
BANK-ARCHIV
Zeitschrift für Bank- und Börsenwesen.

XXVn. Jahrgang. Berlin, 1. August 1928. Nummer 21.

I n h a l t s -  V e r z e i c h n i s .

D e r O ptim ism us des Reparationsagenten.
V o n  O berreg ie rungsra t D r. S p a n g e n b e r g ,  Dresden. 

K re d itv e rte ilu n g  und K red itkosten .
V o n  D r. J o a c h i m  K e ß l e r ,  B e rlin .

E ine neue F o rm  des am erikan ischen K onsum tiv -K red ites . 
V o n  D r. R o b e r t  A r z e t ,  B e rlin -G run ew a ld .

B ilanzberich tigungen in  de r P raxis .
V on  M . J. S t a m m ,  S teu e rre fe re n t an der Indus trie - 
und  H ande lskam m er zu  H annover.

G erich tliche  Entscheidungen.

B ücherbesprechungen.

Der Optimismus des Reparationsagenten.
V on Oberregierungsrat Dr. Spangenberg, Dresden.

Als im Juni dieses Jahres dei neue Halbjahrs­
bericht des Generalagenten für Reparationszahlungen 
veröffentlicht wurde, wurde in den deutschen Be­
sprechungen besonders darauf hingewiesen, daß das
U r t e i l  d e s  A g e n t e n  ü b e r  d i e  d e u t s c h e n
V e r h ä l t n i s s e  g ü n s t i g e r  und namentlich 
seine K ritik  an unserer Finanzpolitik bedeutend maß­
voller geworden sei. Es ist natürlich auch in ver­
schiedener Hinsicht nur zu begrüßen, wenn so un­
erquickliche Auseinandersetzungen, wie sie sich an 
die letzten Reparationsberichte und vor allem an das 
bekannte Memorandum vom Oktober 1927 knüpften, 
in Zukunft vermieden werden können. Andererseits 
ist es für uns s e h r  g e f ä h r l i c h ,  w e n n der Re­
parationsagent u n s e r e  L a g e  zu g ü n s t i g  b e -
u r t e i l t o d e r n a c h t e i l i g e U m s t ä n d  e uber­
geht, die die Dinge in ganz anderem Lichte erscheinen 
lassen oder geeignet sind, günstige Momente wieder 
auszugleichen. Denn bei der großen Beachtung, die 
die Reparationsberichte im Auslande finden, könnte 
die endgültige Regelung des Reparationsproblems 
durch eine zu optimistische Beurteilung unserer 
Leistungsfähigkeit seitens des Reparationsagenten 
verhängnisvoll beeinflußt werden.

In dieser Beziehung gibt vor allem die jetzige 
B e u r t e i l u n g d e r L a g e d e r R e i c h s f i n a n -  
z e n durch den Reparationsagenten zu denken. So­
weit er das Bestreben der Reichsregierung nach 
größerer Sparsamkeit und namentlich nach Ein­
schränkung des außerordentlichen Haushalts aner­
kennt und andererseits auf die von der Ausgaben­
seite noch immer drohenden Gefahren hinweist, ist 
nichts cinzuwenden. Dagegen zeigen die A u s  f ü h -  
r u n g e n üb er  d i e  S t e i g e r u n g  d e r  o f f  e n t ­
l i e h e n  E i n n a h m e n  eine sehr einseitige Beur­
teilung. Der Bericht sagt auf Seite 39 der amtlichen 
deutschen Ausgabe: „Die Haushaltslage »  Deutsch­
land hat durch das sich aus einem hohen Stande der 
wirtschaftlichen Tätigkeit ergebende steigende Auf­
kommen der Steuern eine Erleichterung er a ren. 
Weiter ist auf Seite 42 von .fus/ f r df r 'zeitigen Periode wirtschaftlicher Tätigkeit erge en en
Zunahme der Steuer- und Konsumkraft und au

Seite 45 davon die Rede, „daß die Einnahmen des 
Reichs prompt die während des Jahres eingetretene 
schnelle Zunahme der Wirtschaftstätigkeit wider­
spiegelten". Bei der Besprechung der Schwierig­
keiten, die die Aufstellung des Reichshaushalts für 
1929 bereiten dürfte, wird auf Seite 50 gesag , a 
man vorübergehende Einschränkungen der Ausga en 
in Kauf nehmen könne, da die deutsche Wie er- 
erholung, falls sie fortdauern sollte, in den folgenden 
Jahren wahrscheinlich steigende Einnahmen er­
bringen würde, die zur Bestreitung jeglicher im a re 
1929/30 unterdrückten oder vertagten Ausgabe aus- 
reichen würden. Und zu den Einnahmen aus er er- 
mögensteuer wird, um noch einen Einzelpunkt her­
vorzuheben, auf Seite 54/55 folgendes bemerkt: „Das 
Aufkommen der Vermögensteuer sollte wo aus er 
per 1. Januar 1928 vorgenommenen Neu ewer ung 
des Grundvermögens Nutzen ziehen, da m en rei 
Jahren seit der letzten Bewertung der er es 
Grundbesitzes eine beträchtliche Zunahme er a ren 
hat. Ueberdies dürften wohl die Ertragnisse von 
1928/29, beim Fehlen eines wirtschaftlichen Um­
schlags, die normale allmähliche Entwicklung es 
besteuerungsfähigen Nationalvermögens er ennen 
lassen." (Hier sei schon eingeschaltet daß diese Be­
merkungen zum mindesten für den lan W1 
liehen Grundbesitz nicht zutreffen.) Se r wi & 
in diesem Zusammenhang auch die nachs e e 
Seite 64 abgedruckte Tabelle:

V erhä ltn is  der
Reparationszahlungen 

zum Reichshaushalt 
(In M illion e n  RM)

1925-  26 ( Is t-
Zahlen)

1926— 27 ( Is t-
Zahlen)

1927— 28 [vorläufige
Zah len )

1928-  29 (S o ll-
Zah len )

Steuer­
einnahmen

Reparations­
zahlungen

Sonstige
Ausgaben

Betrag
Zu­

nahme Betrag
Zu­

nahme Betrag
Zu­

nahme

6856 — 291 — 7153 —

7175 319 550 259 7993 840

8490 1315 899 349 8417 424

8862 372 1247 348 8454 37

— 2006
1 -

956
1 -

1301

Hierzu weist der Bericht natürlich darauf hin, 
daß die sonstigen Ausgaben und vor allem die Steuer­
einnahmen in den letzten drei Jahren viel stärker ge­
stiegen seien als die Reparationen und daß in jedem
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Jahre die Zunahme der Steuereingänge mehr als aus­
reichend zur Bestreitung der erhöhten Reparations­
lasten war.

Aus diesen Feststellungen zieht nun der Bericht 
auf Seite 65/66 folgende Schlüsse:

Die bisherige Entwicklung habe den Erwartungen 
des Dawes-Ausschusses weitgehend Recht gegeben. 
Die vorhandenen Etatschwierigkeiten lägen auf der 
Ausgabeseite. Denn die Einnahmen hätten trotz 
weitgehender Steuerermäßigungen, die den normalen 
Reparationszahlungen aus dem Reichshaushalt gleich­
kämen, eine Vitalität bekundet, welche von dem 
wachsenden Einkommen, der steigenden Konsum- 
und Steuerkraft der deutschenWirtschaft schlagenden 
Beweis ablege. Ueberdies betrüge das Aufkommen 
aus den verpfändeten Einnahmen (Zölle, Tabak-, 
Bier-, Zuckersteuer, Branntweinmonopol) zur Zeit 
schon mehr als das Doppelte des erst am 1. Sep­
tember dieses Jahres einsetzenden normalen Haus­
haltsbeitrags. So rechtfertigten denn bei dem Näher­
rücken des Normalannuitätsjahres sowohl die in der 
Vergangenheit wie die in der Gegenwart gemachten 
Erfahrungen vollauf den Schluß, daß die Fähigkeit 
des Reichshaushalts zur Aufbringung des vollen Be­
trages seines Normalbeitrags auf Grund des Planes 
billigerweise nicht in Zweifel gezogen werden 
könne.

A l l e  d i e s e  A u s f ü h r u n g e n  s t e l l e n  
das  A n w a c h s e n  u n s e r e r  S t e u e r e i n ­
n a h m e n  a l s  e t w a s  S e l b s t v e r s t ä n d ­
l i c h e s  d a r  und erwecken den Anschein, als ob die 
deutsche Wirtschaft die öffentlichen Lasten in ihrer 
heutigen Höhe ohne weiteres auf die Dauer tragen 
könnte. M it keinem Worte ist von der enormen 
Steigerung der Gestehungskosten, der Schwächung 
der Konsumkraft und der Erschwerung der Kapital­
bildung durch die gegenwärtige Steuerbelastung in 
Deutschland die Rede, an der doch die Reparationen 
einen sehr wesentlichen Anteil haben. Zur Er­
läuterung dieser hinlänglich bekannten und oft genug 
erörterten Verhältnisse sei nur an die e i n e Tatsache 
erinnert, daß nach den neuesten Veröffentlichungen 
aus der Reichsfinanzstatistik die gesamten Steuer- 
und Zolleinnahmen des Reichs, der Länder und der 
Gemeinden von 4,05 Milliarden im Jahre 1913 auf 
10,12 Milliarden im Jahre 1925 oder um 161 pCt. ge­
stiegen sind. Der Reparationsbericht selbst läßt er­
kennen, daß die Steigerung in den folgenden Jahren 
noch angehalten hat.

Andererseits läßt der Bericht auch ganz a u ß e r  
B e t r a c h t ,  d aß  e i n  e r h e b l i c h e r  T e i l  d e r  
ö f f e n t l i c h e n  A u s g a b e n  — auch abgesehen 
von den Reparationen — e i n e  m e h r  o d e r  
w e n i g e r  z w a n g s l ä u f i g e  F o l g e  des  u n ­
g l ü c k l i c h e n  K r i e g s a u s g a n g s  ist, so daß 
dem Bestreben nach Erleichterung der Steuer­
lasten durch Senkung der Ausgaben hierin eine 
schwer zu überwindende Schranke gezogen ist. 
Ebenso macht es sich der Reparationsagent sehr 
leicht, wenn er als bestes M ittel zur Entlastung des 
Reichshaushalts eine A e n d e r u n g d e s F i n a n z -  
a u s g 1 e i c h s zuungunsten der Länder und Ge­
meinden empfiehlt, ohne darauf einzugehen, welche 
Aufgaben diese denn heute, besonders auf Grund von 
Reichsgesetzen, zu erfüllen haben. Schließlich wird 
ganz übersehen, daß zum Teil das Anwachsen der 
Steuereinnahmen von den öffentlichen Ausgaben ein­

fach eine Folge des S t e i g e n s  d e s i n n e r d e u t ­
s c h e n  P r e i s n i v e a u s  ist1).

Es zeugt deshalb von einer sehr e i n s e i t i g e n  
B e t r a c h t u n g s w e i s e ,  wenn der Bericht aus 
dem  S t e i g e n  d e r  S t e u e r e r t r ä g e  v o r b e ­
h a l t l o s  a u f  u n s e r e  w a c h s e n d e  R e p a r a ­
t i o n s f ä h i g k e i t  und auf eine Besserung unserer 
Wirtschaftslage schließen will. (Zur Steigerung der 
Zolleinnahmen sagt der Bericht übrigens selbst, daß 
sie zum Teil auf das Steigen der Lebensmitteleinfuhr 
infolge der ungünstigen inländischen Ernteergebnisse 
zurückzuführen sei.)

Es würde über den Rahmen und auch über den 
Zweck dieser Betrachtung weit hinausgehen, die Aus­
führungen des letzten Reparationsberichts über die 
gegenwärtige wirtschaftliche Lage in Deutschland im 
einzelnen auf ihre Berechtigung zu untersuchen. Da­
gegen muß in diesem Zusammenhang auf die S t e l ­
l u n g n a h m e  des  B e r i c h t s  z u r  F r a g e  d e r  
A u s l ä n d s a n l e i h e n  kurz eingegangen werden, 
die diesmal durchaus nicht einheitlich ist. Einerseits 
werden die bekannten Bedenken, besonders gegen 
die öffentlichen Ausländsanleihen, wiederholt. Weiter 
wird gesagt, daß die Auslandskredite die wirtschaft­
liche Expansion gefördert und daß gewisse An­
leihen „eine ungesunde Aufblähung des Warenver­
kehrs und der Preisbildung“ heraufbeschworen hätten 
(Seite 80 und 89). Leider fehlt aber die Schlußfolge­
rung, daß, da die heutigen deutschen Wirtschafts­
leistungen zum großen Teil auf Borg aufgebaut sind 
und die Steigerung der Inlandspreise zum Teil auf 
den gleichen Anlaß zurückzuführen ist, die 
steigenden Steuereinnahmen durchaus noch nicht 
eine erhöhte Leistungsfähigkeit Deutschlands be­
weisen.

Andererseits betont der Bericht ausdrücklich, daß 
Deutschland bis auf weiteres noch immer erhebliches 
ausländisches Leihkapital brauche. Bekanntlich 
wurde dieser Umstand dazu benutzt, die erneute 
Forderung nach einer baldigen Festsetzung der Ge­
samtsumme der Reparationen diesmal auch damit zu 
begründen, daß das Vertrauen der ausländischen 
Geldgeber in die deutsche Entwicklung voll gewahrt 
bleiben müsse.

Im Zusammenhänge damit werden über die 
N e u b i l d u n g  i n l ä n d i s c h e n  K a p i t a l s  in 
Deutschland Ausführungen gemacht, die wiederum 
sehr optimistisch klingen. Der Bericht sagt nämlich auf 
Seite 89, daß der Zuwachs an inländischen Werten 
selbst nach dem durch die Reparationszahlungen ver­
ursachten Kapitalexport die eingegangene Bruttoaus­
landsverschuldung weit übersteige. Er sagt aber nicht, 
daß die Kapitalneubildung in den letzten Jahren noch 
nicht entfernt ausgereicht hat, um die Kapitalver­
luste der Inflationszeit wieder einzuholen. Der letzte 
Halbjahrsbericht der Reichskreditgesellschaft hat 
eben wieder darauf hingewiesen, w iß A*1® Repara­
tionen die im Verhältnis zum Kapitalbedarf schon 
jetzt unzureichende Kapitalbildung Deutschlands be­
einträchtigen, und wie sehr der sich hieraus ergebende 
Zwang zur Hereinnahme von Auslandsgeld durch die 
Höhe der Zinssätze die Produktion belastet. In den 
Reparationsberichten ist auch hiervon nichts zu lesen.

i)  H ie rau f hat schon v. S y  b e 1 in  einem Aufsatz: „W id e r­
sprüche im  B erich t des Reparationsagenlen" (B erline r Börsen­
zeitung vom  29. 6. 1928) hingewiesen.
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Nach wie vor wird auch die E i n w i r k u n g d e r  
A u s l ä n d s a n l e i h e n  a u f  d i e  U e b e r t r a g -  
b a r k e i t  d e r  R e p a r a t i o n e n  mit Still­
schweigen übergangen, obwohl sehr nachdrücklich be­
tont wird, daß die Uebertragung glatter denn je von­
statten gegangen ist. Trotzdem unsere Zahlungen 
höher waren als im Vorjahr, ist doch der unver- 
wendete K a s s e n b e s t a n d  des Reparations­
agenten um 23 Millionen niedriger als am Ende des 
vorigen Reparationsjahres. Dies erklärt sich, wie die 
nachstehende Uebersicht zeigt, vor allem daraus, daß 
sowohl die B a r z a h l u n g e n  i n  D e v i s e n  als 
auch die S a c h l i e f e r u n g e n  erheblich gestiegen 
sind.

