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B e r lin e r  H ande ls-G ese llschaft, B e rlin .
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V on R ech tsanw a lt D r. J u i ius  L  e h  nr a n  n , i  ra n k fu r t  a. M.

D eutsch-O esterre ich ische P ara lle le n  u n d  D ivergenzen.
V o n  D r. A . K o c h ,  Jena.
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V o n  D r. H ans F r i t z  A b r a h a m »  R ech tsan w a lt am  
K a m m e rg e ric h t, B e r lin .
H ie rz u  N a ch sch rift der S c h r ift le itu n g .

G e rich tlich e  E n tsche idungen .

Zur Verordnung über Goldbilanzen.
Von Dr. Gustav Sintenis,

Geschäftsinhaber der B erline r Handels-Gesellschaft, Berlin.

K urz  vo r W e ihnachten w urde die O e ffe n tlich ke it 
durch eine Pressenotiz überrascht, w onach der E n tw u rf 
eines Goldbilanzierungsgesetzes im  R e ichsw irtscha ftsra t 
zur Beratung gestanden haben und alsbald auf G rund des 
Ermächtigungsgesetzes verabschiedet werden sollte . D er 
W o rtla u t des E n tw urfs  w ar nur vereinzelten S tellen be­
kannt. E ine Anfrage be i e iner A nzah l von G roßbanken 
und ersten Industriegesellschaften ergab, daß diese keine 
K enntn is  von dem E n tw ü rfe  hatten. Es ha tte  zw ar ge­
legentlich  e inm al ve rlau te t, daß die Regierung sich m it E r ­
wägungen über die U m ste llung der B ilanzen auf G o ld ­
basis beschäftige, doch w a r man n ich t darauf vo rbe re ite t, 
daß diese P ro jek te  je tz t p lö tz lich  in  die T a t umgesetzt 
w erden sollten. Es sind dann innerha lb  w en iger Tage der 
R e ichsw irtschaftsra t, der R eichsrat und der Fünfzehner­
ausschuß des Reichstages m it dem E n tw ü rfe  befaßt w o r­
den; aber diese Beratungen waren, w ie  sich schon aus der 
Kürze der Z e it ergab, led ig lich  summ arischer N a tu r. T ro tz  
e ind ring liche r V o rs te llungen  von beru fener Seite w urde 
die Verordnung u n te r dem 28. Dezem ber 1923 im  Reichs- 

' gesetzb la tt ve rö ffen tlich t.
Bei der ungeheuren W ich tig ke it, die der Uebergang 

zur G o ldb ilanz ie rung fü r die gesamte deutsche Industrie -, 
Handels- und B a n kw e lt hat, is t das eingeschlagene V e r­
fahren n icht zu b illigen . Es w ar und ist unbedingt 
notwendig, d ie Probleme, die h ier au fgerührt w e r­
den, einer eingehenden sachlichen P rü fung und
W ürd igung  zu unterziehen. Das Ermächtigungsgesetz 
is t n ich t dazu geschaffen, um de ra rtig  w ichtige V o r­
lagen, die keineswegs einer besonderen Beschleuni­
gung bedürfen, im E ilzugstem po abzufertigen. Bei
den soeben verabschiedeten Steuergeselzen lieg t die 
Sache insofern etwas anders, als h ie r die dringende N ot 
des Reiches sofortige Entschlüsse no tw end ig  machte. 
Im m erh in  w a r h ie r den betro ffenen  K re isen in  ganz an­
derem Ausmaße Gelegenheit gegeben w orden, zu den 
Plänen der Regierung S te llung zu nehmen. Um  so e r­
s taun licher w ir k t  es, daß der v ie l w e ittragendere  Bedeu­
tung besitzende E n tw u rf des Goldbilanzierungsgesetzes 
eine andere Behandlung erfahren hat.

In  der Sache selbst sei zunächst die Frage aufge­
worfen, welche Beweggründe fü r den schleunigen Erlaß 
der G o ldb ilanzie rungsverordnung angeführt werden 
können. E inm al w erden ve rm u tlich  steuerliche G esichts­
punkte  maßgebend gewesen sein. A b e r h ie r genügte 
doch die ob ligatorische E in führung  e iner besonderen 
S teuerb ilanz, w ie  sie schon in  früheren Z e itpunk ten  von 
v ie len  G esellschaften au fgeste llt w erden mußte. A uch  
gegenwärtig  sieht die zw e ite  S teuernotverordnung vom 
19. Dezem ber 1923 A r t .  2 in  §§ 2 und 3 eine Bew ertung 
des gesamten Vermögens vor. Es is t v ie lle ich t zw e ife l­

haft, ob die V o rsch rifte n  über diese B ew ertung  vo lls tänd ig  
genug sind, um darau fh in  die A u fs te llung  des Verm ögens­
standes anfertigen zu können. Vorausgesetzt, daß diese 
V o rsch rifte n  sehr k la r  und präzise gefaßt sind und dabei 
a lle die Zw eife ls fragen ausgeräumt werden, die fü r eine 
B ew ertung auf G rund der handelsgesetzlichen V o rsch rif­
ten P la tz gre ifen (vgl. unten bezüglich B ew ertung von 
G rundstücken, Gebäuden a lle r A r t ,  V o rrä ten , H yp o ­
theken, O b liga tionen  usw.), w ürde  den s teuerlichen 
Zw ecken in  vo llem  Umfange Genüge geschehen sein. 
U ebrigens w ürde  sich der e tw a ve rfo lg te  Zw eck e iner 
s teuerlichen N achkon tro lle  nu r be i den G esellschaften e r­
reichen lassen, bei denen das K a le n d e rja h r G eschäftsjahr 
ist, denn fü r  die übrigen U nternehm ungen s ieht die V e r­
ordnung die A u fs te llung  der E rö ffnungsgo ldb ilanz erst m it 
dem A nfang  des neuen Geschäftsjahres vor.

S o llte  aber der innere G rund  fü r die schleunige V e r­
abschiedung des Gesetzes da rin  zu sehen sein, daß h ie r­
durch  eine Grundlage fü r die E rtra g se rm ittlu n g  des neuen 
Geschäftsjahres gefunden w ird , so is t ebenfalls n ich t e in ­
zusehen, w ozu es des gew altigen A ppara tes  e iner U m ­
stürzung von G rundlagen des A k tie n re c h ts  bedarf. Denn 
auch zu r E rre ichung  dieses Zweckes w ürden  exakte  V o r ­
sch riften  über die E rrechnung des E rtrages genügen. Es 
is t d ie M ö g lich ke it gegeben, fü r  den Schluß des G eschäfts­
jahres w iederum  die A u fs te llung  e iner S teuerb ilanz zu 
verlangen, die nach genau denselben G rundsätzen anzu­
fe rtigen  w äre  w ie  die S teuerb ilanz per 31. D ezem ber 1923. 
D er Ueberschuß der zw e iten  S teuerb ilanz über die erste 
w ürde den s teue rp flich tigen  E rtra g  b ilden . A u f solche 
oder ähnliche W eise läß t sich das steuerliche  Problem  
lösen, ohne daß die O e ffe n tlich ke it m it der A ngelegenheit 
beschäftig t zu w erden  brauch t. M an vergesse sch ließ lich 
auch n ich t, daß die handelsrechtlichen B ilanzen nach an­
deren G rundsätzen aufgeste llt w erden müssen als die der 
steuerlichen E rm ittlu n g  dienenden Verm ögensauf S tellun­
gen. A lle r  V oraussicht nach w erden d ie F inanzbehörden 
keine Freude erleben, w enn sie die neuen „E rö ffnungs­
b ilanzen" ih ren  Veranlagungen zugrunde legen w o llen .

A ls  w e ite res M o tiv  fü r  die E in führung  von G o ld ­
b ilanzen w ird  angeblich angeführt, daß end lich  die G rund ­
sätze der B ila n zw a h rh e it und B ila n z k la rh e it w ie d e r zu 
Ehren gebracht w erden sollen. Es ha t gew iß jeder den 
W unsch, daß der „S ch w in d e l“  m it den phantastischen 
P ap ie rm arkz iffe rn  ein Ende erreichen möchte. Jeder weiß, 
daß die B ilanzen, w ie  sie in  den le tz te n  Jahren aufgeste llt 
w urden, Z e rrb ild e r w aren, und das w ird  im  höchsten 
Maße auch von den B ilanzen, die fü r  den 31. Dezem ber 
1923 aufgeste llt w erden, gelten. A b e r tro tz  dieser be­
rech tig ten  W ünsche muß die Frage ges te llt w erden: Is t 
je tz t schon der Z e itp u n k t fü r die ob liga torische E in fü h ­
rung von G o ldb ilanzen  gekomm en? D ie Frage is t e n t­
schieden zu verneinen. Zunächst is t zu beachten, daß die 
B ilanzen per 31. Dezem ber 1923 ja nach w ie  vo r auf der 
a lten G rundlage aufzuste llen  sind. D ie  Neuerung be- 
steht also darin , daß n e b e n  der P ap ie rm arkb ilanz  per
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31. Dezember 1923 eine neue G oldm arkerö ffnungsb ilanz 
per 1. Januar 1924 aufgemacht werden so ll. B edarf es 
überhaupt e iner dera rtigen  E röffnungsbilanz? U nd is t es 
ratsam, diese E röffnungsbilanz in  einem A ugenb lick  zu 
verlangen, in  w elchem  die W ährungsfrage noch vö llig  im  
F luß is t?  Es ist dank der E in führung der R entenm ark und 
der S tillegung der Papiernotenpresse seit e inigen W ochen 
gelungen, dem unaufhaltsam en S turz der Pap ierm arkw äh­
rung E inha lt zu tun. D ie  R entenm ark w ird  gegenwärtig  
der sogenannten G o ldm ark  gleich geachtet. Sie is t aber 
doch nu r eine in ländische Zw ischenwährung, die den 
Uebergang zu der endgültigen W ährung  erm öglichen soll. 
W ie  diese endgültige W ährung aussehen w ird , läß t sich 
gegenwärtig  noch n ich t überb licken , und ebensowenig 
kann man e in U r te il  darüber aussprechen, ob und welche 
W andlungen das W ährungsprob lem  bis dah in  noch zu 
durch lau fen  haben w ird . Von der Lösung d ieser Frage is t 
aber auch die Regelung der B ilanzie rung abhängig. W enn 
man je tz t G o ldb ilanzen auf der G rundlage des am erika ­
nischen D o lla rs  e in füh rt, so p rä ju d iz ie rt man der Rege­
lung der W ährungsfrage, indem  doch noch keineswegs 
teststeht, ob die kün ftige  W ährung auf die G rundlage des 
D o lla rs geste llt w erden w ird . L ieg t n ich t etwas w ie  
U ebe rheb lichke it in  der Tatsache, daß Deutschland als 
einziges Land Europas k ü n ft ig  D o lla rb ilanzen  herausbrin ­
gen w ill,  w ährend alle anderen Staaten, von England bis 
zu O esterre ich und Polen, in  ih re r eigenen, h in te r der 
G o ld p a ritä t m ehr oder m inder zurückb le ibenden  W äh­
rung b ilanzie ren?

D ie G o ldm arkerö ffnungsb ilanz w ird  ein U n ikum  in 
der Geschichte der Handelsw issenschaft darste llen. E ine 
B ilanz is t zugle ich Abschluß  und G rundlage: sie en thä lt 
die Zusammenfassung der bisherigen Bucheintragungen, 
und andererseits bauen sich auf ih r  a lle  Buchungen des 
folgenden Ze itabschn itts  auf. D ie  neue G o ldb ilanz aber 
steht n ich t nu r ohne Zusammenhang m it den geführten 
Handelsbüchern —  was noch einigerm aßen v e rte id ig t w e r­
den könn te  — , sondern sie kann auch n ich t als Fundam ent 
fü r d ie kün ftigen  Buchungen dienen. Denn diese

Buchungen lassen sich n ich t in  G o ldm ark  (=  ^  D o lla r)

führen, aus dem einfachen Grunde, w e il es ke ine G o ld ­
m arkkon ten  g ib t. W ir  haben P ap ie rm ark- und R enten­
m ark-K on ten , w ir  haben außerdenj D utzende von K on ten  
in  frem der W ährung  —  nu r G o ldm arkkon ten  haben w ir  
n ich t. Gerade in  dieser, in  der W irk lic h k e it  n ich t be­
stehenden, led ig lich  gedachten E in h e it sollen aber die 
G o ldb ilanzen geführt werden.

W e ite r is t zu bestre iten , daß die A u fs te llu n g  einer 
G o ldb ilanz, die A nspruch  auf B ila n z k la rh e it und B ilanz­
w a h rh e it erheben kann, gegenwärtig  be re its  m öglich ist. 
D ie maßgebliche V o rs c h rift fü r die A u fs te llu n g  dieser 
B ilanz w äre, nachdem § 261 N r. 1 bis 3 H G B. im  w esent­
lichen in  F o rtfa ll komm en, in  § 40 Abs. 2 H G B. zu finden. 
Danach sind säm tliche Vermögensgegenstände und Schul­
den nach dem W e rte  anzusetzen, der ihnen in  dem Z e it­
punkte  beizulegen ist, fü r  den die A u fs te llu n g  s ta ttfinde t. 
W ie soll denn in  dem je tz igen Z e itpunk te , w o noch alle 
W e rtfa k to re n  schw ankend sind, ein d e ra rtige r W e rt fes t­
geste llt w erden? D ie sich ergebenden S chw ie rigke iten  
seien nachstehend an einigen H aup tpunk ten  k la rge leg t:

1. A k t i v s e i t e .

a) G rundstücke sind im  Laufe der le tz ten  M onate, in  
G old  gerechnet, auf ein V ie lfaches gestiegen. Dennoch is t 
der gegenwärtige W e rt, wenigstens bei städtischen T e r­
rains, nu r g le ich einem B ru ch te il des Friedensgoldw ertes, 
Be i den s tünd lich  wechselnden Preisen läß t sich, ein ve r­
n ün ftige r M aßstab n ich t gewinnen.

b) F ü r städtische H äuser besteh t die vo lle  U nm ög lich ­
ke it, B ew e rtu n g srich tlin ie n  zu finden, solange die Zwangs­
m ieten n ich t aufgehoben und die G rund - und M ie t­
steuerfragen n ich t geregelt sind. E in  gem einer W e rt fü r 
städtische H äuser läß t sich auf ke ine W eise festste llen. 
W o llte  man aber einen E rtragsw ert zugrunde legen, so 
w ürde  die M ehrzah l der Häuser w e rtlo s  sein. In teressant

is t ein V erg le ich  von zw ei nebeneinanderliegenden 
Häusern, deren eines an einen großen Indus triekonzern  zu 
vo llem  G oldfriedenspre ise auf Jahrzehnte hinaus ve r­
mietet. is t und  daher annähernd den vo llen  G o ld w e rt 
rep räsen tie rt, w ährend das danebenliegende Haus un te r 
der Zw angsbew irtschaftung zu Friedensm ieten m it den ge­
setzlichen Zuschlägen ve rm ie te t und daher gegenwärtig  so 
gut w ie  w ertlos  ist.

c) E inen der w ich tigs ten  Posten der ind u s trie lle n  
B ilanzen b ilden  die Fabrikgebäude m it ih re r m aschinellen 
E in rich tu ng  und dem sonstigen Inven ta r. H ie r könnte  
man daran denken, die E instandspreise in  G o ld  zugrunde 
zu legen. A b e r einm al w ürde  h ie rdu rch  ein vö llig  schiefes 
B ild  entstehen, w e il die G o ldpre ise in  den le tz ten  Jahren 
in fo lge der In fla tio n  häufig  nu r einen k le inen  B ru ch te il 
des W e ltm a rk t-  w ie  auch des Vorkriegspre ises ausmach­
ten. A u f der anderen Seite is t es aber zw e ife lha ft, ob 
und in w ie w e it man diese A n lagen zu Buch ste llen  kann, 
solange ih re  R e n ta b ilitä t vö llig  in der L u ft schwebt, 
Diese muß sich erst nach E in t r i t t  der w irk lic h e n  S ta b ili­
s ierung erweisen. M an w ird  die in  den le tz ten  Jahren ge­
schaffenen ausgedehnten Neuanlagen der ind u s trie lle n  
W erke  n ich t eher zu Buch ste llen können, bis man weiß, 
daß man auch eine Beschäftigung dafür haben w ird .

d) Bei den W arenpre isen e rg ib t sich die E igentüm ­
lic h k e it, daß die Preise durch  die E n tw ick lu n g  der le tz ­
ten  W ochen auf ein M ehrfaches der V orkriegspre ise  h in ­
aufgeschnellt sind und auch den W e ltm a rk tp re is  erheblich 
überho lt haben. In  G o ld  gerechnet, haben sich die Preise 
v ie lfach  in  w enigen W ochen auf das Fünffache gehoben, 
um dann w ieder etwas herabzugleiten. W ir  stehen m itten  
in dieser E ntw icke lung, die uns noch größte Ueberraschun- 
gen nach der einen w ie  nach der anderen R ich tung b r in ­
gen kann. W ie  soll es aber alsdann m öglich sein, eine 
hande lsrechtlich  maßgebliche Bew ertung in  G old vorzu- ! 
nehmen? W il l  man die G eschäftsw e lt zw ingen, die übe r­
w e rte te n  Preise einzusetzen? O der soll jeder be rech tig t 
sein, sich nach W illk ü r  einen anderen Maßstab zu w äh­
len? Das w ürde doch nu r bedeuten, daß der a lte S chw in­
del durch  einen neuen abgelöst w ird .

A e h n lich  liegen die Verhä ltn isse  be i den börsenmäßig 
n o tie rte n  W ertpap ie ren . A u ch  h ie r sind in  den vergange­
nen M onaten, in  G o ld  gerechnet, Schwankungen zu ve r­
zeichnen, die eine solide B ilanz ie rung  zu r U nm ög lichke it 
machen.

e) B e i den Forderungen sei nu r auf das beschlag­
nahmte am erikanische Verm ögen verw iesen. Dieses 
müßte be i der gänzlichen U ngew ißhe it über eine spätere 
Freigabe unbew erte t b le iben. D abei is t es doch aber 
k la r, daß das Schicksa l dieses Vermögens das B ild  
m ancher B ilanz w esen tlich  beeinflussen kann.

E ine besondere S ch w ie rig ke it fü r die A k tiv s e ite  der 
B ilanz lie g t noch in  § 4 Abs. 3 der Verordnung. Danach 
so ll e in U nternehm en, welches W ertgegenstände zu einem 
höheren als dem Anschaffungs- oder H erste llungspreise 
einsetzt, den U nterschied in der B ilanz  gesondert aus- 
weisen. Schon oben w urde  angedeutet, daß es unm ög­
lich  ist, einen Anschaffungs- oder H erste llungspre is in  

,-Gold zu errechnen. W ie  so ll d ieser Preis beispielsweise 
bei Bauten festgeste llt w erden, die sich über Jahre h in ­
gezogen haben? D ie schematische U m rechnung a lle r h ie r­
bei entstandenen A u fw endungen nach dem D o lla rku rse  
eines jeden e inzelnen Tages w ürde, selbst w enn sie sich 
durch führen  ließe, e in ganz unrich tiges Ergebnis zeitigen. 
Denn b ie te t der D o lla rku rs  schon in der G egenw art 
keineswegs einen abso lu t zu tre ffenden Maßstab fü r  die 
Bew ertung, so noch v ie l w en iger in  der Vergangenheit. 

?Man erinnere  sich der Ze iten, in  denen der D o lla rku rs  
•wochen- und m onatelang kü n s tlich  n iedrig  gehalten 
w urde. Es gab Epochen, in  denen der D o lla r im  In lande 
nur zu einem B ru ch te ile  seines in te rna tiona len  W ertes 

¡gehandelt w erden du rfte . Zu anderen Ze iten  ergab sich 
[das um gekehrte B ild , indem  be i p lö tz lichem  sta rken  A n ­
ziehen der M a rk  der in ländische D o lla rku rs  w e it über die 
in te rna tiona le  P a ritä t hinaus gesteigert w urde. A b e r 
selbst bei fre iem  und unbeein fluß tem  Devisenhandel er-



geben sich die größten Ungle ichheiten wegen der V er­
schiedenheit der K a u ik ra ft. Fehlen som it die U n te r agen 
Hir eine E rm ittlu n g  des Anschaffungs- und H erste llungs­
preises, so fä l l t  h ie rdurch  die Voraussetzung fü r den 3 
Abs. 3 der V erordnung in  sich zusammen, und es ei 
nur noch die M ö g lich ke it e iner fre i gew ählten, aut 
Schätzung beruhenden und som it gänzlich w illk ü r lic h e n  
Einsetzung der B ilanzz iffe rn  übrig .

2. A u f  de r P a s s i  v  s e i  t  e s ind  es v o rn e h m lic h  d ie  
H y p o th e k e n  un d  O b lig a tio n e n , d ie  e inen  U n s ic h e rh e its - 
fa k to r  d a rs te lle n . B e v o r n ic h t d ie  gese tz liche  R ege lung 
de r A u fw e rtu n g s fra g e  e r fo lg t is t, kan n  k e in  Gesc 1a s- 
m ann d iesen P osten  in  G o ld  b e w e rte n . E in e  b e tra c h t lic  1 

R o lle  s p ie lt  aber d ie  F rage  d e r V a lo r is ie ru n g  auch  au t 
anderem  G eb ie te . Es se i w ie d e r  an A m e r ik a  e r in n e  r  , 
w e lches d ie  gesam ten M a rk fo rd e ru n g e n  an deu tsc e 
R e ichsangehörige  v a lo r is ie r t  z u rü c k v e rla n g t un d  deutsche 
S ch u ld n e r d iese rha lb  d ire k t  in  A n s p ru c h  nehm en w i l l .  
S o llte  d iese r S ta n d p u n k t d u rc h d rin g e n , so w u rd e n  h ie r ­
d u rch  m anche B ila n z e n  e n tsche ide nd  b e e in flu ß t w e rde n .

