „O b liegenhe iten “  und e iner etwaigen 
H in terziehung des Sicherungsgebers eine u n m itte l
bare Beziehung bestehen kann, und dam it die A n 
wendung des § 111 A O . auf die S icherungsüber
eignung überhaupt.

Gerichtliche Entscheidungen

Zu §§ 276, 326 BGB.

D e r  B ü r g e  k a n n  v o m  B ü r g s c h a f t s v e r t r a g 
zu r ü c k t r e t e n , w e n n  er  d i e  B ü r g s c h a f t  u n t e r  
s t i l l s c h w e i g e n d e m  E i n v e r s t ä n d n i s  des  G l ä u 
b i g e r s  l e d i g l i c h  zu d e m Z w e c k  ü b e r n o m m e n  
h a t ,  um w e i t e r e  l a u f e n d e  B e l i e f e r u n g  des 
H a u p t s c h u 1d n e r s  d u r c h  d e n  G l ä u b i g e r  u n t e r  
S t u n d u n g  des  K a u f p r e i s e s  zu e r r e i c h e n ,  d e r  
G l ä u b i g e r  a b e r  n a c h h e r  w e i t e r e  L i e f e r u n g e n  
b i s  z u r  A b d e c k u n g  d e r  b e s t e h e n d e n  S c h u l d  
v e r w e i g e r t .

Z u m  u r s ä c h l i c h e n  Z u s a m m e n h a n g  z w i s c h e n  
K r  e d i t e n t z i e h u n g u n d  Z u s a m m e n b r u c h  des  
S c h u l d n e r s .

Urteil des Reichsgerichts vom 12. A pril 1937 — VII 297/36 
— Sch.

Die Klägerin lieferte dem Erstbeklagten längere Zeit hin
durch größere Mengen Butter, Als der Erstbeklagte mit ver
schiedenen Zahlungen im Rückstand blieb, führte die Klägerin 
weitere Lieferungen nur unter Zwischenschaltung einer Bank 
aus, die den Kaufpreis bezahlte und dem Erstbeklagten 
kreditierte.

Um wieder unmittelbare Belieferung zu erlangen, ver- 
anlaßte der Erstbeklagte den Rechtsvorgänger der Zweit
beklagten, die selbstschuldnerische Bürgschaft für alle Forde
rungen zu übernehmen, welche der Klägerin aus Butterliefe
rungen gegen den Erstbeklagten zustanden und zustehen 
würden. Trotz Empfang dieser Bürgschaftserklärung machte 
die Klägerin eine weitere Belieferung des Erstbeklagten von 
der Abdeckung seiner bestehenden Warenschuld abhängig.

Da der Erstbeklagte die ganze Summe nicht aufbringen konnte, 
stellte er seine Zahlungen bald darauf ein.

M it der Klage verlangt die Klägerin von dem Erstbeklagten 
als Käufer und von der Zweitbeklagten als Erbin des Bürgen 
Zahlung der Restschuld. Das Reichsgericht hat die Abweisung 
der Klage gegen die Zweitbeklagte gebilligt und die Verurtei- 
lung des Erstbeklagten aufgehoben aus folgenden Gründen:

