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Dr. A rthur Salomonsohn
A u f s i c h t s r a t s v o r s i t z e n d e r  d e r  D e u t s c h e n  B a n k  

u n d  D i s c o n t o - G e s e l l s c h a f t

durch einen sanften Tod von schwerem Le iden erlöst.

U nerse tz lich  is t der V erlust, den sein Heimgang fü r unseren Verband bedeutet. 

D e r Entschlafene hat an der E rrich tung  unserer O rganisation wesentlichen A n te il 

genommen; fast ein M enschenalter lang w a r er ih r  s te llve rtre tend e r V ors itzender; 

seit der E rrich tung  des Vorläu figen  R e ichsw irtscha ftsra ts v e rtra t er d o rt das B ank­

gewerbe. D e r Um fang seiner sonstigen beru flichen  P flich ten  h inderte  ihn n icht, 

fü r  die gemeinsamen Interessen seiner Berufsgenossen zu jeder Z e it m it nie 

ermüdendem E ife r zu w irke n . Das Z ie l seines W ollens w a r a lleze it auf die V e r­

w irk lich u n g  s itt lic h e r Ideale im  W irtscha fts leben  gerich te t und diesem Z ie l vo r 

allem  ga lt der E influß, den er während einer langen und schicksalsreichen Ze it 

auf die Führung unserer Verbandsgeschäfte ausübte.

U m  einen M itkä m p fe r, einen Freund, einen Menschen von seltenem W e rt 

sind w ir  ä rm er geworden. Sein A ndenken w ird  im  deutschen Bankgewerbe stets 

ein gesegnetes bleiben.

B e r l i n ,  den 16. Jun i 1930.

Centralverband des Deutschen Bank- und Bankiergewerbes
(E.V.)

D er Vorsitzende des Vorstands: 

D r. R  i  e s s e r.
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Aktienrelorm  und Bücherrevisoren.
Von Justiz ra t Dr, W aldschm idt, Berlin .

Zu den neun Fragebogen des Reichsjustiz­
m inisterium s wegen Reform  des A k tien rech ts  hat 
auch der Verband Deutscher Bücherrevisoren in  
B e rlin  in  e iner 30 D ruckse iten umfassenden A rb e it 
S tellung genommen, die in  der von ihm  heraus­
gegebenen Z e itsch rift (Verlag G. A . G löckner, Leipzig) 
ve rö ffe n tlich t w orden ist. In  der E in le itung  w ird  
vorangestellt, daß es sich n ich t darum handeln könne, 
ein grundsätzlich neues A k tie n re ch t zu schaffen, da 
das geltende Recht sich im  W irtscha fts leben ein­
gebürgert habe und eine E rschütterung der geltenden 
Rechtsgrundsätze starke Unruhe in  die W irtscha ft 
bringen würde. Demgemäß stimmen die A n tw o rte n  
zu einem großen, wenn n ich t zum größten T e il in  den 
w ichtigsten Punkten überein m it den Ansichten des 
Deutschen Industrie - und Handelstags und des Reichs­
verbandes der Deutschen Industrie ; es hä lt also auch 
der VDB. die M ißstände oder Mängel, die seit U m ­
sturz und In fla tion  oder später im  deutschen A k t ie n ­
wesen sich gezeigt haben, n ich t fü r so schwerwiegend, 
um grundstürzende Aenderungen des A k tien rech ts  
e rfo rderlich  oder wünschenswert zu machen. D ieser 
S tandpunkt is t umso bem erkenswerter, als die M it ­
g lieder des VDB. durch ih ren B eru f einen umfassen­
den und tie fen E in b lick  in  die gesamte Verw a ltung  
und die le tz ten Geheimnisse der Aktiengese llschaften 
erhalten; denn schließlich finden alle guten und 
schlechten Geschäfte, a lle g lücklichen Kom binationen 
und a lle  unbewußten oder bewußten M ißgriffe  ihren 
N iederschlag in  den Zahlen der Geschäftsbücher und 
Bilanzen.

Ich schicke diese allgemeine Bemerkung voraus, 
um keine falsche A ns ich t über meine Einschätzung 
der A rb e it des VDB. aufkommen zu lassen, wenn ich 
m ich in  folgendem ausschließlich k r it is ch  zu dieser 
auf soviel Sachkunde und sorgsamer Begründung 
beruhenden A rb e it äußere.

Daß die Banken und Bankgeschäfte, bei denen 
Barbeträge fü r die Gründung eingezahlt werden 
können, fü r jedes Land und jede Provinz zu bestimmen 
sind d, h, doch w ohl von den Landesregierungen 
und P rovinz ia lverw altungen — , ha lte  ich n ich t fü r 
einen g lücklichen Vorschlag. H ie rdurch  würde eine 
R iv a litä t der Banken und Bankgeschäfte, eine V e r­
legenheit und V eran tw ortung  der Regierungsbehörden 
entstehen, die man n ich t heraufbeschwören soll.

Den vom VDB. empfohlenen V erm erk  auf der 
O rig inalbestätigung der Bank, daß die Forderung der 
Bank n ich t durch eine Gegenforderung bee in träch tig t 
sei, halte ich  fü r w ertlos; es würde doch ein sehr 
einfacher Ausweg sein, das Geld bei einer Bank ein- 
zahlen zu lassen, die keine Gegenforderung hat. D ie 
w e ite r vom VDB. empfohlene Bestimmung, wonach 
die Bank fü r die R ich tigke it ih re r Bestätigung ein­
zustehen hat, is t überflüssig, w e il sie keine neue 
V erp flich tung  der Bank begründen würde.

So r ich tig  der Vorschlag ist, daß die Revisoren 
unabhängig und sachverständig sein sollen, so scheint 
mu doch bedenklich, daß der Reichsjustizm in ister in 
Verbindung m it dem R e ichsw irtschaftsm in iste r die 
Voraussetzungen fü r U nabhängigkeit und Sachver­
ständnis bestimmen sollen. W enn sie diese Bestim ­
mungen auch erst nach A nhören  der S tandesvertre­
tung erlassen sollen, so würde ich doch gesetzliche

Festlegung vorziehen im  H in b lick  auf den häufigen 
W echsel und die ausgesprochen po litische Stellung 
der heutigen M in is te r; auch darf man vorers t noch 
fragen, w er die maßgebende Standesvertretung dar- 
s te llt, da es neben dem VDB, auch andere Berufs­
verbände von Bücherrevisoren g ibt.

Daß die Q ua lifika tion  zum Revisor von einem 
Befähigungsnachweis abhängig sein soll, scheint m ir 
durchaus erwünscht; daß sie aber, w ie  es scheint, 
vo r einer Berufsorganisation ohne M itw irk u n g  der In - 
dustrie- und Handelskammern erbracht werden kann, 
w ird  die Zustimmung der le tz te ren  kaum finden.

Daß VDB, bei Kapita lerhöhungen die U n te rpa ri- 
Emission zulassen w ill,  steht in  einem m ich befrem ­
denden Gegensatz zu dem sonst a llentha lben bem erk­
baren, manchmal v ie lle ich t überstrengen Verlangen 
der Revisoren nach äußerster S o lid itä t. S icherlich 
würde es bei dem schlechten Geschäftsgang, unter
dem derze it v ie le Gesellschaften zu le iden h a b e n __
Ende 1929 standen 55 pCt. a lle r an der B e rline r Börse 
no tie rten  A k tie n  un te r pa ri —  unmöglich sein, sich 
neues A k tie n k a p ita l zu pa ri zu beschaffen —  O bliga­
tionen sind zu teuer oder überhaupt n ich t zu haben — , 
wenn es n ich t das In s titu t der Vorzugsaktien gäbe, 
die m it Anspruch auf Vorzugsdividende ausgestattet 
werden können; aber die S icherheit müßte auch 
kün ftig  jeder A k tio n ä r haben, daß bei ih re r Ausgabe 
auf a lle A k tie n  wenigstens der Nennbetrag einbezahlt 
worden ist. LIeute is t diese Ueberzeugung allgemein, 
und sie sollte  es b le iben dürfen, um das Publikum  
n ich t noch bedenklicher gegen die A k tie n  als An lage­
w erte  zu machen, als es, zum T e il erschreckt durch 
a llzuv ie l Reformvorschläge, zum größeren T e il fre i­
lich  aus tr iftig e re n  Gründen, zurze it schon ist. —  In  
diesem P unkt —  Pari-Em ission —  sind sich übrigens 
Kommission des Deutschen Juristentages, Industrie - 
und Handelstag, Reichsverband der Deutschen In ­
dustrie und Deutscher A n w a ltve re in  einig.

D er VDB. sprich t sich sodann fü r Zulassung des 
autoris ie rten K ap ita ls  aus. Daß fü r eine Rechtsform  
dieser oder ähnlicher A r t  ein Bedürfnis besteht, w ird  
von v ie len Seiten zugegeben; im  ausländischen Recht 
is t sie n ich t unbekannt. W arum  aber eine neue 
Rechtsform  einführen, wenn die P raxis sich bereits 
zu helfen gewußt hat? VDB. g ib t als einen G rund 
fü r das au to ris ie rte  K a p ita l an, daß die Verw altungs­
ak tie  en tbehrlich  würde. Um gekehrt darf man be­
haupten, daß die bereits G ewohnheitsrecht gewordene 
Yerw a ltungsaktie  das au to ris ie rte  K a p ita l entbehr­
lich  macht. M ir  is t eine aus der P raxis he rvo r­
gegangene E inrich tung  im m er lieber als ein vom 
Gesetzgeber erdachtes oder nachgeahmtes auslän­
disches R echts institu t; so entsteht naturwüchsiges, 
aus dem Bedürfnis hervorgegangenes und an be­
stehendes Recht sich anlehnendes Recht, und dies 
is t seit a lters fü r das bessere gehalten worden. Was 
man der Verw a ltungsaktie  übles nachsagt, läß t sich 
vermeiden, indem man sie dividendenlos, stimmlos 
und bezugsrechtlos m acht; auch h ie rin  is t die R echt­
sprechung des Reichsgerichts vorangegangen.

So sehr ich  m it der Forderung des VDB. auf 
obligatorische Revision einverstanden bin, geht sie 
m ir insofern zu w eit, als sich die Revision auch er­
strecken soll auf „d ie  w irtscha ftliche  Zweckm äßig­
k e it der Geschäftsgebahrung"; die vom VDB. selbst 
hinzugefügte E inschränkung „sow e it sie im  Zu­
sammenhänge m it dem Rechnungswesen s teh t" ist 
kaum eine E inschränkung, denn, w ie ich oben in  an-
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derem Zusammenhang sagte, schließ lich findet jedes 
Geschäft einen zahlenmäßigen A usdruck in  dem 
Rechnungswesen. Daß aber die Revisoren in  eine 
m aterie lle  Prüfung darüber e in tre ten  sollten, ob die 
Geschäfte überhaupt w irtsch a ftlich  zweckmäßig ge­
füh rt werden, würde nach beiden Seiten zu w e it 
gehen: den Revisoren m ute t eine solche P flich t 
Kenntnisse und Erfahrungen in  nahezu a llen  Ge­
schäftszweigen zu, die sie unmöglich haben können, 
und die Verwaltungen, besonders die Aufsichtsräte, 
würden solche K r it ik e n  in  eine äußerst schwierige 
S ituation  bringen; zunächst einmal: sollen sie solche 
K r it ik e n  über w irtscha ftliche  und zweckmäßige Ge- 
schäftsgebahrung vo r die Generalversammlung 
bringen? W e ite r, wenn sie es n ich t tun, sie auch 
n ich t zur w e ite ren  R ichtschnur fü r die Geschäfts­
führung machen, w e il Vorstand oder A u fs ich ts ra t die 
K r it ik  fü r unzutre ffend halten, aber ung lück licher­
weise —  v ie lle ich  aber aus ganz anderen Gründen
—  die R e n ta b ilitä t ausbleibt oder fortgesetzt V e r­
luste entstehen, würden n ich t die 10 pCt. des A k tie n ­
kap ita ls  besitzenden A k tionä re , welche durch eine 
von ihnen herbeigeführte Revision Kentn is von jener 
K r it ik  der früheren Jahresbilanz-Revisoren erhalten, 
m it einem gefährlichen Schein von Recht dem A u f­
sichtsrat vorw erfen  können, er habe seine P flich t 
ve rle tz t, und ihn in  die schwierige Lage bringen, 
seinerseits zu beweisen, weshalb dieser V o rw u rf un­
begründet ist?

W as die Revisoren tun können und tun sollen, 
ist, aus dem gesamten ihnen zur Verfügung stehenden 
Zahlenm ateria l aufweisen, in  welchen Abte ilungen, 
an welchen A r t ik e ln  m it G ew inn oder V erlus t gear­
be ite t worden ist, ob zu teuer gekauft, produziert, 
zu b illig  ve rkau ft worden ist, ob die Handlungs­
unkosten oder einzelne Zweige davon, besonders die 
Vertriebskosten, unverhältn ism äßig hoch sind, und 
manches andere der A r t .  Gerade den Revisoren 
stehen te ils  aus theoretischem  Wissen, m ehr aber 
noch aus p raktischer E rfahrung —  ohne ind iskre t 
gegenüber anderen F irm en sein zu dürfen —  gewisse 
Verhältn iszahlen zur Verfügung, die sie als Maßstab 
benutzen können; die Konsequenzen hieraus zu 
ziehen, müssen sie der V erw a ltung  überlassen. Eine 
Aufgabe fre ilich  m öchte ich ihnen besonders zuweisen
—  ohne daraus eine R echtsvorschrift zu machen: die 
V erw a ltung  auf unzweckmäßige, n ich t h inreichend 
aufklärende Buchführung aufmerksam zu machen 
und das fü r die rev id ie rte  Gesellschaft geeignete 
Kontenschema vorzuschlagen. Diese K r i t ik  is t n ich t 
nur erwünscht, sondern notwendig und lieg t durch­
aus im  Rahmen der Kenntnisse und der Aufgabe der 
Revisoren.

W enn man nun diese schwierige Aufgabe den 
Revisoren s te llt, so b in  ich n ich t sicher, ob die Be­
hauptung des VDB., es ständen schon heute genügend 
v ie l gut ausgebildete Revisoren zur Verfügung, um 
eine obligatorische Prüfung der 11344 A ktiengese ll- 
schäften vorschreiben zu können, aufrechtzuerhalten 
ist, denn es g ib t doch auch zahllose andere F irm en 
a lle r Rechtsformen, die auf eine fre iw illig e  jährliche 
Buchprüfung n ich t verz ich ten  w o llen  oder können, 
und w e ite r is t zu beachten, daß dem Vernehm en nach 
die F inanzäm ter ständig etw a 3000 Buchsachver­
ständige beschäftigen, die doch w ohl zum größten 
T e il dem Stand der berufsmäßigen Revisoren ent­
nommen sind. Jedenfalls is t der Industrie - und 
Handelstag der Meinung, daß die Anforderungen an

Revisoren, denen man die obligatorische Prüfung zu­
nächst einmal der zum Börsenhandel zugelassenen 
Aktiengese llschaften anvertrauen kann, nach einem 
strengeren und wom öglich e inheitlichen Maßstab 
bemessen werden sollen, als der ist, welchen zurzeit 
viele, wahrschein lich die meisten Handelskammern 
bei der Bestallung beeid ig ter Bücherrevisoren an­
wenden.

E in  Gesetz, welches einen anerkannten Stand 
der Bücherrevisoren schafft oder regelt, w ie  es z. B. 
einen gesetzlich anerkannten Stand der Patent­
anwälte gibt, w ird  kaum zu verm eiden sein, so sehr 
w ir  schon un te r der M assenfabrika tion der Gesetz­
gebungsmaschine leiden.

Gegen die Fassung, welche VDB. einem neuen 
Absatz 2 zu § 246 geben w ill, habe ich insofern Be­
denken, als danach der A u fs ich tsra t den Revisions­
be rich t zur Kenntnis nehmen u n d  b e a c h t e n  
soll. So wenig es fre ilich  genügen würde, wenn der 
A u fs ich ts ra t von dem B erich t nur Kenntnis nehmen 
w o llte , so könnte doch der A usdruck b e a c h t e n  
im  Sinne von befolgen ausgelegt werden, was ve r­
m utlich  n ich t gemeint ist. Ich  würde vorziehen, etwa 
zu sagen: den R evisionsbericht zu würdigen.

W ie  VD B. sich die Ausgestaltung der vorhan­
denen P ub liz itä tsm itte l, die er fü r e rfo rderlich  hä lt, 
denkt, is t m ir n ich t rech t k la r  geworden. M it  Recht 
sagt VDB., daß v ie le  Geschäftsberichte farblos und 
dürftig  sind; w ie  aber die gesetzlichen V orschriften  
lauten sollen, die er fü r e rfo rderlich  hä lt, is t n ich t 
ers ichtlich, denn daß m it der vom  VD B, vorgeschla­
genen V o rsch rift, daß „d e r B erich t a k tu e ll is t , in 
der P raxis nichts anzufangen ist, leuchte t ein; man 
könnte sogar einwenden, daß er gar n ich t ak tue ll sein 
kann, denn er erscheint 3— 5 Monate nach Schluß 
des Geschäftsjahres, auf das er sich bezieht.

D er w e ite ren  Forderung des VDB,, daß der 
B erich t fris tgerecht vorgelegt werden soll, en tsprich t 
bereits HGB. §263 und die Praxis. D ie vom VDB. 
empfohlene gesetzliche Festlegung, daß die Funktion  
des Geschäftsberichts eine E rläuterung der B ilanz 
sein soll, b ring t uns auch n ich t w e ite r; ich kenne 
solche Berichte, die led ig lich  eine Paraphrase der 
B ilanz sind und nur den Vorzug haben, daß die 
Handelspresse dem Vorstand n ich t den V o rw u rf eines 
a llzu  knappen B erich ts machen kann. R ich tig  be­
m erk t VD B. selbst, daß der Geschäftsbericht je nach 
Geschäftszweigen und Unternehmungsgruppen ve r­
schieden sein muß, und daß nähere V orschriften  dar­
über n ich t zu erlassen sind.

Gegen den Vorschlag, zu erwägen, ob fü r be­
stim m te Gewerbszweige im  Reichsjustizm inisterium  
oder im  R eichsw irtschaftsm in is te rium  B ilanzform u­
lare aufgeste llt werden sollen, habe ich das G leiche 
in  verschärftem  Sinne einzuwenden, was ich wegen 
der scharf po litischen Auswa.hl der heutigen M in is te r 
oben gelegentlich V o rschriften  fü r Q ua lifika tion  der 
Revisoren bem erkt habe. D ie program m atisch 
kap ita lfe ind liche  S tellung sozialistischer M in is te r 
könnte die Gesellschaften vo r Aufgaben stellen, deren 
Lösung gegen das handgre ifliche Interesse der Gesell­
schaften wäre; auch die von VDB. geforderte H in ­
zuziehung von qua lifiz ie rten  Büchersachverständigen 
wäre ke in  h inre ichender Schutz, da der beste R at 
schwächer is t als p riva tw irtscha fts fe ind liche  M acht.

In  dem vom VD B. als Gesetz empfohlenen L e it­
satz, die B ilanzen sollten nach allgem ein anerkannten 
G rundsätzen so vo lls tänd ig  k la r  und übersichtlich



sein, däß die Bete ilig ten  einen m öglichst sicheren 
E in b lick  in  die w irtscha ftliche  Lage des Unternehmens 
erhalten, is t n ich t ers ichtlich, w e r m it den Bete ilig ten  
gemeint ist. Sollen es die M itg lie d e r der Verw a ltung  
sem, so darf man w ohl behaupten, daß sie fü r ihre 
M itw irk u n g  bei der A u fs te llung  der B ilanz diesen 
E in b lick  e igentlich schon vo rher haben müssen; sind 
m it den B e te ilig ten  die A k tio n ä re  gemeint, so is t es 
po ten tie ll jedermann, denn die A k tie n , wenigstens 
die an den Börsen gehandelten, also die H ä lfte  des 
gesamten A k tie n ka p ita ls , gehen unausgesetzt von 
Hand zu Hand. B ekanntlich  is t aber den meisten 
Menschen die Fäh igke it, eine B ilanz zu lesen, versagt.

vnndlF S1im Pu£ ku T rdu n ,nur die Zulassungsstellen 
d a m 'fw  T  Fa!] R lcht jge tre ffen  können, und 
dam it is t dem w irk lic h  praktischen Bedürfnis genügt, 
das an der Börse kaufende und verkaufende Publikum , 
sowm t als seine B ilanzlesekunst re ich t, vo r Irr tu m

d p ,bvT>Rhre^ : v dt nfai - S ,s.cheint m ir d ie Forderung 
des VDB., die V e rb ind lichke iten  in  gesicherte und
ungesicherte zu trennen, dam it aus der B ilanz ers ich t­
lich  ist, o b A k tiy w e rte  durch Verpfändung, Sicherungs­
ubereignung, Eigentums Vorbehalt usw., durch A us­
sonderungs- oder Absonderungsrechte belastet sind, 
v ie l zu w e it zu gehen. H ie r scheint m ir  der U n te r­
schied verw ischt, der auch w e ite r bestehen sollte 
zwischen Bilanzen, die fü r Konkursg läubiger be­
stim m t sind, oder fü r Bankiers, die um K re d it ge­
beten werden und Bilanzen, die ve rö ffen tlich t werden

Ges1chäftsfreunden und Geschäfts- 
temden bekannt werden

WorPJ» -VOm V P n ~  ¿e io rderte Aenderung, wonach 
W ertpap ie re  m it Börsenpreis n ich t m it dem K urs­
w e rt des Bilanzstichtags, sondern m it einem K urs- 
w e rt, den sie in  einem bestim m ten Ze itraum  vor 
diesem Tag gehabt haben, in  die B ilanz eingesetzt 
werden dürfen, halte ich  fü r  ve rfeh lt. D ie logische 

olge wäre doch daß dasselbe fü r börsengängige 
D a r^n müßte i auch wäre, wenn man einen
D urchschn ittsw ert gelten lassen w o llte , n ich t rich tig , 
ihn zu gestatten, sondern nötig, ihn  vorzuschreiben.
F f fZL Z' u '  -Yeiß- P f 11’ daß die Banken auf ihren 
E ffektenbesitz  infolge der niedrigen Kurse vom 
31 Dezember 1929 Abschreibungen h ierauf vo r- 
ra h m M  muBien. ■ Smd ih re  B ilanzen und fo lg lich  der 
W e rt ih re r A k t ie n  noch verg le ichbar, wenn jede 
B ank in  dieser H ins ich t machen kann, was sie w il l?