D ie vorstehenden Andeutungen zeigen, w ie  w enig die 
neue E röffnungsgoldb ilanz in  der M ehrzah l der Palle  ge­
eignet ist, ein w irk lich e s  B ild  des Vermögensstandes zu 
geben. Es kann un te r solchen Umständen der Geschäfts­
w e lt n ich t zugem utet werden, m it dera rtigen  B ilanzen vor 
die O e ffe n tlich ke it und vo r die Generalversam m lung zu 
treten. D ie H auptbedenken aber, die gegen die V er­
ö ffentlichung und U n te rb re itun g  solcher B ilanzen 
sprechen, liegen noch in  anderer R ichtung. Nach dem 
E n tw u rf so ll näm lich die A u fs te llung  der G o ldb ilanzen 
Hand in  Hand gehen m it e iner U m ste llung des gesamten 
Appara tes der A ktienun te rnehm ungen, Das bisherige, in 

1 P ap ierm ark ausgedrückte G ru n d ka p ita l so ll dem aus der 
G olderöffnungsbilanz sich ergebenden Ueberschuß der 
A k t iv a  über die V e rb in d lich ke ite n  angepaßt w erden. Das 
ist logisch, übersieht jedoch die Folgerungen, die sich aus 
der E n tw ick lu n g  der le tz ten  Jahre ergeben. N u r wenige 
Gesellschaften haben ih r U rsp rungskap ita l be ibehalten 
oder sich darauf beschränkt, led ig lich  neue Stamm aktien 
im  Wege des Bezugsrechts oder gegen E rw erb  anderer 
W erte  auszugeben. D ie w e itaus überw iegende M ehrzah l 
der U nternehm ungen ha t v ie lm ehr in  den le tz ten  Jahren 
te ils  V orzugsaktien, te ils  sogenannte V o rra tss tam m aktien  
geschaffen. H ieraus ergeben sich Probleme, die in  dem 
bisher vorliegenden E n tw u rf überhaupt n ich t berücksich- 

. t ig t sind.
a) D ie Vorzugsaktien , w elche die meisten G esellschaf­

ten in den le tz ten  Jahren zum Schutze gegen U eberfrem - 
dung ausgegeben haben, sind, in  G o ld  gerechnet, nu r m i 
w inz igen Beträgen eingezahlt. Palls diese A k tie n , w ie  
der u rsprüngliche E n tw u rf vorsah, n u r m it dem G o ldw erte  
der se inerzeit gele isteten E inzahlung in  die Passivseite 
e ingeste llt w erden dürfen, schrum pft dadurch das V o r­
zugskapita l auf einen w inzigen B ru ch te il zusammen. D ie 

’ Folge wäre, daß der W e rt der einzelnen Vorzugsaktie  
un te r die n iedrigste  im  Gesetz zugelassene Grenze (ur- 
spriing lich  20 G o ldm ark, später angeblich geändert auf 
100 G oldm ark) herabsinkt. H ie rm it w ürden  alle diese G e­
sellschaften, die, w ie  gesagt, die große M ehrzah l der d eu t­
schen A ktienun te rnehm ungen b ilden, gezwungen sein, ih r 
K a p ita l gemäß §§ 9 und 10 des E n tw u rfs  fö rm lich  herab­
zusetzen und da fü r die G läub igerschu tzvorschriften  zu be­
obachten. W e ite rh in  w äre  der Schutz, den die Vorzugs­
aktien  gegenüber U eberfrem dung gewähren sollten, ve r­
e ite lt. Es is t aber dam it zu rechnen, daß das E indringen 
frem der E lem ente in  die deutschen Unternehm ungen je tz t 
erst rech t versucht w erden w ird . Ob die M ö g lich ke it be­
steht, den Schutz in  anderer W eise herbe izuführen, hängt 
von dem Beschluß der Generalversam m lung ab, dessen 
Ergebnis ungewiß ist.

Nachdem in der Verordnung die V o rsch rift, wonach 
die A k tie n ka p ita lie n  nu r m it dem G o ldw e rt ih re r je ­
w eiligen E inzahlung auf der Passivseite einzuste llen sind, 
n ich t, aufrechterha lten  ist, erg ib t sich gegenwärtig eine 
Tucht m inder unerträg liche Lage, N unm ehr werden näm- 

1 lieh in  den meisten Fä llen  d ie V orzugsaktien eine unge­

ahnte und nie gew ollte  m a t e r i e l l e  V orm achtste llung 
gegenüber den S tam m aktionären erhalten. M it  dem 
lap idaren Satz, daß das V e rhä ltn is  der A k tie n  zueinander 
durch die U m ste llung n ich t be rüh rt werden so ll, läß t sich 
diese Frage w irk lic h  n ich t lösen.

b) Noch schw ieriger gestaltet sich die Sache bezüg­
lich  der sogenannten V orra tsstam m aktien. Be i w eitem  die 
meisten Gesellschaften haben in den le tzten zwei bis d re i 
Jahren große Pakete solcher A k tie n  geschaffen, die v ie l­
fach nur m it 25 pCt., im  übrigen aber m e b t m it dem 
N ennwerte eingezahlt sind, D er G rund  fü r die Bchattung 
solcher V o rra tsak tien  lag einm al in  der schon erwähnten 
Besorgnis vo r dem E indringen frem der E lem ente in  die 
Gesellschaften (M a jo ritä ts - und M in o ritä tskä u fe ). A u ß e r­
dem aber w o llte n  die Gesellschaften sich h ie rdurch  die 
M ög lichke it der Kapita lbeschaffung eröffnen. Es ergibt 
sich also je tz t das B ild , daß bei zahllosen Unternehmungen 
ein T e il der Vorra tsstam m aktien  fre ihänd ig  an der Börse 
ve rkau ft oder zu Erwerbungen, zu Umtauschzwecken und 
dergleichen verw erte t und da fü r ein w irk lic h e r m a te rie lle r 
G o ldw e rt in  die Gesellschaft geflossen ist, w ährend ein 
anderer T e il sich in  den Händen von Freunden der Ge­
sellschaft befindet. A u f die letztgedachten A k tie n  ist nur 
eine m in im ale E inzahlung in  G o ld  geleistet. Iro tz d e m  
bestehen die A k tie n  in  vo llem  Umfange zu Recht, da die 
durchgeführten Kapita lserhöhungen m das H andels­
register eingetragen und die A k tie n  fö rm lich  begeben sind.
Ob eine derartige  E n tw ick lung  wünschenswert w ar oder 
n icht, is t je tz t n ich t mehr zu e rörte rn . M an hätte  v ie l­
le ich t gesetzlich einen Riegel vorschieben können. N ach­
dem dies aber unterb lieben ist, muß man sich m it den Z u ­
ständen abfinden, w ie  sie gegenwärtig sind. W o llte  man 
nun, der Regelung des E n tw urfs  fo lgend, das gesamte 
S tam m kapita l in  die Passivseite einstellen, so w urde  sich 
die Fo lgerung ergeben, daß a lle  diese Stam m aktien ein­
ander g le ichgeste llt würden. D ie V o rra tsak tien  wurden 
also denselben W e rt e rha lten  w ie  die anderen A k tie n , 
was niemals beabsichtigt w a r und eine schwere Schädi­
gung der anderen S tam m aktionäre m it sich bringen wurde. 
A uch  h ier erg ib t sich ein Problem , welches unbedingt der 
genauen Regelung bedarf, bevor man an die A u fs te llu n g  
von Eröffnungsgoldb ilanzen und die dam it ve rknüp fte  U m ­
ste llung des gesamten Unternehmens auf eine G o ld g ru n d ­
lage denken kann. Es is t n ich t angängig, d ie Inhaber der 
V o rra tsak tien  zum Schaden der a lten S tam m aktionäre zu 
bevorzugen.

T ü rm en sich so auf S ch ritt und T r i t t  Zw eife lsfragen 
von größ te r T ragw e ite  auf, so lie g t die H aup tge fahr des 
E n tw u rfs  darin, daß alle diese D inge in  der b re ites ten  
O e ffe n tlich ke it ausgetragen w erden sollen. Es is t v o r­
gesehen, daß die E rö ffnungsgoldb ilanzen vom  A u fs ich ts ­
ra t gep rü ft w erden, der h ie rübe r der G eneralversam m lung 
sch rift lich  B e rich t zu e rs ta tten  und in  dem B erich te  die 
w esentlichen U m stände darzulegen hat, die fü r die B e­
w ertung  der H a u p ta k tiva  maßgebend w aren, A lsdann  soll 
die Generalversam m lung über die Genehm igung der 
B ilanz entscheiden und a lle  dam it im  Zusammenhang 
stehenden Umstellungsm aßnahm en, w ie  H erabsetzung des 
Nennbetrages der A k tie n  oder sonstige Zusammenlegung 
des G rundkap ita ls , beschließen. D ie  B ilanzen sind in  den 
G ese llschaftsb lä tte rn  zu ve rö ffen tlichen , die K a p ita l-  und 
Satzungsänderungen zur E in tragung  in  das H andels­
reg iste r anzumelden. W e r in  die inneren V erhä ltn isse  des 
deutschen A ktienw esens e ingew eih t is t, w ird  sich darüber 
im  k la re n  sein, daß durch  dera rtige  V o rsch rifte n  te ils  U n ­
mögliches ve rlang t w ird , te ils  schwere B eunruh igung und 
V e rw irru n g  geschaffen w ird . D en A u fs ich ts rä te n  w ird  
eine ungeheuer schw ierige und ve ra n tw o rtungsvo lle  A u f­
gabe auferlegt, die G eneralversam m lungen aber w erden 
zum Tum m elp la tz  von S tre itig ke ite n  gemacht, D en A u f­
käu fe rn  von A k tie n p a ke te n  w ird  die ersehnte G elegen­
h e it gegeben, einen störenden E in fluß  auf d ie E n tw ic k lu n g  
der G esellschaften auszuüben, Es beg inn t ein K am pf der 
V orzugsaktionäre  gegen die S tam m aktionäre  sow ie der 
e inzelnen K a tego rien  von  V orzugs- und S tam m aktionären  
gegeneinander. D ie  S chw ie rigke iten  w erden  ve rm eh rt 
durch eine in  dem E n tw ü rfe  entha ltene V o rsch rift, w o-
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nach be i V erm ehrung des K ap ita ls  durch Ausgabe neuer 
A k tie n  diese den G esellschaftern auf ih r  V erlangen e n t­
sprechend ih rem  A n te il am eigenen K a p ita l zuzute ilen 
sind. D ie bisher bekanntgewordene Fassung en thä lt U n ­
k la rh e ite n  nach verschiedenen R ichtungen. S o ll dadurch 
ein sogenanntes S onderrecht fü r jeden einzelnen A k tio n ä r 
geschaffen w erden, welches durch  Beschluß der G enera l­
versam m lung n ich t bese itig t w erden kann? Bezieh t sich 
fe rner die V o rs c h rift nu r auf die S tam m aktien  oder auch 
auf die V orzugsaktien? S oll auch den V orra tss tam m ­
aktien  das gesetzliche Bezugsrecht zustehen? U nd ist 
end lich  die V o rs c h rift nu r fü r  die an läß lich der U m ste llung 
erfolgende K ap ita lserhöhung anw endbar oder g ilt  sie auch 
fü r spätere Erhöhungen? Selbst w enn alle diese Fragen 
g ek lä rt w erden, w ird  doch die Tatsache bestehen bleiben, 
daß gerade in  dem A ugenb lick , in  dem vie le G esellschaf­
ten am d ring lichsten  frem des K a p ita l benötigen, die mög­
licherw eise geeignetste oder sogar a lle in  m ögliche Form  
der Kap ita lbeschaffung durch  ein gesetzliches Bezugsrecht 
von vornhere in  ausgeschaltet w ird .

Dabei ist in  der V ero rdnung  n ich t einm al k la r  gesagt, 
in  w elcher Weise die U m ste llung vorgenommen werden 
so ll. D er regelmäßige F a ll w ird  sein, daß der Ueberschuß 
der A k tiv a  über die V e rb ind lichke iten  n u r einen meist 
recht k le inen B ru ch te il des Nennbetrages des A k tie n ­
kap ita ls  ausmacht, A lsdann  ist „en tw eder der U n te r­
schied als K ap ita len tw ertungskon to  un ter d ie A k tive n  
einzuste llen oder das Vermögen durch neue E in ­
lagen bis zur Höhe des Betrages des E igenkapita ls 
zu vermehren oder der Betrag des E igenkap ita ls  en t­
sprechend zu erm äßigen“ . Zu dem H ilfs m itte l des 
K ap ita len tw ertungskontos, welches nach § 6 der V e r­
ordnung innerha lb  von d re i Geschäftsjahren auszugleichen 
ist, w ird  man nur in  Ausnahm efä llen schreiten können. W as 
so ll es nun aber heißen, daß das Vermögen durch neue 
E inlagen bis zu r Flöhe des Betrages des E igenkap ita ls  zu 
vermehren ist? B ekann tlich  g ibt es keine N achschußpflich t 
der A k tionä re . Z ie lt d ie A bsich t der V o rsch rift darauf hin, 
daß eine solche N achschußpflich t den A k tio n ä re n  durch 
Beschluß der Generalversam m lung auferleg t werden 
kann? S o ll, m it anderen W orten , der C harakter der A k tie n ­
gesellschaft von G rund  auf ve rändert werden? F a lls  aber 
n ich t p flich tm äß ige E in lagen seitens der a lten A k tionä re , 
sondern fre iw illig e  E inlagen gemeint sind, so müssen h ie r­
gegen auch neue Rechte am A ktienverm ögen gewährt w e r­
den, w odurch der Zweck der neuen E inlagen, näm lich  die 
T ilgung  der U nterb ilanzen, ve re ite lt w ird . Es verb le ib t so­
m it die d r itte  M ög lichke it, näm lich  entsprechende E r ­
mäßigung des Betrages des E igenkapita ls. E ine Grenze 
h ie rfü r e rg ib t sich aus der Bestimmung, wonach bei der 
U m ste llung die A k tie n  und Interim sscheine auf einen Be­
trag  von mindestens 100 G o ldm ark  geste llt werden müssen. 
Innerha lb  der Spanne zwischen dem bisherigen M indest- 
nennbetrage von 1000 „M a rk “  und dem künftigen  M indest­
nennbetrage von 100 „G o ld m a rk "  scheint vö llig e  F re ihe it 
zu herrschen. D ie  U m ste llung w ird  also bei der einen Ge­
sellschaft A k tie n  im  Nennbeträge von 800 G oldm ark, bei 
einer zweiten solche von 600 G o ldm ark  und bei einer d r i t ­
ten von nu r 150 G o ldm ark  ergeben. So vie le  A k tiengese ll­
schaften es gibt, so v ie le  verschiedenartige Nennbeträge 
der A k tie n  werden in Z u ku n ft existieren können. Is t die 
U n te rb ilanz so groß, daß eine U m ste llung auf einen Nenn­
betrag von 100 G o ldm ark  n ich t genügt, um das G leichge­
w ich t herzuste llen, so ist die Verm inderung der Zah l der 
A k tie n  zulässig und w oh l auch notw endig. Es fe h lt aber 
eine Andeutung darüber, ob diese V erm inderung nur unter 
Beobachtung der G läub igerschutzvorschriften  des § 290 
H G B. erfo lgen d a rf oder ob diese Bestim m ung als über­
a lte rt beiseite geschoben werden so ll. A uch  darüber ve r­
m iß t man nähere V o rsch riften , in  w elcher Weise sich denn 
bei der U m ste llung und auch kü n ftig h in  die K a p ita ls ­
erhöhungen vo llz iehen sollen. N u r fü r  die Neugründung 
von A ktiengesellschaften is t vorgeschrieben, daß das Eigen- 
ka p ita l auf G o ldm ark  geste llt und der Nennbetrag jeder 
einzelnen A k tie  sich auf mindestens 100 G o ldm ark  belaufen 
muß. F ü r das sehr v ie l w ich tige re  Gebiet der K a p ita ls ­
erhöhungen fe h lt es an Bestimmungen, die eine ähnliche 
sachgemäße Regelung vorsehen.

Zum Schluß sei noch auf die ganz besonders ung lück­
liche V o rsch rift hingewiesen, wonach die Generalversam m ­
lung m it einfacher M ehrhe it d ie Beste llung von Revisoren 
zur P rü fung der E rö ffnungsb ilanz oder zur P rü fung des 
Hergangs der U m ste llung beschließen kann und wonach im 
F a lle  der Ablehnung A ktionä ren , die zusammen 10 pC t. des 
G rundkap ita ls  besitzen, das Recht eingeräumt ist, die Be­
ste llung von Revisoren bei G erich t zu beantragen, In  der 
Epoche der Gärung, d ie w ir  gegenwärtig durchleben, wäre 
es ke in  W under, wenn in  der M ehrzah l der F ä lle  von 
diesen gesetzlichen M ög lichke iten  Gebrauch gemacht 
würde. E ine de ra rtig  günstige Gelegenheit, den G esell­
schaftsorganen zwecks Erlangung von S ondervorte ilen U n ­
bequem lichkeiten zu bereiten, w ird  sich voraussichtlich  nie 
w ieder bieten. U nd so werden a lle , d ie im  Trüben fischen 
w o llen , den A n laß  benutzen, um Schaden und V e rw irrung  
zu stiften.

D ie  vorstehende Zusammenstellung von Bedenken 
gegen* die soeben erlassene V erordnung macht ke ine rle i A n ­
spruch darauf, vo lls tänd ig  zu sein. V ie lm ehr sind nu r einige 
besonders hervorstechende Gesichtspunkte in  den V o rd e r­
grund gestellt. Bei w eiterem  E indringen werden sich noch 
vie le  andere M om ente finden, die der E rö rte rung  bedürfen. 
A be r schon die h ie r behandelten Probleme beweisen, daß 
die V ero rdnung  in  der je tz t vorliegenden Form  n ich t du rch­
geführt werden kann. Es ist unbegre iflich  und muß als ein 
schwerer Feh ler bezeichnet werden, daß man m it einer 
derartigen U eberstürzung vorgegangen ist. Irgendein 
G rund zu besonderer E ile  ist n ich t e rs ichtlich , da a lle  
einigermaßen w ichtigen B ilanzen erst geraume Zeit nach 
Beginn des neuen Geschäftsjahres au fgeste llt werden. 
Ferner ist die H e im lichke it zu beanstanden, m it der die 
V orbere itung und der Flrlaß der V erordnung betrieben w u r­
den. D ie Gesam theit der Gewerbetreibenden und der K a p i­
ta lis ten  —  der großen w ie der k le inen —  ist an den Fragen, 
die h ie r au fg e ro llt werden, in  höchstem Maße interessiert, 
und es ist deshalb e rfo rde rlich , die E rö rte rung  darüber in 
bre itester O e ffen tlichke it zu führen, M an w ird  je tz t v o r­
aussichtlich  versuchen, an d ie Durchberatung der A us­
führungsbestimmungen heranzugehen. F a lls  diese B era­
tung m it der notwendigen S o rg fa lt und G ründ lichke it e r­
fo lg t, so w ird  sich ergeben, daß die Voraussetzungen fü r 
d ie „U m ste llung “  der deutschen H andelsw elt auf G o ld  
noch n ich t vorliegen, und man w ird  hieraus getrost die 
einzig m ögliche Konsequenz ziehen müssen, die D urch­
führung der vo rze itig  herausgebrachten Verordnung zu 
vertagen.

Zur Aufwertungsfrage.
Von Rechtsanwalt Dr. Julius Lehmann, F rank fu rt a. M.

Das U r te il  des R eichsgerichts in  der Frage der A u f­
w ertung  von H ypo theken  ha t innerha lb  und außerhalb 
D eutschlands das größte Aufsehen erreg t und is t fü r  die 
zukün ftige  G esta ltung unserer p r iv a tw ir ts c h a ftlic h e n  V e r­
hältn isse von der größten Bedeutung. Es lieg t nunmehr 
im  W o rt la u t vo r* ), und schon die erste P rü fung fü h rt zu 
dem bedauerlichen Ergebnis, daß die T ragw eite  des U rte ils  
in den G ründen in durchaus w idersp ruchsvo lle r W eise ab­
gegrenzt ist. Es sp rich t einerseits ganz generell aus, daß 
G eldforderungen aus D arlehen auf G rund § 242 BGB. 
aufzuw erten seien und befaßt sich m it Ausnahme eines 
Satzes, in dem auf den Papierm arkgew inn des H ypotheken­
schuldners und Grundstückeigentüm ers hingewiesen w ird , 
m it den besondern V erhä ltn issen gerade der H ypotheken­
fo rderung in ke iner W eise; andererseits betont es an 
anderer S te lle  m it N achdruck, daß es led ig lich  die Zu­
lässigke it der A u fw e rtu n g  von H ypothekenforderungen 
bejahe, ohne zu der A u fw e rtu n g  anderer D arlehens­
forderungen S te llung zu nehmen,

In  seiner Begründung geht das U rte il davon aus, daß 
auf G rund  der W ährungsgesetzgebung zw ar die N ennw ert­
theorie  herrsche, so daß an und fü r sich die neue P ap ie r­
m ark m it der a lten G o ldm ark  fo rm e llju ris tisch  identisch 
sei. Diese Tatsache schließe jedoch n ich t aus, daß die

*) Vgl. S. 74 ff, dieser Nummer.
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Berufung auf diese Id e n titä t gegen T reu  und Glauben 
verstoße und infolgedessen auf G rund § 242 b  * er 
Schuldner seiner Le istungspflich t durch Zahlung es 
ursprünglich vereinbarten Nominalbetrages in 1 apierm ar 
n icht genüge. A n  der R ich tigke it dieses Grundsatzes, d r 
ja auch, w ie  das Reichsgericht m it Recht darleg , m 
bisherigen Gesetzgebung und J u d ika tu r ständig zum us 
druck gekommen ist, kann füg lich  n ich t gezwei e wer en.
D ie Frage is t vie lm ehr, ob auch bei hypothekarisch ge­
sicherten Darlehen regelmäßig auf G rund § 242 n u ts . die 
Rückzahlung eines anderen Betrages als des omin 
betrages gefordert werden kann. 1 rinz ip ie  ic ja  
Reichsgericht diese Frage, indem es sich dabei au §
BGB. beruft, dem der Rechtsgedanke zugrundeliege, daß 
auch die Zurückzahlung eines Darlehens in  gleicher Gute 
zu erfolgen habe. Das Reichsgericht fo lge rt also die Ver­
p flich tung des Schuldners zu einer A u fw e rtung  n ich t un­
m itte lba r aus § 607 BG B., sondern aus § 607 BG B. le ite t 
es das Recht her, auch bei dem D arlehen § 242 BGB. zur 
Anwendung zu bringen, da § 242 BGB. auch vo r den 
w ährungsrechtlichen V o rsch riften  n ich t H a lt machen 
könne. F o lg t man dieser Begründung, so hangt alles von 
der Entscheidung der Frage ab, ob und unter welchen Um- 
ständen im  einzelnen F a lle  die Zurückzahlung eines D ar- 
lehens in verschlechterter M a rk  gegen 1 reu und Glauben 
verstößt, und die ganze Frage is t aus einer Rechtstrage 
zu einer tatsächlichen Frage geworden. An. diesem 
Punkte w ird  deshalb die K r i t ik  des U rte ils  emsetzen und 
prüfen müssen, ob es denn generell r ich tig  ist, da J ei 
H ypothekenforderungen ein Aufw ertungsanspruch nac 
Treu und Glauben m it R ücksicht auf die V erkehrss itte  ge­
geben ist.

Das Reichsgericht fü h rt w e ite r aus, daß man zu dem 
gleichen Ergebnis auch auf G rund § 157 BG B. komme, wenn 
näm lich geprüft werde, was die Parteien in Gemäßheit des 
gesamten Vertragszweckes vere inbart haben w urden, wenn 
sie die M ö g lich ke it einer außerordentlich  hohen G eldent­
w ertung vorausgesehen, diesen F a ll g le ich fa lls  geregelt 
hätten und dabei dem Gebote von T reu  und Glauben ge­
fo lg t wären, und wenn untersucht werde, ob nach diesem 
P a rte iw ille n  beim Vertragsschluß der G läubiger B e frie d i­
gung nur nach dem Nennwerte des damals festgesetzten 
Betrages haben solle, oder ob die Abs ich t dahin ging, daß 
bei außerordentlicher E ntw ertung  der A nspruch des 
G läubigers sich in  angemessenem Umfange vergrößern soll.