I. Z u r  R e v i s i o n  d e r  K l ä g e r i n :
Der Berufungsrichter entnimmt eine Verpflichtung der 

Klägerin zur unmittelbaren Belieferung des Erstbeklagten aus 
den wegen der Bürgschaftsübernahme zwischen den Parteien 
geführten Verhandlungen. Die Stellung eines Bürgen — so 
führt er aus — habe für den Erstbeklagten nur den Sinn haben 
können, daß er wieder unmittelbare Lieferungen durch die 
Klägerin unter Gewährung eines angemessenen Zahlungszieles 
wie in den Vormonaten erreichte. Darüber habe die 
Klägerin nicht im unklaren sein können. Aus ihrem eigenen 
Schreiben vom 26, Oktober 1934, in welchem sie mitteilte, daß 
sie bis zum Empfang der ihrem Entwürfe entsprechenden 
Bürgschaftserklärung — „bis dahin" — die Buttersendungen 
weiter an die Bank adressieren werde, ergebe sich, daß sie 
nach Empfang der Bürgschaft die bisherigen Kreditlieferungen 
unmittelbar an den Erstbeklagten wieder aufnehmen wollte. 
Diese Auslegung finde ihre weitere Stütze in der von der 
Klägerin selbst aufgesetzten Bürgschaftserklärung, die sich 
auch auf alle Verpflichtungen des Erstbeklagten beziehe, 
welche er der Klägerin gegenüber noch eingehen werde. 
Eine m e n g e  n m ä ß i g bestimmte Lieferungsverpflichtung 
habe die Klägerin allerdings nicht übernehmen wollen, Der 
Erhalt der Bürgschaft sei die Voraussetzung gewesen, um den 
von dem Erstbeklagten und dem Bürgen erkennbar erstrebten 
früheren Zustand, nämlich die unmittelbare Belieferung des 
Erstbeklagten auf der Grundlage des bisherigen Geschäfts
verkehrs wiederherzustellen. Der Bürge habe die Bürgschaft 
ersichtlich nur unter der Bedingung übernommen, daß die 
Klägerin den Erstbeklagten wieder unmittelbar beliefere und 
ihm den bisherigen Kredit wieder einräume.

Diese Auslegung der Verhandlungen beruht im wesent
lichen auf tatsächlicher Würdigung dessen, was die Parteien 
gewollt und erklärt haben, und ist deshalb für die Revisions
instanz bindend. Nur wenn sie unmöglich wäre, weil sie den 
Denkgesetzen oder der Lebenserfahrung widerspräche, oder 
weil sie unter Verletzung von Auslegungsregeln oder unter 
Nichtbeachtung von Teilen des Verhandlungsstoffes ergangen 
wäre, könnte sie mit Erfolg angegriffen werden. Alles dies 
liegt aber nicht vor. Die Auslegung, die der Berufungsrichter 
den Verhandlungen über die Uebernahme der Bürgschaft gibt, 
ist durchaus möglich und naheliegend. Was die Revision gegen 
sie vorbringt, wendet sich in unzulässiger Weise gegen die 
Beweiswürdigung des Berufungsrichters. Daß die Schuld des 
Erstbeklagten unbeschränkt anschwellen dürfe und die 
Klägerin ihm unbeschränkt Kredit geben müsse, nimmt auch 
der Vorderrichter nicht an. Er sieht aber mit Recht in dem 
sogleich nach Empfang der Bürgschaftserklärung gestellten 
Verlangen der sofortigen Zahlung für die künftigen Lieferungen 
und in der Ablehnung der unmittelbaren Lieferung der Ware 
eine schuldhafte Verletzung der übernommenen Verpflich
tungen von seiten der Klägerin, durch die auch der Erblasser 
der Zweitbeklagten von seiner Bürgschaftsverpflichtung ent
bunden wurde. Es mag zweifelhaft sein, ob die Weiterbeliefe
rung des Erstbeklagten in der bisherigen A rt die Bedingung 
für die Uebernahme der Bürgschaft war. Jedenfalls gab aber 
die schuldhafte Nichtinnehaltung der übernommenen Verpflich
tungen der Klägerin nach dem Willen der Parteien dem Erb
lasser der Zweitbeklagten das Recht, von dem Bürgschafts
vertrage zurückzutreten, und von diesem Rechte hat er Ge
brauch gemacht.