Volles d ritte s  9 Monate des
Reparations- v ie rten  Repa-

ja h r ra tionsjahres

1568 1415

683 654

91 66

290 260
255 296

699 598

617 542
74 51

185 162

e n scheint neuer-

F ü r  d ie  U e b e r t r a g u n g  
v e r f ü g b a r e  G e l d e r  

U e b e r t r a g u n g e n  __ In­
a u s l ä n d i s c h e r  W ä h ­
r u n g  ................................

Darunter:
Anleihedienst . . . - ■ >  
Britischer und französischer 

Reparation - Recovery - Act 
in bar übertragen . . . .  

U e b e r t r a g u n g e n d u r c h  
RM.  - Z a h l u n g e n  . . .

Darunter:
Sachlieferungen...................
Besatzungskosten . . . .

U n v e r w e n d e t e r
K a s s e n b e s t a n d  . .

dings die von der französischen Regierung stark ge­
förderte Finanzierung öffentlicher Arbeiten in Frank­
reich (Wasserkraftanlagen und Hafenbauten) mit Re­
parationszahlungen eine besondere Rolle zu spielen. 
Die für Zwecke der B a r t r a n s f e r i e r u n g  
erforderlichen ausländischen Valuten seien konse­
quent durch möglichst vorteilhafte Ankäufe je nach 
dem Stande der Wechselkurse angesammelt worden. 
Besonders hervorgehoben wird auch, daß der Pro­
zentsatz der in ausländische Währung umgewandelten 
Reparationen ständig gestiegen ist und heute bereits 
den zu Zahlungen in Reichsmark verwendeten Teil 
übersteigt. Dagegen wird nicht untersucht, ob nicht 
der r e i b u n g s l o s e  T r a n s f e r  d e r  R e p a r a ­
t i o n e n  n u r  d u r c h  das  H e r e i n s t r ö m e n  
d e r A u s l a n d s k r e d i t e  e r m ö g l i c h t  worden 
ist, da doch ein Ueberschuß unserer Arbeitsleistung, 
der nach der Ansicht des Dawes-Comitees die uner­
läßliche Voraussetzung für die Durchführung des 
Transfers ist, bisher nicht vorhanden gewesen ist. Tn 
diesem Zusammenhang erscheint übrigens die schon 
erwähnte Forderung, die Festsetzung der gesamten 
Reparationsschuld zur Ermöglichung weiterer Aus­
landskredite zu beschleunigen, in einem besonderen 
Lichte. Denn wenn einmal die Auslandskredite 
stocken sollten, würden wohl sehr bald die Schwierig­
keiten des Transfers in Erscheinung treten Dann 
würde der Schleier zerreißen, der jetzt über dem 
Transferproblem liegt und die Durchführung des
Dawes-Plans dem Auslande so einfach erscheinen a t.

Gerade in dieser Beziehung ist die einseitige un 
optimistische Darstellung der Reparationsbenchte um

so bedenklicher, weil neuerdings die Tendenz zu be­
obachten ist, das V o r h a n d e n s e i n  des 
T r a n s f e r p r o b l e m s  ü b e r h a u p t  zu b e ­
s t r e i t e n .  Sie ist besonders in den viel beachteten 
Büchern des Amerikaners G. P. A  u 1 d : ..The Dawes- 
Plan and The New Economics" und des Engländers 
R. C. L o n g : „The Mythology of Reparations" her­
vorgetreten. (Letzteres ist kürzlich von U r b i g in 
Nr. 18 des Bank-Archiv eingehend besprochen 
worden.) Hierzu ist zu sagen, daß wir es in Deutsch­
land als das Kernstück und den wichtigsten Fort­
schritt des Dawes-Plans angesehen haben, daß er 
unter dem Einfluß von Keynes, Cassel und anderen 
Sachverständigen anerkannte, daß so erhebliche Zah­
lungen wie die Reparationen ohne Gegenleistung aus 
einem Lande in ein anderes auf die Dauer ohne Ge­
fährdung der Währung des Schuldnerlandes nur dann 
übertragen werden können, wenn ein Ueberschuß aus 
der Produktion des Schuldnerlandes zur Verfügung 
steht. Die Erfahrungen mit unseren Reparations­
leistungen in der Inflationszeit haben diese Ansicht 
bestätigt. Es erscheint mir außerordentlich bedenk­
lich, wenn jetzt diese Zusammenhänge und die Not­
wendigkeit des Transferschutzes deshalb angezweifelt 
werden, weil der große Umfang der Auslandskredite 
das Transferproblem zur Zeit nicht in Erscheinung 
treten lassen.

Zur Vervollständigung des Bildes ist auch noch 
zu erwähnen, daß die Reparationsberichte noch nie­
mals zugegeben haben, daß sich v e r s c h i e  de ne , 
d e r  V o r a u s s e t z u n g e n  a l s  i r r i g  erwiesen 
haben, v o n  d e n e n  das Da  w e s - Co m i t e e bei 
Abfassung seines Berichts a u s g i n g .  Eine iatsache 
ergibt sich indirekt aus den Ausführungen des letzten 
Berichts zur Anleihefrage, nämlich die Unter­
schätzung des deutschen Kapitalbedarfs, der sich 
keineswegs nur auf die Ergänzung des verlorenen 
Betriebskapitals beschränkt hat. Weiter haben die 
Sachverständigen bekanntlich mit der völligen Ent­
wertung aller innerdeutschen Schulden gerechnet und 
die Entwicklung, die die Aufwertungsfrage nachher 
genommen hat, nicht berücksichtigt. Aehnlich liegt 
es mit den Verpflichtungen des Reichs zum Ersatz 
der Liquidationsschäden, eine Tatsache, die sich bis 
letzt allerdings in erster Linie zum Nachteile der Ge­
schädigten ausgewirkt hat. Schließlich hat das 
Dawes-Gutachten — um nur noch diesen einen Punkt 
hervorzuheben — die Belastung Deutschlands durch 
die Erwerbslosenfürsorge, die man nicht nur nach 
dem besonders günstigen Jahr 1927 beurteilen darf, 
viel zu niedrig eingeschätzt.

Wenn man nun sieht, wie sehr der Reparations­
agent die Festsetzung der Gesamtsumme der Repa­
rationen betreibt, und wie jedermann in Deutschland 
von einer solchen Revision des Dawes-Plans eine Er­
leichterung unserer Reparationslasten erhofft, gibt 
das was der letzte Reparationsbericht über unsere 
Leistungsfähigkeit sagt und noch mehr das was er 
darüber n i c h t  sagt, doch sehr zu denken. Denn bei 
den künftigen Verhandlungen wird es zweifellos v o n  
W i c h t i g k e i t  s e i n ,  w i e  u n s e r e  R e p a r a ­
t i o n s f ä h i g k e i t  u n d  d i e  M ö g l i c h k e i t e n  
f ü r  d i e  U e b e r t r a g u n g  u n s e r e r  Z a h ­
l u n g e n  an das  A u s l a n d  e i n g e s e t z t  
w e r d e n .  Meines Erachtens könnte es sehr nach­
teilig für uns werden, wenn das Ausland mit einer vor­
gefaßten optimistischen Auffassung von unserer w irt­
schaftlichen Lage, wie sie sich besonders in dem er­



398 K e ß l e r ,  Kreditverteilung und Kreditkosten.

wähnten Buche von L o n g zeigt, an die Endlösung 
der Reparationsfrage heranginge, die ja doch früher 
oder später einmal erfolgen muß.

Kreditverteilung und Kreditkosten.
V on Dr. Joachim  Keßler, Berlin.

Zwei Behauptungen sind es, denen man immer 
wieder in der Tagespresse begegnet und die, einer 
Begründung entbehrend, die Leistungen des Bank­
gewerbes in der Oeffentlichkeit zu Unrecht herab­
setzen.

1. Ist es richtig, daß das Filialnetz der großen 
Aktienbanken die Einlagen der Provinzkundschaft 
zu den Berliner Zentralen fließen läßt und damit die 
Ursache wird zu einer mangelhaften Kreditversor­
gung der Provinz?

Die tatsächlichen Verhältnisse zeigen, wie jeder 
Kenner des Kreditgeschäfts der Filialbanken weiß, 
das Gegenteil. Während es früher die Hauptauf­
gabe einer Zentrale war, Geldausgleichsstelle 
zwischen Filialen mit Geldüberschuß und Filialen 
mit Geldbedarf zu sein, ist heute die ergänzende 
Geldversorgung der auswärtigen Niederlassungen 
durch ihre Zentrale der Normalfall. Die Einlagen in 
der Provinz sind gegenüber den an die Filialen ge­
stellten und berechtigten Kreditansprüchen in der 
Regel so unzureichend, daß den Filialen eine Er­
füllung der Wünsche ihrer Kundschaft nur dadurch 
möglich ist, daß sie auf ihre Zentralen zurückgreifen, 
denen die hierfür benötigten M ittel aus ihren eigenen 
Einlagen, aus den im offenen Markt herein­
genommenen Geldern oder in Form der kurzfristig 
im Auslande aufgenommenen Kredite, die heute 
einen wesentlichen Teil der Großbankkreditoren 
ausmachen, zur Verfügung stehen. Das Filialnetz 
der großen Aktienbanken w irkt demzufolge aus­
gleichend zwischen einer Geldkonzentration in 
Berlin und dem in der Provinz bestehenden Geld­
bedarf und führt damit nicht zu einer Verminderung, 
sondern zu einer Vermehrung der provinziellen 
Kreditversorgung.

2. Trifft es zu, daß die Kreditkosten in der Pro­
vinz erheblich teurer sind als in Berlin? Ist die Be­
hauptung richtig, daß beispielsweise die Zentrale des 
Kreditnehmers bei der Bankzentrale billiger zu Geld 
kommt als seine Niederlassung bei der Bankfiliale 
des gleichen Instituts, eine Behauptung, an die in 
einem Artike l im „Berliner Tageblatt“ vom 25. Juli 
d. J. die Folgerung geknüpft wird: „Das sind Zu­
stände die geradezu grotesk anmuten, im übrigen 
aber die Güte der Betriebsorganisation unserer 
Großbanken in ein merkwürdiges Licht rücken“ ?

Auch hier kann man sagen, daß die Dinge eher 
umgekehrt liegen. Selbstverständlich ist es, daß die 
Kosten des Kredites in den verschiedenen Landes­
teilen ebensowenig gleich hohe sein können, wie sie 
es für die verschiedenen Kreditnehmer des gleichen 
Platzes sind. Während für die Bemessung der 
Kreditbedingungen im einzelnen Falle sich Unter­
schiede aus den Verhältnissen des Kreditnehmers, 
d. h. aus seiner Bonität und aus seiner Finanz-

ar.un^ ®rSeben, und auch die verschiedenen Ver­
hältnisse der Kreditgeber Unterschiede in den von 
ihnen gestellten Kreditbedingungen zur Folge haben,

zeigen sich auch ganz allgemein gewisse Unter­
schiede in den Kreditbedingungen in den einzelnen 
Landesteilen. Diese örtlichen Differenzen finden 
ihre natürliche Erklärung in der Tatsache, daß auch 
die Kosten der Geldhereinnahme, d. h. die Haben­
zinsen, welche für Einlagen gezahlt werden müssen, 
je nach den lokalen Verhältnissen Unterschiede auf­
weisen. In Bezirken, in denen ein besonders starkes 
Mißverhältnis zwischen Geldangebot und Kredit­
ansprüchen besteht, werden durch den Wettbewerb 
der Geldinstitute beim Heranziehen von Einlagen die 
Habenzinsen in die Höhe geschraubt und damit 
zwangsläufig die Kreditbedingungen örtlich ver­
teuert. Ein Beispiel aus der Praxis bringt die Zu­
schrift eines Großbankfilialdirektors aus Baden, der 
im „Berliner Tageblatt" vom 30. Juli d. J. auf den 
oben erwähnten Artikel antwortet. Aus diesem 
natürlichen, sich aus örtlichem Angebot und örtlicher 
Nachfrage ergebenden Zustande aber den Schluß 
herzuleiten, daß die Kredite in der Provinz allgemein 
erheblich teurer sind als in Berlin, ist ebenso falsch 
wie die Behauptung, daß die Betriebsorganisation 
der Großbanken unzureichend sein müsse, da die 
Zentralen ihr Geld billiger ausleihen als ihre Filialen.

Tatsache ist, daß die Uebersetzung der meisten 
Provinzplätze mit Bankfilialen und lokalen Geld­
instituten zu einem Wettbewerb nicht nur hinsichtlich 
der Habenzinsen, sondern ebensosehr hinsichtlich 
der Geldausleihung geführt hat, der die Rentabilität 
der Provinzstellen erheblich beeinträchtigt und eher 
eine Bevorzugung als eine Benachteiligung der 
Kundschaft an den Provinzplätzen zur Folge gehabt 
hat, an denen nicht die gleichen vielfachen Anlage­
möglichkeiten bestehen wie in Berlin,

Die Bemessung der Bedingungen für Reichsmark­
barkredite an den verschiedenen Plätzen gibt 
in dieser Hinsicht keinen zutreffenden Vergleich. 
Der Umfang der in Wechselform oder in Valuta ge­
währten Kredite, deren Bedingungen durch die be­
stehende Konkurrenz häufig unrentabel für den 
Kreditgeber geworden sind, und die auch in zahl­
reichen Fällen gegeben werden, in denen der Kunde 
keinen wirtschaftlichen Anspruch darauf hat, Kredite 
in dieser Form zu erhalten, verschiebt, ohne 
statistisch erfaßbar zu sein, das Bild ganz erheblich 
zu Gunsten der Provinzkundschaft. Dies ist eine 
I atsache, die durch die praktische Erfahrung jedes 
Bankleiters bestätigt wird.

Die in der Regel über genügende lohnende An­
legungsmöglichkeiten ihrer Gelder verfügenden Zen­
tralen haben daher keinerlei Grund, ihre Gelder 
billiger auszuleihen als die der örtlichen Konkurrenz 
weit mehr unterliegenden auswärtigen Nieder­
lassungen. An dieser allgemeinen Tatsache ändern 
die durch örtliche Verhältnisse bedingten Ver­
schiedenheiten nichts.

Im übrigen nimmt Deutschland hinsichtlich der 
örtlichen Verschiedenheiten in den Kredit­
bedingungen keineswegs eine Sonderstellung ein. 
Auch in anderen Ländern zeigen sich solche 
Differenzen, selbst in einem kapitalistisch so hoch 
entwickelten Lande wie den Vereinigten Staaten von 
Nordamerika wird gelegentlich Klage darüber ge­
führt, daß in Gegenden, die von den Wirtschafts­
zentren entfernt liegen, die Kredite höhere Zinsen 
kosten, als es an den Haupthandels- und Haupt­
geldplätzen der Fall ist.
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Eine neue Form  des amerikanischen 
Konsumtiv-Kredites.

V on Dr. R obert A rze t, Berlin -G rünew ald .