. D urch das W ährungsgesetz sei eine ausdrückliche oder 
stillschweigende Vereinbarung h ins ich tlich  der Hohe des 
vom Schuldner zu le istenden Betrages n ich t ausge­
schlossen. Der le tzte  Satz ist m. E. ebenso rich tig , w ie 
die Prob lem ste llung im  ersten Satze irre füh rend  ist. M an 
müßte v ie lm ehr fragen, was die Parteien vere inbart ha ten 
wenn sie n ich t nur die M ö g lich ke it einer G eldentw ertung 
vorausgesehen hätten, sondern darüber hinaus die ia t -  
sache, daß es dem Schuldner durch die Gesetzgebung 
verboten sein w ürde, Devisen zu kaufen und M i e t e n  zu 
erheben, und daß er bis zum November 1923 dam it 
rechnen durfte , seine H ypo thek  m it dem N om inalbeträge 
zurückzuzahlen, und wenn der G läubiger gewußt hätte, 
daß er auch im günstigsten F a lle  n ich t den vo llen  h in ­
gegebenen G oldbetrag, sondern nur einen größeren oder 
geringeren Prozentsatz zurückerhalten würde. H atten  die 
Parteien diese M ög lichke iten  erwogen, so hätte  der 
G läubiger sein G eld  n ich t gegeben und der Schuldner es 
n ich t genommen. D er E rstere hä tte  sein Geld m Devisen 
angelegt, der Zweite sein Haus schleunigst ve rkau ft. A u t 
G rund § 157 BGB. in  jeden D arlehensvertrag eine A r t  
G oldklause l h ine inzu in te rp re tie ren  scheint m it v ö llig  ab­
wegig zu sein.

Es sei zur K la rlegung  des Problems zunächst ge­
stattet, einige F ä lle  aus der P rax is  aufzuführen:

B ank ie r A . ha t Anfang des Jahres 1919 die E n tw ic k ­
lung der M a rk  sehr skeptisch b e u rte ilt. E r ha t jedoch 
andererseits m it der M ö g lich ke it e iner W iedere rho lung  
der M a rk , die damals e tw a  33 G oldpfennige w e rt w ar, 
gerechnet und infolgedessen in  der W eise d isponiert, daß 
er die H ä lfte  seines Vermögens in  ausländischen V a lu ten  
ahgelegt hat, w ährend er fü r die andere H ä lfte  H yp o ­

theken und O b liga tionen  beh ie lt. E r a rgum entie rte  h ie r­
be i dahin, daß er die H ä lfte  seines Verm ögens auf alle 
Fä lle  s ichergeste llt habe, w ährend  er m it der anderen 
H ä lfte  bew uß t eine M a rksp e ku la tio n  ä la  hausse einging.
Es is t m ir aus m einer P raxis bekannt, daß zahlre iche 
K au fleu te  e tw a in  dieser W eise d ispon ie rt haben. N un­
mehr s te llt sich heraus, daß die S peku la tion  die der be­
tre ffende B ank ie r einging, zum V e rlu s t der H a lite  seines 
Vermögens ge führt hat. Das R eichsgericht g ib t ihm  je ­
doch, sofern sein Schuldner w ohlhabend ist, den A u i-  
w ertungsanspruch aus § 242 BGB., d. h. also, der B ank ie r 
w ird  in  die Lage versetzt, den durch  eine bew ußte, jedoch 
fehlgeschlagene S peku la tion  e rlitte n e n  V e rlu s t auf einen 
D r it te n  abzuwälzen, sofern d ieser D r it te  seinerseits ein 
w ohlhabender M ann ist.

O der man nehme folgenden, g le ichfa lls  dem Leben 
entnom menen F a ll: W ährend e iner vorübergehenden E r ­
holung der M a rk  glaubte der K aufm ann B., daß der 
M a rks tu rz  eine endgültig  überw undene Sache sei und 
daß es nunm ehr ke in  besseres Geschäft gebe, als M a rk ­
forderungen zu erw erben. E r kau fte  infolgedessen eme 
Reihe von hypo thekarisch  gesicherten O bligationen. 
Kaufm ann B. hat sich in  seiner Annahm e, die M a rk  w erde 
nunm ehr steigen, zw ar getäuscht, so ll jedoch je tz t das 
Recht haben, fü r seinen Ir r tu m  Schadensersatz von dem 
G rundstückse igentüm er zu verlangen. D er G rundstücks­
eigentüm er seinerseits ha t fü r das Haus hohe O ffe rten  in 
P ap ie rm ark bekom m en, er ha t diese jedoch stets abge­
lehnt, w e il er geglaubt hat, daß die M a rk  w e ite r fa l l t  und 
daß es deswegen fü r ihn  ein besseres Geschäft sei, das 
Haus zu behalten. Den N utzen aus dieser rich tigen  
S pekula tion so ll er an den H ypothekenglaubiger, der die 
falsche S peku la tion  gemacht hat, herausgeben.

Diese Beispie le ließen sich in  das Endlose verm ehren; 
sie lau fen  alle auf dasselbe hinaus: es gab w ahrend des 
K rieges und insbesondere nach dem K riege  n ic h t nu r eine 
große Baissespekula tion in  der M a rk , sondern es gab auch 
eine überaus große A nzah l von Personen m  D eutschland, 
die an eine Besserung der M a rk  g laubten, und in fo lge ­
dessen M arkpos itionen  beh ie lten  oder sich M a rkpos itionen  
erw arben. Es w äre  falsch, anzunehmen, daß diese be­
w ußte M a rksp e ku la tio n  sich auf kaufm ännische K re ise  
beschrankt habe. E tw a  se it dem Sommer 1919 is t die 
Frage des w e ite re n  Schicksals der M a rk  allgemeines G e­
sprächsthema gewesen. Es gab im  großen und ganzen 
niemanden, der sich n ich t k la r  darüber w ar, daß das 
Schicksal der M a rk  ein ungewisses sei. Es entsprach dem 
gesunden S inn des deutschen Vo lkes, daß ein großer T e il 
desselben an eine Besserung der M a rk  glaubte und des­
wegen an dem M arkbes itz  festgehalten hat, und  zw a r ist 
dies in  der überw iegenden M ehrzah l der Fä lle  m it B e­
w ußtse in  und Ueberlegung geschehen. F ü r diese E in ­
ste llung das W o r t „S p e ku la tio n ”  zu gebrauchen, mag 
h a rt k lingen ; ta tsäch lich  is t es eine solche gewesen. U m ­
gekehrt haben die zah lre ichen Personen, die nach dem 
K riege m it hohen H ypo theken  belastete G rundstücke  e r­
w orben  oder auf G rundstücke H ypo theken  aufgenommen 
haben, zum gro llen  T e il in  der M a rk  bew uß t ä la  baisse 
speku lie rt. Diese Sachlage is t zu a llgem ein bekann t, als 
daß es e rfo rd e rlich  wäre, näher darauf einzugehen.

W enn das R eichsgericht gerade bei H ypo theken ­
forderungen einen Aufw ertungsanspruch um desw illen  fü r  
gegeben hä lt, w e il h ie r der Schuldner durch  den Besitz 
des Grundstückes einerseits und die E n tw ertung  des 
Geldes andererseits in  m ehr oder m inder geringem M aße 
bere ichert ist, so ist darauf hinzuweisen, daß das durch 
eine H ypo thek  gesicherte D arlehen n ich t nu r die E igen­
schaft besitzt, daß es in gewisser W eise w irts ch a ft lich  m it 
dem G rundstück ve rknüp ft ist, sondern noch zwei andere 
E igenschaften, d ie es von dem gewöhnlichen D arlehen 
unterscheiden. E inm al näm lich  die E igenschaft der Lang­
fr is tig ke it. W e r e in  D arlehen auf lange S icht gab, 
glaubte v ie lfach , sich n ich t auf die B o n itä t des Schuldners 
im  A ugenb lick  der Darlehenshingabe verlassen zu können, 
sondern außerdem ein R ea lp fand fo rde rn  zu müssen. D er 
Darlehensgläubiger auf lange F r is t w o llte  sich regelm äßig
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in besonderer W eise gegen eine m ögliche Verschlechterung 
der B o n itä t des Schuldners sichern. Es hä tte  nun an und 
fü r  sich nichts näher gelegen, als sich auch in ent­
sprechender W eise gegen eine Verschlechterung der B on i­
tä t der W ährung  sicherzustellen. Ta tsäch lich is t dies in  
einer außerordentlich  großen A nzah l von F ä llen  durch die 
sogenannte G o ldk lause l geschehen, die noch in den 
80er Jahren beinahe allgem ein üb lich  w ar. E rs t als nach 
einer langen F riedensperiode in  Deutschland (nicht 
zum B e isp ie l in  der Schweiz!) die E rinnerung  an die 
W ährungszerrüttungen, w ie  sie die napoleonischen K riege 
angerichtet hatten, verschwunden w ar, kam man von dem 
Aufnehm en einer G o ldk lause l mehr und mehr ab, d. h. 
der G läubiger glaubte sich fü r die B o n itä t der W ährung 
besondere Sicherungen n ich t m ehr verschaffen zu müssen. 
D ie Folgen dieser Unterlassungssünde so llte  nach Treu 
und Glauben je tz t der G läubiger und n icht der Schuldner 
tragen. Das durch H ypo thek  gesicherte D arlehen hatte 
aber, sofern es sich um eine gute H ypo thek  handelte, eine 
w eitere  E igen tüm lichke it: es w ar ve rkäu flich . Es gab vo r 
dem Kriege, während des Krieges und nach dem Kriege 
einen H ypothekenm arkt, auf dem es jederze it m öglich war, 
gute H ypotheken zu verkaufen oder sich gute H ypotheken 
beleihen zu lassen. In  noch höherem Maße ist diese V e r­
w ertba rke it der H ypothekenforderung bei den hypo ­
thekarisch gesicherten O bligationen und den P fandbriefen 
ausgebildet. Es stand also dem Schuldner jederze it fre i, 
auch sofern er die H ypo thek  n ich t zur Rückzahlung 
kündigen konnte, sich gegen die G eldentw ertung v o ll­
kommen zu schützen. Ob er dies tun  w o llte  oder n icht, 
lag led ig lich  in  seinem fre ien  Belieben.

Geht man som it von der Lage des G läubigers aus, 
der sich von seinen H ypothekenforderungen n ich t trennen 
konnte, w e il er an eine E rho lung  der M a rk  glaubte, so 
bedeutet d ie Berufung auf T reu  und Glauben im  v o r­
liegenden F a ll, daß der G läubiger, der in der M a rk  ä la 
hausse speku lie rt hat, auf Kosten des Schuldners vo r 
Schaden geschützt werden soll.

Geht man von der Lage des Schuldners aus, so w ird  
m it der Festste llung, daß der Schuldner durch die E n t­
w ertung der L lypo thek an und fü r  sich bereichert ist, wenig 
gewonnen sein; denn diesem G ew inn w ird  regelmäßig ein 
V e rlu s t an eigenen M arkguthaben gegenüberstehen. M an 
nehme folgenden F a ll: C. hat auf seinem Hause eine V o r­
kriegshypothek, die am 31, Dezember 1923 fä llig  w ird . 
Nachdem der D o lla r in  Deutschland den außerordentlich  
hohen K ursstand von 8 M . e rre ich t hatte, h ie lt es C,, der 
ein vo rs ich tige r M ann ist, im Jahre 1919 fü r rich tig , sich 
den hieraus fü r  ihn ergebenden N utzen sicherzustellen. E r 
leg t sich infolgedessen den H ypothekenbetrag in  Noten in 
seinen Safe. C. v e rlie r t also zw ar sein ganzes Geld, genau 
so w ie der H ypothekengläubiger, so ll aber tro tzdem  den 
H ypothekengläubiger entschädigen. M ag gerade diese 
Form  der Sicherung nu r selten vorgekommen sein, so w ird  
doch regelmäßig ein Hauseigentüm er auch seinerseits 
M arkguthaben besessen haben, m it denen er seinerseits die 
G e ldentw ertung m itgem acht hat. T yp isch  is t dies fü r  S par­
kassen, Lebensversicherungsgesellschaften und insbesondere 
Banken. F ü r a lle  In s titu te  der genannten A r t  lie fen 
außerordentlich  erhebliche M arkve rp flich tungen ; die
In s titu te  hätten den elementarsten A n forderungen, die an 
einen o rdentlichen K aufm ann geste llt werden, zuw ider­
gehandelt, wenn sie die erhaltenen Geldbeträge n ich t ih re r­
seits auch in  M a rk  angelegt hätten, ein Vorgehen, zu dem 
überdies Sparkassen und Versicherungsgesellschaften 
gesetzlich oder statu tarisch, die Banken durch das un­
geschriebene Gesetz, das von ihnen eine hohe L iq u id itä t 
verlangte, sowie die Devisengesetzgebung gezwungen 
wurden. T ro tzdem  beginnen je tz t sogar Besitzer von V o r­
kriegsdepositenguthaben von den Banken eine V a lo ris ie rung  
ih re r Guthaben zu verlangen. Ich  glaube, daß ein Sturm  
der E n trüstung  ausbrechen w ürde, wenn die Banken, denen 
schon die V a lo ris ie rung  von M a rkk re d ite n  in  den letzten 
M onaten so außerordentlich  verübe lt w orden ist, versuchen 
würden, ih rerse its  das gleiche V erfahren  anzuwenden und

dazu übergehen w ürden, die Rückzahlung von V orkriegs- 
m arkschulden ih re r K undschaft un ter V a lo ris ie rung  zu 
verlangen.

D ie  A u f w e r t u n g  v o n  V o r k r i e g s m a r k ­
f o r d e r u n g e n  b e d e u t e t  e i n e  P r ä m i e  f ü r  
s c h l e c h t e  D i s p o s i t i o n e n  d e s  G l ä u b i g e r s  
u n d  e i n e  S t r a f e  f ü r  s o l i d e  D i s p o s i t i o n e n  
d e s  S c h u l d n e r s .

Ich  glaube daher, daß es bei der Begründung aus § 242 
BG B. —  ebenso w ie  bei der ähnlichen aus § 157 BGB. —  
e rfo rd e rlich  ist, nach den „k ryp tosoz io log ischen“  Gründen 
zu fragen. Denn eine E inste llung, die generell den 
G läub iger schützt, is t zunächst überraschend, sind es 
doch im  allgem einen die Schuldner, die m it E rfo lg  an die 
ö ffen tliche  M einung und an T reu  und G lauben appellie ren, 
w obe i ich  insbesondere an die V o rkriegsva lu taschu ldner 
erinnere, die es m it dem größten E rfo lg  verstanden haben, 
das allgem eine und insbesondere das staatliche M itge füh l 
fü r sich zu gewinnen. H ie r haben die V e rfe ch te r der 
A u fw e rtu n g  es in  überaus gesch ickter W eise verstanden, 
die V erarm ung der W itw e n  und W aisen in  den V o rd e r­
grund zu ste llen  und den um ih r Le tztes gebrachten K le in ­
ren tne rn  den als popu lärsten  ly p u s  des K a p ita lis te n  be­
kann ten  H ausbesitzer gegenüberzustellcn. Dies w a r da­
durch  e rle ich te rt, daß es w enig  Fä lle  g ibt, in  denen die 
V erarm ung des einen und die Bereicherung des andern 
in fo lge  der M a rke n tw e rtu n g  in  so e indeutiger, krasser und 
unerfreu licher Weise zutage t r i t t ,

D ie Berufung auf T re u  und G lauben scheint m ir im 
vorliegenden Fa lle  psychologisch aus ähnlichen Q uellen 
zu fließen w ie  e tw a der Versuch, die K riegsgew inne zu 
kon fisz ie ren : es lie g t h ie r e in neuer Versuch vor, die ge­
w a ltige  Um wälzung, in der w ir  seit dem Jahre 1914 slehen, 
fü r gewisse enge Te ilgeb ie te  rü ck lä u fig  zu machen. Diese 
E inste llung  gründet sich auf eine bourgeoise V o rs te llung  
des K ap ita lism us, auf die Idee, daß der K ap ita lism us eine 
G esellschaftsform  sei, in  der man sich, sofern man auf der 
gebahnten Straße b le ibe, ungefährdet bewegen könne; 
d ieser Gedankengang is t vo llkom m en u n rich tig ; das 
W esen des K ap ita lism us besteht in dem Kam pfe A lle r  
gegen A lle , in  dem eine un rich tige  Bewegung das Leben 
koste t. M ündelsichere A n lagen im  popu lären Sinne g ib t 
es n ich t. Das G elddarlehen, insbesondere in  der Form  
der hypo thekarisch  s ichergeste llten Schuldverschreibung, 
is t die typ ischste  kap ita lis tische  In s titu tio n , die sich übe r­
haup t vo rs te llen  läßt. Jede Auslegung dieser k a p ita lis t i­
schen In s t itu tio n  nach a n tika p ita lis tisch e n  G rundsätzen 
fü h rt zwangsläufig zu unha ltba ren  Konsequenzen. W enn 
das U r te il  des R eichsgerichts tro tzdem  in D eutsch land im  
allgem einen m it B e ifa ll begrüßt w orden  ist, so lie g t der 
G rund  h ie rfü r m. E. darin , daß D eutsch land genau so w ie  
es ohne po litische  T ra d itio n , so auch ohne kap ita lis tische  
T ra d it io n  ist, Das U r te il  des R eichsgerichts w äre denn 
auch in  den a lten  kap ita lis tischen  S taaten undenkbar. 
H in s ich tlich  F rankre ichs  sei e rneut verw iesen auf 
A r t .  1895 des code c iv ile , der folgenderm aßen la u te t:

„L 'o b lig a tio n  qu i résu lte  d 'un  p rê t en argent, 
n ’est tou jours  que de la somme num érique, énoncée 
au con tra t.

S 'il y  a eu augm entation ou d im inu tion  
d'espèces avant l'époque du paiem ent, le déb iteu r 
d o it rendre la somme num érique prêtée, et ne d o it 
rendre  que cette  somme dans les espèces ayant 
cours au m om ent du pa iem ent."

H ie rb e i is t zu bem erken, daß diese Gesetzes­
bestim m ung von einem Staate erlassen w urde, der in  den 
le tz ten  hundert Jahren zw eim al, be i L a w  und be i den 
Assignaten, am eigenen Le ibe das U ng lück  erfahren hat, 
das eine zusammenbrechende P ap ierge ldw ährung über 
das Land  b rin g t. H in s ich tlich  Englands sei auf e in U r ­
te il verw iesen, das in  der „T im e s " vom  5. 11. 1921 v e r­
ö ffe n tlic h t und in  den „M itte ilu n g e n  des Verbandes öste r­
reichischer. Banken und B ank ie rs " S. 195 auszugsweise



69

wiedergegeben is t (vgl. auch die kurze  W iedergabe A us­
landsrecht I I I  S. 167):

„D ie  klagende englische Bank hatte  be i der 
' B a n k filia le  e iner russischen Bank in  London ein 

D arlehen von 750 000 Rubel im  Jun i 1914 aufgenom­
men und zu dessen S icherste llung ein W e rtp a p ie r- 
depot be i e iner Brüsseler Bank erleg . lep fe j 
lische Bank k la g t nun auf F re is te llung  dieses Pfand­
depots gegen Bezahlung von 750 000 Rübe . 1
beklagte  B a n k filia le  dagegen stand auf dem S tand­
punkt, daß sie zur F re is te llung  der verpfändeten 
Depots nur gegen E rh a lt eines Betrages ve rp flich te t 
sei, w e lcher dem K u rsw e rt der Rubel in  englischen 
Pfunden zur Z e it der Darlehnshingabe entspräche.
Es w a r schon vo rhe r über Feststellungsklage der 
klagenden Bank vom Oberhaus entschieden w orden, 
daß das gegenständliche D arlehen ein R ube ldar­
lehen und n ich t ein P funddarlehen w ar. Das G e­
r ic h t gab der Leistungsklage der englischen Bank 
sta tt. D ie  beklagte  russische B a n k filia le  ha tte  ins­
besondere eingewendet, daß, w o fe rn  russische Rubel 
im  Auslande, d. h. n ich t in  Rußland zu zahlen seien, 
nur Zahlung in  G o ld rube ln  gem eint sein könne, eine 
A nsicht, die das G e rich t ablehnte m it dem H inw e is  
darauf, daß im  V e rtra g  von G o ld rube ln  n ich t die 
Rede sei, daß sich der Schuldner daher durch  Zah­
lung von den in  Rußland als gesetzliches Zahlungs­
m itte l geltenden Rubeln, mögen dies Papier- oder 
G o ld rube l sein, auch außerhalb von Rußland be­
fre ien  könne. D ie B eklag ten brachten fe rner vor, 
daß die Zahlung bere its  neun M onate nach H ingabe 
des Darlehens fä llig  gewesen w äre, som it die Be- 
k lag te  in  Verzug geraten sei und daher fü r den K.urs- 
ve rlus t aufzukom m en hätte. Das G e rich t schlo li 
sich jedoch dieser Anschauung n ich t an, da im  v o r­
liegenden Fa lle  die klagende Bank nur gegen g le ich ­
zeitige F re is te llung  ih re r Pfanddepots zur Zahlung 
ve rp flich te t gewesen w äre, diese F re is te llung  aber, 
da die Papiere in  Belgien ve rw a h rt w aren, w ährend 
der ganzen K riegsdauer n ich t erfo lgen konnte. 
Schließ lich sprach das G e rich t noch aus,^ daß der 
Faustpfandgläubiger v e rp flic h te t sei, das Faustpfand 
gegen H ingabe des ursprünglichen Forderungs- 
nom inals auszufolgen, ohne R ücksich t auf die W e r t­
schwankungen des Geldes, da eben die G efahr dei 
G e lden tw ertung  ebenso w ie  der a llfä llige  V o rte il 
e iner W erts te igerung  des Geldes dem Pfandgläubiger 
zu fa lle .“

Es is t angesichts insbesondere dieses U rte ils  n ich t 
verständlich, w arum  in  der d r itte n  Beratung des Gesetzes 
zum Schutze der H ypothekeng läub iger sowohl seitens des 
A n trags te lle rs  D ü r i n g e r ,  w ie  seitens des Keichs- 
jus tizm in is te rs  in  dieser Frage stets um die Auslegung 
eines U rte ils  des H öchsten G erichtshofs in W arschau vom 
25. 2. 1922 ges tritten  w ird  (J. W . 1923 S. 893 ff.). Es sei 
schließ lich darauf hingewiesen, daß die ausländische 
Presse, und zw ar sowohl die englische und französische, 
w ie  die holländische, sow eit m ir bekann t ist, ausnahms­
los das U r te il des R eichsgerichts m it vö llig e r V ers tändn is­
los igke it aufgenommen ha t und z. B. der holländische 
„T e le g ra a f" so w e it gegangen ist, das U r te il  als an­
arch istisch zu bezeichnen. W enn in  den Eingaben dei 
H ypothekeng läub iger-S chutzverbände, w ie  sie sich a lle r 
O rten  geb ilde t haben, darauf verw iesen w ird , daß eine 
Stellungnahm e der Regierung gegen das U r te il des Reichs­
gerichts in  dem Auslande vo llkom m en unverständ lich  
w äre und zu e iner E rschü tte rung  des deutschen K re d its  
führen w ürde, so sind dera rtige  M o tiv ie rungen  m it dem 
E in d ru ck  im  Auslande zw ar bedauerlicherw eise in  neuester 
Z e it be i uns gang und gäbe gew orden; m it w en iger R echt 
als h ie r ha t man sich aber w oh l selten auf den E ind ruck  
im A uslande berufen. Ganz besonders g ilt  dies auch, wenn 
von einer E rschütterung des deutschen K re d its  gesprochen 
w ird . E ine größere E rschütterung des deutschen K red its , 
und zw ar sowohl von P rivatpersonen und Gesellschaften, 
w ie von Reich, Ländern und Gemeinden, als sie durch

die D rohung einer V a lo ris ie rung  von Vorkriegsschulden 
schon hervorgerufen w orden ist, und bei e iner Bestätigung 
dieser Ju d ika tu r in  noch verstärktem  M a ß e re in tre te n  
würde, läß t sich w oh l überhaupt n ich t denken. Das einzige 
vo lksw irtscha ftliche  A k tivu m , das Deutschland aus dem 
ungeheueren U m sturz der le tzten Jahre zugeflossen ist, 
näm lich eine weitgehende Entschuldung der L a n d w irt­
schaft, der Indus trie , der Städte, Länder und des Reichs, 
würde durch eine A u fw e rtung  vern ich te t werden.