II. Z u r  R e v i s i o n  des  E r s t b e k l a g t e n :
Ansprüche des Erstbeklagten gegen die Klägerin wegen 

der festgestellten Vertragsverletzung lehnt der Berufungs
richter deshalb ab, weil nach der Beweisaufnahme kein ur
sächlicher Zusammenhang zwischen der zum Schadenersatz 
verpflichtenden Handlung der Klägerin und dem angeblichen 
Schaden des Erstbeklagten vorhanden sei. Seine weiteren 
Ausführungen zeigen aber, daß er den Begriff des ursächlichen 
Zusammenhangs verkannt hat. Er führt im Anschluß an das 
eingeholte Sachverständigengutachten aus: Der Zusammen
bruch des Geschäfts sei bereits innerlich vorbereitet gewesen 
durch die schwache Kapitaldecke, die großen Kundenverluste, 
die durch diese Verluste und andere Geldentnahmen ein
getretene weitere Schwächung der Kapitaldecke, die steigende
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Illiquid ität der Firma und durch den starken Umsatzschwund 
seit dem Jahre 1930. Diese Gründe hätten zwangsläufig über 
kurz oder lang zum Zusammenbruch der Firma führen 
müssen. Die Kreditentziehung durch die Klägerin habe nur den 
letzten äußeren Anstoß bedeutet, um das Gebäude zum Einsturz 
zu bringen. Daraus ergebe sich zwar, daß das Verhalten der 
Klägerin im Zusammenhang mit dem Zusammenbruch des Be
triebes stehe. Aus den Ausführungen des Sachverständigen 
gehe indessen hervor, und das Gericht sei dieser Ueberzeugung, 
daß der Zusammenbruch nur in einem so losen Zusammenhänge 
mit dem Verhalten der Klägerin stehe, daß dieser Zusammen
hang nach der Auffassung des Lebens vernünftigerweise nicht 
mehr in Betracht gezogen werden könne.

Diese Ausführungen enthalten einen Widerspruch. Wenn 
die Kreditentziehung durch die Klägerin den letzten Anstoß 
zum Zusammenbruch des Erstbeklagten gegeben hat, so liegt 
ein ursächlicher Zusammenhang vor, auch wenn dieser Zu
sammenbruch über kurz oder lang doch eingetreten wäre. Denn 
wie das Reichsgericht wiederholt ausgesprochen hat, wird der 
ursächliche Zusammenhang zwischen der Handlung des Schädi
gers und dem Schaden nicht dadurch ausgeschlossen, daß der 
nämliche Erfolg, der durch die schädigende Handlung ein
getreten ist, auch durch ein anderes Ereignis sicher herbei
geführt worden wäre (RGZ. Bd. 141 S. 365 [367 bis 369], Urt. 
vom 8. März 1935 VII 347/34, abgedr. HRR. 1935 Nr. 1008). Nur 
wenn der Erstbeklagte auch ohne die Weigerung der Klägerin, 
ihn weiter unmittelbar in der bisherigen Weise zu beliefern, zu 
demselben Zeitpunkt seine Zahlungen eingestellt haben würde, 
zu dem dies jetzt geschehen ist, würde der ursächliche Zu
sammenhang zwischen der Handlung der Klägerin und dem Zu
sammenbruch des Erstbeklagten fehlen. Das hat der Vorder
richter aber nicht festgestellt. Für die Höhe des eingetretenen 
Schadens ist die allgemeine Lage des Geschäfts zur Zeit des 
schädigenden Ereignisses natürlich von Bedeutung.

Zu § 5 EinkStG.

B e i d e n  h e u t i g e n  W ä h r u n g s s c h u l d e n  w i r d  
e i n  W ä h r u n g s g e w i n n  e r s t  b e i  E r f ü l l u n g  o d e r  
A b l ö s u n g  v e r w i r k l i c h t .  R e c h t s k r ä f t i g e  F e s t 
s t e l l u n g  des W ä h r u n g s c h a r a k t e r s  d e r  S c h u l d  
i s t  f ü r  d e n  Z e i t p u n k t  d e r  G e w i n n v e r w i r k 
l i c h u n g  u n e r h e b l i c h .  Z u r  F r a g e  d e r  N o t 
w e n d i g k e i t  v o n  R ü c k s t e l l u n g e n .

Urteil des Reichsfinanzhofs vom 26. Mai 1937 _
VI A  198/37 U — W.