Haß fü r die B ilanz Zinsen fü r F rem dkap ita l als 
Herstellungspreis von Fab rika ten  und H a lb fab rika ten  
sollen gelten dürfen, w ie  der VDB. em pfieh lt, ha lte  ich 
tu r unzulässig. Zw eck des jetzigen § 261 is t bekannt- 
lich , Gewinne, die sich erst nach Faktu rie rung  der 
W are erzielen lassen, n ich t vorwegzunehmen, wobei 
als Regel vorausgesetzt w ird , daß der Verkaufspre is 
hoher ist_ als die Herstellungskosten plus V e rtriebs- 
spesen, eine Annähme, die fre ilich  heute schon le ide r 
häufig trug t. D er Verkaufspre is r ich te t sich aber 
n ich t nach den eigenen Herstellungskosten, sondern 
nach denen der am ra tione lls ten  fabriz ierenden —  in ­
ländischen oder ausländischen —  Konkurrenz, die 
W i n  d° ch Vlelfac,h m i£ e igenem K a p ita l a rbe ite t. 
HäniV2 m j n nUn. den?, Fabrikan ten  oder auch dem 
Händler, der m it Le ihkap ita l, zumal be i heutigen 
Zinssätzen, arbe ite t, gestatten oder gar vorschreiben,

so w ü ä nSen-Uu terL I i>erstelIungskosten zu verrechnen, 
o wurden v ie lfach Bewertungen entstehen, die, ve r-

m e h it d T r k 1r IUnVv rni eidi ichei1 V e rtr ie bskosten, n ich t 
m ehr durch den Verkaufspre is gedeckt oder, w ie  es

doch norm alerweise sein soll und vom A k tio n ä r e r­
w a rte t w ird , übertro ffen  werden.

W enn, w ie  der VDB. es verlangt, in  einem künf- 
tigen Gesetz m it den Begriffen M uttergese llschaft 
und Tochtergesellschaft operie rt werden soll, so 
müssen sie de fin ie rt werden; es w ird  dies kaum 
anders moghch sein, als daß durch S lprozentigen 
A k tie n b e s itz  die M uttergese llschaft —  etwas ve r­
a lte te r Denkweise entsprechend -  die Toch te r be- 
herrscht; es is t aber bekannt, daß bei verze tte ltem  
A k tienbes itz  zur Beherrschung eine geringere Quote 
genügt und daß 51 pCt. le ich t durch 49 pCt. ersetzt 
und dam it eine gesetzliche V o rsch rift illusorisch ge- 
macht w erden kann Insbesondere läß t sich dies fü r
í h r  L61? *  “ ache" '  Es erscheint deshalb
sehr frag lich, ob derartige V orschriften  W e rt haben.

H ie  vorstehenden kritischen  Bemerkungen be­
tre tten  m eist weniger w ichtige  von dem Reichsjustiz­
m in is terium  gestellte von dem VD B. behandelte 
kragen; erfreuhcherweise haben die großen Fragen 
h ins ich tlich  Gründung, Q uotenaktie, bedingte K a p ita l- 
erhohung V o rra ts - und Verw ertungsaktien , Genuß­
scheine, O rganisation der Verw altung , P flich trev is ion  
tu r p riva te  und gem einw irtscha ftliche A ktiengese ll­
schaften, zentra le  Aufsichtsbehörde, s tille  Reserven, 
seitens des VDB. die gleiche Beurte ilung gefunden, 
zu der sich Industrie , Handel und Banken im  großen 
und ganzen bekannt haben, so daß seine A rb e it als 
eine w e rtvo lle  U nterstü tzung ih re r gutachtlichen 
Aeußerungen bezeichnet werden darf.

Die Handelsbilanz als K orrektiv der Steuer­
bilanz zum Nachteile des Steuerpflichtigen.
Ein Beitrag zu dem Problem: „Handelsbilanz und 

Steuerbilanz“.
Von Dr. Fritz Haußmann, Rechtsanwalt am Kammergericht, Berlin.

I I I 1).

s m ^A u1 der R ®.ichsfii)anzhof in  der Auslegung des 
§ 10 Abs. 2 a K örpS tG . den P flich tigen  im  großen

! u f Z d ie dHV° rr1 f Ci - l tZen’ daß di6Ser Unter H^ eis d a H andelsb ilanz entgegen den allgemeinen
e iner ^ ^ hen Grundsätzen bei Gewinnausschüttungen
T n jJ r  lbeste uer ung un te rw orfen  w ird , so zeigt
andererseits die Rechtsprechung seit e in iger Ze it
eine E n tw ick lung , welche dem P flich tigen  in  d e r
A u f s t e l l u n g  d e r  S t e u e r b i l a n z e n  i m

g e  m e  i  n e n durch die Forderung der Anpassung
an die H andelsb ilanz erhebliche Schw ierigke iten
bere iten  kann. Diese Tendenz hat in  den schon
erw ähnten Entscheidungen des I. Senats des Reichs-

b r u i r h19f|n l l° m -12' N ovem ber 19292) und vom 11. Fe­
b rua r 19303) einen prägnanten A usd ruck  gefunden

Gegenstand der ersteren Entscheidung w a r die 
Frage der Zu lässigke it von Abschre ibungen auf 
F laschenbierabfü llanlagen. D ie  betre ffende A  Gf 
ha t.e  im  G eschäftsjahr 1924/25 27 475,66 R M  ’ auf 
diese Anlage abgeschrieben. Das F inanzam t hat
n u r eine Abschre ibung von 20 pC t. =  24 654__ R M
steuerlich  zugelassen und die D iffe renz von

N um le°ever6SffentHchteSeS AufsatzeS ist in der vorhergehenden 
3 y g,L Reichssteuerblatt 1929 S. 660.
> Vgl. Reichssteuerblatt 1930 S. 153.
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2821,66 R M  dem B ilanzgew inn hinzugerechnet. D ie 
A . G. w andte ein, sie hätte  e igentlich  wegen V e r­
altung der Anlage in  dem betreffenden Jahre noch 
eine höhere Absetzung zu beanspruchen, da der 
gemeine W e rt am Ende des Steuerjahres um 
42 430,—  R M  gesunken sei. D e r Reichsfinanzhof 
fü h rt demgegenüber aus, der P flich tige  hätte  ta t ­
sächlich in  seiner H andelsb ilanz die n o r m a l e  
A b s c h r e i b u n g  vorgenommen, diese sei aber 
be i ve rm u tlich  fün fjäh rige r Lebensdauer m it 20 pCt, 
angemessen gewesen. A lle rd ings  hä tte  der P flich tige  
auch in  der S teuerb ilanz auf den gemeinen W e rt 
am Ende des Jahres übergehen können; d i e s  
h a b e  e r  a b e r  i n  d e r  H a n d e l s b i l a n z  
n i c h t  g e t a n ,  also könne er sich auch steuer­
bilanzm äßig darauf n ich t beru fen4). In  V e rfo lg  dieser 
Auffassung fü h rt der Reichsfinanzhof aus:

D er P flich tige  d a rf n ich t eine von der 
H andelsb ilanz vö llig  abweichende S teuer­
b ilanz aufstellen, sofern er sich n u r an die 
V o rsch riften  der §§ 19, 20 EStG , über die 
Bew ertung usw. h ie lte . V i e l m e h r  m u ß  
d i e  t a t s ä c h l i c h  a u f  g e s t e l l t e  
H a n d e l s b i l a n z  s o w e i t d i e G r u n d -  
l a g e  d e r  S t e u e r b i l a n z  b i l d e n , a l s  
d i e  H a n d e l s b i l a n z  n i c h t  g e g e n  
s t e u e r r e c h t l i c h e  G r u n d s ä t z e  v e r ­
s t ö ß t .

D ie zw eite  Entscheidung des Reichsfinanzhofs 
vom  11. Februar 1930 b e tra f Abschreibungen e iner 
A . G. auf Beteiligungen und H o te linven ta r. In  beiden 
F ä llen  hatte  die p flich tige  A . G. s teuerlich  höhere 
Abschreibungen fü r angemessen erach te t als in  der 
Handelsbilanz. Bezüglich des H o te linven ta rs  insbe­
sondere ha tte  das F inanzam t schließ lich in  Bausch 
und Bogen eine Absetzung von jä h rlich  15 pCt. zu­
geb illig t. D e r Reichsfinanzhof s te llt sogar dieser 
vom  F inanzam t bere its  zugestandenen Pauschalab­
schreibung gegenüber fest, die Beschw erdeführerin  
hä tte  ke inen Anspruch  auf Erhöhung des Absetzungs­
betrages ü b e r  d i e  e n t s p r e c h e n d e n  A  n - 
s ä t z e i n i h r e n H a n d e l s b i l a n z e n h i n a u s
g e h a b t .  Deswegen seien nur diese fü r die 
Zw ecke der Besteuerung zugrunde zu legen gewesen.

M an könnte  meinen, die Stellungnahme des 
Reichsfinanzhofs sei fo lge rich tig  und in ne rlich  be­
gründet. Denn weshalb so ll der P flich tige  fü r  die 
S teuerbilanz einen anderen S tandpunkt einzunehmen 
berech tig t sein, als e r selbst in  der Handelsb ilanz 
zum A usd ruck  b rin g t?  A b e r so einfach liegen die 
Verhältn isse in  der P raxis keineswegs.

W ie  schon oben auseinandergesetzt, h a t  d ie  
S t e u e r b i l a n z  s i c h  i h r e  s e l b s t ä n d i g e n  
G r u n d s ä t z e  d e r  B e w e r t u n g  u n d  A b ­
s c h r e i b u n g  g e s c h a f f e n .  N ich t nu r sind 
die W erte  der Steuereröffnungsbilanz per 1. Januar 
1925 gemäß den steuerlichen U ebergangsvorschriften 
der §§ 105 ff. EStG , nach gänzlich anderen G rund­
sätzen festgesetzt worden, als dies in  der Handels­
b ilanz geschah, so insbesondere was das A n lage­
ka p ita l (1/3 Abzug!) und die E inhe itsw erte  der G rund­

4) Ob n ich t in  dem betreffenden Fa lle  die um 2821,66 RM  
als zu hoch beanstandete Abschreibung wenigstens i n s o w e i t  
als ein Herabgehen auf den gemeinen W ert, d. h. also auf einen 
Zw ischenw ert hätte angesehen werden können, w ird  n ich t 
un tersucht. V ie lm ehr w ird  f o r m a l  led ig lich  auf die A lte r ­
na tive : Norm ale Abschreibung oder Heruntergehen auf den 
gemeinen W e rt abgestellt.

stücke anlangt. A uch  in  den folgenden Jahren sind 
in  w e item  Umfange, w ie  die späteren Darlegungen 
noch näher ergeben werden, Abschreibungen steuer­
lich  selbständig bemessen w orden; ebenso u n te r­
lagen Abbuchungen und sonstige Absetzungen steuer­
lich  e iner o ft gänzlich anderen Beurte ilung  als nach 
der Handelsbilanz. Und auch sonst erfo lg ten a llen t­
halben durchgreifende steuerliche Veränderungen 
in  den Bewertungen der einzelnen O bjekte  gegen­
über der Handelsbilanz, z.B. gelegentlich vonFusionen, 
Rechtsgeschäften m it Tochtergese llschaften u. dgl. 
mehr. So kamen und kommen die um fangreichen 
Buch- und Betriebsprüfungen auf S ch ritt und T r i t t  
zu so starken Abw eichungen von der Handelsbilanz, 
daß man h ie r v ie lfach  gänzlich neuen Bewertungen 
und A u fte ilungen  von Gesam tbewertungen auf die 
E inze lob jekte  gegenübersteht.

U n t e r  d i e s e n  U m s t ä n d e n  i s t  es  e i n e  
i n  d e r  P r a x i s  n i c h t  s e l t e n e  E r s c h e i n u n g ,  
d a ß  d i e  S t e u e r b i l a n z  i n  w e i t e s t e n  
T e i l e n  v o n  d e r  H a n d e l s b i l a n z  a b ­
w e i c h t  u n d d i e  e i n z e l n e n S t e u e r w e r t e  
f a s t  a l l e  m e h r  o d e r  w e n i g e r ,  m a n c h ­
m a l  u m  M i  11 i o n e n b e t r ä g e  , g e g e n ü b e r  
d e r  H a n d e l s b i l a n z  d i f f e r i e r e n .

P rak tisch  kann heute be i dieser Sachlage der 
P flich tige  die Techn ik  und die E inze lhe iten  der 
„S teue rb ilan z“ überhaupt n ich t m ehr übersehen; 
ja  v ie lfach  ve rs teh t er den Inha lt der um fang­
re ichen Buch- und B etriebsprüfungsberichte und 
ih re  w e ite ren  steuerlichen Konsequenzen gar n ich t 
mehr. So is t n ich t zu le tz t durch die Buch- und 
Betriebsprüfungen die steuerliche G ew innerm ittlung  
w iede r zu einer Spezial- und Geheimwissenschaft 
geworden, der der La ie  verständnislos gegenüber­
steht. D ie  Folge is t fü r die Praxis, daß man sich 
im  großen ganzen b e i  A u f s t e l l u n g  d e r  
H a n d e l s b i l a n z  u m  d i e  S t e u e r b i l a n z  
u n d  d i e  s t e u e r l i c h e n  A u s w i r k u n g e n
i m  w e s e n t l i c h e n  n i c h t  m e h r  k ü m m e r t
und auch gar n ich t m ehr küm m ern kann, w e il sich 
die Steuer ih re rse its  von der H andelsb ilanz p rak tisch  
losgelöst hat und ih ren  eigenen Gesetzen fo lg t.

W enn nun der I, Senat des Reichsfinanzhofs 
dem P flich tigen  allgem ein den Satz entgegen­
zuste llen scheint, daß zw ar die S teuerb ilanz ih ren  
eigenen Gesetzen un te rlieg t, daß aber, um diese 
steuerlichen Grundsätze im  einzelnen zur D u rch ­
führung zu bringen, der Nachweis e rfo rde rlich  sei, daß 
a u c h  i n  d e r  H a n d e l s b i l a n z  entsprechend 
verfah ren  sei, so s te llt e r dam it den Kaufm ann 
v ie lfach  v o r eine p rak tisch  unm ögliche Aufgabe. 
F ü r diesen s te llt sich die Sachlage alsdann so dar, 
daß zw ar p o s i t i v  d ie S teuer die Schätzungs­
und Abschreibungsgrundsätze der H andelsb ilanz 
m ehr oder w en iger ig no rie rt, daß sie aber g le ich­
ze itig  n e g a t i v  in  den Fällen, in  denen dies z u m  
N a c h t e i l  d e s  P f l i c h t i g e n  gereichen kann, 
auf die Handelsb ilanz zurückgre ifen w ill,  die nach 
gänzlich anderen Grundsätzen aufgemacht ist, als 
dies dem S teuerrecht entspricht. Diese U nsicherhe it 
der ganzen Lage w ird  noch dadurch ve rs tä rk t, daß 
der Reichsfinanzhof m ehrfach ausgesprochen hat, 
das Hemmnis der Handelsb ilanz in  dem dargelegten 
Sinne könne n u r  durch r ü c k w i r k e n d e  A e n -  
d e r u n g  d e r  H a n d e l s b i l a n z  s e l b s t  be­
se itig t werden, w obei der fü r  physische Personen 
zuständige V I. Senat des Reichsfinanzhofs eine solche
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B ilanzberich tigung ohne w eiteres aus der ent- 
sprechenden Stellungnahme des P flich tigen  gegen­
über dem Finanzam t u n te rs te llt5), w ährend fü r 
ju ris tische Personen fo rm e lle  Generalversamm lungs­
beschlüsse auf rückw irkende  Aenderung der Handels­
b ilanzen fü r e rfo rde rlich  erachte t werden. U n te r 
diesen Um ständen m ehren sich in  le tz te r Z e it die 
ha lle , m  denen n ich t n u r die E inze lkau fleu te  und 
o tienen Handelsgesellschaften rü ckw irke n d  aus 
steuerlichen G ründen ih re  Handelsbilanzen ändern, 
sondern auch Aktiengese llscha ften  und Gesellschaften 
m it beschränkte r H aftung durch G enera lver­
sammlungsbeschlüsse fü r zurückliegende Jahre in 
bere its  genehmigte B ilanzen eingreifen, um n ich t 
steuerliche N achte ile  in  K au f nehmen zu müssen6 * * *).

Zuzugeben ist, daß man in  der P raxis —  a lle r­
dings te ilw e ise beunruh igt durch die Stellungnahme 
e inze lner F inanzäm ter —  den eingangs w iede r­
gegebenen Entscheidungen eine zu weitgehende 
Bedeutung beim ißt.

D ies sei an einigen p raktischen Beispie len k la r ­
geste llt:

x"6r V. J an^ ar 1925 is t ein Verwaltungsgebäude 
™ . ?r Perschaftssteueranfangsbilanz m it
M  1 M illio n  (dem E inhe itsw ert) bew erte t 
w orden; in  der Handelsbilanz steht das Haus 
nur m it A l 500 000,—  zu Buch, da man das Ge­
bäude n ich t m it dem R ealisationswert ein- 
setzen w o llte . D ie Steuerbehörde erkennt A b ­
schreibungen auf das Haus von jäh rlich  2 pC t 
an d. h. also jäh rlich  M  20 000,— . D ie steuer­
p flich tige  A . G. schre ib t in ih re r Handelsbilanz 
entsprechend einer von ih r  angenommenen 
Lebensdauer von 33% Jahren 3 pCt. auf 
M  500 000,— , d. h. M  15 000,—  jäh rlich  ab. 
Kann der s teuerp flich tigen A .G . von der Steuer- 
k ^ ö r d e  nach der neueren Rechtsprechung des 
R.eichsfinanzhofs entgegengehalten werden, daß 
sie zw ar an sich berech tig t sei, nach steuer­
lichen Grundsätzen M  20 000,—  jäh rlich  ab­
zuschreiben, daß sie aber diese Absetzungen, 
! l ei! “  de\  Handelsbilanz nur jäh rlich  
, lo  9 ? abgeschrieben worden sind, auch 

steuerlich auf diesen Betrag zu reduzieren 
habe?