Le tz ten  Endes besteht der P rü fs te in  auf die R ich tig ­
k e it e iner ju ris tischen  Theorie  in  der U ntersuchung ih re r 
o raktischen  W irku n g . D ie p rak tische  W irk u n g  einer
A u fw e rtu n g  von V o rkriegsm ark fo rde rungen  w äre ka ta ­
strophal. In  dieser Beziehung verw eise ich  zunächst auf 
die A usführungen des R eichsjustizm in is te rs in  der schon 
t w Ä n t o  T i t t e n  B erat»»« über de» E n tw u rf .m e . G e- 
setzes zum Schutze der H ypo thekeng laub iger.

a) „Es is t n ich t m öglich, sich auszudenken, w ie  die 
Abgrenzung be i e iner, versuchten V a lo ris ie rung  v o r­
genommen w erden soll.

b) „Solange ursprüngliche G läub iger und Schuldner 
(iegenüberstehen, kann man sich im m erh in  noch 
V a fo rr iie ru n g  vorste llen . W ie  aber, w enn der Anwesens- 
eigen üm er erst vo r kurzem  in  B erücksich tigung der G e ld- 
e n t J T S  dm, Anwesen. gekauft oder w enn d,e H ypo- 
thek  m it en tw erte tem  Gelde e rw orben w urde  .

cj „W as  w ürden  spätere H ypo thekeng läub iger tun, 
w enn die erste H yp o th e k  p lö tz lic h  aufgeblasen w urde?

dl „K e in  E igentüm er w ürde wissen, w ie  er sein A n ­
wesen bew erten , ke in  G läubiger, w ie  er seine H yp o th e k  
einschätzen müsse."

e] „Jede  S icherhe it im  G rundstücksve rkeh r w urde 

bese itig t.“
D ie S chw ie rigke iten  beschränken sich aber n ich t auf 

die genannten, die v ie lle ich t zum T e il technischer N a tu r 
sind, sondern es is t e rfo rde rlich , auch an die w e ite ren  
Konsequenzen zu denken. W enn um n u r zw e i Beispiele 
zu nennen, die Versicherungsgesellschaften die P räm ien 
und die Sparkassen die ihnen anve rtrau ten  G e lder im  
w esentlichen in  H ypo theken  angelegt haben, und nunm ehr 
diese H ypo theken  au fgew erte t werden, so scheint es doch 
e rfo rd e rlich  zu sein, den N utzen aus dieser A u fw e rtu n g  
n ich t den Sparkassen und den Versicherungsgesellschaf­
ten, sondern den E in legern  und den V e rs icherten  zu­
kom m en zu lassen. M an ste lle  sich nun das entstehende 
D urche inander vo r! W ie  sollen die E in lagen a u fva lo ris ie rt 
werden? W ie  soll man h ie rbe i be rücksich tigen, in  w e l­
chem Z e itp u n k te  die einzelnen E in lagen und Abhebungen 
gemacht w o rden  sind? Säm tliche in  den le tz ten  Jahren 
ausgezahlten Versicherungen m üßten re v id ie r t w erden! 
M it w elchem  R echt w il l  man fe rner die V orkriegsschu lden 
von Gemeinden, P rovinzen, S taaten und R e ich  von dieser 
A u fw e rtu n g  ausschließen? Denn zum m indesten von den 
Gem einden w ird  man n ich t sagen können, daß sie ve ra rm t 
sind, Im  G egenteil, sie sind ih re  G oldschuld  los geworden 
und haben ihre  Substanz im  w esentlichen erha lten , v ie l­
fach verm ehrt, w enngle ich sie in fo lge der schlechten 
Steuereingänge u n te r e iner vorübergehenden Zahlungs­
störung leiden. W elch  eigenartiges Chassé-croisé erg ibt 
sich je tz t w e ite r, wenn der V orkriegsva lu taschu ldne r auf 
G rund §§ 54 ff. R A G . eine Herabsetzung seiner Schuld 
erzielen kann, w ährend der V orkriegsm arkschu ldner in 
G o ld  zahlen so ll. Diese Konsequenzen sind n ich t über­
raschend. Sie sind die no tw endige Folge des Versuchs, 
eine kap ita lis tische  In s t itu tio n  in  einem  kap ita lis tisch e n  
Staate a n tika p ita lis tis ch  auszulegen. S tö rt man in  diesem 
M echanismus e in  Rad, so gerät das gesamte W e rk  in  U n ­
ordnung. Es sei fe rner darauf hingew iesen, daß diese 
Ju d ik a tu r des R eichsgerichts die deutsche V o lk s w ir t­
schaft vo rauss ich tlich  auß erorden tlich  schädigen w ird . 
Denn auf G rund  dieses U rte ils  w erden  m öglicherw eise die 
ausländischen G erich te  dazu übergehen, V o rk rie g s fo rd e ­
rungen gegen D eutsch land auch ih re rse its  da zu va lo ris ie - 
ren, w o  es b isher auf G rund  des F riedensvertrags noch 
n ich t geschehen ist. N am entlich  die deutsche Rechts-
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P o s itio n  gegenüber den a m e rikan isch en  V o rk r ie g s m a rk ­
fo rd e ru n g e n  is t  d u rc h  das U r te i l  des R e ich sg e rich ts  zu 
e inem  e rh e b lic h e n  U m fange un te rg ra be n .

Es sei sch ließ lich folgende Bem erkung gestattet. 
D ie  h ie r ve rtre tene  Auffassung is t gelegentlich  als „ V e r­
höhnungstheorie“  bezeichnet worden. N ich ts  is t fa lscher. 
D iejenigen, die durch  die M a rken tw e rtung  ih r  Verm ögen 
ve rlo ren  haben, sind ebenso zu bedauern w ie  diejenigen, 
die im  K riege gefa llen sind oder w ie  die A usländsdeut­
schen, die g le ichfa lls  um ih r  Verm ögen gekomm en sind. 
So w enig es aber m öglich ist, die To ten  w iede r lebendig 
zu machen, so w enig  es m öglich ist, die gesamten gew al­
tigen Vermögensverschiebungen, die der K rie g  und die 
N achkriegsze it m it sich gebracht haben, auszuwischen, so 
w enig is t auf dem beschränkten G eb ie t der V o rk rie g s ­
hypo theken  eine re s titu tio  in  in tegrum  denkbar oder, 
wenn man von dem S tandpunkt des einzelnen Ind iv iduum s 
absieht, auch nu r erwünscht.

D ie Idee, die gegenwärtig  im  R eichsfinanzm in isterium  
zu bestehen scheint, die durch  die M a rke n tw e rtu n g  erz ie l­
ten  Gew inne s teuerlich  fü r sich in  A nspruch  zu nehmen, 
is t m. E. e in vö llig e r M iß g riff. Ich  w üßte n ich t, m it 
welchem  R echt man aus der ungeheuren Zahl derjenigen, 
die an der M a rke n tw e rtu n g  re ich geworden sind, gerade 
diejenigen m it e iner Sondersteuer belegen sollte , die 
durch die M a rke n tw e rtu n g  in  den Besitz eines hypo­
thekenfre ien  Anwesens gelangt sind, w ährend d ie ­
jenigen, die in  den Besitz e tw a ausländischer
Devisen gelangt sind, der gleichen S teuer n ich t
un terliegen sollten. M an kann doch w oh l kaum  an­
nehmen, daß h ie r der Gedanke zugrunde lieg t, daß man 
die einen le ich te r fassen kann als die anderen. Es w ird  
außerdem ke in  erhebendes B ild  b ieten, w enn der Staat 
zw ar seine eigenen G oldm arkschulden nur in  Pap ierm ark 
zurückbezahlt, von dem Priva tm ann, der das gleiche tu t, 
jedoch eine Sondersteuer erhebt!

Deutsch-Oesterreichische Parallelen und 
Divergenzen.

Von Dr. A . Koch, Jena.

In  einer Ze it schlim m ster vo lks- und p riva tw ir ts ch a ft­
lich e r Depression, in  der w ir  je tz t leben, und von der w ir  
n icht wissen, ob sie das Ende der bestehenden oder den 
A n fang  einer neuen W irtscha ftsk rise  bedeutet, muß sich 
jeder im  praktischen Leben Stehende die Frage vörlegen, 
w ie  is t es möglich, sich aus diesem E lend herauszuarbeiten. 
Be i Beantw ortung dieser Frage kom m t man ohne weiteres 
dazu, die w irtscha ftlichen  Verhältn isse anderer Länder und 
deren Sanierungsversuche vergleichsweise heranzuziehen, 
und hierbei w ird  in  erster L in ie  die Lage Oesterreichs unser 
besonderes Interesse beanspruchen.

S e lbstverständ lich  kann man n ich t a lle österre ich ischen 
Maßnahmen in unveränderter Form  und W eise auf die 
deutschen V erhä ltn isse zur Anw endung bringen und von 
ihnen eine der österreichischen E n tw ick lung  analoge A us­
w irkung  in  Deutschland erwarten. H iergegen sprechen 
schon die verschiedenen geographischen Verhä ltn isse beider 
Länder, insbesondere die Lage und Ausdehnung der 
T e rr ito r ie n  sowie die sta rk voneinander abweichende E in ­
wohnerzahl, ferner das unterschiedliche K rä fteve rhä ltn is , 
in  dem In dus trie  und Landw irtscha ft beider Staaten zu­
einander und in  sich selbst stehen. A be r es ergeben sich 
doch auch eine überaus große A nzah l von Paralle len, die 
uns immer w ieder zu Vergleichen zw ingen und uns auf 
O esterre ich  als B e isp ie l und h in s ich tlich  der Sanierungs­
maßnahmen als vo rb ild liches  B e isp ie l zurückführen. W ir  
sehen folgendes B ild : Oesterreich w ie  Deutschland durch 
verlustre iche K riege geschwächt, durch rigorose Friedens­
verträge großer w e rtvo lle r Gebietsteile beraubt und w ir t ­
schaftlich  geknebelt, geraten in  unaufhaltsam e V e r­
schuldung, wobei sich die Reiche außerstande sehen, die 
enormen zur Bezahlung eines ins K rankha fte  gesteigerten

Beamtenapparates und der unproduktiven und deshalb 
unsozialen A rbe its losenunterstü tzung e rfo rderlichen  A us­
gaben anders als durch die Notenpresse zu decken. A ls  
Folgeerscheinung bei beiden Ländern  In fla tio n  uno 
W ährungsverfa ll —  gefördert durch passive Handebs- 
bilanzen — , A usverkauf der Geschäfte und Börsen durem 
das A usland  und tro tzdem  Einschränkung der P roduktion  
in fo lge p roduktions fe ind liche r A rbe itsm ethoden. Bei 
beiden Ländern  das gleiche Bestreben, A b h ilfe  zu schalten, 
und um diese zu erreichen, Erwägung der gleichen M itte l, 
näm lich H erste llung des G leichgewichtes im  Staatshaus­
halt, Abbau des Beamtenapparates, Steigerung der I roduk- 
tion  durch Neuregelung der A rbe itsze it, S tab ilis ierung er 
W ährung durch S tillegung der Notenpresse, Schaffung 
eines N o ten institu tes und Ausgabe von N oten auf gedeckter 
Basis. W ährend es in  Oesterreich, a lle rd ings m it aus­
ländischer H ilfe  und unter ausländischer K o n tro lle , ge- 
g lück t ist, das D e fiz it im  Staatsbudget erheblich, und zw ai 
von zweieinhalb auf eineinhalb B illio n e n  zu verm indern 
( K e r s c h a g l  in  der Oesterr. Revue N r. 8 vom  19. 11. 
1923) und auch h ins ich tlich  der W ährungsstab ilis ierung 
u n te r E rrich tung  der Oesterre ichischen N a tiona lbank bis 
je tz t ein guter E rfo lg  e rz ie lt wurde, sind w ir  in  Deutsch­
land über Ankünd igungen und, abgesehen vom  A bbau  der 
Beamtengehälter, über unzureichende Maßnahmen kaum 
hinausgekommen, Zum mindesten is t bis je tz t wenig 
Positives in dieser R ichtung in  die O effen tlichke it gelangt. 
W ir  haben uns in Deutschland h ins ich tlich  der W ährungs- 
frage darauf beschränkt bzw. zunächst beschränken zu 
müssen geglaubt, eine Rentenbank zu gründen m it dem 
Rechte zur Ausgabe von Rentenbankscheinen, welche schon 
insofern ein ungewöhnliches Gebilde darstellen, als sie 
keinen Zwangskurs genießen und n icht als Geldzeichen 
oder als neue „W ä h ru n g “  anzusprechen sind, die aber von 
den öffen tlichen Kassen als Zahlungsm itte l angenommen 
werden müssen und durch E in lösung von bei der Reichs­
bank d iskontierten  Reichsschatzwechseln in  Hohe von 
300 M illio n e n  R entenm ark die Aufgabe haben, die alte 
Papierm ark wenigstens te ilweise aufzusaugen, ich  mochte 
in folgendem einige W o rte  über den A ufbau  und den Ge­
schäftskreis der Oesterreichischen N ationa lbank und den 
der Deutschen R entenbank sagen.

D ie Oesterreichische N a tiona lbank w urde am 22. De­
zember 1922 in Form  einer A ktiengesellschaft gegründet. 
D er G ründung ging das Bundesgesetz vom  24. J u li 1922 
über die E rrich tung  einer N otenbank voraus, welches im 
E ink lang  m it dem" A r t ik e l 1 der späteren Statuten der 
Oesterre ichischen N a tiona lbank den Zw eck der N a tio n a l­
bank dahingehend angibt, daß diese als N o t e n b a n k  
„m it a llen ih r zu Gebote stehenden M itte ln  da fü r zu sorgen 
habe, daß bis zur gesetzlichen Regelung der E inlösung des 
Papiergeldes in  M e ta ll der W e rt ih re r Noten, w ie  er im 
K urs  der Devisen auf G o ldw ährungsländer oder auf Län ­
der m it wertbeständiger W ährung zum A usd ruck kommt, 
mindestens keine Verschlechterung erfahre“ . D ie sich so­
fo r t erhebende Frage, w odurch  es der Bank m öglich ist, 
diese ih r zugefallene Aufgabe zu erfü llen , w ird  durch die 
Bestimmungen der Statuten über die Deckung und spätere 
E in lösung der Noten in  G o ld  beantw ortet. A uch  w ar in 
dem Bundesgesetz vom 24. J u li 1922 ausgesprochen, daß, 
sofern die N ationa lbank ih re r oben angegebenen V e rp flich ­
tung n ich t nachkomm t, sie den V e rlus t des ausschießlichen 
Rechtes der Notenausgabe zu gewärtigen habe; le tztere  Be­
stimmung ist a lle rd ings durch das Bundesgesetz vom 
14 November 1922 w ieder aufgehoben worden, Das 
K a p ita l der Bank beträgt 30 M illio n e n  K ronen G o 1 d und 
ist e ingete ilt in  A k tie n  über 100 K ronen G old, welche ih re r­
seits w iede r in  V ie r te l-A k tie n  über je 25 K ronen  G old  zer­
fa llen . D ie  Oesterreichische N otenbank wendet sich also 
bei A u fb ringung  ihres K ap ita les an weiteste K reise der Be­
vö lkerung und kom m t bei Stückelung ih re r A k tie n  auf die 
in England e ingeführten und beliebten Pfundshares zurück. 
D ie  E i n z a h l u n g  d e r  A k t i e n  h a t  i n  e f f e k ­
t i v e m  G o l d  o d e r  i n  D e v i s e n  z u  e r f o l g e n ,  
keinesfa lls also in  Papierkronen zum jew eiligen K urse des 
Einzahlungstages; h ie rdu rch  schafft sich die Bank den er-
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fo rd e r lic h e n  G o ld fo n d , und « !> « * *  * £  f f f  
gegen e tw a ige Entw ertung. D e r ^  K ro n e n k u rs  zu
B a n k  is t n ic h t a lle m  au f ih re  A u  Q ’ be rech tig t m it

G escha lte , w ie  z. rS. JJisko  , oc.er,riPqrt1ä fte  abzu- 
D epos iten-, U eberw eisungs- und
schließen un d  d ie  kom m issionsw e is , p as p is .

ko n t - CnUn ̂  ar 1 ehn s ge schü ft V

S r  J Ä  o fe " „ “  r t t i i  ,  d S ie i  ^

Sei ,Si SUäebe,

sf ä ä
n  • , „  ^11 p r f o k e n ,  w obe i u n te r D evisen n u r
solche ausländische, ke inen  a u ß e ro rd en tliche n  K u rssch w a n ­
kungen un te rliegende  W ähru ng s-W e chse l zu‘ v “ ste 
s ind, d ie  a u f B a n k h a u p tp lä tz e  E uro pa s  o ®r  , k  f t e t ,
zogen s ind, und aus denen e in  P r im a b a n k in s titu t b a tte t, 
„ w e i t  d e r N o te n u m la u f d ie  B arde,rkung u b e r . te .g ^ e r fo lS t  
d ie  D eckung du rch  p r im a  H andelsw echsel, Z u r D ecku  g 
der N o ten  w ird  e in  G a r a n t i e f o n d s  m  H ohe von  
25 M il l io n e n  K ro n e n  G o ld  in  F o rm  von G uthaben oder 
D epots an H a u p tp lä tz e n  E uropas  oder A m e n k a s  so g 
gehalten, bis die E in lö su n g  de r N o te n  in  barem  G e ld e  aut 
genom m en w ird . U m  diese E in lö su n g  sobald w ie  m ö g lich  
zu erre ichen, w ird  de r B a n k  d ie  V e rp f lic h tu n g  z u r Sam m ­
lung  eines E de lm e ta llsch a tzes  au fe rle g t, und  sie m it der 
E n tz ie h u n g  des N o te n p r iv ile g s  b e d ro h t, so fe rn  sie nach 
A u fn a h m e  der B a rza h lung en  ih re r  V e rp flic h tu n g , d ie  
N oten a u f G rund  des gesam m elten E de lm e ta llscha tzes  
gegen M e ta llg e ld  e inzu lösen, n ic h t in n e rh a lb  24 S tunden 
nachkom m t. B e re its  im  S eptem ber dieses Jah res be trug  
die  G o ld de ckun g  der um lau fenden  N o te n  über 50 p C t„  
w o fü r zw e ife llo s  d ie  M aßnahm e des B e ra te rs  de r O ester-
re ich ischen N a tio n a lb a n k , d e n K r o n e n k u r s  m c h  i n  
d i e  H ö h e  z u  s e t z e n ,  von  a u ß e ro rd e n tlich e r Bedeu- 

• tung gewesen ist. V o n  g rö ß te r W ic h t ig k e it  is t das V e r­
h ä ltn is  de r O esterre ich ischen N a tio n a lb a n k  zu d e r ost r  
re ich ischen S taa tsve rw a ltu ng . D ie  B a n k  steht zw a r unter 
S t a a t s a u f s i c h t ,  doch d a r f d e r öste rre ich ische  S taa t 
seinerseits d ie  M it te l de r N a tio n a lb a n k  im  W ege des K r  e - 
d U  e s  iS  k e i n e r W e i s e i n  A n sp ru ch  nehmen. Diese 
R estim m ung geht sogar sow eit, daß auch aus kom m issions- 

V a H o n a lb a n k  fü r d i .  B « a d « , .e rw . l tu .g
ausge führten  G eschäften sich k e in  Debetsaldo zu dere
Lasten  ergeben d a rf. D iese in  den S ta tu ten  der U ester
re ich ischen  N a tio n a lb a n k  n iederge leg ten  B estim m ungen 

. w u rd e n  be re its  in  dem Bundesgesetz vom  24. J u h W  
f ix ie r t  w o  es w ö r t l ic h  he iß t: „D e r  B u n d  d a r f  d ie  M it te l 
de r neuen N o te n b a n k  in  k e in e r  W e ise , also w e d e r un - 
m it te lb a r  „o c h  m it te lb a r ,  fü r  Z w ecke  ¿ e s  S taa te» m ^ -

1 7 a i S°e » ” ” ' B h. r k „ . t e „  i n  G o l d  o d e r  D  e - 

V i s e n  l e i s t e  t . "  D u rc h  Uebernahm e der A k t iv e n  und  
Passiven der O este rre ich isch -U nga rischen  B a n k  seitens 
de r N a tio n a lb a n k  h a tte  le tz te re  e inerse its  deren £ esa™te£  
N o te n u m la u f, ande rerse its  d ie  im  B es itze  d 
re ich ischen G esch ä fts füh run g  der ^ O e s te rre ic h is c h -U ^a n - 
schen B a n k  b e fin d lic h e n  S taatsschatzsche ine 
nehm en; d ie  S taatsschatzsche ine w u rd e n  m  eine D a rleh ns- 
schu ld  des B undes an d ie  B a n k  u m g ew and e lt. D a tu r e r­
h ie lt  d ie  N a tio n a lb a n k  das P o rte fe u il le  an H an^.e*s,^ e<; ‘  
sein, sow ie  d ie  G o ld -, D e v ise n - un d  V a lu te n b e s ta n d e  de r 
O e s te rre ich isch -U n g a risch e n  B an k , sow ie  sonstige W e rt 
aus de ren  A k t iv e n  in H öhe de r übe rnom m enen  Passiven. 
Zusam m enfassend lie g t  d ie  H a u p tb e d e u tu n g  e r ^ 
bank  a lso e inerse its  d a rin , daß die  E in z a h lu n g  s

k a p ita ls  in  G o ld  e r fo lg t is t und  die  um la u fe n d e n  N o te n  
de r N a tio n a lb a n k  e in  D r i t t e l  in  b a r u n d  z w e i D r i t t e l  d u rch  
P rim a ha nde lsw e chse l g e de ck t s ind, un d  daß ande re rse its  
d ie  N a tio n a lb a n k  in  k e in e r  W e ise  b e re c h tig t is t, dem  
ö s te rre ich ische n  B und, den L ä n d e rn  o d e r G em e ind en  K re ­
d ite  zu geben, le tz te re  v e rp f l ic h te t  sind, s ich  je d e r K r e d it ­
inansp ruchnahm e b e i de r O es te rre ich isch e n  N a tio n a lb a n k  
oder d e r A usgabe vo n  B a n k n o te n  zu e n th a lte n . U e be r 
d ie  D u rc h fü h ru n g  d iese r B es tim m u ng  w ir d  außer seitens 
de r V e rw a ltu n g s o rg a n e  de r B a n k  auch se itens eines du rch  
den G en e ra lko m m issa r des V ö lk e rb u n d e s  vorgesch lagenen 
B e ra te rs  de r O e s te rre ich isch e n  N a tio n a lb a n k  gew acht.