Die amerikanische Bankwelt entdeckt immer 
wieder neue Möglichkeiten einer Erweiterung ihres 
Tätigkeitsfeldes. Bedeutete schon die Pflege des 
Teilzahlungsgeschäftes einen nach europäischen Be­
griffen kühnen Vorstoß in das Gebiet des Konsumtiv- 
Kredites, so gehen neuerdings führende Banken, 
unter denen in erster Linie die National City Bank of 
New York zu nennen ist, mit der Ausgestaltung des 
Personalkredit-Geschäftes ohne Hinterlegung ver­
pfändbarer Sicherheiten einen erheblichen Schritt 
weiter. Im Grunde genommen handelt es sich bei 
der Einrichtung von „Personal Loan Departments“ 
nur um eine konsequente Weiterführung der in dem 
Teilzahlungssystem verankerten Grundsätze mit dem 
Unterschied allerdings, daß die Darlehen, welche 
auf Grund der neuen Einrichtung gewährt werden, 
nicht immer zur Anschaffung eines bestimmten 
Gegenstandes gedacht sind, sondern wohl in der 
Mehrzahl der Fälle zur Abdeckung einer drückenden 
Verpflichtung. Es hat sich in den letzten Jahren ge­
zeigt, daß Hunderttausende von Arbeitern und An­
gestellten z. T. ohne ihre eigene Schuld, durch 
Krankheit und unvorgesehene Zwischenfälle, ge­
zwungen wurden, die Hilfe von Geldgebern in An­
spruch zu nehmen, die in der Festsetzung der Zins­
sätze und der Rückzahlungsbedingungen durch 
keinerlei Skrupel gehemmt waren. Diesen sog. 
Loan sharks das Handwerk zu legen, betrachtete 
0  11 i n g e r , der Generalanwalt des Staates New 
York, als eine dankbare Aufgabe. Er sicherte sich 
dabei die Mitarbeit der Banken und man wird, vom 
volkswirtschaftlichen Standpunkt aus betrachtet, 
das Vorgehen der National City Bank of New York 
und der Bank of the United States als einen Ver­
such ansehen müssen, die Befriedigung kleiner und 
kleinster Kreditbedürfnisse auf eine geordnete 
Grundlage zu stellen. Eine ganze Anzahl von In­
stituten hat Untersuchungen in dieser Richtung an­
gestellt; Mängel in der Organisation mögen sie bis 
jetzt von der Einführung des neuen Kreditdienstes 
aFgehalten haben. Die National City Bank of New 
York erschien mit ihrem in New York weitver­
zweigten Fihalsystem hierfür besonders geeignet. 
Außerdem verfügt diese Bank auf dem Gebiet der 
kleinen Konten über besonders große Erfahrungen 
und m der Behandlung kleiner Kunden über ein an­
erkanntes Fingerspitzengefühl. Sie ist bereits vor 
Jahren mit der Einrichtung von Zinseszinskonten 
(Compound interest accounts), die monatlich auf­
gerechnet werden, einem Bedürfnis kleiner Sparer 
entgegengekommen und hat damit beachtenswerte 
Erfolge erzielt. Von den Problemen, welche sich 
aus dieser Entwicklung für die reinen Sparbanken, 
die Versicherungs-Gesellschaften, die Loan Com­
panies usw. ergeben, soll weiter unten noch die Rede 
sein.

In einer Mitteilung der National City Bank 
werden u. a. folgende Fälle aufgeführt, in denen die 
Gewährung eines Blanko-Kredites unter Beibringung 
von zwei Bürgschafts-Unterschriften in Frage 
kommen würde: Konsolidierung drückender
Schulden, Rückzahlung einer Schuld an einen Freund, 
oder Beseitigung einer unbefriedigenden Schuld,

Ausgaben für Kindererziehung, Bezahlung von Ver­
sicherungsprämien, unvorhergesehene Ausgaben für 
Kleider, Krankheit, Begräbniskosten; Ausbesse­
rungen am eigenen Haus, Beleuchtungs- und 
Heizungsanlagen, sanitäre Einrichtungen; Arzt- und 
Zahnarztrechnungen, Operationen; Hypotheken­
zinsen in kleinerem Ausmaß, Beiträge zur Straßen­
pflasterung, Bezahlung besonderer oder rück­
ständiger Steuern. Schon diese kurze Liste zeigt, 
daß der neue Dienst geeignet erscheint, gewisse im 
Vergleich zu europäischen Verhältnissen vorhandene 
Lücken der sozialen Gesetzgebung auszufüllen. Dar­
über hinaus w irkt die neue Kreditform ähnlich wie 
das Teilzahlungssystem als Anreiz zu einer Ver­
besserung des Lebensstandards durch Vorwegnahme 
künftiger Einkommensteile, wobei jedoch — und das 
ist das Wesentliche — das Streben nach Aus­
schaltung des Luxusbedarfs zweifellos viel stärker 
hervortritt als im Ratenzahlungsgeschäft. Die 
National City Bank steht anscheinend auf dem durch 
ihre bisherigen Erfahrungen gerechtfertigten Stand­
punkt, daß mit diesem Darlehenssystem auch der 
Spargedanke gepflegt wird und verbindet in ge­
schickter Weise die Rückzahlungsmodalitäten mit 
der Möglichkeit, ein Zinseszinskonto aufzubauen. 
Der Zinssatz ist 6 pCt., eine anderweitige Belastung, 
wie Manipulationsgebühr (Service fee) usw., kommt 
nicht in Frage. Da indessen der Darlehensnehmer 
die Kapitalsumme in Raten zurückzuzahlen hat, er­
gibt sich in W irklichkeit doch eine Belastung von 
ca. 10 pCt. Nimmt jemand einen Vorschuß von 
1000 Dollar (im allgemeinen Höchstbetrag eines 
einzelnen Darlehens), so hat er im Jahresdurch­
schnitt nur einen Betrag von ca. 500 Dollar zur Ver­
fügung, wenn die Rückzahlung in zwölf gleichen 
Monatsraten erfolgt. Auf der andern Seite erhält 
der Kunde auf die eingezahlten Beträge Zinseszinsen, 
und hierin liegt, wie bereits oben erwähnt, der er­
zieherische Faktor. Die sog. Loan Companies, 
welche sich ausschließlich mit dieser A rt der Kredit­
gewährung befassen, kommen mit einem 
lOprozentigen Zinssatz nicht aus. da sie gezwungen 
sind, einen kostspieligen Auskunfts- und juristischen 
Apparat zu unterhalten, den sie nicht, wie gewöhn­
liche Banken, durch andere Geschäfte lukrativerer 
Natur verbilligen können. In einer eingehenden 
Untersuchung wurde festgestellt, daß selbst In­
stitute, die auf phdantropischer Grundlage arbeiten, 
12 pCt. im Jahr nehmen, während Gesellschaften, 
welche das small loan-Geschäft als Spezialität be­
treiben, 3—3'A pCt. monatlich berechnen müssen, 
um auf ihre Kosten zu kommen. Nimmt man an, daß 
die Loan-shark-Sätze, mit denen in Not befindliche 
Menschen beglückt werden, erst außerhalb dieser 
Grenze einsetzen, so springt der Unterschied 
zwischen den neuen Bedingungen von höchstens 
10 pCt. und den alten ohne weiteres in die Augen. 
Auch in dieser Hinsicht erfüllt also das neue Kredit­
system eine wichtige volkswirtschaftliche Aufgabe, 
der die bisher bestehenden Einrichtungen in nur un­
zureichender Weise gerecht werden konnten.

Es ist hier vielleicht der Platz, einige kurze An­
gaben über die älteste Organisation zur Pflege 
des Kleinkunden-Kredits zu machen. Es handelt sich 
um die M o r r i s  P l a n  C o m p a n y ,  die im Jahre 
1910 aus kleinsten Anfängen entstanden ist. Heute 
verfügt der Morris-Konzern über 154 Banken und 
Zweigstellen in den verschiedensten Städten der Ver­
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einigten Staaten. In den 18 Jahren seines Be­
stehens hat der Konzern Darlehen an etwa 5 M il­
lionen Personen im Gesamtbetrag von rund einer 
Milliarde Dollar gewährt und dabei nur geringe Aus­
fälle gehabt, denen gegenüber die Risikospanne bei 
den Teilzahlungs-Gesellschaften, obwohl ansichmäßig, 
eher noch ungünstiger genannt werden muß. Diese 
langjährige und unter den verschiedensten W irt­
schaftsverhältnissen gemachte Erfahrung der Morris 
Plan Gesellschaft mag die New Yorker National 
City Bank zur Aufnahme des neuen Kreditzweiges 
ermutigt haben. Die Muttergesellschaft des Morris- 
Konzern ist die Industrial Finance Corporation mit 
einem autorisierten Aktien- und Obligationen- 
Kapital von 20 Mill. Dollar; ihr sind als Betriebs­
gesellschaften angegliedert: die Distributors’ Dis­
count Corporation, die Industrial Acceptance Cor­
poration, die Realty Acceptance Corporation, die 
General Bond and Share Corporation und die 
Morris Plan Insurance Corporation. Diese Gesell­
schaften befassen sich nicht mehr ausschließlich mit 
dem Kleinkredit in seiner ursprünglichen Form, 
sondern sind, allerdings immer unter Betonung des 
„Service" am kleinen Mann, zu angrenzenden Ge­
schäftszweigen übergegangen, so u. a, zum Waren­
einkauf, zur Leitung kleiner Unternehmungen und 
zur Versicherung. Der Gründer des Konzerns, 
Arthur J. M o r  r i s , hat sich kürzlich in London auf­
gehalten, um die Voraussetzungen für eine Ueber- 
tragung seines Systems auf englische Verhältnisse 
zu prüfen. Da er nach den englischen Zeitungen zu 
einem günstigen Ergebnis gelangt ist, wird man mit 
der Gründung von englischen Morris-Gesellschaften 
in absehbarer Zeit rechnen können, eine Entwick­
lung, die geeignet erscheint, dem durch, die Tradition 
geheiligten englischen Banksystem neue Wege zu 
weisen.

Das Eindringen der amerikanischen Großbanken 
in das kleine Kreditgeschäft wird am un­
angenehmsten von den reinen Sparbanken 
empfunden, die an und für sich schon, wie die Sta­
tistik zeigt, in den letzten Jahren von der Kapital­
bildung der Wirtschaft und der Spartätigkeit der Be­
völkerung weniger profitiert haben als die Ver­
sicherungsgesellschaften und die Banken im all­
gemeinen. Die Gründe für diese Entwicklung sind 
verschiedener Natur. Abgesehen von der Ab­
wanderung des Sparkapitals in spekulative Kanäle 
sind sicher auch organisatorische Fragen für die 
relativ langsameren Fortschritte im Sparkassen­
wesen verantwortlich. Die Verringerung der Ren­
dite von Wertpapieren, die für Sparkassenanlagen 
in Frage kommen, hat die Verdienstkraft dieser In­
stitute erheblich geschmälert, um so mehr, als diese 
Sparkassen in Wettbewerb mit den Banken sich ge­
zwungen sahen, auf ihre Depositen einen Ver­
zinsungssatz von 4—5 pCt. aufrechtzuerhalten. 
Die Gesetzgebung hat diesen Verhältnissen Rech­
nung getragen und vor einiger Zeit die Liste der 
„legalen" Kapitalanlagen der Banken und Lebens­
versicherungsgesellschaften erweitert. So gestattet 
das für den Staat New York erlassene Gesetz den 
Sparkassen Investierungen in Obligationen gewisser 
Elektrizitäts-, Gas- und Telephongesellschaften, 
außerdem sind die Bestimmungen über die Ge­
währung von gesicherten Darlehen erweitert 
worden. Auf der Ende Mai abgehaltenen Jahres­
versammlung der Sparkassenorganisationen des

Staates New York wurde die Forderung erhoben, 
durch baldigen Gesetzesakt auch den Sparkassen die 
Gewährung von ungesicherten Darlehen im Rahmen 
der von den erwähnten Großbanken gehandhabten 
Grundsätze zu gestatten. Der Kampf um den 
kleinen Privatkunden wird also in der nächsten 
Zeit in den Vereinigten Staaten vermutlich 
schärfere Formen annehmen. Man sollte aber 
andererseits meinen, daß der Abbau der Aktien- 
Spekulation den Bemühungen der Banken und der 
Sparkassen, die Spartätigkeit wieder in ein ge­
sünderes Fahrwasser zu bringen, entgegenkommt.

Bilanzberichtigungen in der Praxis.
Von M , J. Stamm, S teuerreferent an der Industrie - und 

Handelskammer zu Hannover.

A nträge auf Berichtigung der B ilanz können seitens der 
S teuerpflichtigen ohne weiteres im  Veranlagungs- und Rechts­
m itte lve rfahren  gestellt werden. Es frag t sich, ob sie auch 
darüber hinaus, v o r allem  auch auf rech tskrä ftige  V e r­
anlagungen, zuzulassen sind, insbesondere im  Zusammenhang 
m it B ilanzberichtigungen auf G rund des § 108 Abs. 1—3 
EStG. In  solchen Fä llen würde es sich um Berichtigungen der 
Steuerfestsetzung nach § 213 RAO . handeln.

G rund zur B ilanzberichtigung w ird  hauptsächlich in solchen 
Fällen vorhanden sein, wo ein Unternehm en in  den le tzten 
Jahren keine oder n u r unzureichende Abschreibungen fü r A b ­
nutzung auf A nlagewerte gemacht, sein W arenlager, seine V o r­
räte oder seine E ffekten zu hoch bew erte t oder A ufw ertungs­
schulden, die erst später zutage getre ten sind, unberücksich tig t 
gelassen oder dem Umstand n ich t oder n ich t genügend 
Rechnung getragen hat, daß ein T e il der Außenstände zw e ife l­
haft oder uneinbring lich usw. war. Nam entlich bei Buch- und 
Betriebsprüfungen werdenl häufig neue Tatsachen festgestellt, 
die zu einer Neuveranlagung bzw. zur Berichtigung der S teuer­
festsetzung führen: der Kaufm ann hat dann v ie lfach  den 
Wunsch, be i dieser Gelegenheit auch andere B ilanzposten zu 
berichtigen.

D urch die gesetzlichen Bestimmungen sind die Grenzen 
der B ilanzberichtigungen n ich t sehr w e it gezogen. Es ist dies 
auch vom S tandpunkt des Gesetzgebers aus verständlich, da 
sonst W illk ü r lic h k e ite n  und steuerlichem Ungleichm äßigkeiten 
T ü r und T o r geöffnet wären. T rotzdem  muß man aber doch 
sagen, daß sich in  der Praxis v ie les anders gestaltet, zumal die 
Grenzen zwischen zulässiger und unzulässiger B ilanzierung 
sehr flüssig sind. M an w ird  gerade vom S tandpunkt der Praxis 
aus daher auch die Ausführungen von B e c k e r  in „S teuer 
und W irts c h a ft"  (Dezemberheft 1927) begrüßen müssen, w o­
nach dem E r m e s s e n  d e s  S t e u e r p f l i c h t i g e n  be i 
Berichtigungen und Aenderungen der B ilanz, die offenbar den 
Rahmen des Zulässigen n ich t überschreiten, Spielraum  gelassen 
werden muß, da ein k le in liches E ingre ifen der Behörde auf 
diesem Gebiete durchaus unangebracht sei.