2. F ü r das Jahr 1927 a k tiv ie r t die Buch- und
Betriebsprüfung einen Betrag von M  100000__
w e il nach ih re r A ns ich t die p flich tige  Berg- 
w e rks -A  G. Förderwagen zu diesem W erte  
steuerlich zu unrecht über B e trieb  abgebucht

i Vgl. hierzu S t r u t z  Kom m entar zum EStG. Eröänzungs- 
band 1930, Nachtrage zu § 13 NY 'S S 11^ ff j * ®
Darlegungen zu IV . 5 ' 5 113 dle spateren

e) A ußerordentlich  einseitig werden diese Verhältnisse von 

L f ä h B , a 930 Sl 181' be trach te t’ wenn dieser

daß es dem bilanzierenden Kaufmann schon auf Grund 
der seit Jahren vom Reichsfinanzhof in ständiger Recht- 
sprechung aufgestellten Grundsätze über steuerliche 
be'onH' 6rlCi ! ü f%ng möglich sei( fü r seine G läubiger, ins-
seinerd H P.fnken’ -Und für, das ^ o ß e  Publikum  in 
p ;lne r Handelsbilanz einen schönen Gewinn, fü r das
f c h ö n f “ f  j“  S6lne- Ste" erb ilanz einen weniger
schonen E rfo lg  oder gar einen V erlust auszuweisen. **

,Bilanzändekrunö-‘ Ver!.lß R 'idaßu d.leU li dee „ der rückw irkenden 
P flichtigen ausled UI?  "P danzb‘:n c b t l£ung i a n ich t von dem 
Fällen d a rs te llf  En” ! 6”  1Stj  sot ider? nur aine A r t  N o tw ehr in 
bilanz ohne d ie ?  dcnen der Kaufmann d«rch seine Handels­
geraten is t d ZU W1SS6n' m steuerliche Schw ierigkeiten

hat. D ie Buch- und Betriebsprüfung erkennt 
an, daß der Betrag von M  100 000,—  zw ar zu 
ak tiv ie ren , aber un te r Berücksichtigung der 
Lebensdauer der Förderwagen in 10 Jahren zu 
am ortis ieren ist. Kann die p flich tige  A .G . diese 
A m ortisa tion  vornehmen, obwohl in  der 
Handelsbilanz auf die bereits im  Anschaffungs- 
jahr abgebuchten Posten entsprechende A b ­
schreibungen n ich t gemacht werden können 7

3. Im  Jahre 1929 g ib t die A ktiengese llschaft X 
einen T e il ihres Betriebes gegen A k tie n  der 
A ktiengese llschaft Y  an diese heraus. D ie Y - 
A kü e n  werden bei der X -A . G. s teuerlich m it 
dem W erte  zu Buch gebracht, der die Summe 
der an die Y - A . G  herausgegebenen Gesamt­
w erte  ausmacht; der h iernach sich steuerlich 
ergebende Kurs, m it dem die Y -A k tie n  alsdann 
im  D urchschn itt bei der X -A . G. einstehen, soll 
120 pC t betragen. In der Handelsbilanz 
der A -A . G. werden abweichend von der 
steuerlichen Beurte iiung die Y -A k tie n  m it 
100 pCt. zu Buch gebracht, w e il der Handels- 
b iianzw ert der herausgegebenen O bjekte ins­
gesamt geringer w a r als der steuerlich fest­
gestellte W ert. Je tz t s ink t per Ende 1929 der 
Börsenkurs der Y -A k tie n  auf 80 pCt. In der 
Handelsbilanz werden demgemäß die Y -A k tie n  
auch m it 80 pCt. eingesetzt. Kann nun in  der 

euerbuanz die p flich tige  A . G. einen steuer­
lichen V erlus t von 40 pCt., oder nur, w ie  in  der 
Handelsbilanz ausgewiesen, einen solchen von 
20 pGt. einsetzen?

W ie  is t der F a ll zu beurte ilen, wenn der 
Kurs per 31 Dezember 100 pCt. betrug? Kann 
die s teuerp flich tige  A .G ., obwohl h ie r in der 
Handelsbilanz überhaupt keine Abschreibung 
vorgenommen worden ist, sich darauf berufen, 
daß der Börsenkurs der Y -A k tie n  nur 100 pCt. 
betragt, also steuerlich ein V erlus t von 20 pCt. 
in  Ansatz zu bringen ist?

4. Im  Jahre 1929 macht der P flichtige, w e il sich 
nach seiner A ns ich t die finanzie llen V e rhä lt- 
msse seiner Kunden in diesem Jahr außer­
gewöhnlich versch lechtert haben, eine Sammel­
abschreibung auf D eb itoren von 5 pCt. Die 
Steuerbehörde s tre ich t diese, w e il sie der A n - 
sicht ist, daß die Verschlechterung in  den 
finanzie llen Verhältn issen der Kunden erst im 
Jahre 1930 eingetreten ist. Kann der P flich tige  
die bereits 1929 vorgenommene, ihm  n ich t an- 
erkannte Abschreibung wenigstens 1930 steuer­
lich  in  Ansatz bringen, obw ohl er die A b ­
schreibung handelsbilanzmäßig n ich t 1930 
sondern schon 1929 vorgenommen hat?

D erartige  Fä lle  lassen sich beliebig vermehren, 
so nam entlich in bezug auf W arenbewertung, 
M ateria lbew ertung, Abschreibungen auf einen 
¿w ischenwert zwischen Anschaffungswert abzüglich 
Abschreibung und dem gemeinen W e rt usf. Tatsache 
ist jedenfalls, daß da, wo die Steuerbehörde bisher 
nach ihren eigenen steuerlichen Grundsätzen ohne 
R ücksicht auf die Handelsbilanz vorzugehen pflegte, 
je z le Frage auitaucht, ob n ich t in  jedem einzelnen 
ha lle  einer Absetzung und Gev^nnschmälerung über- 
haupt testgeste llt werden muß, was in  der Handels­
bilanz geschehen ist. Da hiernach über die Rechts­
folge einer D ivergenz zwischen Steuer- und Handels-
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bilanz in  diesem Sinne in  der P raxis eine bedenk­
liche U nsicherheit P latz zu greifen droht, is t vo rers t 
k larzuste llen, o b  d ie  E n t s c h e i d u n g e n  d e s  
R e i c h s f i n a n z h o f s  t a t s ä c h l i c h  s o  w e i t  
g e h e n ,  d a ß  s t e t s  d i e  H a n d e l s b i l a n z  
a l s  K o r r e k t i v  d e r  E r m i t t l u n g  d e s  
s t e u e r l i c h e n  G e w i n n s  h e r a n z u z i e h e n  
i  s t.

Zu tre ffend  w e is t bere its K e n n e r k n e c h t 7) 
darauf hin, daß die erwähnten U rte ile  sich led ig lich  
auf B ilanzansätze beziehen, die n u r  a u f  d e m  
W e g e  d e r  S c h ä t z u n g  e r m i t t e l t  w e r d e n  
k o n n t e n ,  be i denen es sich also entw eder um die 
E rm ittlung  des gemeinen W ertes, oder um die E r­
m ittlung  des vom  Anschaffungspreis abzuziehenden, 
der Abnutzung gleichkommenden Betrages (der A b ­
setzungen fü r Abnutzung) handele. A b e r selbst bei 
dieser E inschränkung is t n ich t zu verkennen, daß der 
Reichsfinanzhof gelegentlich der von ihm  behandelten 
Fä lle  a l l g e m e i n e  E r w ä g u n g e n  anste llt, 
deren Auslegung, nam entlich fü r die Praxis der 
unteren F inanzbehörden und der Buch- und Betriebs­
prüfungen, von großer T ragw e ite  werden kann. Zu 
diesen Grundsätzen gehört vo r a llem  der Ausspruch 
des I. Senats des Reichsfinanzhofs in  der Entschei­
dung vom  11. Februar 1930:

H a t eine Gesellschaft eine rechtsgültige 
Handelsbilanz aufgeste llt, und hä lt sie fü r ihre 
geschäftlichen Zwecke an dieser B ilanz fest, 
d a n n  i s t  s i e  a u c h  f ü r  S t e u e r ­
z w e c k e  a n  d i e s e  B i l a n z  g e ­
b u n d e n ,  e s  s e i  d e n n ,  d a ß  d a s  
S t e u e r r e c h t  A b w e i c h u n g e n  v o r ­
s c h r e i b  t 8).

7) „Z u r Frage der Abw eichung der S teuerbilanz von der 
Handelsbilanz“ , M itte ilungen der Industrie - und Handelskammer 
zu B erlin  1930 S. 481 ff. Vgl. hierzu auch K e n n e r k n e c h t :  
„Berichtigung und Aenderung der S teuerbilanz“  in  der Beilage 
zu Nr. 4 der M itte ilungen  der Industrie - und Handelskammer 
zu B erlin  vom 25. Februar 1930.

8) A n  sich scheint dieser Grundsatz nichts Neues gegen­
über der Rechtsprechung zum alten Preußischen Einkommen­
steuergesetz zu bedeuten. So sagt insbesondere die E n t­
scheidung X V  OVGSt. S. 319:

Das Ergebnis der einzelnen Geschäftsjahre muß an 
der Hand der Bilanzen e rm itte lt werden, zu deren A u f­
stellung die Gesellschaft gesetzlich ve rp flich te t ist. Es 
is t n ich t angängig, daß die Gesellschaft solche Bilanzen 
aufmacht, sie aber zum Zwecke der Feststellung ihres 
steuerpflichtigen Einkommens n ich t gelten lassen w ill.

Vgl. hierzu auch F u i s t i n g - S t r u t z :  Kom m entar zum 
Preußischen Einkommensteuergesetz 1915 zu § 16 Anm . 4 und 
OVGSt. X IV  S. 353, IV  S. 222, V I I I  S. 200/201, X I S. 262.

A b e r die Verhältnisse haben sich gegenüber der Praxis 
nach dem alten Preußischen Einkommensteuergesetz grund­
legend nach folgender Richtung geändert: E inm al ga lt damals 
uneingeschränkt das P rinzip des dreijährigen Durchschnitts, das 
gerade fü r Fälle, w ie die vorliegenden, wo es sich vie lfach um 
Verschiebungen von steuerlichen Gewinnerhöhungen oder 
Gewinnminderungen von einem Jahr in  das andere handelte, 
ausgleichend w irk te  und die praktische Bedeutung des be­
treffenden Falles abschwächte. Ferner is t das V erhä ltn is  der 
Steuerbehörden z u r  k a u f m ä n n i s c h e n  B i l  a n  z ü b e r ­
h a u p t  ein grundlegend anderes geworden, we il, w ie dargelegt, 
die Steuerbehörden sich immer mehr von den Bilanzgrundsätzen 
loslösen und zu selbständigen Erm ittlungen, Schätzungen und Be­
wertungen übergegangen sind. Im Zusammenhang h ie rm it spielt 
endlich eine wesentliche Rolle, daß m it dem 1. Januar 1925 eine 
steuerlich gänzlich neue W ertrechnung eingeführt worden ist, 
die sich von der Goldmarkeröffnungsbilianz bewußtermaßen los­
löste. Es haben sich also die t a t s ä c h l i c h e n  V e r h ä l t ­
n i s s e  gegenüber den Grundsätzen der steuerlichen G ew inn- 
erm ittlung im Frieden außerordentlich verändert und daraus 
erg ib t sich die N otw end igke it einer erneuten A u fro llung  des 
ganzen Fragenkomplexes.

F rag t man sich nun, w ie  w e it die T ragw e ite  
dieses allgemeinen Grundsatzes geht, so enthä lt 
dieser, w ie  man sieht, in  sich bereits eine gew ichtige 
Einschränkung, die der Reichsfinanzhof m it den 
W orten :

es sei denn, daß das S teuerrecht A b ­
weichungen vorschre ib t,

zum A usdruck  b ring t. Diese an sich selbstverständ­
liche Einschränkung kann den ganzen Umständen 
nach n ich t nur besagen, daß die Bindungen an die 
Handelsbilanz zwingenden V orschriften  des S teuer­
rechts zum Nachte ile  des P flich tigen  weichen 
müssen. V ie lm ehr is t h ie rm it zugleich der Gedanke 
zum A usdruck  gebracht, daß dann, wenn das S teuer­
recht an sich seinen eigenen Gesetzen fo lg t, es h ie r­
bei n ich t auf halbem W ege stehen ble iben kann, 
sondern diese Gesetze von sich aus —  unabhängig 
von der Handelsb ilanz —  steuerlich bis zu Ende 
führen muß.

Dies bedeutet, daß, wenn in  dem Beispiel 1) 
s c h o n  d e r  A u s g a n g s p u n k t  d e r  B e ­
w e r t u n g  f ü r  d a s  S t e u e r r e c h t  e i n  a n ­
d e r e r  i s t ,  dann das S teuerrecht in  s e i n e r  
E i g e n g e s e t z l i c h k e i t  auch diesen W eg bis 
zu Ende gehen muß. Schre ib t das Steuergesetz vor, 
daß ein Gegenstand höher zu bew erten ist, als dies 
in  der Handelsb ilanz geschieht, so e rg ib t sich als 
unausweichliche w e ite re  Konsequenz, daß das 
S teuerrecht als solches a u c h  A b s c h r e i b u n ­
g e n  a u f  d i e s e n  e r h ö h t e n  W e r t  in  den 
von ihm  fü r angemessen erachteten Grenzen zulassen 
muß, g le ichvie l, welche Abschreibungen in  der 
Handelsbilanz vorgenommen werden. Dies fo lg t auch 
schon aus dem K ontinu itä tsgrundsatz des § 20 EStG, 
und dem vom Reichsfinanzhof anerkannten Prinzip, 
daß n ich t nu r der S teuerpflich tige, sondern auch das 
Finanzam t a n  d a s  g e b u n d e n  s i n d ,  w a s  s i e  
i n  d e r  v o r j ä h r i g e n  V e r a n l a g u n g  a l s  
r i c h t i g  v e r f o c h t e n  h a b e  n9 * S.).

Ebenso ist in  dem Beisp ie l 2) die unausweich­
liche Konsequenz der E i g e n g e s e t z l i c h k e i t  
d e r  S t e u e r v o r s c h r i f t e n ,  daß, wenn steuer­
lich  entgegen der Handelsbilanz eine A k tiv ie ru n g  von 
Förderwagen im  Betrage von M  100 000,—  v o r­
genommen w ird , auf diesen a k tiv ie rte n  Betrag o h n e  
R ü c k s i c h t  a u f  d i e  H a n d e l s b i l a n z  die 
entsprechenden norm alen Abschreibungen v o r­
genommen werden können, w e il s teuerlich derartige 
Abschreibungen ausdrücklich  zugelassen sind.

Fast noch k la re r lieg t der F a ll in  dem B e i­
spiel 3). H ie r lieg t überhaupt ke in  W iderspruch 
zwischen der Stellungnahme des P flich tigen fü r seine 
Handelsbilanz und fü r seine S teuerbilanz vor. In  
beiden Fä llen steht der P flichtige auf dem Stand­
punkt, daß der K urs von 80 pCt. der rich tige  ist und 
setzt demgemäß diesen Kurs in  die Handelsbilanz 
und in  die S teuerbilanz ein. Daß h ie r die A u s ­
w i r k  u n g dieses Standpunktes handelsbilanzmäßig 
und steuerlich eine andere ist, is t nur die selbst­
verständliche Folge davon, daß die Steuergesetz­
gebung bei Festste llung der Ausgangs w erte  ihren 
eigenen Gesetzen folgte.

A uch  in  der A lte rn a tive  des Beispiels 3), in  
w e lcher der K urs m it 100 pCt. angenommen wurde,

°) Vgl. R e i c h s  f i n a n z h o f ,  V I  A  1622/29, vom 23, 10, 
1929 und Erg.-Bd. zu S t  r  u t  z , Einkommensteuergesetz
S. 127/28.
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so daß h a n d e l s b i l a n z m ä ß i g  ü b e r h a u p t  
k e i n e  A b s c h r e i b u n g  erfo lg t, lieg t der F a ll 
n ich t anders. Denn die steuerlich von dem P flichtigen 
eingenommene H altung deckt sich m it seiner 
S tellung nach der Handelsbilanz. D ie verschiedene 
A usw irkung  in Handelsbilanz und S teuerbilanz erg ib t 
sich unm itte lba r aus den steuerlichen Vorschriften .

Von anderen G esichtspunkten aus is t der T a t­
bestand in Beispie l 4) zu beurte ilen. W enn die 
Steuerbehörde der A ns ich t ist, daß eine gew inn­
schmälernde Maßnahme, z. B. eine außerordentliche 
Absetzung, n ich t in  dem Jahre 1929, sondern in 
einem späteren Jahre hä tte  erfolgen müssen, w e il die 
E n tw ertung  zu einem anderen Z e itpunk t e ingetreten 
ist, als der S teuerpflich tige annimmt, so kann sie in 
Konsequenz ihres Standpunktes n ich t verlangen, daß 
die Durchführung dieser Abbuchung a u c h  i n  
d i e s e m  J a h r e ,  d. h. n o c h m a l s  handels­
bilanzmäßig nachgewiesen w ird . Es muß genügen, 
daß in  der Handelsbilanz der P flich tige  g r u n d ­
s ä t z l i c h  den gleichen S tandpunkt einnim m t, w ie  
ihn auch die Steuerbehörde b illig t, näm lich, daß 
ü b e r h a u p t  die Abbuchung entsprechend der 
E n tw ertung  handelsbilanzmäßig durchgeführt w ird . 
E in  Gleiches w ird  zu gelten haben, wenn die 
Handelsbilanz die Abbuchung erst 1930 ausweist, 
während die Steuerbehörde die E n tw ertung  schon- 
1929 als eingetreten ansieht.

Im  übrigen is t aber der G rundsatz der R echt­
sprechung zu beachten, daß der P flich tige  die A b ­
schreibungen eines Jahres n ich t w i l l k ü r l i c h  in 
andere Jahre verschieben da rf10). A b e r h ie r g re ift 
eine Entscheidung des Reichsfinanzhofs vom  30. Ja ­
nuar 193011) ein, in  w e lcher der V I. Senat fü r die 
Frage, in  welchem  Jahre eine Abschreibung auf den 
gemeinen W e rt vorgenommen werden muß, dem ka u f­
männischen Ermessen gegenüber der steuerlichen 
Beurte ilung den Vorrang g ib t und u. a. die S teuer­
behörde n ich t fü r  berech tig t erachtet, „an  die S telle 
einer optim istischen Anschauung, die auch ein v o r ­
s ichtiger Kaufm ann bei seiner B ilanzierung w alten 
lassen darf, auf G rund nachträg licher Sachverstän- 
d igen-G utachten auch fü r zurückliegende Jahre eine 
pessim istische Bewertungsänderung zu verlangen“ . 
Man w ird  diesem U rte il allgem ein entnehmen können, 
daß in  Z w e i f e l s f ä l l e n  darüber, ob eine außer­
o rdentliche Absetzung oder Abbuchung in  dem einen 
oder in  dem anderen Jahre e ingetreten ist, grund­
sätzlich der in der Handelsbilanz zum A usdruck  ge­
brachten Auffassung der Vorrang vo r abweichenden 
M einungen der Steuerbehörde zu geben is t12).

10) Vgl. hierzu die Rechtsprechung über die N a c h ­
h o l u n g  von Abschreibungen, z. B. U rte il des I, Senats vom 
13. 3. 1928, StW . 1928 Bd. I I  Sp. 368 Nr. 212.

“ ) Vgl. Reichssteuerblatt 1930 S. 200,
12) Der Reichsfinanzhof füh rt allerdings w e ite rh in  in  seiner 

Entscheidung (vgl. Anm , 11) aus:
Anders wäre die Sache nur dann, wenn sie (die 

steuerpflichtige Beschwerdeführerin) etwa am 31. De­
zember 1926 schon erkannte, oder be i der einem1 v o r­
sichtigen Kaufmann obliegenden Bew ertungspflicht ohne 
weiteres erkennen mußte, daß die Farben aus der Mode 
waren und daher zweifellos n icht mehr verw endet 
werden konnten, oder wenn ih r die U nverw endbarke it 

in fo lge von Mängelrügen der Kunden oder 
Meldungen der be i ih r beschäftigten Färber bekannt 
geworden war.

d I v X i' ^ ena*- macht also eine Ausnahme fü r den F a ll, daß 
der  P flich tige bewußtermaßen von den Grundsätzen ordnungs­
mäßiger Buchführung abweicht, die eine B ilanzierung im Sinne 
einer außerordentlichen Abschreibung notwendig gemacht

Nach alledem is t zu der bisherigen R echt­
sprechung des Reichsfinanzhofs einengend folgendes 
festzustellen:

D ie Ju d ika tu r geht keineswegs davon aus, daß 
jede Entw ertung , Abbuchung oder sonstige steuer­
liche Maßnahme, die eine steuerliche G ew inn­
schmälerung nach sich zieht, in  der Handelsbilanz 
nachgewiesen werden muß. Sie hat diesen G rund­
satz nur fü r Schätzungen, insbesondere fü r die A lte r ­
na tive  aufgeste llt, daß der P flich tige  die W ahl 
zwischen e iner norm alen Absetzung wegen A b ­
nutzung und dem Herabgehen auf den gemeinen W e rt 
hat. A b e r auch in  diesem Fa lle  können die Ge­
dankengänge des Reichsfinanzhofs nur insow eit in 
B etracht kommen, als d e r  A u s g a n g s p u n k t  
d e r  s t e u e r l i c h e n  B e t r a c h t u n g  d e r  
g l e i c h e  i s t  w i e  d e r j e n i g e  d e r  H a n ­
d e l s b i l a n z ,  und n ich t von vornhere in  bei der 
Bewertung des Gegenstandes d ie  S t e u e r ­
b e h ö r d e  i h r e n  e i g e n e n  G e s e t z e n  g e -  
f o l g t  i s t ;  solche Eigengesetze müssen konsequent 
m den späteren Bilanzen unabhängig von der 
Handelsbilanz bis zum Ende ih re r Ausw irkungen 
steuerlich durchgeführt werden.

aus
des
be-
des
der

um
zu

IV .