W. hatte im März 1930 ein Aktienpaket der R.-Werke von 
400 000 RM Stammaktien gekauft, Dieser Ankauf wurde durch 
Bankkredit finanziert' un(t zwar für 200 000 RM von der A  - 
Bank und für 200 000 RM von der B.-Bank. Der Kredit ist 
von der A.-Bank auf ihre Anregung in einer von W, zu 
wählenden Edelvaluta gegeben worden, und zwar in Pfunden. 
An dem Geschäft beteiligte W. die Beschwerdeführerin mit der 
Hälfte, so daß die Beschwerdeführerin auch zur Hälfte 
Schuldnerin der Forderung der A.-Bank wurde. Im Oktober 
1931 verkaufte W. das bei der A.-Bank lagernde Aktienpaket 
von 200 000 R ^  f“ r 140 000 RM- Der Preis war anscheinend 
fngepaßt dem damaligen Stande des Pfundes, nachdem 
inzwischen England vom Goldstandard abgegangen war, W. 
und die Beschwerdeführerin stellten sich der A.-Bank gegenüber 
auf den Standpunkt, sie schuldeten nunmehr nur 140 000 RM. 
Diese Schuld sei von dem Käufer des Aktienpakets übernommen 
worden, der auch die Verzinsung dieser Schuld übernommen 
hatte, sie hätten an die A.-Bank deshalb nichts mehr zu zahlen. 
Der des Pakets hatte nach der Abmachung die
140 000 Rh1 als Schuld der A.-Bank gegenüber übernommen, die 
Rückzahlung sollte mit je 70 000 RM am 1. A p ril 1933 und 
am 1 AprR 1935 in bar erfolgen, was auch geschehen ist. 
Zwischen der A.-Bank und W. kam es über die Verpflichtung 
zur Zahlung von 60 000 RM zum Prozeß, der in allen Instanzen, 
z u le tz t  vom Reichsgericht im Mai 1934, dahin entschieden 
worden ist, daß W. die 60 000 RM nicht zu zahlen habe, 
anscheinend weil es sich lediglich um eine Pfundschuld 
handelte. W. und die Beschwerdeführerin haben nun Ende 
September 1931 außerdem folgendes vereinbart: „Ein durch 
Absinken des englischen Pfundes entstehender Gewinn ist zur 
Abdeckung des Kursverlustes zu verwenden, der bei dem Ver
kauf der 200 000 RM R.-Werke-Aktien entstanden ist. Sollte 
¿er  Pfund-Kurs-Gewinn diesen Verlustbetrag übersteigen, so 
wäre der übersteigende Teil zur Abdeckung des Kredits von 
200 000 RM bei der B.-Bank zu verwenden. Wenn dagegen 
kein oder nur ein unbedeutender Pfundgewinn entstünde, so 
hätte die Beschwerdeführerin den Verlust von 60 000 RM allein

zu tragen." Das Finanzgericht hat angenommen, es handle 
sich bei der Schuld der Beschwerdeführerin von 60 000 RM laut 
der Vereinbarung vom September 1931 zwischen W. und der 
Beschwerdeführerin um eine Währungsschuld. Ein Gewinn 
infolge Sinkens der Währung sei bei der Währungsschuld nach 
den Veranlagungsrichtlinien 1934 erst im Zeitpunkt der Er
füllung oder Ablösung verwirklicht und deshalb erst in diesem 
Zeitpunkt zur Einkommensteuer heranzuziehen. Da die Ver
wirklichung durch das Urteil des Reichsgerichts vom Mai 1934 
eingetreten sei, seien die 60 000 RM Gewinn des Jahres 1934.

Die Rechtsbeschwerde ist begründet.
D e r  R e i c h s f i n a n z h o f s t i m m t  d e r  A u f 