D ie  D eu tsche  R e n te n b a n k  b a s ie rt au f d e r V e ro rd n u n g  
üb e r d ie  E rr ic h tu n g  d e r D e u tsche n  R e n te n b a n k  vom  
15. O k to b e r  1923, u n d  haben au f sie d ie  B es tim m u ng en  des 
B G B . ü b e r den rech ts fä h ig en  V e re in  A n w e n d u n g  zu f in ­
den Sie b e s itz t also n ic h t  e ine de r G ese llsch a fts fo rm e n , 
w e lche  das H ande lsgese tzbuch  a u fs te llt ,  und  in  w e lche  
rege lm äß ig  B a n k in s titu te  g e k le id e t w e rd e n . U e b e r den 
Z w e c k  d e r R e n te n b a n k  is t w e d e r in  den Satzungen, noch 
in  de r oben  angezogenen V e ro rd n u n g , noch  auch in  den 
D u rch füh rung sbe s tim m ung en  z u r R e n te n b a n k -V e ro rd n u n g
N äheres besagt. Es is t  ab e r a llg e m e in  b e k a n n t, daß die  
R e n te n b a n k  aus dem G rund e  ins L e be n  g e ru fen  w u rd e , um  
ein  w e rtb e s tä n d ig e s  Z a h lu n g s m itte l zu schaffen, w e lches 
se itens de r L a n d w ir ts c h a ft  gegen L ie fe ru n g  v d n  G e tre id e  
je d e rz e it angenom m en w ird , u n d  um  dem  R e ich  d ie  M o g  
l ic h k e it  zu geben, s ich ohne D is k o n tie ru n g  v o n  R e ichs ­
scha tzanw e isungen e inen K re d it  zu verscha ffen . Das 
K a p ita l d e r R e n te n b a n k  is t w e d e r in  P a p ie r noch  m  G o ld  
f ix ie r t  es b e trä g t 3,2 M il l ia rd e n  R e n te n m a rk  u n d  z e r fa l lt  
in  ein G ru n d k a p ita l vo n  2,4 M il l ia rd e n  R e n te n m a rk  und 
800 M illio n e n  G ru n d rü c k la g e . E in e  A u fb r in g u  g 
K a p ita ls  d u rch  Z ah lun g  von  G o ld b e trä g e n  u n d  D evrsen 
w e lche  d ie  S a tzung  d e r R e n te n b a n k  z w a r v o rs ie h t, s 
n ic h t e rfo lg t. Das K a p ita l d ü r fte  in fo lgedessen  aus­
s ch lie ß lich  d u rc h  E in b r in g u n g  vo n  G ru n d sch u ld e n  un 
S chu ld ve rsch re ib u n g e n  a u fgeb rach t w o rd e n  se in  u 
z w a r fo lgende rm aßen : D ie  D eutsche  R » n U k  - 
w ir b t  an den G ru n d s tü c k e n , d ie  da ue rnd  la n d -, fo rs t ­
w ir ts c h a ftl ic h e n  o d e r g ä rtn e risch e n  Z w e cke n  d ienen, so­
w ie  an dem  in d u s tr ie lle n  un d  g e w e rb lic h e n  G ru n d b e s itz  
und  an dem jen igen  v o n  H a n d e ls b e tr ie b e n  e ine G ru n d - 
schu ld  in  H öhe von  4 p C t. des W e h rb e itra g e s . S o fe rn  zum  
B e trie b sve rm ö g e n  in d u s tr ie lle r ,  g e w e rb lic h e r un d  H a nd e ls - 
b e trie b e  G ru n d s tü c k e  n ic h t gehören, s ind  vo n  d iesen 
U n te rn e h m u n g e n  au f G o ld m a rk  la u te n d e  S c h u ld v e rs c h re i­
bungen au szu fe rtigen . D iese G rund schu lde n , w e lch e  be­
k a n n t lic h  s ich v o n  den H y p o th e k e n  d a d u rc h  u n te rs c h e i­
den, daß sie von  dem  p e rsö n lich e n  A n s p ru c h  des G lä u b i­
gers v o llk o m m e n  unabhäng ig  sind, de r S ch u ld g ru n d  som it 
im  G ru n d b u c h  n ic h t z u r E in tra g u n g  ge langt, u n d  d e r je ­
w e ilig e  E ig e n tü m e r des b e la s te te n  G ru n d s tü c k e s  fü r  d ie  
B e fr ie d ig u n g  des B e re c h tig te n  je do ch  a u ssch ließ lich  m it  
dem  W e rte  des G ru n d s tü c k e s  h a fte t, la u te n  s e lb s tv e r­
s tä n d lic h  zugunsten  de r R e n te n b a n k , ebenso w ie  d ie  
S ch u ld ve rsch re ib ung en . D a  es z u r E in tra g u n g  de r G ru n d ­
schu lden  eines A n tra g e s  des G ru n d s tü c k s e ig e n tü m e rs  
n ic h t b e d a rf —  d ie  G ru n d sch u ld e n  w e rd e n  se itens de r 
Rc n b a n k  k r a f t  G esetzes e rw o rb e n  un d  m üssen se itens 
des U ru n d b u ch a m te s  au f e inse itige s  E rsu ch e n  de r R e n te n ­
b a n k  e inge tragen  w e rd e n  — , s ind  d iese lben  ih re r  N a tu r  
nach  m it  Z w a n g sh yp o th e ke n  zu ve rg le iche n .

E n tsp reche nd es g i lt  s e lb s tv e rs tä n d lic h  vo n  den 
S ch u ld ve rsch re ib ung en , w e lche  ja  auch  v o n  den Jschu ld -o c n u i a v e r 5 c i i r t i u u . i J . g f c . i i ,  w c i c u t .  j a  <u k ü  v o n  u m  o t i i u i u -

nern zwangsweise e ingefordert werden. Diese Zwangs­
grundschulden und Zwangsschuldverschreibungen w erden 
nun seitens der Schuldner in  die Deutsche R entenbank 
eingebracht und som it das G ru n d ka p ita l der R entenbank 
geschaffen. Irgendw elche liqu iden  M it te l fließen h ie r­
durch  der R entenbank naturgem äß n ich t zu, U eber die 
Bete iligung der E igentüm er der be laste ten  G rundstücke 
sowie der U n ternehm er der be laste ten  B etriebe an dem 
R en tenbankkap ita l w erden A n te ilsche ine  n ich t aus­
gegeben. D ie  A n te ile  als solche sind auch n ich t fü r den 
V e rke h r bestim m t, sie sind nu r m it Genehm igung der
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Deutschen R entenbank übertragbar, und es gewähren je 
10 M illio n e n  R en tenm ark -A n te ile  eine Stim m e. A u f 
G rund der eingebrachten G rundschulden und S chu ldver­
schreibungen w erden seitens der R entenbank R e n t e n ­
b r i e f e  über je 500 G o ldm ark  ausgegeben, w elche ih re r­
seits w iede r als D eckung der in  den V e rke h r gebrachten 
R e n t e n b a n k s c h e i n e  dienen. D ie  R entenbank­
scheine sind also n ich t in  G old  gedeckt und n ich t in  G old 
einlösbar, sondern sie basieren auch ih re rse its  w iede r w ie  
das gesamte In s t itu t der R entenbank auf den eingebrach- 
ten Zwangsgrundschulden und Zw angsschuldverschreibun­
gen. D er G eschäftskre is der R entenbank is t außerordent­
lic h  beschränkt. D ie  R entenbank da rf bankmäßige G e­
schäfte nur m it dem Reich, der R eichsbank und den 
P riva tno tenbanken  abschließen, n ich t aber m it P riv a tp e r­
sonen. Dem entsprechend w erden R en tenm ark-K red ite  
nu r durch V e rm itt lu n g  der Reichsbank an P riva te , n ich t 
aber seitens der R entenbank d ire k t gew ährt, weshalb es 
Vorkommen kann, daß große U nternehm ungen zw ar an 
der R entenbank durch  E inbringung ih re r Zwangsgrund­
schulden ganz e rheb lich  b e te ilig t sind, daß sie aber un­
geachtet dieser B ete iligung, fü r die sie sowieso keinen 
G egenw ert erhalten, einen R e n te n m a rk -K re d it seitens der 
Reichsbank n ich t e ingeräum t bekom m en. Dagegen ist 
dem Reiche e in n ich t unerheb licher K re d it seitens der 
R entenbank gesetzlich g a ran tie rt w orden, und zw ar 
300 M illio n e n  R entenm ark als zinsloses D arlehn  zu r E in ­
lösung oder Te ile in lösung  von seitens des Reiches be i der 
Reichsbank d isko n tie rte n  Schatzanweisungen, sowie ein 
ve rz ins liche r K re d it in  Höhe von 900 M illio n e n  R enten­
m ark, m it dem das R eich seine laufenden Ausgaben bis 
zum 1. A p r i l  1924 decken soll. Zusammenfassend w ie d e r­
hole ich, daß die R entenbankscheine also n ich t in  bar ge­
deck t sind und auch n ich t in  ba r eingelöst w erden sollen, 
daß der G eschäftskre is der R entenbank im  V erg le ich  z. B. 
zu dem der O esterre ich ischen N a tiona lbank ein sehr be­
schränkte r ist, und daß die R entenbank dem R eich einen 
K re d it zu r Verfügung geste llt hat, de r die H ä lfte  ihres 
im  Wege der E inbringung  aufgebrachten G rundkap ita ls  
ausmacht.

Z ieh t man aus vorstehenden A usführungen das Resul­
ta t, so muß es dahin lau ten , daß die R entenbank in  ke ine r 
W eise geeignet ist, die R olle  der Oesterre ichischen 
N a tiona lbank in  D eutsch land zu übernehmen. W ir  wissen, 
daß h ie ran auch niem als gedacht w o rden  ist, und daß es 
sich be i der R entenbank n u r um ein In te rim is tik u m  han­
de lt, welches sobald w ie  m öglich durch  eine G o ldno ten ­
bank erse tzt w erden sollte . Diese E rkenn tn is  a lle in  nü tz t 
uns aber noch nichts. Im  H in b lic k  auf die D eckung der 
R entenbankscheine und den Um stand, daß der dem R eich 
nach § 16 der V ero rdnung  vom  15. O k to b e r 1923 zur V e r­
fügung geste llte  K re d it, w e lche r bis zum 1. A p r i l  1924 
ausreichen so llte , nach vorliegenden B erich ten  bis auf 
einen B ru ch te il be re its  —  also innerha lb  eines M onats —  
aufgebraucht und das Reich zw ecks A u fb ringung  der 
noch e rfo rde rlichen  und rech t e rheb lichen M it te l a lle in  
auf den h ins ich tlich  seines Ertrages sehr unsicheren W eg 
der Steuern angewiesen ist, muß die sofortige D urch füh ­
rung des G o ldbankp ro jek tes  m it a llen  K rä fte n  in  A n g riff 
genommen w erden, dam it dem R entenbankschein durch 
die U m tauschm öglichke it in  eine gedeckte G o ldno te  —  
und es kom m t m. E. nach w ie  vo r auf die Deckung, also 
auf die Q ua litä t, n ich t die Q uan titä t, an —  der R ückha lt 
gegeben w ird , dessen er in  d ieser so außerorden tlich  
k ritisch e n  und in fo lge w ie d e rh o lte r Enttäuschungen zur 
K r i t ik  veran lagten Z e it bedarf. Ob es in  D eutschland 
m öglich sein w ird , de r E rrich tu n g  e iner G o ldno tenbank 
näherzu tre ten , hängt in  a lle re rs te r L in ie  von der M ög­
lic h k e it ab, die h ie rfü r e rfo rde rliche  G olddeckung aus 
eigenen K rä fte n  zu beschaffen. Daß die E rrich tu n g  einer 
G o ldno tenbank aber n ich t außerhalb jede r p raktischen  
E rö rte rung  steht, sehen w ir  an der G ründung der H am ­
burger B ank von 1923 A .-G ., w elche den Z w eck ve rfo lg t, 
den Z ah lungsm itte lve rkeh r durch  E rö ffnung  von G o ld ­
m ark -K o n te n  zu e rle ich te rn  und zur A u fre ch te rh a ltu n g  
der S ch iffah rt den H am burger R eedereien über G o ldm ark 
lautende, m it Genehm igung der Vorgesetzten Behörde aus­

gegebene Verrechnungsanweisungen zu r Verfügung zu 
stellen. Das K a p ita l der H am burger Bank in  Höhe von 
12 M illia rd e n  M a rk  is t zw ar in  P ap ie rm ark festgesetzt und 
aufgebracht w orden, aber die Bank ve rfüg t g le ichze itig  
über einen G arantie fonds in  Höhe von 12 M illio n e n  Gold, 
w e lcher in  Devisen zunächst m it 25 pC t. e ingezahlt w o r­
den ist, und auf den die restlichen  75 pC t. jede rze it e in ­
ge fo rde rt w erden können. Außerdem  bestim m t das 
S ta tu t der Bank, daß fü r alle be i ih r  ausschließ lich in  G old  
ge führten K ontenguthaben D eckung in  G old, G o ld m a rk ­
w echseln oder G olddevisen vorhanden ist. D ie  R ückzah­
lung der per 15. Dezem ber 1923 aufgerufenen V e rre ch ­
nungsanweisungen erfo lg te  beispielsweise in  am erika ­
nischen D o lla rno ten . D ie Verrechnungsanw eisungen der 
Bank, w elche e inerseits durch  das G rundkap ita l, das w oh l 
auch w ertbeständ ig  angelegt sein dürfte , andererseits 
durch den G arantie fonds und zum d r itte n  durch  die G o ld ­
m a rk -K on ten  selbst, welche n u r gegen E inzahlung von 
Devisen oder durch  K on tenüberträge  e rö ffne t werden, 
gedeckt sind, w erden von a llen K re isen D eutschlands im  
Gegensatz zu anderen w ertbeständ igen Landes-, Indus trie - 
und sonstigen G eldzeichen jede rze it gern und zum vo llen  
K u rs  in  Zahlung genommen und erbringen som it ih re rse its  
w iede r den Beweis fü r  die N o tw e n d ig ke it e iner w e r t­
beständigen gedeckten G oldnote.

Zinseszinsen?
Von Dr. Hans F ritz  Abraham, Rechtsanwalt am Kammergericht,

Berlin.

Fachpresse und Tageszeitungen haben sich in der le tz ­
ten Z e it eingehend m it der Zu lässigke it der bankmäßigen 
sog. ,,Z inseszinsen“  befaßt. M an hat die hohen täglichen 
prozentua len Zuschläge, die die Banken in der Ze it der 
G e ldentw ertung berechneten und sich a lsbald w ieder ver­
zinsen ließen, als gesetzw idrig und wucherisch bezeichnet 
und ih re  R echtsgü ltigke it angefochten.

Ohne auf a lle  E inze lhe iten dieses M einungskampfes 
einzugehen, möchte ich h ie r n u r zwei Gesichtspunkte her- 
vorheben:

1. Z i n s e n  s i n d  V e r g ü t u n g e n  f ü r  K a p i t a l ­
n u t z u n g .  Soweit man die Vereinbarung von Zinses­
zinsen gesetzlich einschränkte, w o llte  man verh indern, daß 
der B esitzer des K a p ita ls  von dem N utznießer ein un­
gebührlich hohes E n tge lt fü r  die Gewährung der Nutzung 
erh ie lt.

D ie  prozentualen Zuschläge, die die Banken in den 
Zeiten der G e ldentw ertung berechneten, können nun zwar 
re in  äußerlich den Zinsen gleich erschienen sein, t a t ­
s ä c h l i c h  w a r e n  es  a b e r  ü b e r h a u p t  k e i n e  
r e i n e n  Z i n s e n .  D i e s e  Z u s c h l ä g e  w u r d e n  — 
abgesehen von unwesentlichen B ruch te ilen  —  a l s  V e r ­
g ü t u n g  f ü r  d e n  K a p i t a l s c h w u n d ,  n i c h t  a l s  
V e r g ü t u n g  f ü r  K a p i t a l n u t z u n g  e r h o b e n .  
In fo lge  der G e ldentw ertung v e rlo r der Geldgeber den 
Sachwert seines K a p ita ls , genau so, w ie es in  norm alen 
Zeiten durch  Abhebung ve rr in g e rt w orden wäre. W enn 
daher der Geldgeber sich eine Gegenleistung fü r den 
K ap ita lschw und gewähren ließ, so w a r diese Leistung 
ihrem  Wesen nach ke in  Zins, sondern eine Vergütung be­
sonderer A r t .  D ie  Bezeichnung ist g le ichgültig , das Wesen 
entscheidet.

V on  einem dera rtigen  Passivposten können also Zinsen 
genau so erhoben werden, w ie  von jeder anderen Be­
lastung. D er B e g riff „Z inseszinsen" paßt überhaupt nicht.

2. D ie  Frage, ob dera rtige  Belastungen im  E inze lfa lle  
wucherisch sind, kann auf sehr einfache W eise nachgeprüft 
werden. M an  ste lle  fest:

a) den G o ld w e rt des hingegebenen K a p ita ls ;
b j den G o ld w e rt des zurückgew ährten K a p ita ls  ein­

schließ lich a lle r Belastungen („Z inseszinsen“ , P ro ­
visionen usw .);



73

c) denjenigen Betrag, den eine norm ale friedens- 
mäßige Verzinsung des ursprünglichen, nach G oid- 
m arkberechnung berechneten D arlehnskapita ls 
ergibt.

In  der Regel der F ä lle  w ird  sich herausstellen daß 
tro tz  a lle r Zuschläge der Darlehnsnehm er in den Zeiten 
der G eldentw ertung n ich t en tfe rn t so v ie l zurückgewährt, 
als er bei Berechnung in G o ld  zuzüglich Goldzinsen hätte 
zahlen müssen. Im  Gegenteil w ird  regelmäßig derjenige, 
der je tz t über die W ucherzinsen k lag t, In fla tionsgew inne
gezogen haben. , ,  ,

N u r in  solchen Fä llen , wo auch bei G oldm arkberech- 
nung sich noch eine unverhältn ism äßige hohe R isikopräm ie 
zu Lasten des K reditnehm ers ergibt, kann unter Umständen 
ein Leistungswucher in  Betracht kommen. Das werden 
aber s icherlich nur seltene Ausnahm efälle  sein. In  dei 
Regel w ird  sich zeigen, daß gegen die Berechnung aer sog. 
,.Zinseszinsen“  weder ju ris tisch  noch w irtsch a ftlich  etwas 
einzuwenden ist.

N a c h s c h r i f t  d e r  S c h r i f t l e i t u n g .

D ie vorstehend ve rö ffen tlich te  Einsendung berührt 
a lle rd ings nur einen T e i l  der Gesichtspunkte, welche bei 
B eurte ilung der Zinseszinsenfrage in  B etracht zu ziehen 
sind. M it  Recht sieht jedenfa lls  der Verfasser das P ro ­
blem in  erster L in ie  als ein w i r t s c h a f t l i c h e s  
an, und es ist sehr zu bedauern, daß in  den von 
Juris ten  herrührenden Auslassungen zu diesem Gegen­
stand, von wenigen Ausnahmen abgesehen, ein so 
überaus geringes Verständnis fü r die w irts ch a ft­
lichen Mom ente zu finden ist, welche den k re d it­
gebenden B ankier in  den le tzten M onaten zur Verm eidung 
eigenen Schadens genötigt haben, dem Kunden gegenüber 
zu einer täg lichen Zinsberechnung und Sald ierung überzu­
gehen. Es kann n ich t o ft genug betont werden, daß der 
Bankier, insbesondere der E ffektenkom m issionär, dessen 
K re d it vom Kom m itten ten  meist gegen den W ille n  des 
Kom m issionärs in  A nspruch genommen w ird , w irtsch a ftlich  
led ig lich  K r e d i t v e r m i t t l e r  is t; als solcher ist er 
genötigt, sich das Geld, das er seinem Kunden vorschießt, 
an der Börse zu den d o rt üblichen Bedingungen fü r täg­
liches G eld zu leihen. D ie  großen Geldgeber an der Börse, 
vo r a llem  die ö ffen tlich -rech tlichen  bzw. gem ischt-w irt­
schaftlichen Ins titu te , w ie  G irozentra le , R eichskred its te lle  
usw. sind zurze it n ich t in  der Lage, an der Börse G elder 
auf längere F ris ten  auszuleihen, und solange diese Usance 
keine Aenderung e rfäh rt, w ird  der Kom m issionär entweder 
jede K red itgew ährung ablehnen oder Bedingungen vere in­
baren müssen, welche ihn vo r erheblichen Vermögensein­
bußen aus dem U nterschied zwischen gezahlten und emp­
fangenen Zinsen schützen.

A n  diesen Dingen kann die ju ris tische Betrachtung, so­
w e it sie sich n ich t k r it ik lo s  in  den D ienst e inseitiger und 
v ie lfach  nichts w eniger als schutzbedürftiger Interessen der 
K red itnehm er s te llt, n ich t Vorbeigehen. E rs t eine w ir t ­
schaftliche B eurte ilung, welche dem Interessenstandpunkt 
beider Te ile , auch des Kreditgebers, gerecht zu werden ve r­
sucht, e rm öglicht eine un ter den heutigen Zeitverhältn issen 
befriedigende Handhabung der einschlägigen positiven V o r­
schriften des geltenden Rechts, also insbesondere der 
§§ 248, 138 BGB., § 355 H G B. W enn A l s b e r g  in  der 
,,Vossischen Ze itung“  vom 18, Dezember 1923 N r. 596 
m eint, man müsse schon etwas nachdenken, wenn man sich 
darüber k la r  werden w il l,  w ie sich die bestehenden Rechts- 
grundsätze dem durch die In fla tio n sze it revo lu tion ie rten  
K red itleben  anpassen, so kann man dem durchaus bei- 
treten, aber doch bezweifeln, ob gerade in dem erw ähn­
ten A u fsa tz  dieser an sich nütz liche  H inw eis m it beson­
derem E rfo lge  beherzigt ist. D er von A l s b e r g  au f­
geste llte  Satz, daß die W u c h e r j u s t i z  G e ­
s i n n u n g s j u s t i z  n u r  i m  H i n b l i c k  a u f  d e n  
K r e d i t g e b e r ,  n i c h t  a u c h  a u f  d e n  K r e d i t ­
n e h m e r  sei, erschein t schon vom  S tandpunkt des 
geltenden Rechts, welches den W ucherta tbestand 
in  hervorragendem  U m fang auf sub jektive  M om ente 
in  der Person des K red itnehm ers abste llt, befrem dlich. 
Jedenfa lls  aber wäre eine solche Justiz  eine s c h l e c h t e

J u s t i z ,  deren Organen m it Recht der V o rw u rf gemacht 
werden müßte, daß sie m it verbundenen Augen durch  eine 
Z e it h indurch  geschritten sind, in  w elcher die Bewucherung 
des K reditgebers durch  den K red itnehm er die Regel, der 
umgekehrte F a ll hingegen die Ausnahme b ildete, wobei 
dem K red itnehm er noch die Gunst w e ite r K re ise  der 
ö ffen tlichen  M einung zugute kam, denen es bisher n ich t ge­
lungen ist, sich auf die aus den veränderten w ir ts c h a ft­
lichen Verhä ltn issen sich ergebenden veränderten A u f­
fassungen umzustellen.