F ü r die Berichtigung der handelsrechtlichen G oldm ark­
bilanz bzw. der Steuereröffnungsbilanz nach § 108 Abs. 1— 3 
kom m t es nach unserer A ns ich t auf die A r t  der B ilanzierung 
überhaupt n ich t an, so daß die sonst gültigen Rechtsgrundsätze 
fü r solche Berichtigungen insow eit ohne Bedeutung sind. W ir  
sind w e ite r der Ansicht, daß es be i Berichtigungen auf Grund 
des § 108 Abs. 1— 3 EStG, möglich ist, auch noch andere 
B ilanzberichtigungen vorzunehmen, wenn es sich herausstellt, 
daß der S teuerpflichtige sich be i der A u fs te llung einer fru  eren 
B ilanz g e irrt hat, insbesondere w ird  es fü r zulässig angesehen 
werden müssen, B ilanzberichtigungen auch auf rech tskrä ftige  
Veranlagungen zuzulassen, wenn sich z. B. ijn  tSuc_ - und Be­
triebsprüfungsverfahren Beanstandungen ergeben. U. W. w ird  
von v ie len  F inanzäm tern auch so verfahren, indem bereits 
rech tskrä ftig  erfo lgte Veranlagungen früherer Jahre aufgehoben 
und geändert werden, wenn sich be i uch- und B e triebs­
prüfungen ergibt, daß die von dem ¡steuerpflichtigen ein­
gereichten früheren B ilanzen der Berichtigung bedürfen.

1. D ie B ilanzberichtigung auf G rund des § 108 Abs. 1 EStG.
Nach § 108 Abs. 1 EStG, sind Forderungen und Schulden, 

d ie  der A u fw e rtung  nach den Aufwertungsgesetzen unterliegen, 
in die Anfangsbilanz m it dem W erte anzusetzen, der sich be i 
Anwendung der Grundsätze des Aufwertungsgesetzes fü r den 
maßgebenden Z e itpunk t erg ib t. V ie lfach ste llen sich je tz t erst
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die Aufwertungsschulden im vo llen  Umfange heraus, sei es 
auf G rund der A ufw ertungsnovelle  vom  7. 7. 1927 oder auf 
G rund endgültiger Entscheidungen oberster G erichte, Soweit 
es sich um Berücksichtigungen von „Aufwertungsschu lden 
handelt, die dem Aufwertungsgesetz unterliegen, kann es n ich t 
zw e ife lha ft sein, daß dann die Eröffnungsbilanz be rich tig t 
werden kann und muß. D ie Fassung des § 108 Abs. 1 EStG, 
läßt aber die Frage der Behandlung der diesem Gesetz n ich t 
unterliegenden Aufwertungsschulden oHen. A n  sich wurden 
daher auf dem Wege der fre ien  Vere inbarung oder nach Maß­
gabe gerich tlicher U rte ile  „ f re i aufzuwertende Schulden in  
derienifien Aufwertungshöhe in  der S teuereroffnungbilanz e r­
scheinen dürfen, ja müssen, in  der sie in  der zugrunde liegenden 
Geschäftsbilanz aufgeführt sind, e inerlei, ob die be i E rlaß  des 
Aufwertungsgesetzes allgemein geltenden Aufw ertungsgrund­
sätze und -r ic h tlin ie n  die Höhe der eingesetzten A u fw ertungs­
beträge gegebenenfalls v ie l zu n iedrig  erscheinen lassen 
rn « « h » a a O l Im  allgemeinen werden in  die Abschluß-

gesetzt sein, als in  die Eröffnungsbilanz, was zur Folge hat, 
daß der steuerbare E rtrag entsprechend gem indert wurde 
r.. „ „  dü rfte  aber dem W ille n  des Gesetzgebers
w idersprechen der dahin geht, daß be i der Veranlagung fü r den 
ersten S teuerkbschnitt durch A ufw ertungen weder Gewmne 
noch Verluste entstehen, insbesondere muß danach ein aus 
späteren Höherbewertungen derselben Aufwertungsschulden 
sfch ergebender Verlust fü r unzulässig angesehen werden. 
Andererseits läßt § 40 HGB. eine geringere Ansetzung der A u f-

d e /  Aufw ertungsrücklage in  der kaufmännischen Sch ußbilanz 
sich ergebende M indergew inn (gegebenenfalls V erlust) fü r die 
Steuerveranlagung ausgeschaltet werden. M an w ird  aber noch 
weitergehen und fo lgern können, daß der W ille  des Gesetz- 
gebers daß die A u fw e rtung  weder G ew inn noch V erlus t fü r 
die Steuer erbringen darf, n ich t nur fü r  den ersten, sondern 
a iirh  fü r sämtliche späteren Steuerabschnitte G eltung haben 
muß eben solange, als daß die nach der T ilgung der A u f­
wertungsschulden etw a noch verb le ihenden „Restrucklagen , 
die bilanzmäßig durch Vereinnahm ung über G ew inn- und 
V erlus tkon to  aufzulösen sein wurden, von einer Versteuerung 
gleichfalls ausgeschlossen werden. Diese Forderung w ird  
led ig lich  einem Gebot der G erech tigke it entsprechen, denn i 
aufgelösten „e rsp a rten " Aufw ertungsreserven sind tatsäch lich 
ke ine w irk lichen , sondern nur buchmäßige Gewmne. Es is t 
R o t h e  (a. a. O.) durchaus dann  be izupflich ten daß der 
W ille  des Gesetzgebers, fü r dessen Nichtausdehnung auf 
spätere S teuerabschnitte durchaus ke in  G rund ?'
durchkreuzt werden würde, wenn n ich t auch die M ög lichke it 
zu einer Berichtigung der späteren kaufmännischen Bilanzen 
in  dem Sinne geschaffen w ird , daß buchtechnische Gewinne, 
welche durch die Auflösung n ich t beanspruchter A u fw e rtungs­
rücklagebeträge entstanden sind, vom  steuerbaren G ew inn ab- 
gesetzt werden dürfen. Eine Lösung dieser Frage in  diesem Sinne 
is t fü r manche Unternehm en von ganz erheb licher finanz ie lle r 
Bedeutung, w e il sonst die re in  buchmäßigen Gewinne m it 
20 pCt. ih re r Körperschaftsteuer und dazu noch m it etwa 
10— 15 pCt. kom m unaler G ewerbeertragsteuer zu versteuern 
sein w ürden.“  Sie verd ien t schon deshalb besondere B e­
achtung, w e il v ie le  Unternehm ungen angesichts der fo r t ­
schreitenden gläubigerfreundlichen E n tw ick lu ng  der A u f­
wertunfisgesetzgebung und -rechtsprechung be i der Bemessung 
d Rücklagen fü r Aufwertungsschulden m it besonderer V o r­
sich t vorgegangen sind und auch w oh l vergehen müssen.

7  der Frage der B ilanzierung ü b e r m ä ß i g e r  A u f-  
der Reichsfinanzhof in  einem U r te i l vom  11. 5.

1927 (VI A  172/27) Stellung genommen und ausgeführt daß 
1927 IVll. A . i i  i I ertung erfolge, die nach den A ufw ertungs- 
auch, wenn e‘n^ “  uch t werden könnte, die Forderung oder
gesetzen nicht beansprucn uer ^  ^  ßetrage in die
| cbuld k -T  die- " w e n  sei der sich un te r Berücksichtigung Aalangsb.lanz einzusetzen sei, W e ft ^  B ilanzstichtage
deJ , Zahlu"Ösbedmgungen als ^  das A u fw c rtungs-
ergebe. Auch in  Fallen, Rdanzberichtigung zulässig sein, 
gesetz fallen, dü rfte  daher eine BilanzDericuugu s &

Beispie l: Der Kaufm ann A . w ird  zu einer A u fw ertung  ̂ ron  
100 000 R M  v e ru rte ilt; die Schuld w ar be i ihm ^
Stellung der Steuereröffnungsbilanz noch nie 
konnte  daher auch n ich t berücksichtigt w^ en^.i t i^ :scb
damals eine Reserve von  80 000 R M  gestellt. B ilan 
könnte man nun so verfahren, daß man die offene K

von 80 000 R M  auf der Passivseite in  eine Aufwertungsreserve 
von 100 000 R M  um ändert und 20 000 R M  als Aufw ertungs- 
Ausgle ichskonto in  die A k t iv a  e inste llt. Dieses A ufw ertungs- 
Ausgle ichskonto könnte aber auch dadurch verm ieden werden, 
daß in  den A k tiv e n  vorhandene s tille  Reserven (z. B. U n te r­
bewertung am W arenlager) dadurch beseitigt werden, daß die 
A k tiv e n  um 20 000 R M  höher in  der B ilanz angesetzt werden. 
E inzelkaufleute werden allerd ings den Unterschied w oh l 
durchweg von ih rem  K ap ita lkon to  abbuchen.

2. B ilanzberichtigung nach § 108 Abs. 2 und 3 EStG.
a) Nach § 108 Abs. 2 EStG, du rften  Gegenstände des 

Betriebsvermögens, die an dem fü r die Vermögensteuer tu r 1720 
maßgebenden Stichtage zum Vermögen des S teuerpflichtigen 
gehört haben, m it keinem  höheren W e rte  in  die Eröffnungs­
bilanz eingesetzt werden, als be i der Veranlagung zur V er­
mögensteuer fü r das Kalenderjahr 1925. W urden sie in  er 
Handelsbilanz n ied rige r angesetzt, so konnten sie m  der 
S teuereröffnungsbilanz auf A n trag  bis zur Höhe der Vermogen- 
steuerwerte heraufgesetzt werden, soweit sich n ich t aus den 
V orschriften  der §§ 106 und 107 EStG, eine un ter den V e r­
m ögensteuerwerten liegende Höchstgrenze ergab. in  r 
v ie len  Fällen is t eine Veranlagung zur Einkommensteuer bzw. 
zur Körperschaftsteuer fü r 1925 erfo lgt, Fevor die Vermögen- 
Steuerveranlagung durchgeführt war. F ü r den Fall, daß in fo lge­
dessen die Verm ögensteuerwerte überschritten waren, hatte 
schon der Erlaß des RFM . vom  3. 4. 1926 eine Berichtigung der 
E inkom m en- und Körperschaftsteuerveranlagung vorgesehen. 
Soweit heute noch nach dieser R ichtung h in  Beanstandungen
im  Buch- und Betriebsprüfungsverfahren erfolgen, w ird  man
B ilanzberichtigungen auch dann fü r zulässig ha lten durten, 
wenn die Veranlagung rech tskrä ftig  geworden ist.

b) Der F a ll kann aber auch so liegen, daß die Vermögen­
steuer 1925 endgültig und die E inkom m ensteuer erst v o r­
läufig  veranlagt w orden ist. Tatsachen die eme Neu- 
veranlagung nach § 212 Abs. 2 RAO . rech tfe rtigen wurden 
liegen n ich t vor. Es frag t sich, ob man die in  die endgültig 
veranlagte Verm ögensteuer 1925 zu n iedrig eingesetzten W erte  
als Höchstwerte fü r die Steuereröffnungsbilanz zu ge lten 
haben. W egen der V erkoppelungsvorschnft des § 108 Abs. 2 
EStG kann in  die Eröffnungsbilanz der tatsächliche H e r­
stellungspreis der W aren, die be i der Vermogensteuer zu 
n iedrig  bew erte t sind, n ich t eingesetzt werden, wahrend der 
Herstellungspreis, sow eit er über dem gemeinen W e rt lieg t, in  
der Schlußbilanz anzusetzen ist. A us dieser Berechnung wurde 
sich für das erste Steuerjahr rechnungsmäßig ein G ew inn e r­
gehen (Durch U nte rbew ertung am Anfang und rich tige  Be­
wertung am Schluß des W irtschafts jahres, der in  W irk lic h k e it 
n ich t erz ie lt wurde.)

Tm E ild ienst der Deutschen S teuerzeitung (1927 S. 538) 
w ird  zu diesem F a ll, de r als Tatbestand be i Buch- und Be- 
tripksorüfungen im  S teueraufsichtsverfahren nach § 162 Abs. 10 
R A O ? häufiger vorliegen w ird , ausgeführt, daß dann der 
S teuerpflichtige auf G rund des § 213 R A O . berechtig t sei, die 
R erirh tifiung der Verm ögensteuer anzuregen, fa lls  das F inanz- 

„;e n ich t von sich aus vorn im m t. Z u r Begründung fü r diese 
Anffissung w ird  auf den Erlaß des Reichsfinanzm inisters vom 
S 7 1927 verw iesen, in  dem R ich tlin ie n  über die B erichtigung 
der Anfangswerte in  der S teuereröffnungsbilanz gegeben sind, 
die zwar in erster L in ie  fü r die Veranlagung 1927 gelten 
sollten aber sinngemäß auf die diesjährige Veranlagung in  A n - 
wendung ™  bringen sein dürften ; es w ird  do rt folgendes

angeführt' ßei ^  Veranl gung wird es in vielen
Fällen e rfo rde rlich  sein z u p rü fe n ,
Jahre der E inkom m ensteuer- o d e ^ f ^ w e r t e  gemäß

§ e i08  A bs8 2 E S to ! nach Durchführung der E inhe its-

T rtn r d Ä f f l Ä - w , :
J * .  _ sind als der E inkom m ensteuer oder K o rpe r- 

schaftsteuer zugrunde gelegt waren, sind die Anfangs­
w erte  auf A n tra g  zu berichtigen. W ar im  Steuerbescheid 
der V orbeha lt (A bschn itt I, 2 meines Runderlasses vom 
3 A p r i l 1926 —  I l le  1900 — ) gemacht worden, so ist 
die B e r i c h t i g u n g  v o n  A m t s  w e g e n  v o r­
zunehmen, wenn) sie zu e iner wesentlichen Aenderung 
des Einkommens füh rt. A uch in  den Fällen, in  denen in  
dem Steuerbescheid ein V o rbeha lt n ich t aufgenommen 
war, i s t  a u f  A n t r a g  die B erichtigung zuzulassen. 
D ie Berichtigung e rs treck t sich sowohl auf die dies­
jährige w ie  auf die vorjährige  Veranlagung. Sie is t fü r 
die vo rjährige  grundsätzlich aber erst dann v o r-
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zunehmen, wenn die E inheitsbew crlung rechtskrä ftig  
geworden is t.“

Was vorstehend ausgefiihrl ist, w ird  nach dem Erlaß vom 
8. 2. 1927 auch zu gelten haben, wenn allgemein die Anfangs­
w erte  h i n t e r  den Verm ögensteuerwerten zurückgeblieben 
sind, insbesondere wenn seinerzeit ein Heraufselzungsantrag 
nach § 108 Abs. 3 EStG, gestellt wurde und sich das F inanz­
amt im Steuerbescheid eine Berichtigung Vorbehalten hatte. 
Es sind dann also die Anfangswerte von  Am ts wegen herauf­
zusetzen.

Zusammenfassend kann festgeste llt werden, daß die M ög­
lichke iten  und Ausw irkungen der B ilanzberichtigung nicht 
unerheblich sind; sie werden häufig eine Ersparung an Steuern 
m it sich bringen können.

Gerichtliche Entscheidungen.