f a s s u n g  d e r  V e r a n l a g u n g s r i c h t l i n i e n  zu,  daß  
b e i  d e n  h e u t i g e n  W ä h r u n g s s c h u l d e n  e i n  
W ä h r u n g s g e w i n n e r s t  b e i  E r f ü l l u n g  o d e r  A b 
l ö s u n g  v e r w i r k l i c h t  w i r d .  Dann ist aber nicht zu 
ersehen, inwiefern für 1934 ein Währungsgewinn der 
Beschwerdeführerin vorliegen könnte. Entweder ist die 
Schuld bereits 1931 abgelöst oder teilweise 1933 und teilweise 
1935 erfü llt worden. D as  U r t e i l  des  R e i c h s g e r i c h t s  
v o m  M a i  1934 k o m m t  f ü r  d i e s e  F r a g e  n i c h t  i n  
B e t r a c h t ,  da d e r  E r l a ß  des U r t e i l s  w e d e r  f ü r  
d i e  E r f ü l l u n g  n o c h  f ü r  d i e  A b l ö s u n g  d e r  
W ä h r u n g s s c h u 1d e n t s c h e i d e n d e  B e d e u t u n g  
hat .  Der Gewinn könnte vielleicht 1931 und vielleicht je zur 
Hälfte 1933 und 1935 verwirklicht worden sein.

Faßt man die Sache hier so auf — das Finanzgericht hat 
im einzelnen den Sachverhalt nicht klargestellt —, daß die 
Beschwerdeführerin die Währungsschuld zu tilgen hatte, so 
würde die Tilgung mit der Zahlung von je 70 000 RM am 
L A pril 1933 und am 1. A pril 1935 eingetreten sein. Denn tatsäch
lich ist die Pfundschuld zur Hälfte durch die Zahlung am 1. April 
1933 getilgt worden. Es kann für die Frage, ob die Schuld getilgt 
ist, nicht darauf ankommen, ob der Gläubiger die Tilgung 
anerkennt, sondern lediglich auf die Tilgung. Da es sich hier 
anscheinend um eine reine Pfundschuld handelte, bestand von 
vornherein wohl auch kaum ein Bedenken, daß die Schuld 
zur Hälfte am 1. A p ril 1933 mit der Zahlung von 70 000 RM 
getilgt worden ist. Das Bestreiten des Gläubigers kann daran 
nichts ändern. Wenn die A.-Bank in diesem Fall noch 
prozessiert hat, so beweist das nichts dafür, daß die Schuld 
wirklich noch bestanden hätte. Derartige Prozesse werden 
gelegentlich mehr des Prinzips wegen geführt.

Nach der Sachlage ist es aber recht zweifelhaft, ob über
haupt hier eine Währungsschuld für die Beschwerdeführerin 
in Frage kam, und ob es sich nicht vielmehr nur darum handelte, 
ob sie unter Umständen eine entsprechende R ü c k s t e l l u n g  
machen mußte. Dem Reichsfinanzhof liegen die Einzelheiten 
der hier vorliegenden Geschäfte, insonderheit das ursprüng
liche Kreditabkommen zwischen W. und der A.-Bank über die 
Bestellung der Pfundschuld, nicht vor, ebensowenig die 
gerichtlichen Akten. Der Reichsfinanzhof trägt aber kein 
Bedenken anzunehmen, daß unter den vorliegenden Umständen 
die Beschwerdeführerin nicht verpflichtet gewesen ist, für die 
Währungsdifferenz von 60 000 RM überhaupt eine Rück
stellung zu machen. In  d e r a r t i g e n  P r o z e ß l a g e n  
w i r d  ma n  v i e l f a c h  n a c h  d e m s p ä t e r e n  E r g e b n i s  
des  P r o z e s s e s ,  w e n n  g 1 e i c h b 1 e i b e n d e V e r 
h ä l t n i s s e  v o r l i e g e n  u n d  n i c h t  e t w a  v o n  v o r n 
h e r e i n  d i e  s c h w e r w i e g e n d s t e n  r e c h t l i c h e n  
B e d e n k e n  b e s t e h e n ,  d i e  A u s s i c h t e n  des  P r o 
z e s s es  zu b e u r t e i l e n  haben .

Es erscheint auch fraglich, ob überhaupt eine Währungs
schuld der B e s c h w e r d e f ü h r e r i n  in voller Höhe der 
rund 10 000 Pfund bestand oder nur in Höhe von rund 
5000 Pfund, wie sie ursprünglich wohl diese Schuld dem W. 
gegenüber eingegangen ist. Man könnte die Vereinbarung von 
Ende September 1931 etwa so auslegen, daß die Beschwerde
führerin in Höhe der zweiten 100 000 RM W. gegenüber nur 
die Verpflichtung übernommen hat, für die etwaige Währungs
differenz einzutreten. Für diese Verpflichtung würde aber 
das gleiche gelten, was für die Prozeßrückstellung ausgeführt 
worden ist.