A b e r auch die vorstehenden Feststellungen, 
denen sich ergibt, daß die Rechtsprechung 
Reichsfinanzhofs im  Grunde genommen nur 
zw eckt, ein w iderspruchsvolles Verha lten  
P flichtigen in  der Handelsbilanz einerseits und 
Steuerbilanz andererseits zu verhüten, und daß ein 
solcher W iderspruch nur b e i  a n  s i c h  v e r ­
g l e i c h b a r e n  T a t b e s t ä n d e n  in  Betracht 

ommt, sind noch keineswegs ausreichend, 
Schw ierigke iten und K o llis ionen in  der Praxis 
verhüten.

D er Gesichtspunkt der vergle ichbaren T a t­
bestände bedarf noch einer w e ite ren  Untersuchung. 
W ie  schon dargelegt, k l a f f e n H a n d e l s b i l a n z  
u n d  S t e u e r b i l a n z  ü b e r w i e g e n d  a u s -  
e/ l l an<^ p r - Das Gesam tbild beider B ilanzen ist 
vielfach ein grundsätzlich anderes. V o n  d i e s e m  
G e s a m t b i l d  aber und im  besonderen der handels­
bilanzmäßigen Feststellung des Rohgewinns hängt 
die Feststellung des Reingewinns und dam it u nm itte l ­
bar zusammenhängende D ispositionen in  der 
Handelsbilanz betre ffend Abschreibungen, R ück­
stellungen u. dergl., ja die ganze endgültige Ge­
sta ltung der B ilanz entscheidend ab. Diejenigen 
Dispositionen, die m it Rücksicht auf ein gegebenes 
H andelsb ilanzbild im  einzelnen getroffen werden, 
sind als ganzes genommen m it einem s t e u e r ­
l i c h e n  B ilanzbild , das von einer gänzlich anderen 
Grundauffassung ausgeht, überhaupt n ich t verg le ich­
bar. Es is t daher grundsätzlich keineswegs mehr 
rich tig , daß, wenn in  der Handelsbilanz andere Be­
wertungen, Abschreibungen etc. vorgenommen sind, 
als in  der Steuerbilanz, es von vornhere in  als ein 
w iderspruchsvolles V erha lten  zu kennzeichnen ist, 
wenn der S teuerpflich tige fü r  die S teuerbilanz einen 
anderen S tandpunkt e innim m t als fü r  die Handels­

hätten. A uch  diese Ausnahme kann im m erhin zu Zweife ln 
Anlaß geben. A b e r sie kom m t nach der A ns ich t des Reichs- 
finanzhofs nur in  Frage, wenn erwiesenermaßen nach kau f­
männischer Anschauung der P flich tige die ihm  nach dem 
Handelsgesetzbuch obliegenden ordnungsmäßigen Buchführungs­
p flich ten ve rle tz t hat.
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bilanz, Dies w ird  noch k la re r, wenn man erwägt, 
daß ja a u c h  i n n e r h a l b  gegebener A b ­
schreibungsm öglichkeiten eine abweichende A u f­
fassung über die Zulässigkeit der einen oder anderen 
Abschreibung auf den oder jenen Gegenstand ob­
w a lten  kann. S teuerlich w ird  v ie lle ich t fü r M a ­
schinen im  allgemeinen ein d u r c h s c h n i t t ­
l i c h e r  Abschreibungssatz von 10 pCt., der in  der 
Handelsbilanz angewandt w orden ist, fü r zu hoch 
erachtet. N ichtsdestoweniger läßt sich die Steuer 
davon überzeugen, daß fü r besondere Maschinen 
eine Abschreibung von 12 oder 15 pCt. ve rtre ten  
werden kann. Soll nun der S teuerpflich tige m it 
R ücksicht darauf, daß er a l l g e m e i n  auf a lle  M a ­
schinen nur einen Satz von 10 pCt. abgeschrieben 
hat, darun te r leiden, daß ihm  die Steuer zw ar fü r 
Spezialmaschinen 12 oder 15 pCt. Abschreibung an­
erkennen w ü r d e ,  ihm aber diese Anerkennung 
verw e igert, w e il er in  der Handelsbilanz eine a ll­
gemeine Abschreibung von 10 pCt. auf alle 
M aschinen durchgeführt hat?

Diese Erwägungen führen dazu, daß man die in 
den vorherigen E rörterungen erwähnten Beispiele, 
die schon angesichts offensichtlicher Verschiedenheit 
der E inzeltatbestände der V erg le ichbarke it e r­
mangeln, e rw e ite rn  und die Frage des Verhältnisses 
zwischen Handelsbilanz und Steuerbilanz n o c h  
v i e l  g r u n d s ä t z l i c h e r  a u f w e r f e n  m u ß .

Im  Grunde genommen is t das Problem  des V e r­
hältnisses von H a n d e l s b i l a n z  u n d  S t e u e r ­
b i l a n z  nichts anderes als eine Ausstrahlung des 
Problems der K onkurrenz von S t e u e r v o r ­
s c h r i f t e n  u n d  h a n d e l s r e c h t l i c h e n  
B i l a n z v o r s c h r i f t e n .  D am it münden die 
Untersuchungen in  die weitschichtigen Erörterungen 
über die auch fü r die Körperschaftssteuer maßgeb­
lichen V orschriften  des § 13 EStG., der einerseits 
bei buchführenden Gewerbetre ibenden den G ewinn 
nach den Grundsätzen ordnungsmäßiger Buch­
führung e rm itte ln  w ill,  andererseits aber die „B e ­
achtung“  der speziellen steuerlichen Bewertungs­
und sonstigen V orschriften  fo rd e rt13). W enn auch 
diese E rörterungen, soweit sie den Steuerpflich tigen 
a u c h  z u  s e i n e m  s t e u e r l i c h e n  N a c h ­
t e i l e  an der Handelsbilanz festhalten wollen, in 
der Hauptsache von dem bekannten W ah lrech t des 
§ 19 EStG, zwischen Anschaffungspreis abzüglich 
Abschreibungen und Herabgehen auf den gemeinen 
W e rt ausgehen, so kom m t ihnen doch auch eine ganz 
allgemeine Bedeutung zu, vo r allem  fü r die zahl­
reichen Fälle, in  denen im  einzelnen D ifferenzen 
über die A r t  und Höhe von Absetzungen obwalten.

M i r  r e ,  der das ganze Problem  des V e rh ä lt­
nisses von handelsrechtlichen und steuerlichen V o r­
schriften  im  Sinne des § 13 vo r einigen Jahren neu 
aufgeworfen ha t14), behandelt insbesondere den Fall, 
daß das Handelsrecht eine bestimmte M ethode v o r­
schreibt, das E inkom m ensteuerrecht aber die e i n e  
o d e r  d i e  a n d e r e  M ethode fre is te llt. Dann ist, 
w ie er sagt, dieses W ah lrech t fü r den Buchkaufmann

13) Vgl. im  einzelnen hierzu B e c k e r ,  Steuer und W ir t ­
schaft IV  Spalte 1824; E v e r s ,  Steuer und W irtscha ft V  
Spalte 1733 ff.; M i r r e ,  Kom m entar zum Körperschaftssteuer­
gesetz S. 51; S t  r  u t z zu § 13 Einkommensteuergesetz Anm . 12 
S. 724; E v e r s ,  Kom m entar zum Körperschaftssteuergesetz 
§ 13 (Anm. 15 zu § 13 EStG.) S. 577.

14) Vgl. B e c k e r ,  Steuer und W irtscha ft IV  Spalte 1824;
N ' r r e ,  Kom m entar zum Körperschaftssteuergesetz S. 51.

gle ichw ohl ausgeschlossen; e r  m u ß  (auch steuer­
lich) die handelsrechtlich a lle in  zulässige M ethode 
anwenden. Ihm  schließt sich S t  r  u t  z m it folgenden 
Ausführungen an15):

Ich fasse den Sinni des § 13 dahin auf, daß 
grundsätzlich die Handelsbilanz maßgebend 
sein und von ih r abgewichen werden soll nur, 
soweit die in  § 13 EStG , angezogenen V o r­
schriften des EStG, h ierzu z w i n g e n .  W enn 
also das S teuerrecht m e h r e r e  M ög lich ­
ke iten  eröffnet, das Handelsrecht nur e i n e ,  
so hat es led ig lich  be i dieser zu bewenden.

Demgegenüber führt: der jetzige Vorsitzende des
I. Senats, E v e r s ,  aus10):

Geht das e n g e r  gefaßte S teuerrecht 
dem Handelsrecht in  einer Bewertungsfrage 
vor, so is t a u f  d e r  a n d e r e n  S e i t e  n icht 
einzusehen, warum  der Vorrang  der steuer­
lich  zugelassenen Bewertungsmethode, d a w  o 
s ie  w e i t e r  g e f a ß t  i s t  a l s  d i e  
h a n d e l s r e c h t l i c h e  u n d  d a h e r  
s t e u e r l i c h e  V o r t e i l e  f ü r  d e n  
S t e u e r p f l i c h t i g e n  e r g i b t ,  unzu- 
zulässig sein soll.

D er Rahmen der vorstehenden Untersuchungen 
e rlaub t es n icht, auf diese Zusammenhänge ausführ­
licher einzugehen. Der sich zwanglos aus dem W o rt­
lau t und auch aus der Entstehungsgeschichte des 
§ 13 ergebende Sinn des Verhältnisses zwischen 
Handelsrecht und S teuerrecht dürfte  jedenfalls der 
sein, daß grundsätzlich dasjenige, was handelsrecht­
lich  zulässig ist, auch steuerlich beachtet werden 
soll, daß aber das Interesse des Steuerfiskus, das 
durch besondere Spezial-Bewertungs- und A b - 
schreibungsgrundsätzfe und dergl. in  den Steuer­
gesetzen zum A usdruck kom m t, h ie run te r n ich t 
le iden darf.

Es w ird  also die an sich bestehende Maßgeblich- 
k e it der handelsrechtlichen Grundsätze durch eine 
fiskalische besondere Betrachtungsweise, die in  den 
V orschriften  der Steuergesetze zum A usdruck 
kom m t, abgewandelt.

D am it is t aber noch nichts unm itte lba r über die 
h ie r interessierende Frage gesagt, ob, w e n n  d a s  
H a n d e l s r e c h t  m e h r e r e  M ö g l i c h ­
k e i t e n  d e r  B e w e r t u n g  u n d  A b s e t z u n g  
w i e  d e r  B e u r t e i l u n g  ü b e r h a u p t  z u ­
l ä ß t  (und dies p fleg t in  w eitem  Umfange der F a ll 
zu sein, insbesondere was die Höhe von A b ­
schreibungen anlangt), und in  der Handelsbilanz 
e i n e  dieser M ög lichke iten  gew ählt ist, der P flichtige 
auch steuerlich hieran u n b e d i n g t  g e b u n d e n  
erscheint17).

“ ) Vgl. S t  r  u t  z zu § 13 Anm . 14 S. 730.
10) Vgl. E v e r s  zu § 13 Körperschaftssteuergesetz S, 582.
17) So fo rm u lie rt im  Ergebnis auch B e c k e r  in  seinen 

grundlegenden Ausführungen über das Verhältn is der Steuer­
bilanz zur Handelsbilanz, Steuer und W irtscha ft 1920 S. 21 ff.: 
„Z u r Frage, ob die vom Kaufmann fü r die Besteuerung des E in­
kommens eingereichte B ilanz be rich tig t oder geändert werden 
kann." B e c k e r  w ir f t  die Frage auf, w ie w e it die Bindung 
des P flich tigen an die Handelsbilanz zu gehen hat. In grund­
sätzlichen Betrachtungen legt B e c k e r  k la r, daß, wenn man 
selbst die B indung an die Handelsbilanz n ich t anerkennen wolle, 
es immer noch den M i t t e l w e g  gäbe, daß jedenfalls die 
Bindung des P flich tigen an die h a n d e l s g e s e t z l i c h e n  
V o r s c h r i f t e n  zu fordern sei. H ie rbe i sieht er den K ern  
dieser Auffassung darin, daß dann der Kaufmann innerhalb der 
durch Handelsrecht und Steuerrecht gelassenen Schranke be-



Diese im  vorliegenden Zusammenhänge ent­
scheidende Frage ist m. E, nu r zu lösen, wenn man 
oasjemge, was der Steuerbehörde recht ist, auch 
fü r den S teuerpflich tigen b illig  sein läßt. D ie G rund- 
aufassung m it w elcher die Steuerbehörde der 
Handelsbilanz gegenübertritt, is t nun aber n ich t die, 
daß sie generell den Satz anerkennt:

Soweit n ich t z w i n g e n d e  S t e u e r -  
j -  C o V  °  r  s c h r  i  f  t  e n  entgegenstehen, ist 
die Steuerbehörde an die Bewertungen und 
Schätzungen der Handelsbilanz gebunden.

V ie lm ehr is t der G rundsatz der Rechtsprechung* * 18) 
in  dieser H ins ich t n u r:

D ie  B ilanzen e iner G esellschaft haben 
die V e r m u t u n g  der R ich tig ke it fü r  sich: 
wenn die Steuerbehörde von ihnen abweichen 
w ill,  muß sie ih re  U n rich tig ke it nachweisen.

A u f den P flich tigen  und seine eigene B indung 
an Schätzungen und Bewertungen übertragen be­
deute t dies: '

„A u ch g e g e n  den P flich tigen  haben 
Schätzungen und Bewertungen der H andels­
b ilanz die Verm utung der R ich tig ke it fü r  sich. 
W il l  der S teuerp flich tige  h ie rvon  abweichen, 
so muß er fü r  Steuerzwecke den Nachweis 
der U n r ic h tig k e it führen.

W ürde man dieses G rundverhä ltn is  der B indung 
an tatsächliche Bewertungen und Schätzungen in  der 
H andelsb ilanz indiesem Sinne gleichmäßig auf S teuer­
behörde und P flich tigen  anwenden, und sich von vo rn ­
here in  dam it begnügen, eine V e r m u t u n g  der R ich tig ­
k e it des handelsbilanzmäßigen V erhaltens des P flich ­
tigen aufzustellen, —  und zw ar zweischneidig, d, h, fü r 
und gegen den P flich tigen  und fü r und gegen die 
Steuerbehörde —  so w ürde dam it auch den fis ­
kalischen Interessen genügt sein, und der W id e r­
spruch zwischen Handelsbilanz und Steuerbilanz, 
ohne daß es fo rm e lle r Bilanzänderungen bedürfte, 
auf das G ebiet der W ürd igung des E inzelfa lles v e r­
wiesen werden. H ie rbe i kann man ohne weiteres zu­
geben, daß der P flichtige, schon seiner eigenen 
G laubw ürd igke it wegen, sich n ich t w iderspruchsvo ll 
ve rha lten  darf, und daß ihm  der Beweis, beispiels­
weise der Angemessenheit e iner höheren A bsch re i­

liebig fü r das Handelsrecht so, fü r das Steuerrecht anders
bilanzieren könne. B e c k e r  zögert noch, eine so weitgehende
Konsequenz zu ziehen, ohne daß weitere gewichtige Gründe fü r 
diese Auffassung beigebracht würden. H ierbe i läßt er sich vor 
allem wohl auch von der auch im Eingänge dieses Aufsatzes 
in den Vordergrund gestellten Auffassung le iten, daß das Z ie l 
n ich t das Auseinanderreißen der beiden Bilanzen, sondern die 
möglichste Annäherung der Steuerbilanz an die Handelsbilanz 
sein müsse. A b e r da dieses Z ie l nun einmal nur bis zu einem 
gewissen Grade erre ichbar ist, solange die Steuergesetze ihre 
gegenwärtige Gestalt haben, b le ib t nur übrig, das Maß der 
möglichsten Annäherung von Steuerbilanz an Handelsbilanz 
ohne zu große Schädigung beider Bete ilig ten, des P flichtigen 
und des Steuerfiskus, festzustellen. Durch die nachstehenden 
Ausführungen im T e x t würde jedenfalls, ohne das Band zwischen 
Handelsbilanz und Steuerbilanz grundsätzlich zu zerreißen, ein 
wechselseitiger Ausgle ich erre icht werden, der m. E. auch für 
den M euerfiskus tragbar sein dürfte . M an da rf sich auch durch 
einzelne Beispiele n ich t schrecken lassen, in  denen das Resulta t 
einer freieren Stellung des S teuerpflichtigen in  bezug auf die 
M euerb ilanz im  ersten A ugenblick n ich t unbedenklich erscheint.

.Gm, scheinbarer steuerlicher V o rte il fü r  den 
F lüch tigen m dem einen Jahre seine B indung nach sich zieht, 
hieraus auch fü r die nächstfolgenden Jahre die Konsequenzen 
zu ZI®“ en, gleichen sich die Ergebnisse sehr ba ld w ieder aus.

) Vgl, s ta tt anderer R e i c h s f i n a n z h o f  Bd.  HI  S, 76.

bung als er in  der Handelsbilanz durchgeführt hat, 
s teuerlich n ich t zu le ich t gemacht zu werden braucht. 
Jedenfalls w ürde die dargelegte Auffassung einer- 
sefls die Zw eischneid igke it der B indung an die 
Handelsbilanz zum A usdruck  bringen, andererseits 
aber die Handhabung dort, wo f o r m a l  Ko llis ions- 
schw ierigke iten zwischen S teuerbilanz und Handels- 
bflanz auf tauchen, elastischer gestalten. Auch 
gesetzliche Bedenken ständen dieser Lösung n ich t 
entgegen. Denn § 13 EStG, ve rw e is t zw ar auf die 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung, sagt aber 
nichts über eine stärkere  B indung des P flich tigen an 
die Handelsbilanz und ih re  Schätzungen, als dies auf 
seiten der Steuerbehörde der F a ll is t19) 20).

2. A b e r die Rechtsprechung is t in  den le tz ten  
Jahren, w ie  vo rhe r schon dargelegt, andere Wege 
gegangen und lies t aus § 13 EStG , die grundsätz- 
M j  ,^ . i ,n d u 1n g  des, S teuerp flich tigen an die 
Handelsb ilanz heraus. Aus dieser B indung ergeben 
sich alsdann Zwangslagen, in  die der P flich tige  
durch seine Handelsbilanz, w ie  e r o ft erst v ie l 
später sieht, s teuerlich kom m t, und daraus w iederum  
fo lg t d a s  B e s t r e b e n  z u r  n a c h t r ä g l i c h e n  
A e n d e r u n g  d e r  H a n d e l s b i l a n z .

• j ^ ai\  aus diesen Gedankengängen, daß das 
P1, „ f1 le tz ten  Jahren v ie l e rö rte rte  Problem  der 
Abänderung der H andelsb ilanz im  Steuerinteresse 
überhaupt n u r im  Zusammenhang m it der steuer­
lichen B indung des P flich tigen  an die Handelsb ilanz 
D fi' u '  en konnte. D ie N achteile , die sich fü r  den 
rR ich tigen  aus e iner vom  steuerlichen S tandpunkt 
unbedachten oder unzweckm äßig aufgemachten 
Handelsb ilanz ergeben sollen nach träg lich  durch 
Anpassung der Handelsb ilanz an die steuerlichen 
G rundsätze geheilt werden können. W äre es auch 
zweckentsprechender, das G rundverhä ltn is  zwischen 
H andelsb ilanz und S teuerb ilanz in  dem vo rhe r dar- 
gelegten Sinne zu rev id ie ren  und so festzustellen, 
daß sich hieraus von vornhere in  ke ine U n b illig ke ite n  
fü r den P flich tigen  ergeben, so is t im m erh in  die 
H e ilung von steuerlich  unzweckm äßig aufgeste llten 
Handelsbilanzen besser als das Bestehenlassen der 
U ngerechtigke it.

H ie rbe i e rg ib t sich nun aber, daß der V I .  S e n a t 
d e s  R e i c h s f i n a n z h o f s  die einfache Lösung 
gefunden hat, daß e r be i E i n z e l k a u f l e u t e n ,  

i f e n e n  H a n d e l s g e s e l l s c h a f t e n  u n d  
K o m m a n d i t g e s e l l s c h a f t e n  die nachträg­
liche  f o r m l o s e  Aenderung der Handelsb ilanz 
zu r Anpassung an die S teuerb ilanz zuläßt und bei 
einem entsprechenden Verlangen v o r der S teuer­

20? n ^ ßnS°  B e c k e r ' S teuer und W irtscha ft 1929 S. 21.
einem U r t e i l t "  e" t ^ icke.lte  Grundauffassung würde auch m it 
einem U rte il des I, Senats im  E ink lang stehen, der in  einer 
Entscheidung vom 25. Februar 1930 (vgl. Re ichssteuerb la tt 1930 • f l r  uhrtH daß er Absetzungen fü r außergewöhnliche 
w irtscha ftliche  A bnutzung bei Gegenständen des B etriebsver­
mögens nur insow eit fü r  zulässig erachtet, a 1 s d e r  B e t  r  i e b s -
a V C C C  Y u  „ r f r l>ne h a U -p t e t e n R a u ß e r Öe w ö h n l i c h e n

e r k e n n b a r

Gedacht is t h ie rbe i an Fälle, in  denen der P flich tige  die
X u n t e f S  T r  MaSchT . fÜr den Betr ie b  steuerlich be ! 
Tn Sle Praktisch  unverändert w e ite r benutzt,
lin  Ha C f K - , W SPrU,chsV0llen S ituationen kann in  der Tat

H an fhab  f ! i n p l n Lßl?ichcr W eise w ie die kaufmännische 
Handhabung der Geschäfte einen A nha ltspunk t fü r die W ü rd i­
gung des steuerlichen Vorgehens des P flich tigen  geben.
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behörde bere its  die ihm  genügende E rk lä rung  sieht, 
daß auch die Handelsb ilanz geändert w erde21).