D ie  G e w i n n u n g  e i n e s  r i c h t i g e n  S t a n d ­
p u n k t s  z u  d e r  w i r t s c h a f t l i c h e n  S e i t e  d e s  
P r o b l e m s  e r s c h e i n t  u n s  z u n ä c h s t  w i c h ­
t i g e r  a l s  d i e  r e i n  j u r i s t i s c h e  I n t e r p r e ­
t a t i o n  d e r  a n g e z o g e n e n  G e s e t z e s b e s t i m ­
m u n g e n .  W e r durch Gefühlsm omente oder durch unzu­
reichendes Verständnis fü r  die tatsächlichen Verhältn isse 
des G e ld- und K ap ita lm ark tes  geneigt ist, alles Recht auf 
seiten des K red itnehm ers, alles U n rech t auf seiten des 
K reditgebers zu sehen, der w ird  sich zu einer ausdehnenden 
Auslegung des § 248 des Bürgerlichen Gesetzbuchs bzw. zu 
einer einschränkenden Auslegung der im  § 355 des H G B. 
aufgestellten Ausnahme fü r  berechtigt oder sogar ve r­
p flich te t ha lten ; er w ird , ohne daß der W o rt la u t des § 355 
H G B . h ie rfü r eine Stütze bietet, die M einung vertreten, 
daß die A bkürzung  der kontokorrentm äßigen Abrechnungs­
periode auch die jew eilige Uebersendung eines Rechnungs­
abschlusses nach A b la u f der einzelnen Periode voraussetzt; 
er w ird  ferner —  w ie A l s b e r g  a. a. O. —  entgegen der 
allgem ein herrschenden Auffassung, nach w elcher die a l l ­
gemeinen Geschäftsbedingungen der Banken led ig lich  die 
lex  contractus fü r kün ftige  Rechtsgeschäfte sind, n ich t aber 
im  voraus getroffene vertrag liche B indungen, der M einung 
sein, daß die Aufnahm e der Zinseszinsenklausel in die a l l­
gemeinen Geschäftsbedingungen eine gegen § 248 BGB. 
verstoßende Vorausverabredung der Verzinsung kün ftige r 
Zinsen bedeute, kurz , er w ird  die Anpassung der bestehen­
den Rechtsgrundsätze an die Vorgänge des gegenwärtigen 
K red itlebens so vornehmen, w ie  es ihm  nötig  erscheint, um 
zu dem Ergebnis zu gelangen, das er von seinem gefühls­
mäßigen oder w irtscha ftlichen  S tandpunkte aus fü r  das 
rich tige  hä lt. Im  Gegensatz h ie rzu  steht die von uns v e r­
tretene Auffassung, die jede ausdehnende Auslegung des 
§ 248 BG B. ablehnt und vo r Entscheidung über die Frage 
des Vorliegens eines S ittenverstoßes eine P rü fung jedes 
einzelnen Tatbestandes unter Berücksichtigung der auf 
beiden Seiten in  B etracht kommenden w irtscha ftlichen  M o ­
mente fü r  e rfo rd e rlich  hä lt,

In  der Presse ist unlängst eine Entscheidung des Land ­
gerichts I  B e rlin , Kam m er 19 a fü r Handelssachen vom 
19. Dezember 1923 m itg e te ilt worden, von der es in  e in ­
zelnen N otizen heißt, daß sie „ g r u n d l e g e n d “  sei und 
die Frage, ob die Banken berechtig t sind, tä g lich  Zins von 
Zins zu berechnen, „zu  Ungunsten d e r  B a n k e n “  en t­
schieden habe. D i e s e  B e r i c h t e r s t a t t u n g  i s t  u n ­
z u t r e f f e n d ;  es handelte sich um ein —  übrigens noch 
n ich t rechtskräftiges —  U rte il in  einem A r r e s t v e r ­
f a h r e n ,  also einem Verfahren, welches seiner N a tu r nach 
n ich t zu einer vö lligen  K lä rung  des Prozeßstoffes führen 
konnte und in welchem die Abweisung der A rre s tk lä g e rin  
erfo lgte, w e il A rrestanspruch und A rre s tg rund  n ich t h in ­
läng lich  g laubhaft gemacht erschienen, Das U r te il  bezieht 
sich im  übrigen auf einen in  mancher H ins ich t besonders 
gelagerten E in ze lfa ll, und von einer generellen Entschei­
dung der Zinseszinsenfrage zu Ungunsten der Banken kann 
um so weniger die Rede sein, als die Frage, ob E rs ta ttung  
von Zinseszinsen un te r dem G esichtspunkt der nü tz lichen 
Verw endung oder des Verzugsschadens verlang t werden 
konnte, ausdrück lich  offen gelassen w ird , da der A rre s t­
k läger un te r diesen Gesichtspunkten seinen A nspruch  n ich t 
h in läng lich  substan tiie rt hatte. M ange lt so dem U rte il die 
ihm zugeschriebene grundlegende Bedeutung, so kann in 
dieser Z e itsch rift, die sich grundsätz lich  auf die M itte ilu n g  
rech tskrä ftige r Entscheidung o b e r e r  G erichte  beschränkt, 
auf d ie W iedergabe der Entscheidungsgründe sowie auf die 
S tellungnahm e zu einigen darin  enthaltenen abwegigen 
A usfuhrungen rechtlichen und w irtscha ftlichen  Inha lts  ve r­
zichtet werden.
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Gerichtliche Entscheidungen.

Bürgerliches Recht.
1, Zu § 242 BGB.
Z u r  F r a g e  d e r  H y p o t h e k e n  - A u f w e r t u n g .
U rte il des RG. v. 28. 11. 1923 — V. 31/1923 — *).

T a t b e s t a n d .
Der K läger is t E igentüm er eines im  Grundbucbe des v o r­

maligen deutschen Bezirksgerichts von Lüderitzbuch t Bd. I 
Bl. 26 eingetragenen Grundstückes, der Beklagte seit dem Jahre 
1913 als G läubiger einer auf diesen in A b t. I I I  Nr. 3 verm erkten 
H ypothek von 13 000 M. eingetragen. D ie Forderung is t am 
1. A p r i l 1920 fä llig  geworden. Der K läger hat dem Beklagten 
fü r Hauptforderung und rückständige Zinsen e in e n ’Betrag von 
18 980 M. durch eine Bank überwiesen. E r begehrt deshalb die 
V erurte ilung des Beklagten zur Herausgabe des Hypotheken­
briefes und zur Löschungsbewilligung. Der Beklagte verw eigert 
diese, da die Schuld in  der im früheren deutschen Schutz­
gebiete Südwestafrika geltend gewesenen Hartgeldwährung 
oder in entsprechenden K ursw erten zu entrichten sei. Das 
Landgericht hat ihn nach dem Klageantrag ve ru rte ilt, das 
Kam m ergericht seine Berufung zurückgewiesen, M it  der Re­
vision beantragt er, dieses U rte il aufzuheben und nach seinem 
Berufungsantrage (auf Abweisung der Klage) zu erkennen. Der 
Kläger b itte t um Zurückweisung des Rechtsm ittels.

E n t s c h e i d u n g s g r ü n d e .
D ie angefochtene Entscheidung w ird  durch die ih r vom 

Kam m ergericht gegebene Begründung n ich t getragen und kann 
n ich t aufrechterhalten bleiben. Das Kam m ergericht geht davon 
aus, daß mangels einer ausdrücklichen Vereinbarung nach der 
N atur der Sache und dem zu verm utenden vernünftigen W illen  
der Parte ien fü r das un ter deutschen Reichsangehörigen in 
B erlin  begründete Darlehn und die Bestellung der H ypothek 
m it dem im  damaligen deutschen Schutzgebiete Südwestafrika 
belegenen G rundstücke ein anderes als das deutsche Recht, 
insbesondere englisches Recht n ich t in Frage komme, sowie 
daß n ich t ein besonderes deutsches K o lon ia lrech t, sondern deut­
sches Inlandsrecht zur Anwendung zu gelangen habe. Der Be- 
legenheit des Pfandgrundstücks könne keine fü r die Rechts- 
beziehungen der Parte ien maßgebende Bedeutung beigelegt, 
demnach n ich t als W ille  der Parte ien un te rs te llt werden, sich 
dem am O rt des Pfandgrundstücks geltenden Rechte schlecht­
hin zu unterwerfen. Denn das Schicksal der H ypothek hänge 
grundsätzlich von dem Bestände der persönlichen Forderung 
ab, die Pfandsicherung habe nur einen , akzessorischen 
Charakter.

Vorliegendenfalls habe aber zur Z e it der Llingabe des der 
H ypothek zugrunde liegenden Darlehns ke iner der Vertragsteile 
seinen W ohnsitz im  Schutzgebiete gehabt; v ie lm ehr hätte der 
K läger den seinigen nach B erlin  zurückverlegt gehabt, und auch 
fü r den Beklagten sei, w ie näher dargelegt wurde, B erlin  einer 
der M itte lp un k te  seiner weitverzw eig ten geschäftlichen Be­
ziehungen gewesen, Im übrigen liege auch n ich t der geringste 
Grund vo r fü r die Annahme, daß die Parte ien als O rt der R ück­
zahlung be i der Begründung der Forderung Lüderitzbuch t in 
Aussicht genommen hätten; die Umstände des Falles sprächen 
v ie lm ehr fü r ihre Vorste llung, daß die Schuld in  B erlin  be­
glichen werden würde. Danach sei die Annahme des Beklagten 
abzulehnen, daß der W ille  der Parte ien dahin gegangen sei, für 
die Frage, in  welcher W ährung d ie ' Rückzahlung zu erfolgen 
habe, die besonderen Währungsgesetze des Schutzgebiets Süd­
w esta frika zur Anwendung kommen zu lassen. D ie Entschei­
dung habe vie lm ehr nach dem fü r das engere Reichsgebiet maß­
gebenden m aterie llen  Recht zu erfolgen. E rfü llungsort sei da­
nach B erlin  als der W ohnsitz des Schuldners be i der Begrün­
dung des Schuldverhältnisses; dem geltenden deutschen W äh­
rungsgesetz habe, w ie der Beklagte selbst n ich t in Abrede 
stelle, die Zahlung in  Papierm ark entsprochen und demnach die 
T ilgung der Darlehnsschuld be w irk t.

D ie Revision beschwert sich darüber, daß be i diesen E r­
wägungen der Inha lt des vom K läger m it dem Schriftsätze vom 
26. J u li 1920 überre ichten Hypothekenbrie fes unvollständig und 
rech tlich  unzutreffend gewürdigt sei. Aus diesem erg ib t sich 
folgendes;

D ie H ypothek is t n ich t neu fü r die h ie r in Frage stehende 
Darlehnsschuld eingetragen worden. Sie w a r v ie lm ehr zunächst 
beste llt fü r einen T e il eines von der „X , Y, &  Co. M inengesell­
schaft m it beschränkter Haftung“  in Lüderitzbuch t dem

*) Vgl. hierzu die Ausführungen von L e h m a n n ,  S. 66 ff. 
dieser Nummer.

K läger gegebenen Darlehns. Die der E intragung zugrunde 
liegende Schuldurkunde vom 26. August 1911 is t ausgestellt in 
Lüderitzbuch t von einem Generalbevollm ächtigten des Klägers; 
als W ohnsitz des-le tzteren is t im H ypothekenbrie fe gleichfalls 
Lüderitzbuch t angegeben. Danach wohnten sowohl die G läub i­
gerin w ie der G rundstückseigentümer zu jener Ze it in  Lü de ritz ­
bucht, wo auch das verpfändete G rundstück liegt. Der im  an­
gefochtenen U rte il eingenommene Rechtsstandpunkt, daß man­
gels entgegenstehender Anhaltspunkte als Erfü llungsort der 
W ohnsitz des Schuldners bei der Begründung des Schuldver- 
verhältnisses anzusehen ist (§ 269 BGB.), würde sonach dahin 
führen, daß fü r die der H ypothek ursprünglich zugrunde 
liegende Forderung Lüderitzbuch t der Erfü llungsort war. Daran 
ist auch dadurch nichts geändert worden, daß nach der vom 
K läger ausgestellten Abtre tungsurkunde vom 7. Januar 1913 die 
H ypothek damals bezahlt und zur E igentümergrundschuld ge­
worden war; denn nach § 1177 Abs. 1 Satz 2 BGB. (dieser, 
n ich t der von der Revision, angezogene § 1194 BGB. enthält die 
fü r solche Fälle maßgebende V orschrift; vgl. RGRKomm. 
Anm . 4 zu § 1177, Anm. 1 zu § 1194 BGB.) sind in Ansehung 
u. a. des Zahlungsortes die fü r die Forderung der ersten G läub i­
gerin getroffenen Bestimmungen maßgebend geblieben auch für 
das in  eine E igentümergrundschuld umgewandelte Recht. Des 
weiteren is t in  der U rkunde vom 7, Januar 1913 zwar die U m ­
wandlung der Grundschuld in eine H ypothek zugunsten des Be­
klagten e rk lä rt, Bestimmungen über den Zahlungsort oder über 
den Zinssatz, der bisher m it 8 pCt. im  Grundbuch eingetragen 
war, sind aber n ich t darin getroffen; ebensowenig ist etwas da­
von gesagt, daß die W ährung, in der die Schuld zu tilgen war, 
anders geregelt werden sollte. Ob etwa k ra ft Gesetzes der alte 
Zahlungsort w e ite r galt oder ob der Zahlungsort (der auch im 
Jahre 1911 n ich t ausdrücklich bestimmt, auch n ich t im  G rund­
buch eingetragen, sondern nur aus den Umständen zu entneh­
men war) nunmehr led ig lich  nach dem neuen S chu ldverhä lt­
nisse sich bestimmte (dazu M ot. z. BGB. Bd. 3 S. 795; P l a n c k  
4, A u fl, Anm . 3 b zu § 1198 BGB.; RGRKomm. Anm , 1 a. E. zu 
§ 1198 BGB.), kann h ier dahinstehen, da in erster L in ie  maß­
gebend sein muß, was die Parte ien bei der Begründung des 
neuen Schuldverhältnisses beabsichtigt haben. Es bedarf aber 
auch ke iner Stellungnahme zu der Frage, ob die Ausführung 
des Kammergerichts, es liege „n ich t der geringste Grund für 
die Annahme vor, daß die Parte ien damals Lüderitzbuch t als 
Zahlungsort in  Aussicht genommen hätten, eine vö llig  sichere 
Gewähr dafür b ie te t, daß bei der Erforschung des W illens der 
Parte ien die E n tw ick lung der H ypothek in den Jahren 1911 bis 
1913 und die daraus sich ergebende. Schlußfolgerung, daß jeden­
falls bis zum 7. Januar 1913 Lüderitzbuch t als Erfü llungsort an­
zusehen w ar und ursprünglich fü r die Hypothekenforderung die 
südwestafrikanischen W ährungsvorschriften galten, in Betracht 
gezogen sind, ebenso der Umstand, daß auch der, jedenfalls für 
d e u t s c h e  Rechts- und W irtschaftsanschauungen des Jahres 
1913 ungewöhnlich hohe Zinssatz von 8 pCt. bestehen bliebe. 
Denn wenn selbst diese Bedenken gegenüber dem sonstigen In ­
ha lt des Berufungsurteils, nam entlich dessen Sachdarstellung zu 
Beginn des. Tatbestandes, fü r sich a lle in  n ich t zur Aufhebung 
des angefochtenen U rte ils  nötigen v/iirden, so muß dieses doch 
in jedem Falle der Aufhebung verfa llen, mag nun Lüderitzbucht 
oder B erlin  als Erfü llungsort zu gelten haben:

im ersteren Falle, w e il nach dem im früheren Schutzgebiete 
Südwestafrika in G eltung gewesenen Rechte, wenigstens nach 
den Gesetzen und Reichskanzlerverordnungen, Papiergeld kein 
gesetzliches Zahlungsm ittel darste llte , der Beklagte also zu 
dessen Annahme n ich t ve rp flich te t wäre,

im  zweiten Falle, w e il das Kam m ergericht ohne weiteres 
davon ausgegangen ist, daß nach deutschem Rechte der K läger 
auch tro tz  der inzwischen eingetretenen E ntwertung des Papier­
geldes befugt sei, den Beklagten m it solchem zum Nennbetrag 
der Darlehnsforderung rechtsw irksam  zu befriedigen.

Im einzelnen is t dabei von folgendem auszugehen:

A . F a l l s  L ü d e r i t z b u c h t  E r f ü l l u n g s o r t  w a r .

B, F a l l s  B e r l i n  E r f ü l l u n g s o r t  w a r ,
In diesem Falle, wenn also led ig lich  das im eigentlichen 

Reichsgebiete geltende Recht der Entscheidung zugrunde zu 
legen ist, w ar eine Stellungnahme zu der Frage geboten, ob 
nach diesem Rechte der Beklagte als Hypothekengläubiger m it 
Rücksicht auf die starke Entw ertung des deutschen Papier­
geldes eine A u fw ertung seiner hypothekarisch gesicherten 
Forderung beanspruchen kann.

M it  ausdrücklichen W orten  ha tte  , der Beklagte im  v o rlie ­
genden Falle  in  den Vorinstanzen die Frage der H ypotheken­
aufwertung allerd ings n ich t zur Entscheidung gestellt. A be r 
er hatte doch schon in  der K lagebeantwortung darauf h in -



gewiesen, es könne ihm n ich t zugemutet werden, die Zahlung in 
m inderwertigem deutschen Papiergelde anzunehmen, a er 
durch auf einen erheblichen T e il des W ertes seiner Forderung 
verzichten müßte. W e ite r hatte er im  Schriftsätze vom 4. N o­
vember 1920 ausgeführt: es wäre der reine Hohn, wenn me 
Eigentümer südwestafrikanischer Grundstücke e re c iig  
wären, ihre Hypothekengläubiger in fast wertlos gewor enet 
deutscher Papierm ark abzufinden, und sie sich den aus der Um­
gestaltung der po litischen Verhältnisse entstandenen W ertzu­
wachs a lle in  zuführen w ollten . Dam it hatte er seinen o dr)
Punkt hinreichend deutlich zum A usdruck gebracht, daß er sich 
nach dem geltenden Rechte fü r befugt erachtete, be i Zahlung in  
Papiergeld die E ntrich tung eines entsprechend höheren Be­
trages, als den Nennwert der Forderung, zu beanspruchen. 
Daraus entsprang die Verp flich tung des Gerichts, dieses V er­
langen des Beklagten nach allen in Betracht kommenden rech t­
lichen Gesichtspunkten zu prüfen.

Aus der re in negativen Bemerkung des Kammergerichts 
am Ende seiner Urte ilsgründe: der Beklagte selbst stelle n icht 
in  Abrede, daß die Zahlung in Papierm ark dem geltenden deut­
schen Münzgesetze entsprochen habe, is t nichts Gegen e g 
zu entnehmen. Dem W ortlau te  nach bezog sich diese E rk lä ­
rung des Beklagten nur auf das deutsche Munzgesetz, also die 
Frage der Währung, n ich t auf die Frage der Hypothekenau - 
Wertung; m it diesem Verm erke is t also keinesfalls bestimmt 
zum Ausdruck gebracht, daß der Beklagte den Gesichtspunkt 
der Hypothekenaufwertung, der nach dem oben Ausgefuhrten 
ebenfalls zu prüfen war, von der gerich tlichen Entscheidung 
hätte ausnehmen, auf eine Prüfung nach dieser R ichtung hatte 
verzichten wollen.

Es kann auch n ich t angenommen werden, daß die G eldent­
wertung be i der F ä llig ke it der H ypothek [am 1, A p r i l 17 I 
gering gewesen wäre, daß die rechtliche M ög lichke it einer A u t- 
wertung der Hypothekenforderung von vornherein ausscheiden 
müßte. Denn schon damals hatte der Lebenshaltungsindex sich 
auf rund 10 erhöht; die G oldm ark is t (bei einem Stande des 
Do lla r fü r den A p r i l 1920 von etwa 60 M. — im Februar und 
März 1920 hatte er noch höher gestanden —  und des Ftund 
Sterling von 270 M.) fü r A p r i l 1920 auf rund 15 M. berechnet. 
Die K au fk ra ft des Papiergeldes w ar also am 1. A p r i l 1920 be­
re its in  n ich t unerheblichem Maße verringert. Im m erhin w ird  
es zunächst Sache des Berufungsgerichts sein, darüber zu ent- 
scheiden, ob die tatsächlichen Voraussetzungen fü r eine A u t- 
Wertung der Hypothekenforderung (über die w e ite r unten noch 
näher zu sprechen ist) zu jener Ze it Vorlagen, Dabei w ird  es 
Gelegenheit haben, eine U nk la rhe it in  seinem la lbestande zu 
beheben die die Revision n ich t ohne Gründe rügt. D ort ist 
n ä m lic h 'a ls  unstre itig  m itge te ilt, daß das in Rede stehende 
Darlehn am 1. A p r i l 1920 „zurückgezahlt" sei; das stim m t n icht 
überein m it der Behauptung der — im  selben Tatbestände in 
bezug genommenen —  Klagebeaniwortung, der K läger a e 
eine solche Rückzahlung in Papiergeld zwar versucht, der Be­
klagte die Annahme dieser Zahlung aber zuruckgewiesen, und 
auch n ich t m it dem Tatbestände des kam m ergerichthchen U r­
te ils vom 22. Januar 1921, nach welchem die Verweigerung ih rer 
Annahme unbestritten war.

Sollte das Berufungsgericht dabei zu dem Ergebnisse ge­
langen, daß die tatsächlichen Voraussetzungen einer A u fw e r­
tung der Forderung im F rühjahr 1920 nach Lage der V e rh ä lt­
nisse noch n ich t gegeben waren und daß der Beklagte urc c 
W eigerung der Annahme des ihm angebotenen Papiergeld­
betrages in  Annahmeverzug geraten war, so w ird  es w e ite r zu 
untersuchen haben, ob der Beklagte dadurch schlechthin das 
Recht verloren hat, m it Rücksicht auf die später eingetretene, 
überaus große Entwertung der deutschen W ährung die A b w e r ­
tung seiner Forderung zu fordern (vgl. zu dieser Frage das U r­
te il des Feriensenats des Reichsgerichts vom 6. August 19 ,
I I  215/23 in RGZ. Bd. 106 S. 422).