Es könnte aber auch so liegen, daß die A b l ö s u n g  der

gesamten Währungsschuld bereits am 1. Oktober 1931 durch 
bernahme der Schuld durch den Käufer der Aktien statt
gefunden hat. Anscheinend sollte der Käufer die gesamte 

Schuld gegenüber der A.-Bank, soweit sie nach dem Absinken 
der englischen Währung nach der Annahme der Vertrag
schließenden noch bestand, übernehmen, und zwar endgültig 
W. und der Beschwerdeführerin gegenüber. Dann waren aber —
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vorausgesetzt, daß der Dritte voll zahlungsfähig war — W. und 
die Beschwerdeführerin von der Schuld der 140 000 RM, die 
sie als die eigentliche Schuld ansehen mußten, befreit; sie 
behielten lediglich den Streit wegen der Währungsdifferenz 
zurück. Für den Streit wegen der Währungsdifferenz wäre 
es aber ebenso zu halten wie mit der oben erörterten Prozeß
rückstellung. In Frage käme noch, inwieweit die Ablösung der 
Schuld von 140 000 RM durch den Käufer etwas Endgültiges 
darstellte, was nach der Bonität des Dritten usw. zu be
urteilen wäre.

Das Urteil des Finanzgerichts wird aufgehoben. Da 1934 
keinesfalls der Gewinn in Höhe der 60 000 RM vorliegt, muß 
der festgestellte Gewinn um die 60 000 RM ermäßigt werden.

Zu §§ 63 Abs. 1 Satz 2, 69 RBewG. 1936,
§ 56 Abs. 1 Ziff. 1 RBewDB. 1935.

B e i d e r  E r m i t t l u n g  des  s t e u e r p f l i c h t i g e n  
V e r m ö g e n s  s i n d  d i e  a u f  d e n  S t i c h t a g  f e s t 
g e s t e l l t e n  S t e u e r k u r s e  n u r  m a ß g e b e n d  f ü r  d i e  
B e w e r t u n g  d e r  P a p i e r e ,  d i e  E i g e n t u m  des  
S t e u e r p f l i c h t i g e n  s i nd .  V e r p f l i c h t u n g e n  z u r  
L i e f e r u n g  v o n  W e r t p a p i e r e n  s i n d  r e g e l m ä ß i g  
u n t e r  Z u g r u n d e l e g u n g  des  B ö r s e n k u r s e s  am 
S t i c h t a g  zu b e w e r t e n ,  f a l l s  d i e s e r  v o m  S t e u e r 
k u r s  a b w e i c h t .

Entscheidung des Reichsfinanzhofs vom 8. Juli 1937 — III A 
108/37 U. — W.

Streitig ist bei der Ermittlung des Vermögens des Be
schwerdeführers auf den 1. Januar 1935, ob für die Höhe einer 
Goldpfandbriefschuld der Steuerkurs oder der Börsenkurs maß
gebend ist.

Der Beschwerdeführer hatte am Stichtag eine Hypotheken
schuld bei der Landschaft X. und war berechtigt, diese Schuld 
durch Hingabe von Goldpfandbriefen im Nennbetrag der Schuld 
zu tilgen. Die Vorbehörden haben die Höhe der Schuld be
rechnet nach dem S t e u e r k u r s  der Pfandbriefe. Der Be
schwerdeführer w ill den B ö r s e n k u r s  vom Stichtag zu
grunde legen. Dieser ist höher als der Steuerkurs.