Dagegen macht der I. S e n a t  f ür  A k t i e n ­
g e s e l l s c h a f t e n  u n d  G e s e l l s c h a f t e n  
m i t  b e s c h r ä n k t e r  H a f t u n g  Schw ierig ­
ke iten. E r ve rlang t die D urchführung der Aenderung 
der Handelsb ilanz durch G e n e r a l v e r s a m m ­
l u n g s b e s c h l u ß ,  es sei denn, daß die Handels­
b ilanz im  Sinne des HGB. n i c h t i g  is t22).

H ieraus e rg ib t sich fü r  die P raxis eine m iß­
liche  S ituation, die man v o r a llem  auch deswegen 
als besonders u n b illig  em pfindet, w e il die dargelegten 
S chw ie rigke iten  bei E inze lkau fleu ten , offenen H an­
delsgesellschaften etc. durch einfache nachträg liche 
B ilanzberich tigung aus dem W ege geräum t w erden 
können, dagegen bei ju ris tischen Personen der um ­
ständliche W eg der E inberufung einer neuen G enera l­
versam m lung zwecks rü ckw irke n d e r Aenderung der 
B ilanzen die einzige M ö g lich ke it ist, um steuerliche 
N achte ile  des Unterschiedes zw ischen Handelsbilanz 
und S teuerb ilanz zu beseitigen.

G e ling t es der vo rhe r en tw icke lten  G rund­
auffassung —  wonach die B i n d u n g  an die Han­
delsbilanz der V e r m u t u n g  d e r  R i c h t i g k e i t  
des handelsbilanzmäßigen Verhaltens zu weichen 
hä tte  —  n ich t, sich durchzusetzen, so w ird  die A u f­
ste llung der H andelsb ilanz fü r  die A ktiengese ll­
schaften und Gesellschaften m it beschränkte r Haftung 
im m er m ehr von der K u n s tfe rtig ke it besonderer 
S teuertechn iker beg le ite t werden müssen, deren 
Aufgabe es sein w ird , die durch den I. Senat he rbe i­
geführten S chw ierigke iten schon bei der A u fs te llung  
der Handelsb ilanz selbst nach M ö g lich ke it abzu­
m ildern . A uch  die —  an sich unschöne —  nach­
träg liche  form ale  Aenderung der Handelsb ilanz 
durch Generalversammlungsbeschluß w ird  be i grö­
ßeren O bjekten in  Z u ku n ft alsdann w oh l oder übel 
in  K au f genommen w erden müssen.

E ine gewisse Abschwächung der aus der 
Stellungnahm e des I. Senats des Reichsfinanzhofs 
sich ergebenden S chw ierigke iten  könnte  schließlich 
die Beachtung des bere its  in  der bisherigen P raxis 
anerkannten G esichtspunktes d e s  A u s g l e i c h s  
z w i s c h e n  z u  h o h e n  u n d z u n i  e d r  i g e n 
A b s c h r e i b u n g e n  z u r  F o l g e  h a b e  n23).

E in  Beisp ie l mag verdeutlichen, w orum  es sich 
h ie r hande lt:

E ine A .-G . p fleg t auf G rundstücke 2 pCt., 
auf Gebäude im  allgem einen 3 pCt., auf M a ­

21) Vgl. h ierzu im  einzelnen S t r u t z ,  EStG. Erg.-Bd. Nach­
träge zu § 13 Anm . 5 S. 113 ff.; L i o n ,  Deutsche Steuerzeitung 
1928 Spalte 870, 984, und K e n n e r k n e c h t  a. a. O.

22) Vgl. im  einzelnen K e n n e r k n e c h t  a. a. O. S. 482, 
der m it Recht da rau fh inw e is t, daß die V erquickung der handels­
rech tlichen Grenzziehung zwischen N ich tig ke it und A n fe ch t­
b a rke it m it dem S teuerrecht die Sachlage fü r das Steuerrecht 
noch m ehr kom p liz ie rt, und der insbesondere auch eine A b ­
schwächung der Entscheidung des I. Senats vom 11, Februar 
1930 nach der R ichtung fo rde rt, daß n ich t nur be i N ich tigke it, 
sondern schon be i nachgewiesener V e r l e t z u n g  v o n  
z w i n g e n d e n  V o r s c h r i f t e n  d e s  H a n d e l s r e c h t s  
eine B erichtigung der B ilanz n ich t fü r e rfo rde rlich  erachtet 
werden soll.

A uch K e n n e r k n e c h t  kom m t h ie rm it schon den 
B e c k e r  sehen Gedankengängen (vgl. Anm . 17) und den 
Ausführungen des Textes näher.

23) Vgl. in  diesem Sinne auch den m it „ K "  gezeichneten 
A r t ik e l des E ildienstes der Deutschen Steuerzeitung vom
28. M ärz 1930 N r. 13 S. 201; Zur Frage der Uebereinstimmung
der Handelsbilanz und der Steuerbilanz von Erwerbsgesell­
schaften be i Abschreibungen auf Neuanschaffungen.

schinen 10 pCt., auf besondere A ppa ra te  
12 pCt,, auf Anschlußgleise 12 pCt. und auf 
Inventarzugänge 50 pCt. abzuschreiben. D ie  
S teuerbehörde g rupp ie rt demgegenüber anders. 
Sie erachte t fü r  G rundstücke 0 pCt., fü r 
W ohngebäude 2pC t., fü r  Fabrikgebäude 5 pCt.. 
fü r M aschinen im  allgemeinen 8 pCt., fü r 
W erkzeugm aschinen 12 pCt., fü r  besondere 
A ppa ra te  15 pCt., fü r  Anschlußgle ise 15 pCt. 
und fü r Inven ta r 20 pC t. fü r angemessen.

So ll es h ie r dem P flich tigen  zum N ach te il ge­
reichen, daß er n ich t —  vorausahnend —  in  seiner 
H andelsb ilanz genau die gleichen Abschre ibungs­
sätze angewandt hat, w ie  sie 2 bis 3 Jahre später 
die Buch- und B etriebsprü fung im  Verhand lungs­
wege zu konzedieren b e re it i st? Soll demgemäß bei 
a llen denjenigen Posten, bei denen der P flich tige  
nach A ns ich t der S teuerbehörde handelsbilanzmäßig 
zu v ie l abschrieb, eine Kürzung der Abschreibungs­
sätze erfolgen, dagegen bei denjenigen Posten, bei 
denen e r steuerlich  m ehr hä tte  abschreiben können, 
eine B indung an die H andelsb ilanz e in tre ten , welche 
küns tlich  den steuerlichen G ew inn heraufschraubt?

Schon nach dem EStG, vom  29. M ärz  1920 
fü h rt S t  r  u t  z in  Uebereinstim m ung m it der h e rr­
schenden P rax is  aus24):

W ird  die auf einen Gegenstand beanspruchte 
Abschre ibung von der Steuerbehörde n ich t 
anerkannt, so kann der S teuerp flich tige  den 
E inw and erheben, e r  h a b e  a u f  a n d e r e  
G e g e n s t ä n d e  z u  w e n i g  a b g e ­
s c h r i e b e n  und beanspruche nun die E r­
höhung dieser zu n iedrigen Abschreibungen. 
Denn es kom m t fü r die E inkom m ensteuer nu r 
darauf an, w ie v ie l dem S teuerp flich tigen  nach 
Abzug a l l e r  nach § 13 zulässigen Abzüge 
an E inkom m en ve rb le ib t.

Im  gleichen Sinne w ird  im  E ild iens t der 
Deutschen Steuerzeitung 1930 S. 202 darauf h in ­
gewiesen, daß die B ilanz fü r  die S teuerveranlagung 
im  g a n z e n  b e trach te t w erden muß, und daher 
auch fü r den V erg le ich  der Handels- und S teuer­
b ilanz n u r entscheidend sein darf, w ie  die Be­
w ertung  der einzelnen Gegenstände des B e triebs­
vermögens z u s a m m e n g e r e c h n e t  auf den 
B ilanzgew inn e in w irk t25) 26).

2<) Vgl. S t  r  u t  z , Handausgabe zum Einkommensteuer­
gesetz vom 29. M ärz 1920, Verlag Liebmann, zu § 13 Anm . 27.

25) M it  Recht w ird  in dem genannten A r t ik e l darauf h in ­
gewiesen, daß der G esichtspunkt der Zulässigkeit der S a m m e l -  
abschreibungen, die ja grundsätzlich in der Praxis zugelassen 
sind —  vgl. K e n n e r k n e c h t  KörpS tG . S. 271 —  ebenfalls 
fü r  die Zusammenrechnung der verschiedenen Abschreibungen 
spricht, da es äußerst u n b illig  wäre, wenn be i einer E rw erbs­
gesellschaft, welche eine Abschreibung in  Form  einer Sammel­
abschreibung vorn im m t, der Nachweis der Durchführung be­
stim m ter von der Steuerbehörde in  der Handelsbilanz verm iß ter 
Abschreibungen durch H inw eis auf diese Sammelabschreibung 
geführt werden könne, w ährend eine Gesellschaft, die nach 
bestem W issen led ig lich  spezia lisierte Abschreibungen auf ein­
zelne O bjekte vorn im m t, h ierdurch steuerliche N achteile er­
le iden kann.

W enngleich die Erwägungen des genannten Aufsatzes sich 
nur auf 20 proz. Vorwegabschreibungen auf Neuanschaffungen 
beziehen, sind sie auch allgemein fü r  die vorstehenden Ge­
dankengänge verwendbar.

28) Eine besonders zu entscheidende Zweife lsfrage wäre 
übrigens, ob die Zusammenrechnung der handelsrechtlichen und 
der steuerrechtlichen Abschreibungen auch die oben zu I I I  be­
handelten Fälle  m ite inbegre ift; sow eit die steuerliche A b -
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W enn auch der vorstehende als Ausweg in  
B e trach t zu ziehende G esichtspunkt durchaus keine 
fü r a lle  F ä lle  befriedigende Lösung b ie te t —  denn 
auch die Z u s a m m e n r e c h n u n g  der Gesamt­
abschreibungen e iner H andelsb ilanz im  Verg le ich

Steuerb ilanz kann n u r m ehr oder w eniger 
z u f ä l l i g e  Ergebnisse ze itigen — , so w ürde es 
im m erh in  fü r  die P rax is  wenigstens eine gewisse 
E rle ich te rung  bedeuten, wenn dieser G esichtspunkt 
eine ausdrückliche A nerkennung durch den I. Senat 
des Reichsfinanzhofs erfahren würde.

A b e r es b le ib t als Ergebnis der gesamten v o r­
stehenden _ E rö rte rungen bestehen, daß n u r eine 
grundsätzliche N euaufro llung des Verhältn isses 
zw ischen S teuerb ilanz und Handelsb ilanz im  Sinne 
des § 13 EStG , und eine Abschwächung der Be­
deutung der beiderse itigen B ilanzen von e iner 
B indung zu e ine r Verm utung einen durchgreifenden 
Ausweg b ie te t, es sei denn, daß auch der I. Senat 
die e rle ich te rte  M ethode der rü ckw irkenden  B ilanz- 
anderung fü r S teuerzwecke im  Sinne der R echt- 
sprechung des V I. Senats übern im m t.

v t  ¿m Gegensatz zu der Rechtsprechung des 
VI. Senats is t die im  zweiten T e il der vorstehenden 
E rörterungen dargelegte Rechtsprechung des I. Se- 
nats des Reichsfinanzhofs im  Ergebnis noch n ich t zu 
einer fü r die Praxis annehmbaren Lösung des G rund- 
Verhältnisses zwischen Handelsbilanz und Steuer­
b ilanz gelangt. Mögen die vorstehenden Darlegungen 
und Lösungsversuche dazu beitragen, ein Ergebnis 
zu finoen, welches die Praxis des Handels- und 
S teuerbilanzrechts vo r Künste le ien und vo r H ärten 
bewahrt.

Die W iener Investitionsanleihe von 1902, 
das österreichische Bundesgesetz vom 
27. Jänner 1922, betreffend die Rückzahlung 
dieser Anleihe, und die Rechtslage für 

Gegenwart und Zukunft.
Von Reichsgerichtsrat i. R. Dr. Sontag, Berlin.

V.
D ie vorstehenden Untersuchungen füh rten  aus 

der E rö rte rung  p ra k tisch e r S chw ierigke iten, die 
durch  ̂die Rechtsprechung des I. Senats des Reichs- 
nnanzhofs entstanden sind, auf das G r u n d v e r -  
n ä l t n i s  z w i s c h e n  H a n d e l s b i l a n z  u n d  
j  o r  °  * 3  n z ZUfück. Im m er w iede r ze ig t sich, 
daß dieses G rundverhä ltn is , das dem Wesen der 
bache nach n i e  zu e iner e i n d e u t i g e n  K la r ­
h e it gelangen dürfte , fü r  die P rax is  n ich t anders 
w e ite rgeb ild e t w erden kann, als im  Wege eines 
sinnvo llen  I n t e r e s s e n a u s g l e i c h s  z w i s c h e n  
S t e u e r f i s k u s  u n d  P f l i c h t i g e n .  W eder 
die B indung des P flich tigen  an re in  steuerliche 
Grundsätze ohne R ücks ich t auf d ie kaufm ännischen 
Gepflogenheiten, noch andererseits die ausschließ­
liche  B indung der S teuer an die kaufm ännische 
Uebung und B ilanz kann bei der einmal gegebenen 
gesetzlichen Lage der D inge die Lösung bringen. 
E ine solche kann nur aus der E rkenntn is  geboren 
werden, daß beide Bilanzen, Handelsbilanz und 
bteuerbilanz, z w e c k b e s t i m m t  sind —  die 
eine durch die Bedürfnisse und Gepflogenheiten des 
Kaufmanns, die andere durch die fiskalische Tendenz 
. r, Steuer —  und diese te ils  w iderstrebenden, te ils  

sicn überschneidenden R ichtungen nur ve re in ig t 
werden können, wenn an der Hand der P raxis d i  e 
Z u m u t b a r  k  e i  t  d e r  E r g e b n i s s e  i n  a l l e n  
K o n t l i k t  s f ä l l e n  e i n e  v e r s t ä n d n i s -  
v o l l e  P r ü f u n g  e r f ä h r t 57).
Schreibung nur Konsequenz eines steuerlichen, frühe r ange­
wandten E ig en gese tzes is t, ^dürfte“  die E inrechnung in  den 
spateren Jahren zu unterb le iben haben s

. . Be| / j ! eser Grundauffassung zeigt sich zugleich, daß 
n chts ve rfe h lte r erschiene als die S teuerbilanz idea lis ierend

^ lIa?Z ZU ,bezeichnen, die im  V erhä ltn is  zur 
Handelsbilanz als die wahre und gerechte" B ilanz anzusehen 
“ ' . T 1 vo .n dieser Auffassung aus, die sowohl B e c k  e r  w ie 
O -n -£ t r u t .z —  V,g j S t D U-t i  K ° mm entar zum EStG. Bd. 2 
auch d ,„7 c ;Wle der K ^ f m a n z h o f  als dem Gesetz w ie
konnte 7  f mn S teuerrechts n ich t entsprechend bezeichnen, 
konnte L ^ o n  (Steuer und W irtscha ft V I I  Spalte 1033 f f )  in

r e fo r m ^ in 1' ^ 1'!'«®11 ” RZSt QUerreCht" ' j ^ ? hre B danzen"f „B ilanz - 
zu seTner Anffeltgemaße, S teuer‘  F ina iizfragen IX , S. 122 
sehe Ziem brü aSSUn^ *^ e aAn| f n, _  dlG ln  der Praxis, soweit ich 
rNe elnm.uhge A blehnung erfahren hat — , daß n ich t
die S teuerbilanz sich der Handelsbilanz, sondern um gekehrt 
die HandeJsbilanz sich der S teuerbilanz grundsätzlich a lpassen
i l l U o S v i

I.

D ie S tadt W ien  hat im  Jahre 1902 eine 
sogenannte Investitionsanle ihe in  Höhe von 285 M i l ­
lionen K ronen herausgebracht, bestim m t zur Be­
schaffung der M it te l fü r die V erstadtlichung von 
Straßenbahnen, fü r den Ausbau des städtischen 
Straßenbahnnetzes, fü r  den Bau einer zweiten 
W asserleitung, fü r sonstige öffentliche Bauten und 
fü r andere Zwecke der Gemeinde, D ie Schuld­
verschreibungen führen h in te r dem Kronenbetrage 
den gle ich hohen Betrag in  deutscher M a rk , Francs, 
engl. _ Pfunden, holl. Gulden und G old-D olla rs der 
Verein igten Staaten auf. K a p ita l und Zinsen sind 
rückzah lbar bzw. zahlbar im  österreichischen In ­
lande in  Kronenwährung, im  Auslande nach W ahl 
des Ueberbringers in  Berlin , F ra n k fu rt a. M., Paris, 
Lyon, Am sterdam , Brüssel, Zürich, Basel, Genf 
London und New  Y ork  in  der W ährung des Zahlungs- 
ortes zu den festen Umrechnungssätzen von 
100 K ronen =  85 M a rk  =  105 Francs =  4 Lstg.

— 50,30 Fl. holl. =  20 V ere in ig te  Staaten-Münze 
G old-Dollars.

, Nach dem W ährungsverfa ll erging ein öster­
reichisches Bundesgesetz vom 27. Jänner 1922, 
welches die S tadt W ien  ermächtigte, die Teilschuld- 
Verschreibungen der vorgenannten A n le ihen  auf­
zurufen und zum vo llen  auf den Schuldverschre i­
bungen m^ Kronenwährung ausgedrückten N ennw ert 
in  österreichischen K ronen vo rze itig  zurückzahlen, 
ferner, soweit die Bestimmungen des Staatsvertrages 
von St. Germ ain n ich t entgegenstehen, die bereits 
verlosten aber noch n ich t eingelösten Teilschuld- 
verschreibungen sowie die bereits fälligen, aber noch 
n ich t eingelösten Zinsscheine in  österreichischen 
K ronen einzulösen. Bezüglich der binnen einer zu 
bestimmenden F ris t n ich t vorgelegten Te ilschu ld­
verschreibungen und Zinsscheäne so llte  sich die Ge­
meinde dadurch von jeder V e rb ind lich ke it befreien 
können, daß sie den entsprechenden K ronenbetrag 
h in te rleg te  D ie Verzinsung der aufgerufenen T e il­
schuldverschreibungen endete m it dem 30. Jun i 1922.

D ie ökonomische Seite dieses tie fen E ingriffs in 
das Recht der G läubiger der Te ilschu ldverschre i­
bungen is t anderw eit ausreichend behandelt worden 
(vgl. z. B. M a i n z :  „D ie  K rise des Anlagem arktes
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in  O esterre ich“ , B ank-A rch iv , 28, Jahrg. N r. 10 vom 
15. 2. 1929). H ie r soll der gesetzgeberische E ing riff 
von 1922 nur un te r allgemeinem rechtlichen Gesichts­
punkten betrachte t werden. D abei sollen a lle  dahin­
gehenden Sentiments, daß es gerade der uns als 
ehemaliger Bundesgenosse und nach seinem V o lks ­
tum  nahestehende S taat O esterre ich ist, der der W e lt 
das Schauspiel einer solchen ad hoc Gesetzgebung 
gibt, beiseite bleiben. Das W o rt B i s m a r c k s ,  es 
sei nicht, Aufgabe der deutschen P o litik , Oesterreichs 
Schleppenträger zu sein, g ilt sinngemäß auch fü r die 
folgende rechtswissenschaftliche Untersuchung.