I. Steuerrecht.
Zu § 26 RBcwG.
I n w i e w e i t  i s t  n a c h  d e n  V o r s c h r i f t e n  d e s  

R e i c h s b e w e r t u n g s g e s e t z e s  b e i  n i c h t  v o l l  
e i  n g e z a  h l t e n  A k t i e n  d e r  A n s p r u c h  d e r  
A k t i e n g e s e l l s c h a f t  a u f  E n t r i c h t  u n g d e r  
f e h l e n d e n  E i n z a h l u n g  z u m  s t e u e r p f l i c h t i g e n  
V e r m ö g e n  d e r  G e s e l l s c h a f t  z u  r e c h n e n ?

G utachten des Reichsfinanzhofs vom  13, A p r i l 1928 —
I D 1. 28 S1} — ; ers ta tte t auf Ersuchen des Reichsfinanz­
ministers.

D er M in is te r w eist darauf hin, daß er in dem E r­
lasse I I I  C 3 5400 vom 11. Dezember 1924 fü r die Vermögen­
steuer 1924 die A nsicht ve rtre ten  habe, der Betrag des nicht 
eingezahlten G rund- oder S tam m kapitals sei zwar in der Bilanz 
unter die A k tiv e n  einzustellen, b ilde aber led ig lich  einen Be- 
wertungsgegenposten zu dem v o ll un ter die Passiven au f-,/' 
genommenen G rund- und Stam m kapita l und komme als Steuer-/ 
p flich tige r A k t iv w e r t n ich t in Betracht. A u f dem gleichen 
Standpunkt steht die am tliche Begründung zum E ntw urf des 
Reichsbewertungsgesetzes S. 58 zu § 56; bei den Ausschuß­
beratungen über den E n tw u rf des Reichsbewertungsgesetzes 
habe unter H inweis auf diese Ausführung der M in is te ria l­
d ire k to r Dr. Z a r d c n  die Anfrage eines V ertre te rs  der 
Deutschen Volksparte i, ob be i Aktiengesellschaften und Ge­
sellschaften m. b. H. der Anspruch der Gesellschaft auf E in­
zahlung der noch n ich t cingezahlten Beträge des G rund- oder 
Stam m kapitals als T e il des Betriebsvermögens bei der Fest­
stellung des E inhe itsw erts m itberücks ich tig t werden sollte, 
verneint, indem er ausführte, es sei schon bisher geltendes 
Recht gewesen, daß be i noch n ich t v o ll eingezahltem A k tie n ­
kap ita le  der Anspruch auf die noch n ich t eingezahlten Beträge 
n ich t zum Betriebsvermögen gehöre. Die Begründung stelle 
dies außerdem fü r das Reichsbewertungsgesetz aus­
d rück lich  k la r.

Demgegenüber habe der Reichsfinanzhof in dem U rte il vom 
5, Ju li 1927, I A  341/26, Sammlung Bd. 21 S. 325 ff., das a lle r­
dings n ich t zum Reichsbcwcrtungsgeselze, sondern zur V e r­
mögensteuer 1924 ergangen sei, Ausführungen gemacht, die es 
zweife lhaft erscheinen ließen, ob und in w ie w e it der Rcichs- 
finanzhof auf dem Gebiete der E inheitsbewertung von der 
dargelegten Stellungnahme des Reichsm inisters der Finanzen 
abweiche. Das U r te il führe aus: zu eng sei allerdings, wenn 
die Beschwerdeführerin grundsätzlich neu gebildetes V e r­
mögen einer Aktiengesellschaft erst dann anerkennen wolle, 
wenn die E inlagen aus dem Vermögen der Gesellschafter in 
dasjenige der Gesellschaft übergegangen sei. Es könne v ie l­
mehr auch schon vorher auf Grund einer Emission neues V er­
mögen der Gesellschaft entstanden sein, das dann aber n ich t 
in  Ansprüchen gegen die A k tionä re  auf Leistung der Einlagen 
zu bestehen brauche, sondern auch in dem Anspruch gegen 
einen D ritte n  bestehen könne, ih r  solche Einlagen zu v e r­
schaffen. Es frage sich nun, wann im Sinne des Steuerrechts 
Vermögen der Gesellschaft entstehe, wenn sich diese en t­
schließe, die M ög lichke it, sich durch Ausgabe neuer A k tien  
G eldm itte l, also Vermögen, zu verschaffen, zu verw irk lichen , 
wann also aus der Chance, die noch ke in  Vermögen sei, ein 
Anspruch geworden sei, der zum Vermögen gehöre. K la r sei 
die Rechtslage für den Anfangs- und Endpunkt der sich bei der 
Emission abspielenden Vorgänge. Durch den bloßen Beschluß 
der Generalversammlung, das G rundkap ita l zu erhöhen, en t­
stehe noch ke in  neues Vermögen der Gesellschaft, Solches 
sei anderseits zweifellos dann gegeben, wenn die A k tion ä re

')  M ilg e te ilt von Herrn Reichsfinanzrat Dr. B o e t h k e ,  
München. .

die jungen A k tie n  endgültig übernommen und sich u n ­
b e d i n g t  z u r  a l s b a l d i g e n  L e i s t u n g  d e s  A u s ­
g a b e k u r s w e r t s  v e r p f l i c h t e t  h ä t t e n .  A u f den 
stre itigen Fall, daß die Aktiengesellschaft e instweilen das 
G rundkap ita l noch n ich t vo ll e ingefordert hätte, brauche n ich t 
eingegangen zu werden. W ie  die Rechtslage inzwischen zu 
beurte ilen sei, hänge von der Gestaltung des einzelnen Falles 
ab. Habe eine zwischen der A ktiengesellschaft und den Be­
ziehern der jungen A k tie n  stehende Bank die jungen A k tie n  
zu einem festen Kurse übernommen, wenn auch m it der V e r­
pflichtung, einen T e il davon den bisherigen A k tion ä re n  zu 
bestimmten Bedingungen anzubieten, so sei das Vermögen der 
Aktiengesellschaft um die Forderung auf den von der Bank 
zu entrichtenden Preis und nur um diese Forderung erhöht. 
Habe die Bank ledig lich die V erp flich tung, sich um die U n te r­
bringung der A k tie n  zu bemühen, ohne ihrerseits gegebenen­
fa lls zu einer Uebernahme der A k tie n  gezwungen zu sein, und 
sei es noch ungewiß, ob sich die A k tie n  auch nur zum Nenn­
w e rt würden unterbringen lassen, so sei noch ke in  gre ifbarer 
s teuerpflichtige r Verm ögenswert bei der Aktiengesellschaft v o r­
handen. Gehe die Verp flich tung der Bank dahin, die A k tie n  
bestmöglichst unterzubringen, fü r einen M indesterlös aber in 
der W eise einzustehen, daß sie gegebenenfalls die A k tie n  zu 
einem bestimmten Kurse selbst behalten müsse, so sei der 
von der Bank zu leistende Preis jedenfalls der M indestw ert 
des zum Vermögen der Gesellschaft gehörenden Anspruchs. 
Der Reichsm inister der Finanzen bem erkt dazu: „Folgende 
M ög lichkeiten dürften zu unterscheiden sein:

1. Der Anspruch der Gesellschaft auf Leistung der E in ­
zahlung is t i n  k e i n e m  F a l l e  zum Vermögen der G esell­
schaft zu rechnen,

2. D er Anspruch1 der Gesellschaft auf Leistung der E in­
zahlung is t nur dann zum Vermögen der Gesellschaft zu 
rechnen, wenn die Einzahlung von der Gesellschaft am S tich ­
tag bereits e ingeiordert und der A n s p r u c h  a m  S t i c h ­
t a g  b e r e i t s  f ä l l i g  war.

3. D e r Anspruch der Gesellschaft auf Leistung der E in­
zahlung ist schon dann steuerpflichtig , wenn die Einzahlung 
von der Gesellschaft am Stichtag bereits e ingefordert, der 
A n s p r u c h  jedoch am S t i c h t a g  n o c h  n i c h t  
f ä l l i g  war.

4. D er Anspruch der Gesellschaft auf Leistung der E in ­
zahlung is t in  jedem Falle, also auch dann steuerpflichtig , 
wenn die Einzahlung am Stichtag noch n ich t eingefordert war 
und auch noch: n i c h t  f e s t s t a n d ,  o b  j e m a l s  u n d  
w a n n  e i n e  N a c h z a h l u n g  eingefordert w ird . Diese A us­
legung würde nam entlich fü r Versicherungsgesellschaften von 
großer Bedeutung sein, da bei ihnen der Uebernahmepreis für 
die A k tie n  in der Regel nur zum T e il (meistens nur zu 25 pCt.) 
eingezahlt ist.

W enn auch in diesen Fällen in p riva trech tliche r Be­
ziehung ein Anspruch der Gesellschaft gegen die Uebernehmer 
der A k tie n  auf Zahlung des Uebemahmepreises besteht, so 
möchte ich zum mindesten fü r die Fälle zu 4 diesen Anspruch 
doch m it Rücksicht auf die Entstehungsgeschichte des Gesetzes 
n ich t fü r s teuerpflichtig  erachten. Zu dieser Auslegung dürfte  
v ie lle ich t schon die obenerwähnte S telle der Begründung des 
Gesetzentwurfs führen. Daß diese Auslegung dem W ille n  des 
Gesetzgebers entspricht, erg ib t sich jedoch besonders deutlich 
aus der erwähnten S te lle  des Ausschußberichts. H iernach 
hat der anfragende V e rtre te r der Deutschen V o lkspa rtc i — die 
zu den Regierungsparteien gehörte —  sich offensichtlich nur 
auf Grund der E rk lä rung des Regierungsvcrlreters, daß die 
N ichlheranzichung des Anspruchs gegen die A k tion ä re  s ic h  
bereits aus der gegenwärtigen Fassung des Entw urfs ergebe, 
zufrieden e rk lä rt und von der Stellung entsprechender A n ­
träge abgesehen; daraus, daß dieser Auffassung aus dem Kreise 
des Ausschusses n ich t w idersprochen wurde, erg ib t sich, 
sie von dem Ausschuß geb illig t wurde und daß, wenn die E r­
klärung des Regierungsvertreters im  entgegengesetzten Sinne 
ausgefallen wäre, ein entsprechender Antrag, der die ge­
wünschte Auffassung gesetzlich k la rs le llt. A nn a im e  gefunden 
hätte. Zu der gleichen Auffassung dürfte  auch die fü r die 
Auslegung gebotene Betrachtungsweise, die as Hauptgewicht 
n ich t auf die bürgerlich -rechtlichen Vcrha tmsse, sondern auf 
die w irtscha ftliche  Seite des Problems cg — mindestens fü r 
die zu 4 bezeichnelen Fälle, in  denen am Stichtag noch n ich t 
feststand, ob jemals und wann eine Nachzahlung eingefordert 
w ird  — , führen. Denn —  mindestens m diesen Fällen — 
dürfte  der Anspruch der Gesellschatt gegen den A k tio n ä r w ir t ­
schaftlich n ich t Vermögen der Gesellschaft, sondern ledig lich 
H aftungskapita l darstellen, das zu dem Zwecke geschaffen ist, 
den Gesellschaftsgläubigern größere S icherheit zu gewähren. 
D ie V erp flich tung  des A k tionä rs  dürfte  in diesen Fällen in ge­
wissem Umfange m it einer beschränkten Nachschußpflicht —
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ähnlich der bei eingetragenen Genossenschaften Vorkommen 
den unbeschränkten Nachschußpflicht (§ 2 Nr. 2 des Genossen 
schaftsgesetzes) —  vergle ichbar sein.

D ie Frage der Heranziehung des Anspruchs der A k t ie n ­
gesellschaft gegen die A k tion ä re  auf Leistung der fehlenden 
Einzahlung steht in  einem gewissen Zusammenhänge m it d e r  
F r a g e  d e r  B e w e r t u n g  d e r  A k t i e n ,  die am1 S tich ­
tag noch n ich t v o ll eingezahlt waren. H ier is t die Frage von 
großer Bedeutung, ob die Verp flich tung des A k tion ä rs  zur E n t­
rich tung des fehlenden Betrags (gewissermaßen als eine an 
der A k t ie  haftende V erp flich tung) be i der B e w e r t u n g  d e r  
A k t i e  s e l b s t  — w ie dies der Börsenusance be i den „pe r 
S tück”  gehandelten n ich t v o ll ein gezahlten A k t ie n  entspricht 
—  oder (als eine das Gesamtvermögen belastende Schuld) 
durch; A b z u g  v o m  g e s a m t e n  R o h  v e r m ö g e n  zu 
berücksichtigen ist. W enn der Anspruch der Aktiengesellschaft 
gegen den A k tio n ä r auf Leistung der fehlenden Einzahlung 
steuerlich n ich t berücksichtig t w ird , dürfte  auf der anderen 
Sexte fo lgerich tig  auch die V erp flich tung  des A k tion ä rs  zur 
E ntrich tung der Einzahlung steuerlich entsprechend zu be­
handeln sein- die V erp flich tung des A ktionä rs  wäre daher n ich t 
als Schuld bei der E rm ittlung  des Gesamtvermögens, sondern 
bei der Bewertung der n ich t v o ll eingezahlten A k t ie  selbst zu 
berücksichtigen. Dafür, daß die Behandlung des Anspruchs 
be i der Gesellschaft in einem derartigen Zusammenhänge m it 
der Behandlung der entsprechenden Schuld des A ktionä rs  
steht, spricht auch die Erwägung, daß andernfalls die Be­
w ertung des Vermögens der Gesellschaft nach der Summe der 
S teuerkursw erte notwendigerweise zu einem anderen Ergebnis 
führen würde als die Bewertung nach den allgemeinen V o r­
schriften; denn wenn z. B. der Anspruch der Gesellschaft n icht 
als s teuerpflichtig  behandelt w ird , die V erp flich tung  des 
A k tion ä rs  jedoch trotzdem  als echte Schuld beim  Gesamt­
vermögen berücksichtig t und be i der Bewertung der A k tie  
selbst außer Betracht gelassen würde, so müßte die Bewertung 
nach der Summe der S teuerkursw erte, da be i diesen die 
fehlende Einzahlung n ich t berücksich tig t ist, no twendiger­
weise zu einem erheblich höheren Ergebnis führen als die 
E inzelbewertung, bei der der Anspruch der Gesellschaft aut 

I Leistung der Einzahlung unberücksich tig t b le ib t. Entsprechend 
der Praxis, die in der Frage der N ichtheranziehung des A n ­
spruchs der Aktiengesellschaft gegen den A k tio n ä r auf Leistung 
der Bezahlung geübt wurde, wurde b i s h e r  b e i m  
A k t i o n ä r  d i e  V e r p f l i c h t u n g  z u r  E n t r i c h t u n g  
d e r ' f e h l e n d e n  E i n z a h l u n g  b e i  d e r  B e w e r t u n g  
d e r  A k t i e  s e l b s t  ( u n d  n i c h t  b e i  d e r  F e s t ­
s t e l l u n g  d e s  G e s a m t v e r m ö g e n s )  b e r ü c k s i c h ­
t i g t  W enn und insoweit kün ftig  der Anspruch der Gesell­
schaft gegen den A k tio n ä r be i der Gesellschaft als steuer­
p flich tig  behandelt w ird , dürfte  daher wohl auch kün ftig  beim 
A k tio n ä r die V erp flich tung zur Leistung der E inzahlung (nicht 
bei der Bewertung der A k t ie  selbst, sondern) als eine das b e - 
samlvermögen belastende Schuld zu berücksichtigen sein. y ei 
dieser Auslegung würde sich jedoch die unerwünschte ro lge  
ergeben, daß der Schuldbetrag m eist oder o ft höher sein 
würde, als der fü r die A k t ie  anzusetzende halbe W ert.