D ie rechtliche M ög lichke it einer A ufw ertung von H y p ° ' 
thekenforderungen ist nach dem geltenden deutschen Kec 
insbesondere nach § 242 BGB. anzuerkennen. Es kom m t daiur 
gerade be i Hypothekenforderungen in  Betracht, daß der 
Schuldner regelmäßig in dem —  wenigstens, wenn man die Be­
rechnung in Papiergeld zugrunde legt —  erheblich gestiegenen 
W erte des Grundstücks einen entsprechenden Ausgle ich er­
halten hat. Ob eine solche W ertste igerung auch bei dem hier 
in Rede stehenden, in  Lüderitzbuch t belegenen Grundstücke 
eingetreten ist, w ird  gegebenenfalls vom Kam m ergericht testzu­
stellen sein.

Unerheblich is t es, ob —  w ie  der K läger hervorhebt —  die 
Zulässigkeit einer Hyoothekenaufwertung also solche im  Jahre 
1920 bereits in  der Rechtswissenschaft erkannt w ar oder ob 
diese Erkenntnis erst später, un ter dem E influß  der immer mehr 
gesteigerten G eldentwertung, sich durchgesetzt hat. Unrichtige 
Rechtsauffassungen des Jahres 1920 können je tz t n ich t mehr 
ausschlaggebend sein.

Nach § 242 is t zu berücksichtigen, was T reu und Glauben 
m it Rücksicht auf die Verkehrssitte  im  einzelnen Fa lle  e r­
fordern. Diese erfordern b illige  Rücksichtnahme auf die In te r­
essen b e i d e r  Teile, Daraus folgt, daß n ich t schlechthin der 
Grundsatz aufgestellt werden kann, daß allgemein j e d e  
Hypothekenforderung ohne weiteres aufgewertet werden müsse 
ohne daß bei allen die A u fw ertung in g l e i c h e m  Maße, etwa 
gar im  W ertverhä ltn is  der Papierm ark zur G oldm ark s ta ttzu­
finden habe. Es werden v ie lm ehr neben dem —  bei Zugrunde­
legung der Papierm arkrechnung —  gesteigerten W erte  des 
Grundstücks, der hauptsächlich von Bedeutung sein w ird , auch 
die anderen Umstände des Falles in B etracht kommen müssen, 
z B je nach der Sachlage die w irtscha ftliche  Leistungsfähigkeit 
des Schuldners, ferner der Umstand, ob es sich um la n d w ir t­
schaftliche industrie lle  oder städtische Grundstücke handelt; 
ebenso werden die Lasten, nam entlich ö ffen tlicher A r t ,  die dem 
Grundbesitz auferlegt sind, be i M ietgrundstücken auch die V e r­
m inderung ihres Ertrages durch die zum Schutze der M ie te r er­
gangenen Bestimmungen Berücksichtigung verdienen.

Die Bestimmungen des deutschen W ährungsrechts stehen 
der Zulässigkeit der A ufw ertung n ich t entgegen. Zwar sind 
nach dem Gesetze über die Abänderung des Bankgesetzes vom 
1 Jun i 1°09 (RGBl. S. 516) die Nöten der Reichsbank gesetz­
liches Zahlungsmittel. Das gleiche g ilt bis auf weiteres fü r die 
Reichskassenscheine nach dem Gesetze vom 4 August 1914 
(RGBl S 347). Durch § 2 dieses Gesetzes is t ferner bis aut 
weiteres die P flich t der Reichsbank zur Einlösung ih re r Noten 
aufgehoben; vgl. ferner das Gesetz vom gleichen Jage im 
RG Bl S 326 und die Bundesratsverordnung vom 2». Sep­
tember 1914 (RGBl. S. 417). A be r alle diese Bestimmungen be­
ruhten auf der zur Ze it ihres Erlasses be i dem gesunden Zu­
stande der deutschen V o lksw irtscha ft durchaus begründeten 
Auffassung, daß die Banknoten und die Kassenscheine an W ert 
dem M etallgelde gleichstanden. Noch die Verordnung vom 
28, September 1914 is t dam it begründet, daß der V e rke h r-d ie  
V o l l w e r t i g k e i t  d e r  N o t e n  u n b e s c h r a n k t  a n ­
e r k e n n e  und daß die vorübergehende Außerkraftsetzung der 
G oldklausel den G läubiger in  k e i n e r  W e i s e  b e n a c h ­
t e i l i g e  (Denkschrift über w irtscha ftliche  Maßnahmen aus 
Anlaß des Krieges; Drucksachen des Reichstages, 13. Leg is la tur­
periode, 11. Session, Nr. 26 S. 7). A n  eine wesentliche E n tw e r­
tung des Papiergeldes, noch dazu an eine derart hohe, w ie sie 
nach dem unglücklichen Ausgang des W eltkrieges und nach 
dem Um sturz immer mehr und mehr W irk lic h k e it geworden ist, 
hat also der Gesetzgeber beim Erlaß jener V o rsch rift n ich t ge­
dacht. Nach dem E in tr it t  des Verfa lls  der Papierm ark en t­
stand nunmehr ein W ide rs tre it zwischen diesen W ährungsvor­
schriften einerseits, auf der anderen Seite denjenigen sonstigen 
Gesetzesbestimmungen, die verhüten w ollen, daß der Schuldner 
in  der Lage sei, sich seiner V erb ind lichke iten  in  einer Weise zu 
entledigen, die m it den Anforderungen von Treu und Glauben 
sowie m it der Verkehrssitte  n ich t vere inbar ist, also nam entlich 
m it der das Rechtsleben beherrschenden V orsch rift des § 242 
BGB. Bei diesem W ide rs tre it muß diese le tz te re  V orsch rift 
den Vorrang haben und müssen die W ährungsvorschriften 
zurücktre ten, we il, w ie dargetan, be i ihrem  Erlasse die M ög­
lich ke it eines derartigen W ährungsverfalls, infolgedessen die 
aus den Währungsbestimmungen sich ergebenden Folgerungen 
m it den Grundsätzen von Treu und Glauben sowie der B il lig ­
k e it n ich t mehr vere inbar sind, n ich t in  Betracht gezogen, ein 
starres Festhalten in  ihnen fü r diesen F a ll also n ich t vorge­
sehen war. Tatsächlich hat denn die Reichsgesetzgebung in  der 
le tzten Ze it immer mehr und mehr gezeigt, daß sie den G rund­
satz „M a rk  gleich M a rk " n ich t ohne E inschränkung aufrecht­
erhalte, w e il eben gegenüber den Anforderungen des W ir t ­
schaftslebens, dem Einflüsse der Veränderung der w irtsch a ft­
lichen Verhältnisse an den Währungsgesetzen, soweit sie die 
Papierm ark der G oldm ark gleichstellen, n ich t mehr festgehalten 
werden kann. So b ild e t nach § 16 des Finanzausgleichs­
gesetzes vom 23. Jun i 1923 (RGBl. T e il I S. 494) zur Fest­
stellung des steuerbaren W ertzuwachses im  Falle des Ueber- 
ganges von Grundstückseigentum bei dem Erw erbs- und dem 
Verkaufspreis die i n n e r e  K a u f k r a f t  d e r  M a r k  an den 
beiden Zeitpunkten die Grundlage der Wertbemessung. Nach 
§ 1 des Gesetzes über die anderweitige Festsetzung von G eld­
beträgen m it A lten te ilsverträgen  vom 18. August 1923 (RGBl. 
T e il 1 S. 815) können die obersten Landesbehörden bestimmen, 
daß solche G eldleistungen (ebenso die Versorgungsansprüche, 
welche einzelnen Fam ilienm itg liedern gegenüber den Inhab»’-"

U J r V ,  n v i / t n n  ' i l a m m d i i t o r n  u r w i  ___________ _von bisherigen Stammgütern und Fam ilienfide ikom m issen zu­
stehen) e n t s p r e c h e n d  d e n  v e r ä n d e r t e n  V e r h ä l t ­
n i s s e n  anderw eit festgesetzt werden, soweit dies der B i l ­
l i g k e i t  entspricht; in  § 4 daselbst is t auch die E rw eiterung 
eines dinglichen Rechtes fü r solche Geldle istungen zugelassen, 
dabei im  Abs. 2 die Erhöhung info lge der allgemeinen G e lden t­
wertung berücksichtig t und in Abs. 3 eine E intragung der E r-



Weiterung an der nächstbereiten S telle im  Grundbuche vorge­
sehen. Die Verordnung des Reichspräsidenten über M euer- 
aufwertung usw. vom 11. und 18. O ktober 1923 (RGBl. S. 93 
T e il I und 979; vgl. auch ihre Durchführungsbestimmungen 
daselbst S. 951, S, 1032, S. 1089, S. 1098) schreibt in  § 2 vor, 
daß bei gewissen Steuern die Zahlung auch dann nach dem 
G o l d w e r t  zu le isten ist, wenn die Steuer selbst n ich t in 
G old berechnet w ird , und läßt in  § 10 fü r Nachforderungen von 
Steuern, be i denen die Schuld vor dem 1. September 1923 ent­
standen ist, eine A u f w e r t u n g  des Steuerbetrages unter Be­
rücksichtigung der seit der Entstehung der Steuerschuld einge­
tretenen G eldentwertung zu. Nach A rt. IV  des Gesetzes über 
Vermögensstrafen und Bußen vom 13. O ktober 1923 (KCj JdJ. 
T e il I  S. 943) ändert sich, falls nach der V eru rte ilung  zu einer 
in  einem bestim m ten Geldbeträge ausgedrückten Vermögens­
strafe oder nach der Festsetzung einer an den V erle tz ten  zu 
zahlenden Buße eine V e r ä n d e r u n g  d e s  G e l d w e r t e s  
e in tr itt, der zu zahlende Betrag in  dem gleichen Verhältn is, in 
dem sich die vom Statistischen Reichsamt verö ffen tlich te  
R e i  c h r  i  c h t  z a h 1 fü r die Lebenshaltungskosten seit dem 
Erlasse der Entscheidung ändert, durch welche die Vermögens­
strafe oder Buße festgesetzt worden ist. A ehn lich  tre ten nach 
der v ie rten  Verordnung zur Erhöhung der Gerichtskosten vom 
30. O ktober 1923 (RGBl. T e il I  S. 1040; vgl. auch die en t­
sprechende Verordnung über die Gebühren der G erich tsvo ll­
zieher daselbst S, 1042 und die d r itte  Verordnung zur E n t­
lastung der G erichte vom gleichen Tage, daselbst S. 1041) an 
die Stelle der im  Gerichtskostengesetz ziffernmäßig bestimmten 
Gebührensätze und W ertgrenzen die Beträge, die sich durch 
V erv ie lfä ltigung der (näher bestimmten) Grundzahlen m it d e r  
j e w e i l i g e n  T e u e r u n g s z a h l  ergeben. Die große Zahl 
dieser Anpassungsvorschriften (deren Aufführung unschwer 
noch e rw e ite rt werden könnte: vgl. § 2 der Verordnung über die 
Berechnung des Preises bei der L ieferung von e lektrischer A r ­
be it usw. vom  24. O ktobe r 1923, RG Bl, Feil I S, 997; § 1 b des 
Tabaksteuergesetzes in  der Fassung vom 30, O ktober 1923, 
RGBl. T e il I S. 1045 u. a. m.) zeigt deutlich, daß sie n ich t für 
besondere Verhältnisse, vom allgemeinen Recht abweichende 
Regeln treffen, aus denen sich ein Rückschluß darauf ergeben 
könnte, daß in  anderen Fällen eine A u fw ertung n ich t zulässig 
sei; sie lassen v ie lm ehr k la r erkennen, daß der Gesetzgeber den 
Grundsatz, daß die Papierm ark m it befre iender W irkung  zu 
ihrem  N ennw ert in  Zahlung gegeben werden dürfte , durch­
brochen hat, w e il er ihn den tatsächlichen w irtscha ftlichen  V e r­
hältnissen gegenüber aufgeben mußte.

In  gleicher R ichtung hat sich die Rechtsprechung des 
Reichsgerichts in  im m er steigendem Maße bewegt, so is t im  
U rte il vom 27, Jun i 1922 (RGZ, Bd. 104 S. 394) h ins ich tlich  der 
Rückgewähr von Pachtinventar ausgesprochen, daß die G o ld ­
mark, die der früheren Schätzung zugrunde lag, und die Papier­
mark, in  der je tz t die Ausgleichung erfolgen muß, tro tz  ih re r 
gesetzlichen G leichstellung w irtsch a ftlich  n ich t verg le ichbar 
sind. A ehn lich  is t fü r Ansprüche aus U nte rha lts- und A lte n ­
te ilsverträgen mehrfach entschieden, daß, fa lls  der Stand des 
G eldwertes sich nachträg lich derart geändert hat, daß es dem 
Berechtig ten auch n ich t annähernd mehr möglich ist, aus der 
ziffernmäßig festgesetzten Rentensumme sich das bestimmte 
Maß des zum Lebensunterhalt Notwendigen zu verschaffen, 
durch Zahlung einer summenmäßig gleichbleibenden Rente n ich t 
mehr das gele istet w ird , was die Vertragsschließenden gew ollt 
haben, und daher der Berechtig te grundsätzlich einen Anspruch 
darauf hat, daß die vere inbarte  Rente der verm inderten K au f­
k ra ft des Geldes entsprechend erhöht w ird  ( W a r n e y e r  E r­
gänzungsband 1921 Nr. 99, 1923 Nr. 3 und Nr, 36; U rte il des 
je tz t erkennenden Senats vom 22. September 1923, V. 427/23 
und vom 3. O ktober 1923, V. 865/22), In RGZ. Bd, 106 S. 7 is t für 
langfristige G rundstückskaufverträge anerkannt, daß eine infolge 
der G eldentwertung eingetretene erhebliche Verschiebung des 
W ertverhältnisses zwischen Leistung und Gegenleistung den 
E inwand der veränderten Umstände rech tfe rtigen kann, w e il 
infolge des Sturzes der M ark  die G eldle istung w irtsch a ftlich  nur 
noch einen geringen B ruch te il des W ertes darste llt, der vor 
Jahren be i ih re r Vereinbarung der Bemessung der Gegen­
leistung zugrunde gelegt wurde, und w e il m it der grundstürzen­
den Verschlechterung der deutschen W ährung die Geschäfts­
grundlage, auf der die be iderseitigen Leistungen bestim m t w o r­
den sind, weggefallen is t (auch W a r n e y e r  1923 Nr. 29). 
W e ite r is t im  U rte il vom 16. M ärz 1923, V II. 156/22 (auszugs­
weise in Juris t. W ochenschrift 1923 S. 919 wiedergegeben), für 
den F a ll einer v o r m ehreren Jahren erfo lgten Sicherungsüber­
eignung der S tandpunkt des Klägers (des Uebereignenden), daß 
er die Aufwendungen des damaligen Beklagten nur zu dem 
Nennbeträge zu erstatten brauche, den dieser aufgewendet hat, 
fü r ungerechtfertig t e rk lä rt m it der Begründung: der K läger 
verstoße gegen Treu und Glauben, indem er den Beklagten, der 
seine Auslagen in  vo llw ertigem  Gelde gemacht habe, nunmehr 
m it einer Summe abfinden wolle , die nur einen k le inen  B ruch­
te il des vom Beklagten aufgewendeten Vermögenswertes da r­
stelle. Auch in  der Rechtsprechung der Strafsenate des Reichs­

gerichts is t w iederho lt der Unterschied zwischen Nennwert und 
Verkehrsw ert, Papierm ark und G oldm ark anerkannt worden 
(RGSt. Bd. 56 S. 309, 310, Bd. 57 S. 35, 40).

Die vorerwähnten U rte ile  der Z ivilsenate des Reichs­
gerichts behandeln zwar Ansprüche aus gegenseitigen V er­
trägen, während h ier ein Darlehn gegen Hypothekenbestellung 
in Frage steht, Es kann aber nach dem oben Ausgefuhrten 
keinen begründeten Bedenken unterliegen, auf G rund des 
§ 242 BGB. die in  jenen Entscheidungen anerkannte Zulässig­
k e it der A ufw ertung der Forderung auch bei hypothekarisch 
gesicherten Darlehnsforderung fü r gegeben zu erklären. Auch 
beim  Darlehn besteht seinem Wesen nach die Voraussetzung 
einer G le ichw ertigke it zwischen Leistung und Gegenleistung; 
auch bei ihm soll die Substanz dem G läubiger erhalten bleiben. 
Das t r i t t  deutlich zutage in der V orsch rift des § 607 BGB,, nach 
welcher der Darlehnsempfänger ve rp flich te t ist, dem D arle iher 
das Empfangene in Sachen von gleicher A r t,  Güte und Menge 
zurückzugewähren. A uch be i Darlehnsgeldschulden geht also 
die V erp flich tung  des Schuldners (und regelmäßig auch der V er­
tragsw ille  der Parteien) auf Rückzahlung des Geldes n ich t nur 
in gleicher Menge, sondern w e ite r in gleicher Güte W enn die 
Bete ilig ten den zurückzuzahlenden Betrag in der W ährung ihres 
Landes bezeichnen, so tun sie das in  dem Vertrauen, daß diese 
W ährung einen innerhalb der Grenzen gewisser norm aler 
Schwankungen festen und beständigen W ertmesser darste llt, ln 
gewissem Umfange w ird  allerdings der Grundsatz, daß der 
Empfänger eines Gelddarlehns das Empfangene in Sachen von 
gleicher Güte zurückzugewähren habe, durch die W ahrungs­
vorschriften  durchbrochen. Der Gesetzgeber g ibt dadurch, 
daß er den gesetzlichen Zahlungsm itteln einen Zwangskurs v e r­
le ih t, seinen W ille n  kund, daß, wenigstens unter normalen w ir t ­
schaftlichen Verhältnissen, eine Zahlung m it ihnen als Zahlung 
in  der in  § 607 BGB. erforderten „G ü te “  zu gelten habe. Inso­
w e it t r i f f t  es zu, daß der G läubiger be i der Gewährung von 
K re d it die Gefahr einer G eldentwertung zu tragen hat. A be r 
dieser Grundsatz muß aus den schon oben dargelegten E r­
wägungen zurücktre ten, falls er infolge einer außerordentlich 
starken beim Erlaß der W ährun^svorscbriftcn n ich t voraus- 
gesehenen E ntwertung der gesetzlichen Zahlungsm ittel zu E r­
gebnissen führen würde, die m it § 242 BGB. n ich t mehr ve re in ­
bar wären. Bei welchem Grade der G eldentwertung sich die 
N o tw end igke it einer A u fw ertung  der Forderung de? Gläubigers 
als dem Gesetz entsprechend herausstellt, w ird  im  einzelnen 
Falle nach den Grundsätzen von Treu und Glauben zu er­
messen sein.

Zur Bejahung der Zulässigkeit der A u fw ertung gelangt man 
übrigens auch in wesentlich gleicher Weise auf dem Wege der 
ergänzenden Auslegung des Vertrags, wenn näm lich vom Ge­
r ich t geprüft w ird , was die Parte ien in  Gemäßheit des gesamten 
Vertragszweckes vere inbart haben würden, wenn sie die M ög­
lic h k e it einer außergewöhnlich hohen G eldentwertung voraus­
gesehen, diesen F a ll g leichfalls geregelt hätten und dabei dem 
Gebote von Treu und Glauben gefolgt wären (§ 157 BGB.), und 
wenn untersucht w ird , ob nach diesem P arte iw illen  beim V er­
tragsschluß der G läubiger Befriedigung nur nach dem Nenn­
w erte  des damals festgesetzten Betrages zu beanspruchen haben 
sollte, ganz gleichgültig, welchen w irtschaftlichen W ert das ge­
setzliche Zahlungsm ittel jeweils haben würde, oder ob die A b - 
sicht dahin ging, daß bei außerordentlicher E ntwertung des- 
selben der Anspruch des G läubigers sich gegenüber der z iffe rn ­
mäßigen Festlegung der Geldsumme im Vertrage in ange­
messenem Umfange vergrößern sollte Die Zulässigkeit einer 
Vereinbarung des le tz te ren Inhalts is t bereits in RGZ. Ed. 100 
S 79 81 anerkannt. D ie W ährungsvorschriften stehen dem 
keineswegs entgegen, daß die Geltung des Zwangskurses v e r­
trag lich  wegbedungen w ird  und daß eine solche Wegbedingung 
stillschweigend erfolgt. W eder aus dem W ortlau t noch aus dem 
Zwecke der Gesetze vom 1. Jun i 1909 oder vom 4. August 1914 
kann entnommen werden, daß fü r Reichsbanknoten oder Keichs- 
kassenscheine ein Zwangskurs in dem Sinne eingeführt werden 
sollte, daß dam it eine, ausdrücklich oder stillschweigende, ab­
weichende Vereinbarung h ins ich tlich  der Hohe des vom 
Schuldner zu leistenden Betrages ausgeschlossen wurde.

Nach alledem muß die rechtliche Zulässigkeit einer A u f­
wertung hypothekarisch gesicherten Darlehnsforderungen m it 
R ücksicht auf die starke E ntw ertung des deutschen Papier­
geldes be jaht werden,

N ur eine solche b ild e t h ie r den Gegenstand des Rechts­
stre its Demgemäß bedarf es h ie r ke iner Stellungnahme zu der 
Frage der Zulässigkeit e iner A u fw e rtung  be i anderen als H ypo­
thekenforderungen, insbesondere bei Anle iheforderung von 
Privatunternehm ungen oder Körperschaften des o tlentlichen 
Rechtes, bei Sparkassenguthaben, P fandbriefforderungen usw.

W e ite r braucht im  vorliegenden U rte ile  n ich t entschieden 
zu werden, welche Folgerungen aus der A u fw ertung  der H ypo­
thekenforderungen, deren Zulässigkeit nach der s c h u l d ­
r e c h t l i c h e n  Seite anzuerkennen ist, in  bezug auf deren 
d i n g l i c h e  Sicherung sich ergeben; insbesondere kann von 
einer Erörterung der Frage abgesehen werden, ob dem Hypo-



thekengläubiger fü r seine aufgewertete Forderung ein unm itte l­
bares dingliches Recht an dem Grundstück, gegebenenfalls ob 
ihm ein solches dingliches Recht an derselben Rangstelle, wie 
die bereits fü r ihn eingetragene Hypothek, also m it dem Vor- 
ränge vo r den dieser nachstehenden d ing lich Berechtigten zu- 
zubilligen ist, oder ob dem Bestimmungen des Liegenschafts­
rechts, nam entlich der Grundsatz der Spezialität, entgegenstehen 
würde. Ebensowenig braucht fü r den vorliegenden Rechtsstre it 
entschieden zu werden, welche Ansprüche etwa aus dem Ge­
sichtspunkte der ungerechtfertig ten Bereicherung herge le ite t 
werden können, und wie die Rechtslage sich gestaltet, wenn 
der Eigentüm er und der persönliche Schuldner n ich t oder n ich t
mehr dieselbe Person ist. „  t , ,.