Es hande lt sich h ier um eine Frage von p rä jud i­
z ie lle r Bedeutung; denn den S chritt, den O ester­
reich m it seinem Gesetz vom Jänner 1922 ta t, kann 
morgen jeder andere Staat, der in  W ährungs­
bedrängnis gerät, tun. Es taucht die Erinnerung an 
das polnische Valutagesetz vom  20. Novem ber 1919 
auf, welches als einziges gesetzmäßiges Zahlungs­
m itte l in  den früheren preußischen Gebieten die 
polnische M a rk  e rk lä rt, und die deutsche M a rk  als 
Zahlungsm itte l abgeschafft hatte. _ A lle  _ V  er- 
pflichtungen in  deutscher M a rk  sollten in  polnischer 
M a rk  in  der gleichen Nominalsumme e rfü llt werden. 
Da die polnische M a rk  wesentlich schlechter stand, 
als die deutsche, bedeutete dies eine schwere Schädi­
gung der G läubiger. H ie r w a r aber der D ruck vom 
Auslande so stark, daß sich d ie  polnische Regierung 
zu einem Rückzuge genötigt sah. In  einer B ekannt­
machung vom 18. Februar 1920 sagte sie,  ̂ das V a lu ta ­
gesetz sei „m ißverstanden" worden. D ie in  diesem 
Gesetz erwähnte Beseitigung der deutschen M a rk  
durch die polnische M a rk  beziehe sich nur auf d ie ­
jenigen Gebiete, welche durch den V e rsa ille r V e rtrag  
Polen zugesprochen sind, die aber früher zu Deutsch­
land gehörten. Im  V e rkeh r m it dem A usland würden 
die polnischen Behörden ke ine rle i Schw ierigke iten 
bereiten, welche den Handelsverhältnissen iin  A us ­
lande nachte ilig  sein und den K re d it des polnischen 
Staates schädigen könnten.

Deutschland ist le ide r seit dem verlo renen Kriege 
Schuldnerstaat geworden. D ie deutsche Schuldner­
ehre steht be i Beurte ilung des h ie r behandelten 
Problems m it auf dem Spiel. W enn deutsche 
G erichte das österreichische Gesetz von 1922 gut­
hießen, w ürde der uns übelwollende T e il des A us­
landes sagen, Deutschland habe sich m it einer 
solchen Rechtsprechung eine H in te rtü r geöffnet, 
durch die es notfa lls  sich selbst seinen seit 1924 e in ­
gegangenen Schuldverpflichtungen entziehen könnte. 
In  der Ablehnung einer solchen Gesetzgebung lieg t 
die Bedeutung und T ragw e ite  des Reichsgerichts­
u rte ils  vom 14. Novem ber 1929 (RGZ. Bd. 126 S. 196)1)-

II.
P rü ft man die in  der A n le ihe  von der S tadt W ien 

eingegangenen V erpflichtungen nach deren Texte, 
so kann es gar keinem  Zw eife l unterliegen, daß es 
sich h ie r um eine A n le ihe  m it a lte rna tive r W ährungs­
klausel handelt. D ie neben der österreichischen 
W ährung genannten W ährungen besonders ka p ita l- 
s ta rke r Länder sind n ich t aufgeführt, um dem G läu­
b iger nur die M ög lichke it zu geben, Zahlung in  der 
W ährung seines Landes be i e iner d o rt befindlichen 
Zahlste lle  zu verlangen, während W ien  ausschließ-

M itte ilungen  aus den Prozeßakten verdanke ich H errn  
Rechtsanwalt am Kam m ergericht Dr. R ichard G r a u .

lieh E rfü llungo rt b lieb, sondern die aufgeführten aus­
ländischen Plätze sind als selbständige E rfü llungs­
orte  genannt. D afür sprich t einmal die Fassung des 
Textes der Schuldverschreibungen, nach welchem 
die Zahlste llen im  Auslande ohne jede U n te r­
scheidung neben die Zahlste lle  in  W ien  geste llt sind2). 
W e ite r sprich t dafür aber vo r a llem  das durchsichtige 
M o tiv  der E inführung dieser Zahlstellen.

O esterre ich hatte  im  Jahre 1902 bereits dre i 
S taatsbankerotte  h in te r sich, 1811,1848 und 1866, Dazu 
kam, daß nach dem Jahre 1876 (in welchem Jahre 
in  Deutschland die G oldwährung als allgemeine 
Reichswährung eingeführt w orden war) die öster­
reichischen Eisenbahnen (m it Ausnahme der Süd­
bahn und der A uss ig -Tep litze r Bahn) ihre auf bunte 
W ährungen gestellten O bligationen n ich t m ehr in 
den zugesagten Beträgen zahlten, sondern nur so­
vie l, als ob die Zinszahlung und Einlösung aus­
schließlich in  österre ichischer S ilberwährung v e r­
sprochen wären, un te r Berücksichtigung des fü r diese 
bestehenden Tageskurses, H ieraus entstanden die 
bekannten österreichischen Couponprozesse, die ein 
Jahrzehnt lang die finanz ie ll in teressierten Kreise 
beschäftigten (vgl. h ie rüber insbesondere B e k  k  e r  : 
„U ebe r die Couponprocesse der österreichischen 
Eisenbahngesellschaften und über die in ternationa len 
Schuldverschreibungen“ , W eim ar 1881).

Nach diesen Antecedenzien konnte  die S tadt 
W ien  nu r hoffen, ausländischen K re d it zu erhalten, 
konnte  es die Zulassung seiner A n le ihe  an den 
Hauptbörsen Europas und der V ere in ig ten  Staaten 
nur erreichen, wenn es das V ertrauen  des in te r­
nationalen K red itm ark tes  dadurch gewann, daß es 
sich zur Rückzahlung des Darlehns auch in  den 
W ährungen anderer Länder verp flich te te .

W enn österreichischerseits dem entgegenge­
ha lten worden ist, die K ronenwährung sei im  Jahre 
1902 s tab ilis ie rt gewesen, W ien  habe es deshalb 
n ich t nötig gehabt, sich einer a lte rna tiven  W ährungs­
klausel zu unterw erfen , so is t dies vo llkom m en ab­
wegig, O esterre ich ha tte  fü r  seine N ationa lbank 
die P flich t der E inlösung der N oten suspendiert, und 
diese Befreiung bestand im  Jahre 1902 noch fo rt. 
D ie  Investitionsanle ihe so llte  erst im  Laufe von 
90 Jahren zurückzahlbar sein. W elcher B ankie r 
w ürde nach der Finanzgeschichte Oesterreichs aus 
dem vorausgegangenen Jahrhundert der ös te rre i­
chischen K rone auf so lange getraut haben?

Es mußte also fü r jedermann zw e ife ls fre i sein, 
daß die Schuldverschreibungen der Investitions­
anleihe eine a lte rna tive  W ährungsklausel enthalten.

D am it drängt sich die Frage auf, konnte der 
österreichische S taat eine dergesta lt in te rna tiona l 
begründete Schuldverp flichtung durch ös te rre i­
chisches Gesetz auch m it W irkung  dem Auslande 
gegenüber dahin ändern, daß die Rückzahlung n ich t 
mehr wahlweise in  verschiedenen, darunter^ auch 
hochwertigen Va lu ten, sondern ausschließlich in  der 
entw erte ten österreichischen Va lu ta  erfolgen sollte?

3) Zutreffend schre ib t auch N  u ß b a u m , „V ertrag liche r 
Schutz gegen Schwankungen des G eldwertes“ , S, 71: „D ie  
Entscheidung, ob a lte rna tive  W ährungsklausel, oder led ig lich 
a lte rna tive  Zahlungsortklausel, kann in den meisten Fällen 
kaum1 zw eife lhaft sein. Was insbesondere die in ternationa len 
A n le ihen b e trifft, so muß eine a lte rna tive  W ährungsklausel als 
vorliegend angenommen werden, wenn der T ex t der U rkunde 
f e s t e  Summen in  den verschiedenen W ährungen nennt, die 
gegen den Coupon oder die Schuldverschreibung jeweils 
gezahlt werden müssen."



362 S o n t a g ,  Die Wiener Investitionsanleihe von 1902 usw.

V orw eg is t zu sagen, daß dieser gesetzgeberische 
E in g riff nichts m it dem Problem  der A u fw ertung  oder 
der W ährung zu tun hat. A lle  Berufungen darauf, 
daß andere Länder, z. B. auch das Deutsche Reich 
seine Schulden ebenfalls herabgesetzt habe, scheitern 
daran, daß es sich be i diesen im m er nur um Schuld­
verp flich tungen in  der eigenen W ährung handelte, 
be i der Investitionsanle ihe aber die Schuld ausdrück­
lich  auch auf fremde W ährungen abgestellt ist. Zu­
dem beschäftig t sich die Aufwertungsgesetzgebung 
m it den vom W ährungsverfa ll betroffenen Rechten, 
durch das Gesetz von 1922 aber so llten gerade die 
n ich t vom W ährungsverfa ll betroffenen Rechte ve r­
n ich te t werden. A uch  von der M ög lichke it ve r­
schiedenartiger Auslegungen, w ie  be i den öster­
reichischen Couponprozessen, kann keine Rede sein; 
denn die österreichischen S ilbe rp rio ritä te n  waren 
im m erhin Z w itte r, die zwischen der „A lte rn a t iv - "  
und der „A equ iva le nz-O b liga tion " standen. D ie 
Schuldverschreibungen der Investitionsanle ihe da­

egen sind unzw eife lhaft A lte rna tiv -O b liga tionen , 
ei welchen jeder Inhaber Leistung nach seiner W ah l 

verlangen kann.
Das deutsche Reichsgericht hat daher in  dem 

vorerw ähnten U rte il vom  14. Novem ber 1929 die 
rechtliche Zulässigkeit eines solchen gesetzgebe­
rischen E ingriffs  bereits verneint.

E iner näheren Untersuchung bedarf noch, nach 
welchem Rechte sich z iv ilre ch tlich  e in derartiges 
Schuldversprechen rich te t. Insow eit is t zu un te r­
scheiden zwischen der Auslegung der T itres  als 
solcher und der sich aus ihnen ergebenden V e r­
pflichtungen. F ü r die Auslegung eines Börsen­
papiers ist in  erster Reihe maßgebend der besondere 
Sprachgebrauch, der sich im  in ternationa len Börsen­
ve rkeh r herausgebildet hat (der W ertpapierjargon, 
um es plastisch zu sagen). Dieses M it te l der A us ­
legung zu verw erten, hat das Reichsgericht über­
sehen.

In  zw e ite r L in ie  is t zur Auslegung das Recht 
des Emissionsortes heranzuziehen. Nach diesem 
Rechte bestim m t sich der form ale Begründungsakt 
und die Auslegung des Inhalts des W ertpapieres. 
Anders aber ist die Frage, welches Z iv ilre ch t das 
Schuldverhältn is beherrscht, das aus dem W e rt­
papier fließt. F ü r die Beurte ilung dieses Schuld­
verhältnisses g re ift —  soweit n ich t konkre te  U m ­
stände im  einzelnen Fa lle  zu e iner gegenteiligen 
Auslegung Veranlassung geben, das Recht des E r­
fü llungsortes Platz. H ie r sind solche gegenteiligen 
Umstände n ich t festzustellen, v ie lm ehr sind nach 
dem P arte iw illen  die im  A usland liegenden E r­
fü llungsorte  gerade m it R ücksicht darauf gewählt 
worden, daß das unabhängige ausländische Recht 
über E inhaltung der Verpflichtungen, so w ie  sie e in­
gegangen worden sind, wachen sollte.

Das RG. hat in  seiner Entscheidung vom 14. Nov. 
1929 —  deren Ausführungen v o ll be izu tre ten ist 
—  n ich t zum ersten M ale Gelegenheit gehabt, 
die Frage zu überprüfen, w ie  es sich m it der H e rr­
schaft eines frem den Z iv ilrech ts  über O bligationen 
verhä lt, die auch im  Auslande e rfü llt werden sollen. 
Bereits in  einer Entscheidung vom 1. M ärz 1882 
(RGZ. Bd. 6 S. 125) hatte  der I, Senat des RG. sich 
m it a lle r D e u tlichke it dahin ausgesprochen:

"E s j st  Zahlung in  Thalerwährung im  
Thalerwährungsgebiete versprochen. Es e r­
scheint unzutreffend, die rechtlichen W ir ­

kungen,  ̂ welche einem Versprechen der 
Zahlung in  Vere instha lern und im  Gebiete der 
Thalerwährung an sich zukommen, von den 
un te rs te llten  M o tiven  bloßer Norm ierung eines 
festen Kurses an Stelle eines schwankenden 
und Verm eidung der Sendung der Coupons 
zur E inlösung nach W ien  herabzumindern. 
Zudem muß die Beschränkung auf diese 
M o tive  bes tritten  werden. E iner e rfo lg ­
re ichen Bewerbung um deutsches K a p ita l 
stand auf seiten dieses K ap ita ls  insbesondere 
ein M iß trauen gegen die österreichische 
Währungsgesetzgebung entgegen. Es w ar in  
den deutschen W ährungsgebieten ausreichend 
bekannt, daß in  O esterreich uneinlösliche 
Staatsnoten Zwangskurs hatten und das 
a lle in ige allgemeine Zahlungsm itte l bildeten. 
D ie Befürchtung lag daher n ich t ganz fern, es 
möchten fü r d ie  Rückzahlung von A n le ihen 
in  Oesterreich, auch wenn sie ausdrücklich 
in  S ilber oder in  ausländischer W ährung v e r­
sprochen, doch un te r Umständen solche Noten 
von der dortigen Gesetzgebung zum gesetz­
lichen Zwangsm itte l zu einem Zwangskurs 
e rk lä rt werden. Von Belang w a r es daher, im 
Publikum  den E ind ruck  hervorzurufen, daß 
ein nach W ahl des G läubigers auswärts dom i­
z ilie rtes Papier geschaffen sei, welches dam it 
der M ög lichke it rech tliche r H errschaft der 
österreichischen Währungsgesetzgebung ent­
zogen sei.

Es muß aber auch dabei verb lieben werden, 
daß die Beklagte fü r die gedachten Emissionen 
dem A r t .  14 des deutschen Münzgesetzes als 
einer Rechtsnorm des maßgebenden E r­
fü llungsortsrechtes in  Bezug auf die A r t  der 
E rfü llung  un te rw orfen  is t."

D er IV . Senat hat in  seinem U rte il vom 14. N o­
vember 1929 diese zur Stützung seiner A ns ich t w e rt­
vo lle  Entscheidung des I. Senats von 1882 n icht 
z iiie r t.  Genau so, w ie  es der I. Senat prophetisch 
befürchte t hat, hat es Oesterreich durch sein Gesetz 
von 1922 gemacht. Zw ar is t der Zwangskurs n icht 
auf a lle  österreichischen Noten schlechthin e rs treck t 
worden, a lle in  die Beschränkung der Zahlungs­
verpflichtungen aus der Investitionsanle ihe auf die 
österreichische W ährung läu ft im  E ffe k t auf eine 
Beilegung eines Zwangskurses fü r E rfü llung  dieser 
einen Schuld hinaus.

Seine im  U rte il von 1882 aufgeste llte A ns ich t 
behält der I. Senat in  einem U rte il vom 9. Februar 
1887 (RGZ. Bd, 19 S, 47) bei, sogar fü r  den do rt 
weniger klarliegenden Fa ll, daß zwar Zahlung in 
deutscher W ährung zugesagt war, aber Zahlungsorte 
innerhalb Deutschlands n ich t festgesetzt worden 
waren, a lle Coupons v ie lm ehr in Budapest eingelöst 
werden mußten,

II I .

Is t aber in  Deutschland ein E rfü llungso rt v o r­
handen, so muß untersucht werden, ob seiner A nw en­
dung n ich t A r t .  30 EG. BGB. entgegensteht. (Das 
Reichsgericht hat diese Untersuchungen unterlassen, 
während das Kam m ergericht auf sie eingegangen 
war.) A r t .  30 lau te t:

„D ie  Anwendung eines ausländischen Ge-
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setzes is t ausgeschlossen, wenn die Anwendung 
gegen die guten S itten  oder gegen den Zweck 
eines deutschen Gesetzes verstoßen w ürde.“

E in  Verstoß gegen den Zw eck eines deutschen 
Gesetzes w ird  nur dann angenommen w erden dürfen, 
wenn die Anwendung des ausländischen Rechts zu 
Ergebnissen führt, die m it le itenden Grundsätzen des 
deutschen Gesetzes in  W iderspruch stehen, wenn die 
Anwendung des ausländischen Rechts d ire k t die 
Grundlagen des deutschen staatlichen oder w ir t ­
schaftlichen Rechts angreifen w ürde (vgl. RGZ. Bd. 60
S. 296, Z i t e l m a n n ,  „In te rna tiona les R echt", Bd. I 
S. 336).

Das h ie r ve rle tz te  deutsche Recht is t A r t .  153 
RV,, w e lcher in  Absatz 1 das Eigentum gewähr­
le is te t und in  Abs. 2 bestim m t:

„E ine  Enteignung kann nur zum W ohle 
der A llgem e inhe it und auf gesetzlicher G rund­
lage vorgenommen werden. Sie e rfo lg t gegen 
angemessene Entschädigung, soweit n ich t ein 
Reichsgesetz etwas anderes bestim m t.“

D ie Rechtsprechung hat, w issenschaftlichen 
Lehrmeinungen folgend, den Satz aufgestellt, daß der 
Voraussetzung des „W oh les der A llgem einhe it noch 
n icht genügt ist, wenn sich der Staat oder ein U n te r­
nehmen ausschließlich bereichern. Der von A r t.  153 
erforderte  Nutzen fü r die A llgem einhe it muß über 
den durch die vorgenommene Rechtsentziehung an 
sich und ohne weiteres erre ichten V o rte il hinausgehen 
oder außerhalb dieses V o rte ils  bestehen (vgl. RGZ. 
Bd. 103 S. 200, M a rtin  W  o 1 f f  in  der Festgabe fü r 
K a h l  „R V . und E igentum " S. 15),

Led ig lich  eine solche Bereicherung der S tadt 
W ien  aber würde vorliegen, wenn es ih r gelänge, in 
w e rtvo llen  V a lu ten  zu tilgende Schulden in  der 1922 
notorisch vö llig  w ertlosen österreichischen Krone 
bezahlen zu dürfen.

Das deutsche Recht schützt das Private igentum . 
Es w idersp rich t aber diesem Schutze, und dam it einem 
der w ichtigsten Zwecke des deutschen Rechts, wenn 
ein in  Deutschland anerkannter p riva trech tliche r 
Anspruch an einem Gesetze w ie  dem von 1922 
scheitert.

D er A r t ,  30 EG. BGB. nennt neben dem V e r­
stoß gegen den Zw eck eines deutschen Gesetzes 
den Verstoß gegen die guten S itten. M an w ird  sehr 
zurückhaltend sein müssen, ehe man zur Annahme 
eines solchen Verstoßes kom m t; denn darin  lieg t 
stets, w ie  Z i t e l m a n n  (a. a, O. S. 336) zutreffend 
hervorhebt, ein schwerer V o rw u rf gegen das fremde 
Recht. M an muß daher auch h ie r verlangen, daß 
die s ittliche  Anschauung, der der fremde Rechtssatz 
n ich t w ide rs tre iten  darf, die Grundlagen unseres 
sozialen Lebens b e tr ifft.

Berücks ich tig t man aber, daß W ien  m it den 
G läubigern e iniger anderer Staaten günstigere 
A kko rd e  abgeschlossen, und die deutschen G läubiger 
dabei vollkom m en übergangen hat, so kann man auch 
einen Verstoß des österreichischen Gesetzgebers 
gegen die guten S itten  n ich t verneinen, wenn dieser 
sich dazu herbeiläßt, eine solche, im  Konkurse eines 
Privatm annes anfechtbare Bevorzugung der einen 
G läubiger vo r den anderen, durch ein Gesetz zu 
fördern.

Das RG. sagt bereits in  einem U rte il vom 
4. O ktober 1882 (RGZ. Bd. 9 S. 3), aus A nlaß eines 
E ingriffs  eines österreichischen Einkom m ensteuer­

gesetzes in  die Zinsansprüche ausländischer G läu­
biger:

„S e lbst in  Bezug auf Schu ldverb ind lich­
ke iten, welche in  ih ren W irkungen gänzlich 
un te r ausländischen Gesetzen stehen, w ird  von 
beachtenswerten Seiten die A nsicht vertre ten, 
daß der einheimische R ich te r zu Gunsten des 
einheimischen G läubigers denjenigen Schuld­
befreiungsgründen des ausländischen Gesetzes 
die W irkung  zu versagen habe, welche n icht 
m it allgemeinen Gerechtigkeitsgrundsätzen im 
E inklänge stehen und insbesondere led ig lich 
zum Schutze eines Sonderinteresses des aus­
ländischen Staates oder seiner Angehörigen, 
nam entlich in  R ichtung gegen die einheimischen 
G läubiger e ingeführt sind.“

W as h ie r von Begünstigung einheim ischer G läu­
biger gesagt ist, muß gleicherweise von Begünstigung 
e i n e s  T e i l e s  der ausländischen G läubiger 
gelten.