Der M in is te r verw eist noch auf die Ausführungen von 
F  1 e c h t h e i  m im B an k-A rch iv  1927 S. 67 ff.

Der Senat e rs ta tte t das G utachten dahin: D ie Ansprüche 
f einer Aktiengesellschaft auf Leistung der restlichen E in ­

zahlungen gehören grundsätzlich zum steuerbaren Vermögen 
der Gesellschaft. Eine Ausnahme bilden die Fälle, in  denen 
am Stichtag die Einzahlungen weder eingefordert sind noch 
feststeht, ob jemals und wann eine Nachzahlung c ingefordert 
werden \y ird , und die Verkehrsanschauung das Nachforderungs­
recht als A k tivu m  n ich t ansieht. Das w ird  regelmäßig bei
Versicherungsaktiengesellschaften zutreffen.

Der Senat hat in  dem im Begleitschreiben des Reichs­
m inisters der Finanzen angezogenen U rte il Bd. 21 S. 325 aus­
gesprochen, daß fü r die Aktiengesellschaft neues Vermögen 
entstehe, sobald aus der Chance, sich durch Erhöhung des 
G rundkap ita ls neues Vermögen zu verschaffen, Ansprüche 
gegen die A k tio n ä re  auf Leistung der Einlagen oder Ansprüche 
gegen D r itte  auf Beschaffung dieser Einlagen geworden seien. 
E r hat sich dabei die Entscheidung des Falles, daß die A k t ie n ­
gesellschaft e instweilen .das G rundkap ita l noch n ich v o ll e.n- 
ge fordert habe, Vorbehalten. Auch fü r diesen F a ll, der den 
Gegenstand des Gutachtens b ilde t erg ib t sich die Losung 
un ter Zugrundelegung des Unterschieds zwischen bloßer CI nee 
und Anspruch. Dabei ist aber die G renzlin ie n ich t ausschließ­
lich  auf Grund der bürgerlich -rechtlichen Begnffsm er a e, 
sondern unter Beachtung der Verkehrsanschauung ^  ziehen. 
Das w ird  durch die das Steuerrecht beherrschende w ir t ­
schaftliche Betrachtungsweise gefordert, im  vorliegenden r a l  e

auch durch die gebotene Beachtung der Entstehungsgeschichte 
der in B etracht kommenden Vorschriften.

Nach dem W o rtla u t des § 26 des Reichsbewertungsgesetzes 
gehört der Anspruch der A ktiengesellschaft auf Entrich tung 
der fehlenden Einlage unbeschränkt zum steuerpflichtigen 
Vermögen der Aktiengesellschaft. Denn nach § 26 Abs, 2 
gehören, von den h ie r n ich t eingreifenden Ausnahmen des § 26  
Abs. 4 abgesehen, alle G e g e n s t ä n d e  zum Betriebs­
vermögen der Aktiengesellschaft, die ih r gehören, Zu den 
Gegenständen gehören außer den körperlichen Sachen in 
erster L in ie  p riva trech tliche  Ansprüche auf Geld oder geld- 
w erte  Leistungen. U n te r diese Ansprüche fä llt der Anspruc 
der A ktiengesellschaft auf die von den A ktionären  ge­
zeichneten, aber noch n ich t v o ll eingezahlten Einlagen. Uab 
die Forderung der Gesellschaft auf Leistung j oer Einlagen 
sofort m it der Entstehung dieser Forderung zun» Gesellschalts- 
vermögen gehört, is t z iv ilre ch tlich  die herrschende Ansich , 
die insbesondere vom Reichsgericht in ständiger Rechtsprechung 
vertre ten  w ird . Danach besteht fü r die Gesellschaft gegen­
über jedem A k tio n ä r der unbedingte und während des Be­
stehens der Gesellschaft unverzichtbare Anspruch aut die 
Kapita le in lage (Handelsgesetzbuch §§ 211, 218, 221, 289 Abs.
Satz 2, vgl. auch §§ 219, 220), sei sie in  Geld oder als bach- 
einlage zu leisten. N ur die F ä llig ke it kann, abgesehen von 
den im § 195 Abs. 2 be ze ich n te n  Beträgen yA der B ar­
einlage und Aufgeld), in  der Satzung beliebig hinausgeschoben 
werden; es kann danach auch Vorkommen, daß der Zeitpunk 
der Einforderung ganz in  das Ermessen der Gesellschatt ge­
s te llt w ird , und, wenn sich keine N otw end igke it der E in- 
forderung ergibt, kann es geschehen, daß der gestundete le i  
der Einlage überhaupt n ich t eingefordert w ird . G leichwo 
gehört der Anspruch auf die rückständige Einlage zum Ver­
mögen der Gesellschaft; er kann abgetreten, gepfändet oder 
verpfändet werden, siehe S t a u b - P i n n e r ,  12. und 13. A u  . 
Anm . 6 zu § 221 des Handelsgesetzbuchs und die dort z itie r e 
Entscheidungen des Reichsgerichts. Insbesondere fuhrt » 
Entscheidung des Reichsgerichts in Zivilsachen Bd. /o 
fü r den gleichliegenden F a ll der n ich t eingeforderten E in ­
zahlung auf die Stammeinlage einer Gesellschaft m. b. n . aus.
, Bei der Gesellschaft m. b. H. w ird  die Gesellschaft als selb­
ständige Rechtspersönlichkeit s o f o r t  G l ä u b i g e r i n  c r  
F o r d e r u n g  auf Leistung der E inlagen; d i e s e  h o r d e -  
r u n g  g e h ö r t  n a c h  i h r e r  E n t s t e h u n g  z u m  e - 
s e i l s c h a f t s v e r m ö g e n ,  und es steht nament ic l 1 r 
Zweck n ich t der Befugnis der Gesellschaft entgegen, urc  ̂
A b tre tung  über die Forderung zu verfugen. u&s 
gericht füh rt dann w e ite r aus, daß die Forderung pfan ar . 1 
und b illig t den Satz, daß im Falle des Konkurses der Gesell­
schaft der K on ku rsve rw a lte r zur E in forderung der res i 
Einlagen ohne Gesellschafterbeschluß berechtig t ist.

Aus dieser R echlsnatur der Ansprüche auf Leistung er 
Einlagen erg ib t sich, daß dem H inweis der Begründung z 
Reichsbewertungsgesetz, daß es sich bei den Anspruc e 
Gesellschaft auf die Zahlung des n ich t v o ll eingezahlten 
G rundkapita ls l e d i g l i c h  um bilanztechniscbe ® ^ inendgen 
Posten gegenüber dem unter den Passiven
Grundka p rt al e, m ith in  n ich t um aktive  Vermögenswerte K .n d ^  
z iv ilrech tlich  n ich t zuzustimmen wäre. V ie lm eh ,
bürgerlich -rechtliche Betrachtungsweise nach Ue e a 
A k tie n  durch die A k tion ä re  in  Vermögen der Gesell­
schaft n icht nur eine bloße Chance, sondern e re i  
Anspruch auf Leistung der E inlagen gegeben. emgeg 
hat nun aber der Regierungsvertre ter bei der Beratung des
Reichsbewertungsgesetzes im R em hs^ags^au^schuß^da^^ ^

e r»  Ä - .A - g J  e s rs -  ~  s s s
Z w d fe ü o T a b e r entsprach die A uskun ft der bisherigen V e r-

K Ä  -  s Ä
war (vgl. einerseits v, B r  e u n i g - L  e w  i n s k  i , Anm . T n  
S 17 des Notopfergesetzes; F u r n r o h r ,  Anm . 3 zu §  17; 
Z i m m e r m a n n - M ü h e ,  Anm. 5 zu § 17; anderseits aber 
L i o n ,  Anm . 7 zu § 17). Die Frage is t weder beim  N o top fe r­
gesetze noch: be i der Vermögensteuer 1922 zu höchstrich te r­
licher Entscheidung gelangt. Jedenfalls w ird  bei der ge­
schilderten Sachlage m it dem' Reichsm inister der Finanzen 
und F l e c h t h e i m  a. a. 0 . S. 69 davon auszugehen sein, daß 
be i der Beschlußfassung über § 4 Abs. 2 Nr. 5 des Reichs­
bewertungsgesetzes der Reichstagsausschuß m it dem Re­
g ierungsvertre ter der M einung gewesen ist, es sei bisher 
Rechtens gewesen, daß der Anspruch auf das n ich t eingezahlte 
G rundkap ita l ke in  steuerbares Vermögen der A k liengese ll-
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schaft bilde, und daß dieser Rechtszustand auch nach dem 
Reichsbewertungsgesetz aufrechterhalten ble iben werde. 
Andererseits w ird  anerkannt werden müssen, daß die Gründe, 
auf welche diese M einung des Regierungsvertreters und des 
Ausschusses sich stützten, ebenso w ie die entsprechende Aus­
führung in  der am tlichen Begründung des Reichsbewertungs­
gesetzes jedenfalls insow e it unzutreffend waren, als sie die 
rechtliche B eurte ilung der Forderung als einem bloßen Be­
wertungsposten schlechthin unterste llten. Danach erscheint 
dem Senat ebensowenig angängig, be i der Auslegung des Ge­
setzes re in  z iv ilrech tlichen  Erwägungen zu folgen und die damit 
n ich t zu vereinigende Stellungnahme der an der Gesetzgebung 
be te ilig ten Faktoren ganz außer Betracht zu lassen, w ie ander­
seits, entgegen dem an sich k la ren W o rtla u t des § 26 des 
Reichsbewertungsgesetzes, die auf rech tlich  n ich t bedenken­
fre ie r Anschauungsweise begründeten Ausführungen in den 
M ate ria lien  schlechthin zur R ichtschnur zu nehmen. V ie lm ehr 
erachtet es der Senat fü r geboten, die Entscheidung zu 
tre ffen nach w irtscha ftlichen  Gesichtspunkten, die dazu 
führen, die —  bü rge rlich -rech tlich  im  wesentlichen be i allen 
Aktiengesellschaften gleichliegenden —  Fälle der nur te il­
weisen E inforderung des G rundkap ita ls in ^ ja jcs i G ruppen zu 
teilen. Bei der einen Gruppe handelt es sich, wenn zunächst 
nur ein T e il des A k tien kap ita ls  eingefordert w ird , um einen 
von vornhere in  von allen B e te ilig ten nur als vorübergehendes 
Zwischenspiel angesehenen Vorgang; so lieg t es z. B., wenn eine 
Aktiengesellschaft die fü r ih r  geplantes Unternehm en benötigte 
W erft oder F a b rik  oder D am pferflo tte  erst baut und ent­
sprechend dem Fä lligw erden der Bauraten das A k tie n ka p ita l 
in  Zwischenräumen ein fordert. B e i der anderen Gruppe w ird  
dagegen auf die Dauer nur m it einer te ilw eisen Einzahlung des 
A k tien kap ita ls  gerechnet. Den N orm a lfa ll dieser zweiten 
Gruppe b ilden die Versicherungsaktiengesellschaften, auf 
welche sich die w e ite ren Ausführungen des Gutachtens be­
züglich dieser G ruppe a lle in  beschränken. Der Senat läßt es 
aber dahingestellt, ob gleiche Verhältnisse etwa auch bei 
anderen Aktiengesellschaften unter besonderen Umständen 
vorliegen können. D ie Zweckbestim m ung des G rundkapitals 
be i den Versicherungsaktiengesellschaften is t von anderer 
w irtsch a ftlich e r N a tu r als be i anderen gewerbetreibenden 
Aktiengesellschaften, insbesondere Handels-, Industrie - und 
Bankunternehmungen. Das is t im  S chrifttum  anerkannt, vgl. 
L e n g y e l ,  D ie Bilanzen der Versicherungsunternehmungen,
S. 18 ff.; H a g e n ,  Versicherungsrecht in  E ' h r e n b e r g s  
Handbuch Bd. 8, 1. A b te ilung  S. 97. D o rt w ird  betont, daß bei 
anderen Aktiengesellschaften das G rundkap ita l den B etriebs­
fonds b ilde t, der in  dem Unternehm en werbend angelegt 
werden soll, daß be i der Versicherungsaktiengesellschaft da­
gegen das n ich t eingeforderte A k tie n k a p ita l led ig lich  die 
Funktion  eines Garantiefonds hat, während das Unternehmen 
seiner als baren Betriebskapita ls e igentlich n ich t benötigt. Die 
fü r den ganzen Aufbau des Versicherungsbetriebs maßgebende 
K a lku la tion  geht dahin, daß die Prämien und die Erträgnisse 
des eingeforderten Teiles des G rundkap ita ls zur Zahlung der 
Schäden und Verw altungskosten ausreichen werden, daß auf 
die E inforderung des restlichen G rundkap ita ls  nu r zurück­
gegriffen werden soll, wenn w i d e r  E r w a r t e n  die 
Prämien und sonstigen Betriebseinnahmen einmal n ich t aus­
reichen sollten. Infolgedessen kom m t es denn auch in  der 
Regel be i den Versicherungsaktiengesellschaften niemals zur 
E in forderung des ausstehenden G rundkap ita ls, insbesondere 
beim  längeren Bestehen der Gesellschaft, wenn sie durch A n ­
sammlung von Reserven k rä ftig  genug geworden ist, auch 
große, unerw arte te  Schadensfälle aus den vorhandenen Re­
serven zu decken. D ieser Besonderheit der Versicherungs­
aktiengesellschaften träg t auch das Handelsgesetzbuch im  § 278 
Abs. 1 Satz 2 insow eit Rechnung, als es bei Versicherungs­
aktiengesellschaften und nur be i solchen, n ich t bei den 
anderen Aktiengesellschaften, eine Erhöhung des G rundkapita ls 
durch Ausgabe neuer A k tie n  auch vo r der E inzahlung des 
vo llen  bisherigen G rundkap ita ls zuläßt. Das Recht der V e r­
sicherungsaktiengesellschaft im  N o tfa ll auf den Anspruch 
gegen die A k tion ä re  zur Ergänzung des G rundkap ita ls zurück­
zugreifen, hat w irtsch a ftlich  große A eh n lichke it m it den 
Fällen, in  denen eine Gesellschaft m. b, H. eine satzungsmäßige 
Nachschußpflicht fü r ih re  Gesellschafter gemäß § 26 des Ge­
setzes betre ffend die Gesellschaften m it beschränkter Haftung 
begründet hat, oder m it der Lage, in  der sich Genossenschaften 
m. u. H. oder m it unbeschränkter Nachschußpflicht v o r E in tr it t  
des E inforderungsfalls ih ren Genossen gegenüber befinden. 
D er b ilanzrech tlich  wesentliche Unterschied, daß dieser Um ­
stand bis zur E inforderung in  den Bilanzen der Gesellschaft 
m. b. H. und der Genossenschaft n ich t zutage t r i t t ,  w oh l aber 
in  den Bilanzen der Aktiengesellschaft berücksich tig t werden 
muß, w e il h ie r eben das volle G rundkap ita l, n ich t nur das e in ­