Die Rechtsbeschwerde ist in diesem Punkt begründet.
Nach § 63 Abs. 1 Satz 2 des Reichsbewertungsgesetzes 1934 

gilt für die Bewertung von Wertpapieren usw. der Stichtag, 
der sich nach § 69 ergibt. Zufolge § 69 Abs. 3 a. a, O. hat der 
Reichsminister der Finanzen als Stichtag für die Bewertung von 
Wertpapieren usw., soweit Steuerkurswerte festgesetzt werden, 
den 17. Oktober 1934 bestimmt (§ 56 der Durchführungs
bestimmungen zum Reichsbewertungsgesetz 1935). Für die Be
wertung von Wertpapieren usw. auf diesen Stichtag sind die 
festgesetzten Steuerkurswerte maßgebend (§ 57 Abs. 1 Ziff. 1 
a. a. O.). Diese Bestimmungen gelten aber nur für den Eigen
tümer der Wertpapiere, nicht auch für den Schuldner, der 
solche Wertpapiere zur Abdeckung seiner Schulden liefern 
muß. Der Beschwerdeführer verweist mit Recht auf die Ent
scheidung des Senats vom 2. März 1933 — III A  122/31, Steuer 
und Wirtschaft 1933 Nr. 447 =  Reichssteuerblatt 1933 S. 852 
=  Mrozeks Kartei, Reichsbewertungsgesetz 1931 § 67 Abs. 1 
Nr. 1 Rechtsspruch 15. Dort hat der Senat über die Bewertung 
einer Pfandbriefschuld ausgeführt: „Gegen eine Zugrundelegung 
des Börsenkurses der Pfandbriefe vom Stichtag werden recht
liche Bedenken regelmäßig nicht bestehen.“ Allerdings handelte 
es sich damals um eine N e u f e s t s t e l l u n g  des Gesamtver
mögens auf den 30. Juni 1928, Deshalb meint das Finanzgericht, 
diese Entscheidung könne nicht maßgebend sein, wenn es sich 
um eine H a u p t f e s t s t e l l u n g ,  wie im Streitfall, handelt. 
Dieser Ansicht kann nicht beigetreten werden. Der Senat hat 
in einer Entscheidung, die er ebenfalls am 2. März 1933 unter 
III A  402/32 Reichssteuerblatt 1933 S. 842 =  Steuer und W irt
schaft 1933 Nr, 448 =  Mrozeks Kartei, Reichsbewertungsgesetz 
1931 § 16 Abs. 1 Rechtsspruch 19 getroffen hat, bei der es sich 
um die Bewertung einer Goldpfandhriefschuld auf den H a u p t -  
f e s t s t e l l u n g s z e i t p u n k t  vom 1. Januar 1931 handelte, 
die Bewertung einer solchen Schuld nach den Börsenkursen 
für zulässig erklärt. In dieser Hinsicht ist die Rechtslage nach 
dem Reichsbewertungsgesetz 1934 die gleiche geblieben, wie 
sie in den Reichsbewertungsgesetzen 1925 und 1931 war. Wegen 
dieses Rechtsirrtums mußte das Urteil des Finanzgerichts auf
gehoben werden und die Sache an das Finanzgericht zurück
verwiesen werden, damit es die Goldpfandbriefschuld unter 
Zugrundelegung des Börsenkurses bewertet,

Bücherbesprechungen

R e i n h a r d t ,  Fritz: R e i c h s a b g a b e n o r d n u n g  u n d  
S t e u e r a n p a s s u u g s g e s e t z m i t  E r g ä n 
z u n g s v e r o r d n u n g e n .  Textausgabe mit ausführ
lichem Sachregister. Industrieverlag Spaeth & Linde, 
Berlin 1937. 254 S. RM 3,20.

Die Reichsabgabeordnung hat seit ihrer Neufassung vom 
22. 5. 1931 zahlreiche z, T. umfassende und tiefgreifende 
Aenderungen erfahren. Die Herausgabe einer Textausgabe 
wird deshalb sehr begrüßt werden, zumal sie auch den Text 
der wichtigsten Nebengesetze in neuester Fassung enthält und 
mit einem besonders ausführlichen Stichwortverzeichnis ver
sehen ist.