D er E in g riff des Gesetzes von 1922 erscheint 
um so mehr als ein Verstoß gegen die guten Sitten, 
als dieses Gesetz sich auch über den Grundgedanken 
einer Norm  des österreichischen Rechts hinwegsetzt, 
näm lich den A r t.  5 des Staatsgrundgesetzes vom 
21. Dezember 1867:

„Das E igentum  ist unverle tz lich , eine E n t­
eignung gegen den W ille n  des Eigentümers 
kann nur in  den Fä llen und in  der A r t  ein- 
tre ten, welche das Gesetz bestim m t,"

IV .
E in  rech tliche r G rund gegen die A nw endbarke it 

des Gesetzes von 1922 in  Deutschland w ird  vom RG. 
im  U r te il vom 14. Novem ber 1929 nur angedeutet, 
ohne daß es S tellung dazu nim m t. Das RG. sagt:

„Es bedarf h ie r ke iner Untersuchung, ob 
n ich t ein solcher E in g riff in  ein bestehendes 
p riva trech tliches Schuldverhältn is, wenn er 
nach österreichischem  Verfassungsrecht zu­
lässig ist, doch aus ö ffen tlich -rech tlichen  Ge­
sichtspunkten an den Grenzen des öster­
reichischen Staates enden müßte."

Diese Frage is t unbedingt zu bejahen, und ist 
vom RG. selbst bejaht worden, soweit es sich um 
das polnische Valutagesetz von 1919 handelt.

D er II I .  Senat hat in  einem U rte il vom 19. Januar 
1923 (RGZ. Bd. 106 S. 210), der V . Senat in  einem 
Beschlüsse vom 27, Jun i 1928 (RGZ, Bd. 121 S. 337) 
und der V I. Senat in  einem U rte il vom 25. O ktober 
1928 (JW . 1928 S. 3108 N r. 1) ausgesprochen, daß, 
„d a  das Schuldverhäitn is dem deutschen Rechte 
un te rw orfen  ist, das polnische Valutagesetz von 1919 
auf die Forderung der A n trags! e lle rin  ohne Einfluß 
b le ib t. Diesem Gesetz kann eine über die Grenzen 
des polnischen Staates hinausgehende W irkung  n ich t 
zuerkannt w erden.“

Der E ing riff des österreichischen Gesetzes von 
1922 wäre eine Enteignung sowohl im  Sinne des 
A rt. 153 DRV., w ie  des A r t.  5 des österr. Staats­
grundgesetzes von 1867,

W ie  A n s c h ü t z  („D ie  Verfassung des D eu t­
schen Reiches“ , 10. A u fl., A r t .  153 N r. 7) m it zu­
treffenden Gründen, auf die h ier nur verw iesen 
werden kann, ausführt, „ t r i f f t  eine tun lichs t weite
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Auslegung des W ortes „Ente ignung" das, was man 
den W ille n  des Gesetzgebers nennt".

N a tü rlich  ist n ich t jedes Gesetz, das eine V e r­
mögensbeeinträchtigung herbe iführt, eine Enteignung 
im Sinne des A r t.  153, w oh l aber die Gesetze, „w elche 
den ^Charakter von E inze le ingriffen  haben, indem sie 
bestim m te Personen oder verhältnism äßig eng be­
grenzte Personenkreise m it besonderen Opfern be­
lasten". G leicherweise hat der österreichische V e r­
fassungsgerichtshof ausgeprochen ( A d a m o w i c h  
und F  r  o e h 1 i  c h, „D ie  österreichischen Verfassungs­
gesetze", 2. A u fl. S. 322):

„U n te r E igentum  im  Sinne des A r t.  5 StGG. 
is t jedes P riva trech t zu verstehen, un te r E n t­
eignung jede Entziehung oder Schmälerung 
von P riva trech ten .“

Danach s te llt sich der E in g riff des Gesetzes von 
1922 als eine Enteignung dar. Eine solche aber kann 
jeder Gesetzgeber nur m it W irkung  fü r sein Inland, 
nie aber m it W irkung  über seine Grenzen hinaus 
vornehmen.

V.

Es kann auch gegenüber den deutschen A n ­
sprüchen aus der Investitionsanle ihe n ich t m it dem 
Unterschiede von A lt -  und Neubesitz gearbeite t 
werden. D ieser B egriff ha t m it den vorliegenden 
Schuldverschreibungen überhaupt nichts zu tun, W er 
solche erworben hat, ha t sie auch m it dem Rechte 
der Rückzahlung in  den verschiedenen, auf den 
S tücken aufgeführten W ährungen erworben, und er 
hat sie gerade gekauft, w e il die V a lu tak lause l auf 
ihnen steht. D er zwangsweise E ing riff, welchen das 
Gesetz von 1922 vorn im m t, hat den Inha lt der Schuld­
verschreibungen n ich t geändert. W o llte  man eine 
Unterscheidung zwischen A lt -  und Neubesitz v o r­
nehmen, so würde man dam it gerade die R echtgü ltig ­
k e it des zwangsweisen E ingriffs anerkennen, indem 
man sagte, w e r vo r einem gewissen Z e itpunk t ge­
kau ft hat, habe einen Anspruch auf Zahlung in  
frem der V a lu ta , w e r später gekauft hat, müsse das 
Gesetz von 1922 gegen sich gelten lassen. Das ist 
eine juristische U nm öglichkeit.

V I.

Die schon oben erwähnte Gefahr, daß jeden Tag 
ein anderer Schuldnerstaat einen gleichen W eg der 
Schuldabbürdung beschreiten könnte, den O ester­
reich m it dem Gesetz von 1922 beschritten  hat, legt 
die Frage nahe, ob gegen diese in ternationa le  Gefahr 
n ich t in te rna tiona le  Schutzm itte l geschaffen werden 
können.

E ine allgemeine Konkursordnung fü r Staaten 
w ird  sich n ich t einführen lassen, so wünschenswert 
sie auch wäre, A b e r A n läu fe  zu einer Regelung des 
G läubigerschutzes sind doch mehrfach gemacht 
worden. So hat schon M  e i  1 i („D e r S taatsbankro tt 
und die moderne Rechtswissenschaft", insbesondere 
S. 52— 61) vorgeschlagen, wenn G läubigerrechte durch 
einen schuldnerischen ausländischen Staat ve rle tz t 
werden, sei dieser anzuhalten, sich einem aus M it ­
g liedern anderer Nationen kom ponierten G erichtshof 
oder einer in ternationa len Kommission zu u n te r­
werfen,

Den gleichen Gedanken n im m t die pre isgekrönte 
A rb e it P f l u g s  („S taa tsbankro tt und internationales 
R echt“ ) auf.

D er holländische Ju ris t v a n  D a e h n e  v a n  
V  a r  i  c k  re ich te  der 2. Haager Konferenz eine D enk­
schrift ein (Le d ro it in te rna tiona l financier, ins­
besondere Seite 7 und 10) m it dem Vorschläge, alle 
Staatsanleihen zu einer A r t  in te rna tiona le r V e re in ­
barung zu machen, so daß bei ih re r Verle tzung d ie ­
selben Vollstreckungsm aßregeln des V ö lke rrech ts  
angewendet werden könnten, w ie  be i anderen p o li­
tischen Verträgen. E in einheitliches W e ltfinanzrech t 
solle geschaffen werden, und alle Rechtssätze, die 
auf die p riva trech tlichen  Schuldverhältnisse anwend­
bar sind, sollen auch auf die öffentlichen Schulden 
anwendbar sein.

D er in  den neunziger Jahren des vorigen Jahr­
hunderts abgehaltene Friedenskongreß in  Bern er­
ö rte rte  den Schutz der Auslandsgläubiger bei Staats­
bankro tten  m itte ls  eines schiedsgerichtlichen V e r­
fahrens. In  Staatsanle iheverträge so llte  eine K lausel 
aufgenommen werden, wonach der Staat sich einem 
besonderen Schiedsgericht zu un te rw erfen  sich v e r­
p flich te te , wenn n ich t schon etwa ein ständiges 
Schiedsgericht dieser A r t  vorhanden sei (M a n e s , 
S taatsbankrotte  S. 207).

Das In te rna tiona le  S tatistische In s titu t be­
schäftigt sich seit der gleichen Z e it m it der Frage, 
welche M aßregeln anzuwenden und zu empfehlen 
seien, um die N ichte inha ltung der Verpflichtungen 
aus Ausländsanleihen zu h indern (vgl. M  a n e s , 
„S taa tsban kro tte " S. 187).

Schutzverbände von Auslandsgläubigern sind 
te ils als^ vorübergehende, te ils  als dauernde E in rich ­
tungen in  den verschiedenen Ländern Europas und 
der Vere in ig ten  Staaten gegründet w orden (vgl. 
Näheres M a n  es  a. a. O. S. 197 ff.). Börsen haben 
die Emission von A n le ihen  abgelehnt, wenn es sich 
um einen frem den S taat handelte, der die Bedin­
gungen einer früheren A n le ihe  n ich t innegehalten hat.

A lle  diese V o ra rbe iten  und V o rlä u fe r könnte  der 
Vö lkerbund sich zu eigen machen (vgl. F lugschriften 
der deutschen Liga fü r V ö lke rbund  aus den Jahren 
1919 bis 1921). E r w äre das geeignete Instrum ent, 
den in te rna tiona len  G läubigerschutz in  die Hand zu 
nehmen.

D ie von ihm  im  H erbst 1920 veransitialtete 
Brüsseler F inanzkonferenz hat sich fü r in ternationa le  
A k tio n e n  zur Verm eidung w ie  zur Beseitigung von 
finanzie llen Schw ierigke iten der Staaten aus­
gesprochen (Näheres s. M  a n e s a. a. O. S. 215 ff. 
und am tliche D ruckschriften  der Brüsseler Friedens­
konferenz, B e rlin  1921).

A ls  Beispiel p raktischer A rb e it des V ö lk e r­
bundes auf diesem Gebiete sei der Staatsanleihe - 
ve rtrag  zwischen der Tschechoslowakei und der 
Londoner B ankfirm a B a r i n g  B r o t h e r s  genannt. 
E r sieht im  Falle von Zahlungsschw ierigkeiten der 
Tschechoslowakei e in A nru fen  des Rates des V ö lk e r­
bundes und evtl, eines Schiedsgerichts zum Schutze 
der A n le ihe  vor.

D ie dring lichste Aufgabe auf diesem Gebiete 
wäre m. E. die E inrich tung in te rna tiona le r Schieds­
gerichte  ̂fü r S tre itig ke iten  aus An le iheverträgen. 
D ie U rte ile  dieser Schiedsgerichte w ürden un te re in ­
ander abweichende Entscheidungen der verschie­
denen Staaten verm eiden und in  a llen  Ländern
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gleichmäßig vo lls treckba r sein. D ieser in ternationa le  
Rechtsschutz w ürde erst die V e rw irk lichung  der 
bona fides im  in ternationa len A n le iheve rkeh r be­
deuten.

Solange es an derartigen Schiedsgerichten fehlt, 
h ilf t  n ichts anderes als die S o lida ritä t der an der 
in terna tiona len  K ap ita lm ach t Bete ilig ten.

Solange alsdann O esterreich und W ien  auf dem 
Gesetze von 1922 bestehen, gefährden sie ihre K re d it­
fäh igke it auf dem in terna tiona len  G eldm ärkte.

W irtschaftskrisis in Finnland. 
Zusammenhänge zwischen Bankkredit und 

Beschäftigungsgrad.
Von D r. K u rt A . Herrmann, Berlin .

I.
F inn land  e rleb t seit Ende 1928 eine W irtscha ftsk ris is , 

die an Schärfe die k risenha ften  und depressiven M onate 
der Jahre 1924 bis 1925 e rheb lich  ü b e rtr if f t .  W ährend 
damals —  im  Januar 1925 —  die Zahl der E rw erbslosen 
m it 4896 ih ren  H öchststand e rre ich t ha tte , s te llt sich 
Ende Januar 1930 die Zahl der E rw erbslosen auf 12751. 
A uch  a lle  übrigen W irtschaftsvorgänge, d ie  fü r den K o n ­
ju n k tu rv e r la u f sym ptom atisch sind, zeigen scharfe R ück- 
gänge. N otenum lau f und W arenein fuhrüberschuß, d ie 
im m er in  engstem Zusammenhang m it dem Beschäftigungs- 
grad stehen, sind se it dem E insetzen der A rb e its lo s ig ke it 
s ta rk  gesunken. Das nachstehende S chaub ild  1 ze ig t die 
engen Zusammenhänge zw ischen B eschäftig tenz iffe r, 
Zah lungsm itte lbedarf und H andelsb ilanz besonders d e u t­
lich : im  M a i 1928 steigen die A rbe its losenzah len , im  Jun i 
s in k t d ie  W arenm ehre in fuh r und im  J u li der N otenum lauf.

D en V e rla u f und nam entlich  die Anfänge der W ir t ­
schaftskris is  in F inn land  zu be trachten, is t fü r  den 
deutschen Beschauer aus d re i G ründen besonders ge­
boten. Zunächst hat F inn land  fü r den A b s a t z  
d e u t s c h e r  W a r e n  eine größere Bedeutung, als 
der Bevö lkerungszah l dieses Landes en tsp rich t. In  der 
finn ischen W arene in fuh r n im m t D eutsch land eine dom i­
n ierende S te llung ein; der deutsche A n te il an der G e­
sam te in fuhr be trug  1927 =  32,6 pC t. und 1928 =  37,0 pC t. 
und stieg 1929 auf 38,3 pC t. Be i der s ta rken  K o n ju n k tu r­
e m p fin d lich ke it der finn ischen A uslandskäufe bedeute t 
die je tz ige  W irtsch a ftsk ris is  eine Behinderung fü r  die 
deutsche F e rtigw arenausfuh r; e ine Beendigung dieser 
K ris is  w ü rde  eine H ebung de r deutschen A us fuh r e r­
m öglichen.

W e ite rh in  ze ig t d ie K o n ju n k tu r in  F inn land  ze itlich  
sowohl w ie  in  ih ren  E rscheinungsform en enge P a r ­
a l l e l e n  z u  den w irtsch a ftlich e n  Vorgängen in 
D e u t s c h l a n d .  A u ch  h ie r is t die K ris is  und der A b ­
schwung —  und zw ar z iem lich  g le ichze itig  —  auf einen 
schnellen, zugle ich s ta rk  k re d itf in a n z ie rte n  A ufschw ung 
gefolgt, Beide Länder haben —  tro tz  vö llig  versch ieden­
a rtig e r W irts c h a fts s tru k tu r —  g le icha rtig  eine Periode 
um schw ungre icher In ves titionen  be i z iem lich  g le icha rtige r 
A bhäng igke it von A us landskap ita l h in te r sich. E rk e n n t­
nisse, die über den K o n ju n k tu rve rla u f in  F inn land  zu ge­
w innen  sind, können som it in  gewissem Grade fü r  die 
B eurte ilung  der deutschen W irtschaftsbew egung heran­
gezogen w erden.

Insonderhe it lassen sich an dem finn ischen B e isp ie l 
E in b lic ke  über d ie B e w e g u n g  d e s  B a n k k r e d i t s  
im  K o n ju n k tu rve rla u f gew innen, w ie  sie vo rlä u fig  in  
diesem U m fang aus der B e trachtung der deutschen B ank­
b ilanzen n ich t e rs te llt w erden können. In  F inn land  g ib t 
es schon se it Jahren  eine laufende B a n ks ta tis tik , die 
m onatlich  Z iffe rn  über den Stand und die Veränderung der 
w ich tigs ten  A k t iv -  und Passivposten e rm itte lt. V on  be ­
sonderer W ic h tig k e it is t h ie rbe i, daß in  den  B ila n zve r­

ö ffen tlichungen  der finn ischen Banken die Auslands­
kon ten  scharf von den In landskon ten  ge trenn t sind, so daß 
h ie r —• abw eichend von D eutsch land —  die der in lä n ­
dischen W irts c h a ft gegebenen B a n kk re d ite  sowie d ie in ­
ländische, in  D epositen form  sich vo llz iehende G e ld ka p ita l­
b ildung ziffernm äß ig in  S tand und Bewegung genau e r­
faßt w erden können. G le ichze itig  b ie ten  diese bank­
sta tis tischen U nte rlagen  m it ih re r Heraushebung der A u s­
landskonten die M ö g lichke it, zahlenmäßige Festste llungen 
über die Zusammenhänge zw ischen Zahlungsbilanz und 
A u s la n d skre d it einerseits, K re d itvo lum e n  und K a p ita l­

Schaubild 1.
A rbe its lose (1), Notenum lauf (2) und Handelsbilanz (3).

Anm erkung zum Schaubild 1: D ie schwache K urve zeigt 
die tatsächlichen M onatsziffern. D ie stark gezeichnete Kurve 
s te llt die durch B ildung von beweglichen ^ -M o n a ts d u rc h ­
schnitten saisonbereinigte Bewegung dar. Bei der Handels­
bilanz sind die tatsächlichen M onatsziffern, die besonders 
scharfe Saisonschwankungen haben, fortgelassen und nur die 
beweglichen 12-M onatsdurchschnitte gegeben.

b ildung zu tre ffen . E ine solche spezielle U ntersuchung 
über den K o n ju n k tu rv e rla u f in  F inn land  kann som it 
g le ichze itig  als e in  B e itrag  fü r  die m onetäre K o n ju n k tu r­
theorie  angesehen w erden.

II,

B e trach ten  w ir  zunächst ku rz  den K o n j u n k t u r ­
v e r l a u f  d e r le tz te n  Jahre im  allgem einen. D ie  Epoche der 
finn ischen V a lu ta e n tw e rtu n g  w a r A n fang  1924 durch das E r ­
re ichen der de facto  S ta b ilitä t der F innm ark  und M itte  
1925 durch die de ju re  S tab ilis ie rung abgeschlossen1). W ir t -  *)

*) Vgl. „W ährungsreform  in  F inn land", Bank - A rch iv  
X X IV . Jahrg. N r. 18 v. 15. 6. 1925,
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scha ftlich  w ird  der Z e itabschn itt zw ischen de facto  und 
de ju re  S tab ilis ie rung  durch  eine s ta rke  Depression aus­
ge fü llt, d ie auf den A ufschw ung und den Hochstand der 
Jahre 1922 und 1923 gefo lg t w ar. In  diese Depressions­
ze it fä l l t  die Aufnahm e m ehrere r großer Ausländsanle ihen; 
so der 10 M ill .  $ S taatsanleihe, der 7 M ilk  $ K om m unal­
anle ihe und der 12 M ill .  $  A n le ih e  der Indus triehypo ­
thekenbank. U n m itte lb a r an das H ere inkom m en dieser 
Ausländsanle ihen und die endgültige S tab ilis ie rung  der 
F innm ark  schließ t sich der s ta rke  Aufschw ung an, der 
bis A nfang  1928 anhä lt und dann in  den A bschw ung und 
d ie  gegenwärtige K ris is  m ündet.

D ie Bewegung der H a n d e l s b i l a n z  und ih re  Zu­
sammensetzung in  diesen Jahren deutet die Ursachen 
dieses Aufschw unges und seines Zusammenbruchs an. 
P a ra lle l m it dem A ufschw ung geht eine schnelle Zu­
nahme der W a r e n e i n f u h r ,  D ie  E in fu h r b e träg t:

Jahre

1924
1925
1926
1927
1928

Produk­
tionsguter

2112.5
2459.3
2930.3 
3365,1
4036.6

In M ill. fmk. 

Konsum­
güter

2603,0
3060.2 
2737,4 
3020,8
3975.2

Insges.

4715.5
5519.5
5667.7 
6385,9
8011.8

In v. H.
Produk­

tionsgüter

44,8
44.6
51.7
52.7 
50,4

Konsum­
güter

55.2 
55,4
48.3
47.3 
49,6

D ie besonders sta rke  Zunahme der P roduktions- 
? ^ r ™ r  ^ er,e,n  A n te il an der G esam te in fuhr sich 
1926 auf 51,7 v H. und 1927 auf 52,7 v. H . gehoben hat) 
Kennzeichnet den Aufschw ung d ieser Jahre als In ­
ve s titio n sko n ju n k tu r ungefähr g le icher A r t ,  w ie  sie 
Deutschland 1927 bis 1928 e rleb t hat. Ausbau der Z e ll­
stofferzeugung und der E le k triz itä tsve rso rgung  sind die 
r ia u p ttra g e r dieser In ve s tit io n sko n ju n k tu r der A u f­
schwungsjahre. D ie  abweichende G liederung der E in fu h r 
des Jahres 1928 ze ig t aber, daß im  w e ite re n  F o rtsch re iten  
der A u fschw ung seinen C ha rak te r gew ande lt hat. D ie  
S teigerung der K onsum güte re in fuhr läß t erkennen, daß 
—  m it wachsendem Beschäftigungsgrad und steigendem 
Jvotenumlauf —  die In ve s tit io n sko n ju n k tu r in  eine V e r­
b rauchskon junk tu r gemündet ist. Sym ptom atisch fü r 
diese W andlung sind auch d ie  in  dieser Z e it a n ­
genommen Ausländsanle ihen. D ie  beiden Staatsanleihen 

St und P H ih jahr 1928 von zusammen
U M m , $ w urden, sow e it sie n ich t zu r Zurückzahlung 

a lte r Schulden dienten, zum Ausbau de r E le k tr iz itä ts - 
^ rSA ^ Un|  ^ w e n d e t .  In  den Septem ber 1926 fä l l t  eine 
30 M ill .  Fm k A n le ih e  der Z e lls to ffin d u s trie . D ie  im  
H erbst 1928 auf genommene 10 M ill.  $ H ypo thekenbank- 
anleihe d ien te  dagegen dem W ohnungsbau. Das H in ü b e r­
g re ifen  des Aufschw ungs in  die Verbrauchssphäre scheint 
M11̂  der w ic “ t i ^ sten Voraussetzungen fü r den —  auf den 
m a i iv /2S da tie renden  —  U m schwung gewesen zu sein.