gezahlte, auf der Passivseite der B ilanz ausgewiesen werden 
und durch einen Gegenposten auf der A k tivse ite  gedeckt er­
scheinen muß, t r i t t  fü r die w irtscha ftliche  Betrachtungsweise 
zurück. F ü r diese hat v ie lm ehr der das n ich t eingezahlte 
G rundkap ita l ausweisende Bilanzposten auf der A k tiv s e ite  der 
Versicherungsaktiengesellschaft in  der Tat wesentlich den 
Charakter eines bloßen Rechnungspostens, eines Bewertungs­
kontos gegenüber dem Passivposten: G rundkap ita l. Diese Be­
trachtungsweise entspricht auch der Anschauung des Verkehrs, 
sow eit die Behandlung des Verhältnisses auf Seiten des 
A k tion ä rs  in  Frage kom m t. A uch insoweit hat diese A n ­
schauung in  der bisherigen Verwaltungsübung bezüglich der 
rückständigen E inzahlungsverpflichtung der A k tion ä re  von 
Versicherungsaktiengesellschaften ihren Niederschlag gefunden. 
Es is t n ich t bekannt geworden, daß ein A k tio n ä r gegenüber der 
Anrechnung einer n ich t v o ll eingezahlten A k t ie  zum Steuer­
kurse (welch le tz te re r auf der Grundlage der Börsenusance 
über die Bewertung der per S tück gehandelten A k tie n  ge­
b ilde t war) den Abzug einer Schuld fü r die V erp flich tung  zur 
Einzahlung des restlichen Betrags an die Aktiengesellschaft 
verlangt hätte. S a l i n g ,  Börsenpapiere, 1. Te il, 19. A u fl. Bd. 1 
S. 536 und 579 füh rt aus, daß n ich t v o ll eingezahlte A k tie n  an 
deutschen Börsen fast gar n ich t mehr Vorkommen, da das 
Börsengesetz die Zulassung von der Vollzahlung abhängig 
mache. Nur bei den Versicherungsaktien b ilde  eine Einzahlung 
von 20—30 pCt. die Regel. Diese A k tie n  w ürden p e r  
S t ü c k  ohne Rücksicht auf die fehlende Einzahlung in  der 
W eise gehandelt, daß der Kurs sich jeweils auf den niedrigsten 
N ennwert beziehe. M it  anderen W orten: die Börse k a lk u lie rt 
in  den Kurs der einzelnen A k t ie  die Gefahr der Nach­
entrichtung fehlender Einzahlungen ein. Diese Behandlung 
der n ich t v o ll eingezahlten Versicherungsaktie an der Börse ; 
hat sich offenbar in eine Auffassung umgesetzt, die zum Ge­
m eingut im  praktischen Leben geworden ist, näm lich in  die 
Auffassung, daß in  der n ich t v o ll eingezahlten A k t ie  das 
A k tiv u m  und Passivum untrennbar verbunden sind, und daß 
sich der e inheitliche G esamtwert in  dem Kurse ausprägt. D ie 
Gesellschaften und die A k tion ä re  haben sich in  diesen Zustand, 
der unleugbar praktisch ist, eingelebt. Diesem Zustand ent­
sprich t die Regierungserklärung bei der Beratung des N o t­
opfergesetzes, die der damalige Reichsm inister der Finanzen 
E r z b e r g e r  be i der Beratung des § 17 des Notopfergesetzes 
abgegeben hatte, daß die rückständigen Einlageforderungen 
gegen die A k tio n ä re  n ich t zum abgabepflichtigen Vermögen 
der Gesellschaft gehören. Ihm entsprich t die seitherige V e r­
waltungsübung zum Notopfergesetz und Vermögensteuer­
gesetze 1922, ihm entsprechen endlich die vom Reichsm inister 
der F inanzen angezogenen E rklärungen in  der Begründung und 
be i der Beratung des Reichsbewertungsgesetzes. A n  dieser 
Anschauung is t daher festzuhalten, s o w e i t  s i e  w i r t ­
s c h a f t l i c h  g e r e c h t f e r t i g t  e r s c h e i n t ,  und das 
is t be i den Forderungen auf das außenstehende G rundkap ita l 
der Versicherungsaktiengesellschaften solange zu bejahen, als 
eine Lage gegeben ist, in  der m it we iteren Einforderungen des 
Restbetrags tatsächlich n ich t gerechnet w ird .

Die Begründung zum Reichsnotopfergesetz, auf welche die 
V orsch riften  über den Abzug des eingezahlten G rundkapita ls 
zurückgehen, ha tte  es S. 33 ausgeführt: „Daneben (d. h. neben 
den juristischen Schulden) darf der Betrag des eingezahlten 
G rundkapita ls, der nach § 261 Nr. 5 des Handelsgesetzbuchs 
un te r die Passiven aufzunehmen ist, aber e igentlich nur ein 
buchmäßiges, ke in  juristisches Passivum b ilde t, zur M ilderung 
der durch die Heranziehung der Aktiengesellschaft und der 
A k tion ä re  an sich schon eintretenden Doppelbesteuerung ab­
gesetzt werden.“  Ob zur A bw eh r der Doppelbesteuerung auch 
der Abzug des n ich t eingezahlten G rundkap ita ls nö tig  war, ob 
diese n ich t v ie lm ehr auch dann verm ieden wurde, wenn man 
die Forderung auf das n ich t eingezahlte G rundkap ita l bei der 
Aktiengesellschaft ansetzte, dafür aber den Abzug ent­
sprechender Schulden be i den A k tionä ren  zuließ, braucht hier 
n ich t w e ite r e rö rte rt zu werden. Denn jedenfalls is t aus den 
oben wiedergegebenen Regierungserklärungen und der bis­
herigen Verwaltungsübung zu entnehmen, dati der Gesichts­
punk t der Verm eidung dar Doppelbesteuerung seither in  den 
H intergrund getre ten ist, Fund sta tt dessen die bürgerlich- 
rech tlich  w oh l n ich t e inw ind fre ie , aber be i den Versicherungs­
aktiengesellschaften den w irtscha ftlichen  Verhältnissen gerecht 
werdende Erwägung, daß der Abzug un ter dem Gesichtspunkt 
des bloßen Bewertungskontos gerech tfertig t sei, in  den V o rd e r­
grund gerückt ist. Diese Auffassung ist daher insow eit auch 
der Auslegung des Reichsbewertungsgesetzes zugrunde zu

Cf> Dagegen vermag der Senat ke in  Bedürfnis dafür anzu­
erkennen, eine solche Beurte ilung auch fü r die Fälle e in tre ten 
zu lassen, in  denen die n icht zur G ruppe der Versicherungs-
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aktiengesellschaften gehörenden Erwerbsgesellschaften A n ­
sprüche gegen ih re Gesellschafter auf Einzahlung von rü ck ­
ständigen Einlagen haben. H ie r handelt es sich um Ansprüche, 
die auch nach der Betrachtungsweise des Verkehrs über den 
Rahmen einer bloßen Chance der betreffenden Gesellschaft 
hinausgehen, die sich v ie lm ehr als bereits fä llige oder als zwar 
noch n ich t fällige, aber auf absehbare Ze it be friste te  A n ­
sprüche darstellen, m it deren Befriedigung innerhalb dieser 
F risten sowie die Gesellschaften w ie die A k tio n ä re  bestimmt 
rechnen. H ie r is t insbesondere von Bedeutung die in  der 
Börsenusance über die Berechnung des Kurses sich aus­
sprechende Anschauung der am Handelsverkehre m it solchen 
A k tie n  be te ilig ten  Kreise. S a l i n g  a. a, 0 . S. 536 fü h rt aus: 
„B e i n ich t vollgezahlten A k tie n  versteht sich der Kurs an den 
deutschen Börsen zwar auch in Prozenten des Nennwerts, 
jedoch w ird  die fehlende Einzahlung vom Kurse in  Abzug ge­
bracht. Stehen z. B. A k tien , welche m it 60 pCt. eingezahlt 
sind, auf 110, und w ill man von diesen A k tie n  einen Posten 
im  N ennwert von 6000 M  kaufen, so hat man 110 —  40 pCt, ^zu 
geben, zahlt also fü r  die A k tie n , auf welche erst 3600 M  ein­
gezahlt sind, 4200 M, d, h. 70 pCt. des Nennwerts von 6000 M. 
S teht der Kurs dagegen auf 80 pCt., so hätte man zu zahlen
8 0 __40 pCt, vom Nennwert von 6000 M  oder 2400 M , d. h,
40 pCt. des Nennwerts von 6000 M . N ich t vollgezahlte A k tie n  
kommen an deutschen Börsen fast gar n ich t mehr vor, da das 
Börsengesetz die Zulassung von der Vollzahlung abhängig 
macht. Ausnahmen sind Versicherungsaktien, die aber n icht 
nach Prozenten, sondern stückweise gehandelt werden." Bei 
den n ich t zu den Versicherungsaktien zählenden v o ll ein­
gezahlten A k tie n  rechnen V erkäufer und K äufer damit) daß 
der neue A k tio n ä r m it dem Kaufpreis fü r die A k tie n  die von 
ihm  aufzubringende Gesamtleistung noch n ich t beschafft hat, 
daß er v ie lm ehr der Aktiengese llscha ft demnächst noch weitere 
Zahlungen bei E in forderung des restlichen G rundkap ita ls zu 
le isten haben w ird . Diesen Umstand bew erte t die Börse als 
Schuld und macht deshalb den entsprechenden Abschlag von 
dem Preise, der sich nach der prozentualen Kursberechnung 
an sich ergeben würde. Anders lieg t es be i den per S tück 
gehandelten Versicherungsaktien. H ie r w ird  der Preis fü r die 
einzelne A k tie  festgeste llt und es t r i t t  dabei n ich t zutage, ob 
überhaupt der M ög lichke it, daß noch einmal eine E inforderung 
dem A k tio n ä r gegenüber erfolgen w ird , irgend welches G ew icht 
beigelegt worden ist, oder ob diese M ög lichke it als ganz ent­
fe rn t be i der Preisbemessung überhaupt außer Ansatz gelassen 
ist. Sow eit diese M ög lichke it als dem A k tio n ä r ungünstige 
Chanoe be i der Preisbemessung berücksich tig t worden ist, 
läßt sich der M inde rw ert, den die Börse deshalb der A k t ie  be i­
gemessen hat, jedenfalls n ich t rechnungsmäßig feststellen, 
sondern höchstens schätzen. D ie A k t ie  w ird  m it der darauf 
ruhenden Restzahlungsverpflichtung als e inhe itliche r Gegen­
stand angesehen und bew erte t. Demnach is t h ie r der A k tio n ä r 
be i seiner Vermögensaufstellung auch steuerlich n ich t fü r be­
rech tig t zu erachten, diesen bereits bei der Festste llung des 
Steuerkurswerts fü r die A k t ie  als aktiven B estandte il seines 
Vermögens m indernd in Rechnung gestellten Umstand noch­
mals geltend zu machen, indem er be i seiner Vermögens­
aufstellung den schätzungsweisen Betrag der Belastung seines 
Vermögens durch die eventuelle E inzahlungsverpflichtung e r­
neut als Schuld in  Abzug bring t.

Aus den Darlegungen des Gutachtens geht bereits hervor, 
daß auch bei Versicherungsgesellschaften das Recht der 
Aktiengesellschaft auf Leistung der noch ausstehenden E in ­
zahlungen zu einem steuerpflichtigen Vermögensgegenstande 
werden kann. Das w ird  dann der F a ll sein, wenn m it einer 
E in forderung der Zahlungen gerechnet werden muß. Es sei 
beispielsweise angenommen, eine m it 1 M illio n  M ark  G rund­
k a p ita l!  neu gegründete See-VersicherungsaktiengesellschaftJ 
habe !25 V. H. des G rundkap ita ls e ingefordert und eine größere 
Anzahl Versicherungen von Schiffen und Ladungen gegen 
Kriegsgefahr abgeschlossen. Ganz überraschend b rich t kurz 
vo r dem Stichtag ein K rieg aus, ein großer T e il der v e r­
s icherten Schiffe und G üter w ird  gekapert und die Gesellschaft 
muß, um die Schäden zu decken, das restliche G rundkap ita l 
e infördern. Am  Stichtag is t bereits zu übersehen, daß durch 
die Deckung dieser Schäden v ie lle ich t 800 000 M f jedenfalls 
aber w e it mehr als J4 des gesamten G rundkap ita ls  der A k t ie n ­
gesellschaft verlo ren  geht. Der unverm eidbare E inforderungs­
beschluß der Aktiengesellschaft bezüglich der restlichen E in ­
zahlung is t zwar am Stichtag noch n ich t erfo lg t, aber m it 
vo lle r S icherheit is t die Einberufung einer Generalversammlung 
zur Beschlußfassung über diese E inforderung und über d 'e 
Konkursanmeldung der Gesellschaft gemäß § 240 des Handels­
gesetzbuchs zu erwarten. E in  Börsenumsatz der A k tie n  findet 
n ich t mehr s tatt; der A ktienbes itz  des einzelnen A ktionä rs  ist 
n ich t nur vö llig  en tw erte t, sondern zur drückenden Last fü r