R e i n h a r d t ,  Fritz, Staatssekretär im Reichsfinanzministe
rium: D ie  V e r k e h r s t e u e r n .  Lehr- und Nach- 
schlagebuch nach dem neuesten Stand der Gesetz
gebung. Industrieverlag Spaeth & Linde, Berlin 1937. 
322 S, RM 3,80.

Die Schrift ist eine zusammenfassende Darstellung 
des gesamten Verkehrsteuerrechts nach folgendem Grundriß: 
1. Gegenstand der Besteuerung: 2, Ausnahmen von der Be
steuerung; 3, Besteuerungsmaßstab; 4. Steuersatz; 5, Steuer
schuldner; 6. Fälligkeit der Steuer; 7. Besteuerungsverfahren. 
Die Erläuterung knüpft an einzelne Beispiele an und erörtert, 
soweit erforderlich, die Gründe des Gesetzgebers für die ge
troffene Regelung. Die Gesetzestexte sind in einem be
sonderen Abschnitt im Zusammenhang abgedruckt.

Das Buch erscheint für die Zwecke der Einführung und 
Schulung besonders geeignet.

R e i n h a r d t ,  Fritz, Staatssekretär im Reichsfinanzmini
sterium: B u c h f ü h r u n g ,  B i l a n z  u n d  S t e u e r n .  
Lehr- und Nachschlagewerk, Band 2, Industrieverlag 
Spaeth & Linde, Berlin 1937. 254 S. RM 3,20.

Das Buch bildet einen Teil des auf insgesamt 6 Bände be
rechneten Lehr- und Nachschlagewerkes, dessen Gesamtplan 
und 1. Band w ir bereits im XXXV. Jahrgang dieser Zeitschrift 
(S. 445) besprochen haben. Der vorliegende 2. Band be
handelt die einfache und doppelte Buchführung sowie Umsatz
steuerfragen, mit denen jeder Gewerbetreibende und jeder 
Buchhalter vertraut sein muß. Dem Schulungszweck wird die 
Darstellung dadurch besonders gerecht, daß zwei vollständige 
Geschäftsgänge praktisch eröffnet, verbucht, abgeschlossen 
und wiedereröffnet werden, und daß dem Leser bei der Durch
arbeitung 35 Aufgaben zur schriftlichen Lösung gestellt werden. 
Eine Reihe neuer Begriffsbestimmungen und Gedankengänge 
werden das Interesse des erfahrenen Buchungspraktikers 
finden. '

W a r n e y e r s  J a h r b u c h  d e r  E n t s c h e i d u n g e n  auf 
dem Gebiet des Zivil-, Handels- und Prozeßrechts, her
ausgegeben von Reichsgerichtsrat i. R. Dr, Warneyer und 
Rechtsanwalt Dr, Koppe, 35. Jahrgang, Industrieverlag 
Spaeth & Linde, Berlin-Wien 1937, 368 S. RM 9,60.

Der neue Jahrgang, der Schrifttum und Rechtsprechung 
vom Herbst 1935 bis 1936 enthält, te ilt die Vorzüge seiner Vor
gänger. In der bekannten übersichtlichen Weise ist unter den 
einschlägigen Paragraphen der einzelnen Zivil-, Handels- und 
Prozeßrechtsgesetze die Rechtsprechung und das wichtigste 
Schrifttum des Berichtsjahres zusammengestellt. In unserer 
Zeit einer tiefgreifenden Rechtserneuerung, die nicht nur durch 
das Werk des Gesetzgebers, sondern auch durch zahlreiche 
richtungweisende Entscheidungen und durch das Schrifttum 
gefördert wird, ist die geordnete und vollständige Zusammen
stellung in diesem Buch von hohem Wert, Auch dieser Band 
weist eine Anzahl von Entscheidungen auf, die für die Banken 
von b e s o n d e r e r  Bedeutung sind. Erwähnt sei nur die 
Rechtsprechung über die Haftung der Banken für Auskunft
erteilung, über den Kontokorrentvertrag, über das Recht der 
Allgemeinen Geschäftsbedingungen, über das Bürgschaftsrecht 
und über das Wechselgesetz.