Im vorliegenden Falle verlangt n ich t der G läubiger B e frie d i­
gung aus dem Grundstück für seine aufgewertete Forderung 
oder dingliche Sicherstellung ihres aufgewerteten Teils, v ie l­
mehr k lagt der Schuldner, der zugleich der E igentümer des be­
lasteten Grundstücks ist, gegen den G läubiger auf E inw illigung 
in  die Löschung der H ypothek und Zurückgabe des H ypotheken­
briefes gegen Zahlung des Nennbetrages der Hypotheken- 
forderung in der im  Frühjahr 1920 in Deutschland geltenden 
gesetzlichen Währung. Dieses Klagebegehren ist, wenn —  wie 
vom Berufungsgericht noch zu prüfen is t —  auch die tatsäch­
lichen Voraussetzungen einer A ufw ertung der H ypotheken­
forderung gegeben sind, in jedem Falle ungerechtfertig t. Durch 
den schuldrechtlichen Vertrag der Parteien, der der Um wand­
lung der Eigentümergrundschuld von 13 000 M. in  eine H ypothek 
für eine gleichhohe Darlehnsforderung des Beklagten zugrunde 
lag, hatte der K läger sich seinerzeit ve rp flich te t, fü r die 
g a n z e  Forderung des Beklagten S icherheit durch eine H ypo­
thek zu gewähren. W enn diese Forderung sich durch die in ­
folge des V erfa lls  der deutschen W ährung notwendig werdende 
A ufwertung ziffernmäßig e rw e ite rt hat, so ergeben die Gebote 
von Treu und Glauben die persönliche Verp flich tung des 
Schuldners, die hypothekarische Belastung seines Grundstücks 
für diese Forderung fortbestehen zu lassen solange, bis der 
Gläubiger wegen seiner g a n z e n  Forderung be fried ig t ist, und 
es würde m it diesem Gebote n ich t vere inbar sein, wenn er die 
Löschung der H ypothek led ig lich  gegen Zahlung des 
Nennbetrages in  der eingetragenen Höhe beansprucht. 
Unter allen Umständen is t aber auch dem G läubiger 
das Recht zuzugestehen, wegen seiner aufgewerteten pe r­
sönlichen Forderung die, sofern sie n ich t bereits fä llig  
War, durch die Kündigung der H ypothek von seiten
des Schuldners fä llig  geworden is t und aus demselben rech t­
lichen Verhältnisse, aus der Darlehnshingabe und dem dieser 
Zugrunde liegenden Vertrage, hervorgegangen ist, die Löschungs­
bewilligung und die Herausgabe des Hypothekenbrie fes in  A us­
übung des Zurückbehaltungsrechts gemäß § 273 BGB. zu v e r­
weigern. R ich tig  is t zwar, daß der G läubiger wegen a n d e r e r  
Ansprüche gegen den E igentüm er die Aushändigung der in 
§ 1144 BGB. bezeichneten U rkunde n ich t versagen darf, w e il 
®in solches Recht den tatsächlichen E rfo lg  haben würde, daß 
"Cr G läubiger wegen der anderen Ansprüche ebenfalls durch 
"ie  Hypothek gesichert wäre (RGRKomm. Anm . 2 zu § 1144 
°G B. am Ende); h ier steht aber gerade eine Forderung aus dem 
Darlehn, zu dessen S icherheit die H ypothek beste llt war, m
Frage.

Danach kann auch be i Anwendung des im Reichsgebiete 
geltenden deutschen Rechtes die Entscheidung des Kam m er­
gerichts n ich t aufrechterhalten bleiben.

Nach alledem war w ie geschehen, zu erkennen.

2. Zu § 278 BGB.
D e r  A b s c h r e i b e n d e  t r ä g t  d i e  F o l g e n  e i n e r  

Y,e r z ö g e r t e n  Z u s c h r e i b u n g  a u f  d a s  K o n t o  d e s  
• ln p f ä n g e r  s.

u,  U rte il des OLG. Hamburg, I II. Ziv.-Sen., vom 18. O ktober 
1923 —  Bf. III, 237/23 — .')
, , K läger schuldete dem Beklagten einen Betrag von 14 500 M,
¿n d , beauftragte seine Bank, die X.-Bank, die Summe dem 
Bankkonto des Beklagten be i der Y .-Bank zu vergüten. Der 

v isbrie f der X .-Bank, daß die Summe fü r den Beklagten be- 
« im m t sei, ist bei der Y .-Bank n ich t angekommen. Es wurde

R ückfrage  erforderlich  und die Summe is t erst am 24. No- 
U™ ber 1922 dem Beklagten gutgebracht. Der K läger als zah- 

ücr ist dafür ve ra n tw o rtlich  e rk lä rt.

G r ü n d e :
p  D ie Entscheidung des Rechtsstre its hängt led ig lich  von der 
, f age ab, ob K läger den fü r den W ein geschuldeten Betrag 
7 .Sr ,zum  15. Novem ber an die Beklagte gezahlt hat. Daß die 
d f  durch Ueberweisung an die beklagte Bank, nämhc
— ' Dank,  erfolgen konnte, is t un ter den Parte ien unstreitig,

) M itg e te ilt von Herrn O berlandesgerichtsrat Dr. N i e -  
m e V e r , Hamburg.

ebenso steht unter ihnen fest, daß der Betrag am 1L Novem ­
ber 1922 bei der Y .-B ank eingegangen ist. Bei Banküber­
weisungen genügt aber diese Tatsache a lle in  n icht, um die 
Zahlung als geschehen festzustellen. Der Eingang der Ueber­
weisung muß vie lm ehr auch dem G läubiger erkennbar gemacht, 
d h die Zahlung muß auf sein Konto gebucht sein, E rst dann 
kann er über den Betrag verfügen, erst dann kann die Zahlung 
als vollzogen gelten, Es steht w e ite r fest, daß der von dem 
K läger fü r Beklagte überwiesene Betrag erst um den 24. N o­
vember 1922 be i der Y .-Bank auf Konto der Beklagten ge­
bucht ist. Es fragt sich, wer fü r diese Verzögerung veran t­
w o rtlich  ist. Beruht sie auf einem Verschulden der Y.-Bank, 
dann hat Beklagte die Folgen zu tragen. Denn sie hat sich 
der Y -Bank be i der Zahlung als Erfüllungsgehilfen bedient 
und hat daher ein Verschulden der Y .-Bank sowie ih re r A n ­
gestellten nach § 278 BGB. dem K läger gegenüber zu v e r­
treten. Beruht die Verzögerung dagegen auf einem V er­
schulden der Bankverbindung, deren sich K läger zur U eber­
weisung bedient hat, m ämlich der X .-Bank, dann träg t Klager 
die Verantwortung. Bei Zahlungen durch Banküberweisung is t 
es nun P flich t des Ueberweisenden, diejenige Person zu be­
zeichnen, fü r die der überwiesene Betrag bestim m t is t Klager 
w ar also ve rp flich te t, als er die X .-Bank anwies, fü r Beklagte 
bei deren Bank 145 000 M. zu überweisen, die Beklagte als 
Empfänger anzugeben. E r hat das auch getan. Denn s®lne 
Bank, die X.-Bank, hat nach ih re r Behauptung am 10. N o­
vember 1922 an die Y .-B ank geschrieben, daß der Betrag fü r 
Rechnung der Beklagten bestim m t sei. Diese K arte  is t jedoch 
-  nach Angabe der Beklagten -  n ich t m die Hände der 
Y .-Bank gelangt. B ew eispflich tig  h ie rfü r is t aber K lager; denn 
derjenige, der E rfü llung behauptet, muß nachweisen, daß er 
alles getan hat, was zur E rfü llung gehört; bei Banküber­
weisungen also ordnungsmäßige Benachrichtigung des G läu­
bigers oder mindestens der Bank des Gläubigers. Nach den 
E rklärungen der Y .-B ank und den von ihm vorgelegten Büchern 
ist es nun in  hohem Grade wahrschein lich, daß die Karte , 
wenn sie abgeschickt war, überhaupt n ich t be i der Y.-Bank 
eingetroffen ist. Die Bücher sind ordnungsmäßig 
K läger n ich t bestre ite t; in  ihnen is t der Eingang der 145 000 M. 
gebucht, aber es ist offen gelassen, fü r wen der Betrag be­
stim m t war. Deshalb hat die Y .-Bank am 15. Novem ber 1922 
(17) angefragt, fü r wen er den eingegangenen Betrag ve r­
wenden solle. W enn K läger m eint, er hätte früher anfragen 
können, so is t der h ie rin  liegende V o rw u rf unberechtigt. Denn 
es ist nichts außergewöhnliches, daß die M itte ilungen  über die 
Verwendung der überwiesenen Beträge ein paar läge spater 
gemacht werden.

3. Zu §§ 287, 288 BGB.
E n t  w  e r t u n g s s c h a d e n d e s  G l ä u b i g e r s  g e g e n ­

ü b e r  d e m  i m  V e r z ü g e  b e f  i n d l  i c h e n  S c h u l d n  er .  
W e l c h e  A n f o r d e r u n g e n  s i n d  a n  d e n  B e w e i s  
d i e s e s  S c h a d e n s  z u  s t e l l e n ?

U rte il des OLG. Hamburg, IV. Ziv.-Sen., vom 20. Ju li 1923 
— Bf. IV. 91/23 —  .*)

G r ü n d e :
S tre itig  b le ib t noch der Anspruch wegen G eldentwertung.
In erster Instanz hatte K lägerin diesen Anspruch nur in 

Höhe des Doppelten eines Schadens von 58 545 M. geltend ge-

M it  diesem Anspruch is t K lägerin  bereits durch das T e il-  
u r le il vom 5. Januar 1923 abgewiesen.

In dieser Instanz hat K lägerin  den A n trag  erhöht und v e r­
langt als Schadensersatz diejenige Summe, um die der von dem 
G utachter zugesprochene G rundbetrag in fo lge der G e ld ­
entwertung an K au fkra ft verlo ren hat, berechnet auf den Z e it­
punkt der U rte ils fä llung  unter Berücksichtigung der schon ge­
zahlten Beträge.

Der G utachter, dem das Landgericht gefolgt ist, ha t zu­
gesprochen 16 410 M.

Diese 16 410 M. sind v o ll gezahlt, und zwar 1750 M. im  
August 1918; ferner 6456 M. auf G rund des T e ilu rte ils  vom 
5, Januar 1923 und endlich 8206 M, am 9. M a i 1923.

Sachlich verlangt also K lägerin  m it ihrem  A nträge nur noch 
Geldentwertungschaden auf die bereits gezahlten Beträge von 
zusammen 16 410 M.; die in  dem A nträge enthaltene Bezug­
nahme auf den G eldentwertungsstand im Z e itpunk t der U r te ils ­
fällung is t daher gegenstandslos.

Im  Gegensatz zu dem Landgerichte, welches einen de r­
artigen Geldentwertungsschaden grundsätzlich fü r unberechtig t 
ansieht, steht dieser Senat auf dem Standpunkte, daß ein 
solcher Anspruch grundsätzlich gegenüber dem in  Verzug be­
find lichen Schuldner bereits auf G rund § 2882 BGB. gerecht-

*) M itg e te ilt von Herrn Oberlandesgerichtsrat Dr. N i e -  
n e y e r ,  Hamburg.
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fe rtig t ist und daß es nur fraglich sein kann, welche Anforde, 
rungen h ins ich tlich  der näheren Begründung des Anspruchs zu 
stellen sind, daß im besonderen die Annahme eines Anspruchs 
auf Ersatz des durch n ich t rechtzeitige Zahlung des geschulde­
ten Geldbetrages infolge der G eldentwertung entstandenen 
Schadens m it dem währungsrechtlichen Grundsatz der M a rk ­
iden titä t, m it dem Zwangsnennkurs der M ark, keineswegs m 
W iderspruch steht.

Vgl. die Ausführungen in dem U rte il Passyanides ./. Lassen
Bf. IV. 193/23. " . . ,

Denn mag auch ,,in ob ligatione" immer nur ein gleicher 
Nom inalbetrag an M ark  sein und bleiben, so bedeutet doch die 
Vorentha ltung dieses Betrages, daß der G läubiger wahrend der 
Vorentha ltung n ich t in  der Lage ist, den geschuldeten Betrag 
als B etriebskap ita l auszunutzen.

Norm alerweise, in  den Zeiten der W ährungsstabilität, 
zie lte die Ausnutzung des Betriebskapita ls auf Schaffung von 
G ewinn unter Erhaltung der Substanz. Verluste, d. h. V e r­
minderung des Betriebskapita ls, waren wenigstens theoretisch 
regelw idrig.

Diese Funktion  des Betriebskapita ls ist, tro tz  der E r­
schütterung der Währung, tro tz  der andauernden G eldentw er­
tung, die gleiche geblieben, und eine Substanzverminderung 
s te llt nach w ie v o r einen den Zwecken des Betriebes w id e r­
sprechenden Vermögensschaden dar, fü r den der im  Verzug be­
find liche Schuldner daher haftet, sofern der Schaden Folge des
Verzuges ist. c .

Nur insofern haben sich die Dinge geändert, als ein ouh- 
stanzverlust je tz t bereits dann vorhanden ist, wenn der 
Nom inalbetrag des in M ark  ausgedruckten Kapita ls sich n ich t 
in  einer der gesunkenen K au fk ra ft entsprechenden Weise v e r­
mehrt hat. j

Es hat geraume Zeit gewährt, bis diese 1 atsache in  dem 
vollen Umfange ih re r Bedeutung auch kaufmännischen Kreisen 
zum Bewußtsein gekommen ist, und die Erkenntnis sich Bahn 
gebrochen hat, daß die erzie lten Papierm arkgewinne re in 
f ik t iv e r  A r t  waren und die Vergleichung des Vermogensstandes 
zwischen zwei Perioden nur durch Zurückführung auf einen 
konstanten W ertmesser erm öglicht w ird .

Je nach dem Z e itpunkt und dem Grade, in  welchem im 
E inzelfa ll diese Erkenntn is sich Geltung verschaffte, änderte 
sich zum mindesten in kaufmännischen Kreisen, die Methode 
der Geschäftsführung, indem man sich n ich t m it der Erzielung 
von nom inellen Gewinnen begnügte, sondern nach M ög lichke it 
die Substanz zu erhalten, sich durch sachgemäßes Handeln der 
G eldentwertung anzupassen suchte.

M it welchem Erfolge das geschah, hängt ganz vom E inzel- 
fa ll ab, und von den Unternehmungen ab, die gleich zu Beginn 
der G eldentwertung, sei es aus -glücklichem Zufall, sei es aus 
rich tige r Berechnung, „ in  Gold lagen" bis zu denen, die aus der 
Erkenntnis dieser w irtschaftlichen Verhältn isse praktische 
Folgerungen erst zogen, als sie zur B insenwahrheit geworden 
war w ird , je nach den Umständen, die größte Verschiedenheit 
in  bezug auf den E rfo lg  der Anpassung walten.

W enn man die E rsatzverpflichtung, w ie es a lle in  als rich tig  
erscheint, als reine S c h a d e n s haftung ansieht, zur Fest­
stellung des Umfangs des Schadens daher auf eine Vergleichung 
des zeitigen Vermögenstsandes und des Standes abzustellen ge­
zwungen ist, der sich im  Falle rechtze itiger Zahlung in concreto 
ergeben hätte, is t es daher n ich t möglich, zur E rm ittlung  des 
Schadens auf feste Verhältniszahlen, etwa den Index oder gar 
den vo llen  G oldentw ertungsquotienten zurückzugeben; denn 
nichts spricht dafür, daß im E inzelfa lle  der G läubiger sich der 
Entwertung gerade im  Verhältn is dieser Zahlen angepaßt hatte. 
Im  Gegenteil, wenn es rich tig  ist, daß z. B. die Hamburger 
Kaufmannschaft, w ie von manchen Seiten angenommen w ird , 
im  Durchschnitt zurze it nur noch ca. 15 bis 20 p U . ihres 
Friedensvermögens in  Gold gerechnet besitzt, w ird  auch die 
Indexziffe r im  allgemeinen noch v ie l zu hoch sein.

Ob eine andere Betrachtungsweise dann gerechtfertig t 
wäre, wenn man den Entwertungsanspruch auf § 287 - BGB. in 
dem Sinne stützen könnte, daß die G eldentwertung als schädi­
gende V e r ä n d e r u n g  ¿er geschuldeten L e i s t u n g  
s e l b s t  —  dem in  Verzug befind lichen Schuldner zur Last 
fie le (vgl. H e i n s h e i m e r ,  Verzug und Geldentwertung, in 
„d ie  G eldentw ertung" [Herrn. S a c k s  Verlag] S. 131 ff.), kann 
dahingestellt bleiben; denn die K onstruktion  aus g 287 BUB, 
scheitert tro tz  der gegenteiligen Ausführungen H e in  s -  
h e i m e r s  an dem währungsrechtlichen Satze der Geld- 
iden titä t.

Is t der Satz M ark  =  M ark  rich tig , und an seiner R ich tig ­
k e it kann, solange die M ark  Zwangsnennkurs besitzt, tro tz  a ller 
A ngriffe  dagegen n ich t gezweifelt werden, b le ib t daher immer nur 
die gleiche Nominalsumme in  M ark, durch deren Zahlung die 
V e rb in d lichke it ge tilg t w ird , in  obligatione, so kann schlechter­
dings auch von ke iner Veränderung der Leistung im Rechtssinne 
geredet werden und fü r die Anwendung von § 287 dahin, daß

die „zufä llige Verschlechterung" der Leistung dem säumigen 
Schuldner zur Last fiele, ist ke in  Raum. . , , ,.

Von diesem Gesichtspunkte aus verändert sich n ich t die 
Leistung, sondern verändert sind die w irtschaftlichen Chancen 
des Gläubigers, je nachdem er die —  rech tlich  identische 
Leistung zu einem früheren oder späteren Zeitpunkt erhalt.

Es lieg t insofern n ich t anders, als wenn m  Zelten der 
S tab ilitä t dem G läubiger die M ög lichke it zu gewissen Geschal­
ten entgeht, w e il der säumige Schuldner das dafür erforderliche

Kd? B le ib t es somit rich tig , daß zwecks Feststellung des Scha­
dens auf die Lage des einzelnen Gläubigers abgestellt werden 
muß und daß es zu dem Zweck n ich t möglich ist, gewisse E n t­
wertungszahlen schematisch zu verwerten, so dürfen anderer­
seits die Ansprüche an die Substantiierung des Schadens auch 
n ich t überspannt werden,

Denn die Erfahrung zeigt, daß gewisse Unternehm ertypen 
sich rascher und erfolgre icher als andere der Entwertung an-

gCPaDer durch W ucher- und P reistre ibereiverordnungen einge­
engte, vie lfach des E inb licks in die w e ltw irtscha ftlichen  Zu­
sammenhänge entbehrende K le inhande l hat im  allgemeinen un­
gleich länger m it Substanzverlust gearbeitet, „s ich  zu _ Tode 
ve rd ien t" als der Großhandel, und diejenigen kaufmännischen 
Kreise, die durch den unm itte lbaren V erkehr m it dem Auslande 
und die dadurch notwendig bedingte Erkenntnis, m w ie immer 
geringer werdendem Grade man m it gleichen Marksummen 
gleichen Devisenanforderungen gerecht werden konnte, haben 
den Lauf der Dinge verhältnism äßig am frühesten erkannt und
sich der Entwertung angepaßt.

K lägerin nun is t unbestritten  eine Großhandelsfirma von 
altem und weitem  Rufe, die auch heute noch Ausländsgeschäfte 
b e tre ib t und von vornherein Devisenerlaubnis besaß. ■

Die Schuld von 16 410 M „ um die es sich h ier handelt, ist 
mindestens 1917 fä llig  gewesen und, abgesehen von den bereits 
1918 gezahlten bzw. darauf angerechneten 1750 M,, m zwei ie i l -  
beträgen, Anfang bzw. M a i 1923 gezahlt. . . .

Es kom m t daher darauf an, in welchem Grade K lägerin sich 
bis zur Zahlung der G eldentwertung angepaßt hat.

Nach allgemeiner Erfahrung darf nun angenommen werden, 
daß Kreise, w ie die, zu denen K lägerin  gehört, im  allgemeinen 
;pätestens in  der zweiten H ä lfte  1921, wenn auch v ie lle ich t an-
V . . . .  •< 11 171.. ..Lnll rin« P*-rtKlome cirn nPWlll.lffan gsM ch t immer m it a lle r K la rhe it, des Problems sich bewußt 
geworden sind, und daß sie, im  Laufe des Jahres 1922 m it 
vo lle r Kaufsequenz, je nach den Umstanden, der G elden tw er­
tung sich angepaßt und ih r ganzes Bestreben auf Vermeidung 
wenigstens w e ite re r Substanzverluste gerichtet haben.

Das G erich t hegt nun ferner, auf Grund fre ie r Beweis­
würdigung, keinen Zweife l, daß die K lägerin bei halbwegs ve r­
ständiger Führung ihres Geschäfts, w ie ohne weiteres un te r­
s te llt werden kann, in der Lage w ar ih r im Geschäfte ve r­
wandtes M arkka p ita l bis zum Jage der le tzten Zahlung, M ai 
1923, mindestens um das 100- bis 120 fache seines N om ina l­
betrages zu erhöhen, denn das wäre ein Erfolg, der die sach­
gemäße Anlage p riva te r K ap ita lien  in Industriew erten kaum 
ü b e rtr ifft und h in te r dem allgemeinen Entw erlungsfakto r w e it
zurückb le ib t. , , ,. ,

ln Höhe des E inhundertfachen des ursprünglichen Klage- 
anspruchs ist die Klage daher ohne weiteres begründet, und 
dieser Erwägung kann auch n ich t etwa cntgegengehalten w er­
den, daß es sich um einen, im allgemeinen des Betriebes wegen 
seiner G eringfüg igkeit verschwindenden Betrag handele, so daß 
n ich t gesagt werden könne, ob n ich t der jetzige Vermögens- 
stand der gleiche gewesen sein würde, ob sie nun den kle inen 
Betrag seinerzeit erhalten habe oder nicht.

Solche Ueberlegungen werden dem Wesen des Geschäfts­
vermögens n ich t gerecht. Das Geschäftsvermögen s te llt sich 
w irtscha ftlich  als eine e inheitliche Masse dar, aus deren 
G e s a m t bewegung sich das Geschäftsresultat erg ib t: die 
rech tlich  und w irtschaftstechnisch mehr oder m inder selbstän­
digen einzelnen Posten, aus denen es sich zusammensetzt, sind 
immer nur einzelne G lieder im  Gesamtorganismus des Ge­
schäftes, die sich gegeneinander verschieben; es is t  daher n icht 
angängig, dem G läubiger zuzumuten, darzutun, welche F unktion  
im Geschäftsgänge gerade der ausstehende Betrag ausgeubt 
hätte, es ist v ie lm ehr im  Zw eife lsfa lle  anzunehmen, daß er p ro ­
portiona l am gesamten Geschäftsresultat teilgenommen hatte.

Daran ändert auch nichts, daß eine etwa in  Aussicht ge­
nommene Verwendung eines bestimmten Einzelbetrages mög­
liche r- oder sogar nachweisbarerweise fehlgeschlagen wäre 
und dam it den Gesamterfolg ungünstig beeinfluß t hätte; denn 
auch eine derartige E ntw ickelung, deren Voraussetzungen zu­
dem die Beklagten darzutun und zu beweisen hätten, würde 
immer nur eine, dem Gesamtm indererfolg entsprechende p ro ­
zentuale Verm inderung des Schadensanspruches, nie aber seine 
vo lle  Aberkennung rechtfertigen. Bereits je tz t konnten daher 
der K lägerin durch T e ilu rte il 1 641 000 M. zugesprochen 
werden.