ihn geworden, denn er kann sich von der unm itte lbar bevor­
stehenden Einzahlungsverpflichtung auch n ich t durch die 
D e re lik tio n  seiner A k tie n  befreien. A u f der andern Seite ist 
je tz t das Recht der Aktiengesellschaft, die restlichen E in ­
zahlungen zu fordern, keineswegs mehr eine bloße entfernte 
Chance, sondern ih r  w ertvo lls tes Vermögensstück geworden.
In solchem Fa lle  würde der Börsenstückpreis fü r die A k t ie  eine 
negative Größe werden, d, h. der A k tio n ä r müßte, um seine 
A k tie  m it der drohenden E inzahlungspflicht los zu werden, 
dem Erw erber eine entsprechende Zuzahlung machen. U n te r 
solchen Umständen fa llen die Gründe fü r die bisherige Sonder­
behandlung der Versicherungsaktiengesellschaft und ih re r 
A k tion ä re  in  sich zusammen, nunmehr ist die Lage w irtscha ft­
lich  und demgemäß auch steuerlich ebenso zu beurte ilen w ie 
bei einer anderen überschuldeten Aktiengesellschaft, welcher 
noch ein E inforderungsrecht auf Te ile  des G rundkapita ls gegen 
ihre A k tion ä re  zusteht. Dieses Forderungsrecht ist nunmehr 
bei der Aktiengesellschaft zu bewerten, anderseits is t nun­
mehr die Schuld beim  A k tio n ä r abzugsfähig.
/  Da je tz t das Vorhandensein dieser Schuld n ich t mehr als 
w ertm indernder Umstand bei der Bewertung der A k t ie  selbst 
berücksichtig t werden kann, so muß nunmehr der Abzug ge­
sondert erfolgen. Ob in  einem solchen Falle die Schuld vom 
Betriebsvermögen oder vom gesamten Rohvermögen abzuziehen 
ist, rich te t sich danach, ob die Bete iligung sich als B etriebs­
vorgang oder als p riva te  Kapitalanlage darste llt. Der Reichs­
m in is ter der Finanzen weist darauf hin, daß bei dieser Be­
handlung der Schuld sich die unerwünschte Folge ergeben 
werde, daß der Schuldbetrag m eist oder doch oft höher sein 
werde als der fü r die A k t ie n  anzusetzende halbe W ert. Daß 
dieser E rfo lg  e in tre ten  kann, is t r ich tig ; aber dieses Ergebnis 
is t auch w irtsch a ftlich  gerechtfertig t. D ie steuerliche Einbuße, 
die dadurch e in tr it t,  daß der A k tio n ä r die Schuld v o ll abzieht, 
w ird  ausgeglichen dadurch, daß anderseits die A ktiengese ll­
schaft die Forderung in  ihrem  Vermögen v o ll ausweisen und 
versteuern muß. D er vom Reichsm inister der Finanzen als 
unerwünschter E rfo lg  bezeichnete Umstand, daß der Schuld­
betrag höher sein könne als der fü r die A k tie n  anzusetzende 
halbe W ert, wäre nur dadurch zu beseitigen, daß man dem 
Steuerpflichtigen nu r gestattete gegenüber den m it halbem 
W erte  anzusetzenden W ertpap ie ren die darauf lastenden 
Schulden nur bis zur Höhe des fü r die W ertpap ie re  bei der V e r­
mögensteuer anzusetzenden W ertes abzuziehen. D am it würde 
aber die A usw irkung  des zur Abschwächung der D oppe l­
besteuerung eingeführten Bewertungsprivilegs insoweit be­
seitigt. und dafür läßt sich eine Rechtfertigung aus dem Gesetze 
n ich t entnehmen. Es könnte nur geschehen, wenn § 47 Abs. 2 
des Reichsbewertungsgesetzes e ingreifen würde. Nach dieser 
V orschrift sind n ich t abzugsfähig Schulden und Lasten, soweit 
sie in w irtscha ftliche r Beziehung zu Gegenständen stehen, die 
n ich t zum Vermögen im  Sinne dieses Gesetzes gehören. Es 
läßt sich nun aber keineswegs sagen, daß die m it der E in ­
zahlungsverpflichtung belasteten W ertpap ie re / n ich t oder nur 
teilweise zum Verm ögen des S teuerp flich tige^ gehörten. Sie 
gehören v ie lm ehr ganz dazu, nu r werden sie fü r  die Steuer 
n iedriger bew erte t, als es ohne die V orsch rift des § 43 der 
F a ll sein würde, j Deshalb eine m it ihnen in  w irtsch a ftlich e r 
Beziehung stehende Schuld oder Last n ich t v o ll zum Abzug 
zu bringen, is t rech tlich  n ich t zu begründen. A uch  w irtsch a ft­
lic h  is t eine solche Einschränkung des Abzugs n ich t gerecht­
fe rtig t, da die entsprechende Forderung im  Vermögen des 
G läubigers v o ll der Besteuerung un terliegt.

N a c h s c h r i f t ,

In  meinem Aufsa tz über „Das noch n ich t vo ll eingezahlte 
A k tie n k a p ita l und die Vermögensteuer“ , S. 69 ff. dieses Jah r­
gangs, habe ich am Schluß der Hoffnung Ausdruck gegeben, 
das Reichsfinanzm inisterium  werde dafür e intreten, daß beim  
Reichsfinanzhof „d ie  Auffassung zur Geltung kom m t, die es in 
der Begründung zum Reichsbewertungsgesetz und in  der 
Reichstagskommission vertre ten  hat . Das vorliegende G u t­
achten des Reichsfinanzhofs zeigt, daü das Keichsfinanz- 
m in isterium  dieser E rw artung in  loya ls te r W eise entsprochen 
hat. Le ider n ich t m it einem v o ll befried igenden Erfolge. Das 
G utachten des Reichsfinanzhofs Verkennt zwar un ter Bezug­
nahme auf meine Ausführungen uneingeschränkt an, daß säm t­
liche an der Gesetzgebung be te ilig ten  F akto ren  die V e r­
m ögensteuerfreiheit des noch n ich t eingezahlten G rundkap ita ls 
gew o llt haben, und daß dieser W ille  nur in fo lge einer un­
zutreffenden Auffassung von dem W esen des B ilanzpostens 
„n ic h t eingezahltes G rund kap ita l" ke inen genügenden A us­
druck im  Gesetz gefunden hat. Dennoch legt der Reichsfinanz­
hof be i der Auslegung des geltenden Gesetzes diesem un­
zweideutigen W ille n  des Gesetzgebers ke ine entscheidende 
Bedeutung bei. E r läß t le ide r die sehr beachtlichen Gründe
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unerörtert, die der Reichsfinanzm inister in seinem Erlaß vom 
11. Dezember 1924 fü r die Verm ögensteuerfreiheit des nicht ein- 
gezahllen G rundkapita ls angeführt hat, und die, w ie  ich in 
meinem erwähnten Aufsatz des Näheren ausgeführt habe, auch 
fü r das Reichsbewertungsgesetz noch ih re  vo lle  Bew eiskra ft 
besitzen. Das G utachten ste llt ein Kom prom iß der beiden 
gegensätzlichen Ansichten dar und ist, w ie meistens derartige 
Kompromisse,# wenig überzeugend und noch weniger be fried i­
gend. D er Reichsfinanzhof w ill im Anschluß an seine E nt­
scheidung Bd. 21 S. 325 ff. einen grundsätzlichen Unterschied 
machen, je nachdem1 das noch n ich t eingezahlte G rundkapita l 
den C harakte r einer „bloßen Chance" oder eines „Anspruchs" 
hat. Dabei soll aber die G renzlin ie n ich t ausschließlich auf 
G rund der bürgerlich -rechtlichen Begriffsmerkm ale, sondern 
un ter Beachtung der Verkehrsanschauung gezogen werden. 
Daraus erg ib t sich fü r den Reichsfinanzhof insbesondere eine 
Sonderstellung der Versicherungs-Aktiengesellschaften. Dieser 
S tandpunkt ist n ich t nur nach bü rge rlich -rech tliche r Auffassung 
sondern auch w irtscha ftlich  n ich t ohne Bedenken. Gerade bei 
der Versicherungsgesellschaft stellen die noch ausstehenden 
Einlagen ein G aran tie -K ap ita l dar. Sie dienen dem K re d it der 
Gesellschaft, vo r allem dem Versicherungskredit. Die V e r­
sicherten können sich darauf verlassen, daß im N o tfa ll die 
restlichen Einlagen zur Befriedigung ih re r Versicherungs­
ansprüche herangezogen werden. Dadurch unterscheidet sich 
dieser F a ll grundlegend von dem in dem Gutachten als analog 
angezogenen der satzungsmäßigen Nachschußpflicht bei der 
G. m. b. H. Denn diese is t nur im Interesse der Gesellschaft, 
und n ich t zum Schutze der G läubiger gegeben (vgl. S t a u b -  
H a c h e n b u r g  § 26 Anm. 7 und Anm. 18). Es ist m ir daher 
sehr zweife lhaft, ob man gerade bei der Versicherungs-Aktien­
gesellschaft das Recht der Gesellschaft auf Einzahlung des 
restlichen G rundkap ita ls „a ls  eine bloße entfernte Chance" 
bezeichnen darf,

A b e r e instweilen w ird  das Gutachten des Reichsfinanzhofs 
als Grundlage fü r die Praxis anzusehen sein. Es ist deshalb 
von W ich tigke it, seine Tragw eite festzustellen. Es spricht 
unm itte lbar die S teuerfre ihe it des n ich t cingezahlten G rund­
kap ita ls nur fü r die Versicherungs-Aktiengesellschaft aus, Es 
läßt aber ausdrücklich dahingestellt, „ob  gleiche Verhältnisse 
auch etwa bei anderen Aktiengesellschaften unter besonderen 
Umständen vorliegen können". Diese Frage ist, wenn mian über­
haupt einmal die Unterscheidung des Reichsfinanzhofs gelten 
lassen w ill, unbedenklich zu bejahen. E in  interessantes Bei­
spiel aus den le tzten M onaten: Eine A .-G . hat eine Anle ihe 
aufgenommen. A ls  S icherheit dienten die Ansprüche der Ge­
sellschaft gegen ihre eigenen A k tion ä re  auf E inzahlung der 
restlichen Einlagen. Das n ich t eingezahlte K ap ita l hat hier, 
ebenso wie bei den Versicherungsgesellschaften bloßen 
G araritiecharakter. D ie Einlagen werden voraussichtlich n ie­
mals eingezogen. E in anderer w ich tige r Anwendungsfall ist 
der der Stim m rechtsaktien. Diese sind v ie lfach m it 25 pCt. 
eingezahlt. Man rechnet n ich t m it der E inzahlung des Restes. 
H ier gelten die Argum ente des Reichsfinanzhofs sogar in e r­
höhtem Maße. Denn h ie r s te llt der n ich t eingezahlte T e il des 
Kap ita ls w irtsch a ftlich  weder Betriebs- noch G arantie­
kap ita l dar.

Das G utachten spricht sich über den geltenden Rechts- 
zusland aus. A b e r es zeigt sich danach eben, daß dieser n icht 
im  E inklang steht m it dem übereinstimmenden W ille n  der an 
der Gesetzgebung be te ilig ten Faktoren. Daraus erg ib t sich 
die N otw endigkeit, diese durch eine ungenaue A uskunft des 
Regierungsvertreters entstandene D iskrepanz zwischen Absicht 
und Erfo lg bei gegebener Gelegenheit im  Wege der Gesetz­
gebung zu beseitigen. Bis dahin g ib t § J08 der RAO . dem 
Reichsfinanzm inisterium  die M ög lichke it, A bh ilfe  zu schaffen.

Professor Dr. F l e c h t h e i m ,  Berlin.

II. Konkursordnung.
Zu §§ 43, 47 KO.

K e S i c h e r u n g s ü b e r e i g n u n g  g e w ä h r t  i m  
o n k u r s e  n u r  e i n  A b s o n d e r u n g s r e c h t ,  k e i n

A u s s o n d e r u n g s r e c h t .

in  J w ' tei928,e s R63; ^  ^ ' 10' 1927 ~  V I 122' 27 “  ab* edr'

i 1 „El®  S evjsion ist unbegründet. D ie K l. fo rde rt vom be­
klagten K onkursve rw alte r die Herausgabe gewisser Sachen, 
die sie als ih r  Eigentum bezeichnet. Sie fo rd e rt dam it, w ie 
auch die K lageschrift ausdrücklich hervorhebt, d ie  Aussonde­
rung von dem Gemeinschuldner n ich t gehörigen Gegenständen

aus der Konkursmasse (§ 43 KO.). G estützt w ird  der A n ­
spruch auf eine Sicherungsübereignung. Es steht aber in der 
Rspr. des RG. seit jeher fest, daß eine Sicherungsübereignung 
im Konkurse über das Vermögen des Schuldners der gesicherten 
Fordeiamg fü r den G läubiger n ich t ein Aussonderungsrecht, 
v ie lm ehr nur ein Recht auf abgesonderte Befriedigung be­
gründet (§§, 47 ff. KO.; vgl. RG. 24, 48 f,; 91, 15 und 280; bei 
W a r n .  1910 Nr. 38, U rt. v. 5. A p r i l 1927, V I 596/26). D ie von 
der K l. erhobene Klage entbehrt deshalb von vornhere in  der 
Schlüssigkeit. Schon aus diesem Grunde w ar die Rev. der K l. 
zurückzuweisen. Eines Eingehens auf die von ih r  gegen die 
Gründe des BU. erhobenen Einwendungen bedurfte  es n ich t 
mehr. D ie Rev. hat noch versucht, den Klageantrag zu be­
rich tigen und hilfsweise gebeten, das Recht der K l. auf abge­
sonderte Befriedigung festzustellen. D arin  lieg t indessen eine 
Klageänderung, die in  der Revisionsinstanz n ich t zulässig ist. 
Jede Klage w ird  in  ih re r E igenart bestim m t durch den Grund 
und den Gegenstand des erhobenen Anspruchs. W ird  der 
K l a g e g r u n d  geändert, so lieg t stets eine Klageänderung 
vor, w ie sich aus § 253 Abs. 2 Nr. 2 in  Verbindung m it § 268 
ZPO. e rg ib t (vgl. RG. 90, 433), Eine Aenderung des K l a g e -  
g e g e n s t a n d e s  is t nach § 268 N r. 3 ZPO. nu r dann n ich t als 
Klageänderung anzusehen, wenn s ta tt des ursprünglich ge­
fo rde rten  Gegenstandes wegen einer später, d. h. nach der 
Klageerhebung, eingetretenen Veränderung ein anderer Gegen­
stand oder das Interesse gefordert w ird . M it  ihrem  H ilfs - 
antrage hat die Rev. den Klagegegenstand geändert, die 
Verhältnisse sind aber seit der Klageerhebung dieselben ge­
blieben, schon damals konnte das Recht auf abgesonderte Be­
friedigung geltend gemacht werden. D ie Ausnahm evorschrift 
des § 268 Nr. 3 ZPO. t r i f f t  also n ich t zu, die geänderte Klage 
du rfte  n ich t zugelassen werden.

Bücherbesprechungen.

D r. B u r g h a r d  K e s s l e r ,  K o m m e n t a r  z u m  
K a p i t a l v e r k e h r s t e u e r g e s e t z .  Zweite, vö llig  
neu bearbeitete Auflage 1927. Verlag; J. Bensheimer, 
Mannheim, Preis brosch. RM  24.—, gebunden 27.— .

Durch die in  den le tz ten  Jahren auf dem Gebiete der 
K ap ita lverkehrsteuern eingetretenen gesetzlichen Aende- 
rungen und Zusätze, vor a llen D ingen auch durch die w e it­
gehende Neugestaltung der Ausführungs- und Durchführungs­
bestimmungen zum Kapita lverkehrsteuergesetz ist das selbst­
verständliche Bedürfnis nach einem H ilfsm itte l zur U n te r­
rich tung über a ll die aus der Neuregelung sich ergebenden 
Fragen erwachsen. Es muß dann auch als eine äußerst dankens­
w erte  Tat be trachte t werden, daß der Verfasser obigen 
Kommentars, der schon in seiner ersten Auflage sich als v o r­
züglicher Bera ter bewährt hat, sich so rasch zu einer allen 
Neuerungen Rechnung tragenden Neubearbeitung auf erheblich 
ve rb re ite rte r Basis entschlossen hat. K la rhe it, Sorgfalt, wissen­
schaftliche G ründ lichke it in  der Bearbeitung, U ebers ich tlichke it 
in  der Anordnung des Stoffes sind seine Vorzüge —  Vorzüge, 
die sich e igentlich bei einem guten Kom m entar von selbst v e r­
stehen so llten — , die aber doch —  eben w e il n icht alle 
Kom m entare dieses P räd ika t ohne weiteres fü r sich be­
anspruchen können —  h ie r lobend hervorgehoben sein sollen. 
Die Tatsache, daß die höchstrich terliche Rechtsprechung — 
vo r allem der Reichsfinanzhof — , die in  den le tzten Jahren sich 
m it a llen w ichtige ren S tre itfragen befaßt hat, nunmehr im 
weitesten Umfange berücksich tig t werden konnte wo es not 
ta t un ter k ritisch e r W ürdigung — , macht den Kom m entar be­
sonders w e rtv o ll und w ird  dazu beilragen, ihm n ich t nur die 
a lten Freunde zu erhalten, sondern vie le neue zu erwerben. 
M an w ird  ihm, vor a llen D ingen auch in Bankkreisen, nur die 
weiteste V erbre itung wünschen können.

Dr- L  u t z e , Köln a. Rh,