W ie hat nun F inn land  diese den A u fschw ung be­
g le itende W arenm ehre in fuh r fin a n z ie rt?  Im  Gegensatz 
zu D eutsch land hat de r Zufluß  von A u s l a n d s -  
k r  e d i t  h ie rfü r ke ine große R o lle  gespielt. D ie  
w enigen lang fris tigen  Ausländsanle ihen w urden  bere its  
e rw ähnt. A uch  ku rz fr is tig e  A us landskred ite  scheinen in  
den beiden ersten A ufschw ungsjahren nu r in  geringem  
Lm tange in  A nsp ruch  genommen zu sein. D ie  Auslands- 

de r Banken haben sich n u r von
, 1 F m k Ende 1925 auf 359,4 M ill. Fmk Ende 1927 

erhöht. Erst im Jahre 1928 haben die Banken Auslands- 
u-' av ,a,ufigenommen; Ende Mai 1928 erreichen diese Ver-

5 2 9 ? iM S rF m k ereitS ^ Fmk Und am Jahresende
In den beiden ersten Aufschwungsjahren w ar Finn- 

land gar mcht auf Auslandskredite angewiesen, weil es 
den Fei1 der zusätzlichen Einfuhr durch Steige-
I Z K t l  Yoo%r ue n  aAUrs f u h r  finanzieren konnte. Schon 
, , f  J922 kls Anfang 1925 ha tte  F inn land  eine W e lle

dei Ausfuhrs te igerung  erleben können; die e rheblichen

Devisenzuflüsse d ieser Depressionsperiode w aren  mehr 
auf den verbesserten W arenabsatz nach dem Auslande als 
auf die damals aufgenommenen Ausländsanle ihen zu rü ck ­
zuführen. E ine g le ich sta rke  W e lle  zunehm ender W aren ­
ausfuhr fie l in  den Z e itabschn itt A nfang  1926 b is M itte  
1927; w ährend dieses Ze itraum s re ich te  die M ehrausfuhr 
fast vo llkom m en aus, die durch den Aufschw ung aus­
gelöste E in fuhrste igerung auszugleichen. V on  M a i 1927 
aber an ze ig t die A usfuh r rück läu fige  Tendenz; fast 
g le ichze itig  beschleunigt sich die E in fuhrste igerung. 
Schlechte E rn te  und V e rb rauchskon junk tu r w irk e n  sich 
von diesem Z e itp u n k t an, also e tw a 2 Jahre nach dem Be­
g inn des Aufschw ungs, zu einem schnell wachsenden 
D e fiz it der H andelsb ilanz aus, das im  M a i 1928 seinen 
H öhepunkt e rre ich t. E rs t von M itte  1927 an w a r die 
F o rtfüh rung  des Aufschw ungs von e iner zusätzlichen 
F inanzierung d e r W arenm ehre in fuhr und som it von dem 
Zufluß von A us landskred it abhängig. V on diesem Z e it­
p u n k t an sehen w ir  auch das Anw achsen der ku rz fr is tig e n  
A us landsve rb ind lichke iten  der Banken. A b e r diese A u s ­
landskred ite  haben n ich t ausgereicht, das D e fiz it der 
H andelsb ilanz zu decken. D ie  Banken m ußten in  erheb­
lichem  U m fang auf ih re  eigenen D evisenreserven und die 
der F inn landsbank zurückgre ifen , um den D evisenbedarf 
des E in fuhrhande ls zu decken. D ie  Folge w a r das scharfe 
A nste igen der N otenbankbeanspruchung, in  dem die 
K re d itk le m m e  dieser M onate  ih ren  sich tbaren A usd ruck  
findet.

U eber d ie  Zusammenhänge zw ischen A us landskred it 
und a llgem einer W irtsch a ftse n tw ick lu n g  e rg ib t sich an 
H and des finn ischen Beispieles folgendes a llgem ein und 
som it auch fü r D eutsch land verw endbares B ild . D er 
exogene F a k to r des K ap ita lzu flusses aus dem Auslande 
hat fü r den Beginn der finn ischen In ve s tit io n sko n ju n k tu r 
zw e ife llos keine entscheidende R o lle  gespielt. A ls  aus­
lösendes M om ent sind die Ausländsanle ihen der Jahre 
1924 und 1925 kaum  anzusprechen. A nderse its  w a r aber 
die Beschaffung von A us landskap ita l eine d e r w ich tigs ten  
Voraussetzungen fü r  d ie D urch führung der In ve s tit io n s ­
ko n ju nk tu r. Denn da F inn land  ke in  Indus trie land  is t und 
K a p ita lg ü te r kaum  selbst erzeugt, so is t jeder Ausbau des 
Erzeugungs- und V erkehrsappara ts g le ichbedeutend m it 
S teigerung der E in fu h r von K ap ita lgü te rn . Das finn ische 
B e isp ie l ze ig t aber g le ichze itig , daß das zusätz lich  be ­
nö tig te  „A u s la n d ska p ita l"  n ich t im m er auf dem K re d it­
wege beschafft zu werden brauch t. D ie  „K a p ita l­
beschaffung durch W arenausfuhr'* ha t bis Ende 1927 die 
K red itau fnahm e im  Auslande unnötig  gemacht. E rs t als 
dies® aus exogenen und enogenen G ründen —  versagte, 
w u rde  die H ere inho lung von A us landskred it V oraus­
setzung fü r  den Fortgang des Aufschw ungs. A ls  diese 
Voraussetzung w egfie l, m ußte —  über die K re d itk le m m e  

der auf den M a i 1928 zu da tierende Um schwung ein- 
setzen. Das finn ische B e isp ie l läß t som it erkennen, daß 
der F in fluß , den der Zufluß  von A u s la n d skre d it auf den 
K o n ju n k tu rve rla u f ausübt, w eder überschätzt noch u n te r­
schätzt w erden darf. Es muß n ich t Ursache oder V o r­
aussetzung fü r  den Beginn eines Aufschw ungs, es k a n n  
aber Voraussetzung fü r  die F o rtfü h ru n g  eines A u f­
schwungs sein.

I I I .

W elche Bewegung ze ig t nun im  V erlau fe  des le tz ten  
K on junk tu rabschn itts  das K r e d i t v o l u m e n ,  d. h. die 
Summe a lle r ku rz fr is tig e n  und lang fris tigen  K re d ite ?  
D e r Gesam tbetrag dieser K re d ite  is t m it vo lls tänd ige r 
G enau igke it naturgem äß n ich t festzuste llen. M it  H ilfe  
der finn ischen B a n ks ta tis tik  läß t sich aber eine Summen­
z iffe r finden, die w e itgehend als rep räsen ta tiv  fü r  die 
K red itau fnahm e seitens der finn ischen W irts ch a ft an­
gesehen w erden kann. A n  H and dieser Z iffe rn  is t die 
Bewegung von K re d itvo lum e n  und K a p ita lb ild u n g  in  dem 
nachstehenden Schaubild  2 da rgeste llt.

D e r G esam tbetrag der von der finn ischen W irtsch a ft 
in  A nsp ruch  genommenen und geschuldeten K re d ite  hat
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s ich  in  dem  b e o b a ch te te n  Z e itra u m  1922 b is  1929 s tänd ig  
e rh ö h t. N u r  w ä h re n d  z w e ie r  M o n a te  in  de r M it te  des 
Jah res  1925 h a t s ich  de r G e sa m tb e tra g  d e r au fgenom m enen 
K re d ite  ge rin g fü g ig  v e rm in d e r t;  n u r  w ä h re n d  dieses 
k u rz e n  Z e itra u m s  s ind m e h r K re d ite  z u rü c k g e z a h lt als 
au fgenom m en w o rd e n . D ie  K o n ju n k tu rs c h w a n k u n g e n  des 
K re d itb e d a rfs  u n d  d e r K re d itv e rs o rg u n g  ko m m e n  so m it

Schaubild 2.
K red itvo lum en und K ap ita lb ildung  in  F inn land 1922— 1929 

in  M ill.  Fmk.

A ls  W echsel und Vorschüsse sind die entsprechenden 
Bilanzposten der A ktienbanken  m it den D irek tk red ite n  der 
F innlands-Bank (ohne red iskontie rte  Wechsel, die in  den 
B ilanzveröffentlichungen der Priva tbanken von den W echsel­
beständen n ich t abgesetzt werden) zusammengefaßt. A ls  H ypo­
theken sind die Bestände der Hypothekenbanken und der Spar­
banken zusammengefaßt (mangels genauerer Unterlagen wurden 
h ie r bei den Sparbanken n ich t die Z iffe rn  über die H ypotheken­
bestände sondern über die Spareinlagen verwendet). Zur D ar­
stellung der „K ap ita lb ildu ng" is t die Summe der E inlagen der 
Banken (Depositen und K red ito ren) und der E inlagen der Spar­
banken (Spareinlagen) gebildet; ausländische G elder sind in  
diesen Beträgen n ich t enthalten. In  dem vorstehenden Schau- 
b ild  ist n ich t die tatsächliche monatliche Bewegung dargestellt; 
v ie lm ehr sind —  zur Ausschaltung der Saisonschwankungen 
bewegliche 12-Monatsdurchschnitte gebildet. D ie Kurven 
zeigen n ich t den Stand, sondern die m onatliche Veränderung 
der K red ite  und Einlagen.

n u r  in  e in e r m e h r o d e r m in d e r g roßen B esch le un igu ng  de r 
s t ru k tu re lle n  K re d ita u s w e itu n g  zum  A u s d ru c k .

Die B ew eg ung  des K r e d i t v o l u m e n  un d  zum  
T e il  d e r K a p ita lb ild u n g  insgesam t z e ig t in  F in n la n d  e ine 
a u ffa lle n d e  P a r a l l e l i t ä t  m i t  B e s c h ä f t i g u n g s ­
g r a d ,  N o t e n u m l a u f  u n d  W a r e n m e h r e i n ­

f u h r .  B e im  K re d itv o lu m e n  is t  d ie  P a ra lle li tä t  so eng, 
daß d e r A n s t ie g  im  J a h re  1925 un d  d e r A b s tie g  im  J a h re  
1928 fa s t im  g le ic h e n  M o n a t e in s e tz t w ie  d ie  W e n d u n g  
im  B esch ä ftigu ng sg rad . D iese  enge P a ra lle li tä t  lä ß t e r ­
kennen, daß d ie  H ö he  des K re d itv o lu m e n s  fa s t aussch ließ ­
lic h  v o m  K re d itb e d a rf d e r W ir ts c h a f t  b e s tim m t w ir d  und  
daß d ie  W ir ts c h a ft  —  e in  e las tisches B a n k - un d  K r e d it ­
system  vo ra u sg e se tz t —  s ich den  K re d it  s c h a fit un d  v e r-  
sch a fft, den  sie z u r D u rc h h a ltu n g  eines hö he ren  B e ­
schä ftigungsg rades b e n ö tig t. D ie  m engenm äß ige S te ig e ­
run g  des K re d itv o lu m e n s  is t in s o w e it  n ic h t  U rsache , 
sonde rn  F o lg e  des W irts c h a fts a u fs c h w u n g s . B esonders 
d e u t lic h  w ir d  d iese A b h ä n g ig k e it  des K re d itv o lu m e n s  von  
dem  T ä tig k e its g ra d  d e r W ir ts c h a ft  in  den B ew egungen  der 
J a h re  1924 u n d  1925. W ie  aus dem  z w e ite n  T e il des 
S cha ub ild es  d e u t lic h  e rk e n n b a r is t, fü h r t  d ie  A u s w e itu n g  
d e r la n g fr is tig e n  K re d itg e w ä h ru n g  n ic h t zu  e in e r A u s ­
dehnung d e r gesam ten K re d itm e n g e , son de rn  zu e in e r 
V e rm in d e ru n g  d e r k u rz fr is t ig e n  B a n k k re d ite . D ie  aus 
d e r A u s lä n d s a n le ih e  de r In d u s tr ie h y p o th e k e n b a n k  un d  aus 
den  w a chsenden  S pa re in la g e n  neu  g e w ä h rte n  H y p o th e k e n  
w u rd e n  z u r R ü ck z a h lu n g  k u rz fr is t ig e r  B a n k k re d ite  v e r ­
w e n d e t. Z um  T e il  w a r  d iese F u n d ie ru n g  e ine u n m it te l­
b a re ; d ie  E m p fä n g e r d e r H y p o th e k a rk re d ite  haben aus 
dem  E rlö s  ih re  e igenen k u rz fr is t ig e n  V e rb in d lic h k e ite n  ab ­
g e d e ck t. Z u m  a n de rn  T e il is t  zu  b e rü c k s ic h tig e n , daß 
zw isch e n  H y p o th e k e n  e in e rs e its  u n d  W e c h s e ln  und  B a n k ­
vo rschüssen  an d e rse its  n ic h t  n u r  e in  U n te rs c h ie d  de r 
F r is t ig k e it ,  son de rn  auch d e r k re d ite m p fa n g e n d e n  W i r t ­
scha ftszw e ig e  b e s te h t; d ie  E m p fä n g e r de r H y p o th e k e n ­
b a n k k re d ite  haben dadu rch , daß sie den E r lö s  fü r  neue 
In v e s tit io n e n  ve rw e n d e n , dem  H a n d e l un d  ande ren  W i r t ­
sch a ftszw e ig e n  zu sä tz lich e  E in n a h m e n  z u g e fü h rt, d ie  
d iese z u r  A b d e c k u n g  v o n  V e rb in d lic h k e ite n  v e rw e r te n  
ko n n te n .

D ie  enge P a ra lle li tä t  z e ig t a n de rse its  ab e r auch  d ie  
s ta rk e  K re d itb e d in g th e it  des B eschä ftigungsgrades. T h e o ­
re t is c h  w ä re  d e n kb a r, daß auch ohne zu sä tz lich e  K r e d i t ­
au fnahm e e ine S te ig e ru n g  d e r E in ko m m e n , sei es d u rc h  
E rh ö h u n g  d e r W a re n a u s fu h r, sei es d u rc h  sch n e lle re n  
U m sch lag  d e r v o rh a n d e n e n  G e ld k a p ita lie n , e ine  M e h r-  
B esch ä ftigu ng  v o n  A rb e its k rä f te n  e rm ö g lic h t. S ic h e r lic h  
t re te n  so lche E in flü sse  in  jedem  K o n ju n k tu rv e r la u f  in  E r ­
sche inung . D as fin n is c h e  B e is p ie l lä ß t ab e r e rke nn en , daß 
d ie  R ic h tu n g  in  d e r B ew eg ung  des B eschä ftigungsg rades  
a u ssch ließ lich  d u rc h  den  U m fa n g  d e r v e rfü g b a re n  un d  in  
A n s p ru c h  genom m enen K re d ite  b e s tim m t w ird .  Z u sä tz ­
lic h e  B esch ä ftigu ng  v o n  A rb e its k rä f te n  h a t zusä tz lich e  
K re d itv e rs o rg u n g  z u r  V o ra usse tzu ng . S oba ld  d iese V o r ­
aussetzung n ic h t  m e h r gegeben is t  (w ie  im  A p r i l  1928, 
t r i t t  d e r U m sch w u n g  am  A rb e its m a rk t  e in  (M a i 1928).

D ie  w ic h t ig e  F ra g e  is t  nun, vo n  w e lc h e n  V o ra u s ­
se tzungen d ie  z u r  F in a n z ie ru n g  eines h ö h e re n  T ä t ig k e its ­
grades e r fo rd e r lic h e  S te ig e ru n g  des K re d itv o lu m e n  ab ­
hä ng ig  is t. D ie  a llge m e ine  A n sch au un g  b e to n t, daß der 
A usd e h n u n g  de r K re d itg e w ä h ru n g  im m e r e ine  Z unahm e 
de r G e l d k a p i t a l b i l d u n g ,  d. h. insbesondere  eine 
s tä rk e re  A n sa m m lu n g  v o n  D e p o s ite n  u n d  S pa re in la ge n  
b e i den B a n ke n  un d  S parkassen  vo rausgehen  müsse. D iese  
A nsch au un g  w ir d  d u rc h  d ie  B ew egung  d e r K a p ita lb u d u n g  
in n e rh a lb  des le tz te n  K o n ju n k tu rz y k lu s ' de r f in n is c h e n  
W ir ts c h a ft  n ic h t  in  v o lle m  U m fan ge  g e s tü tz t. In  F in n la n d  
be s ta n d  in  de r T a t  e in  z e it l ic h e r  A b s ta n d  un d  s o m it e ine  
F o lg eb ew e gu ng  z w is c h e n  K a p ita lb ild u n g  (in  G e ld fo rm ) 
un d  K re d itv o lu m e n . D e r  M it te  1925 be g in n e n d e n  A u s ­
dehnung de r K re d itg e w ä h ru n g  g ing  d e r  U m s c h w u n g  in  d e r 
B ew egung d e r K a p ita lb ild u n g  um  m e h re re  M o n a te  v o r ­
aus. N o ch  d e u t lic h e r  is t  d ie  F o lg eb ew e gu ng  im  J a h re  
1928; d ie  E in en gun g  d e r K re d itg e w ä h ru n g  fo lg t  in  e inem  
A b s ta n d  v o n  e tw a  4 M o n a te n  au f e in  scha rfes A b s in k e n  
un d  in  e ine m  n o ch  lä n g e re n  A b s ta n d  au f e in  S tag n ie ren  
d e r K a p ita lb ild u n g .

A n d e rn fa lls  z e ig t ab e r das fin n is c h e  B e is p ie l ebenso 
d e u tlic h , daß d ie  H a u p tb e w e g u n g e n  d e r K a p ita lb ild u n g  
s ich  in  enge r P a ra lle li tä t  m it  K re d itv o lu m e n  un d  B e ­
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schäftigungsgrad vo llz iehen. D ie  E rho lung der K a p ita l­
b ildung, d ie  dem 1925 beginnenden A ufschw ung voraus­
ging, w a r ih rem  Ausmaße nach geringfügig. D ie  fü r  die 
F inanzierung der In ve s tit io n sko n ju n k tu r entscheidende 
um fangreiche K apita lansam m lung be i Banken und Spar­
kassen setzte erst ein, als B eschäftigungsziffer und K re d it­
gew ährung anstiegen. Ebenso beg inn t das scharfe A b ­
s inken der K a p ita lb ild u n g  erst im  M a i 1928, also g le ich­
ze itig  m it dem Rückgang von T ä tigke itsg rad  und K re d it­
volum en. Aus der theore tischen  U eberlegung e rg ib t sich, 
daß diese P a ra lle litä t zw angsläufig  ist. Zusätzliche E in ­
kom m en können nur durch  K re d it  geschaffen w erden ; nur 
aus erhöhten E inkom m en w erden  in  der Regel größere 
Ersparnisse in  F o rm  von D epositen  oder Spareinlagen ab­
gespalten. Außerdem  w ird  d ie  Höhe de r ku rz fr is tig e n  
Bankein lagen zw e ife llos  in  erheblichem  Maße durch den 
B edarf der E rw erbsunternehm ungen an Kassenbeständen 
und liq u id e n  R eserven bestim m t. Ebenso w ie  man von 
einem Bedarf an baren  Zah lungsm itte ln  sprechen darf, 
der m it ste igender Beschäftigung und e rhöhten V e r­
brauchsausgaben w ächst und die E rhöhung des N o ten ­
um laufs h e rb e ifüh rt, läß t sich ein D e p o s i t e n b e d a r f  
de r W irts c h a ft festste llen, der m it steigendem T ä tig k e its ­
grade in  der U nternehm ersphäre  w ächst und be i einem 
Rückgang de r w irtsch a ftlich e n  T ä tig k e it sich ve rm inde rt. 
Diese zwangsläufige P a ra lle litä t von K re d itvo lum e n  und 
K a p ita lb ild u n g  w id e rsp r ich t der Auffassung, daß eine A u s­
w e itung  de r K re d it tä t ig k e it  etwas G efährliches oder U n ­
erwünschtes sei, w e il sie den „G e ld m a rk t ausschöpfe. 
Tatsache is t v ie lm ehr, daß das durch  die K red itausw e itung  
neugeschaffene G eld durch  S tehenble iben der D epositen 
im  G e ld m a rk t ve rb le ib t oder du rch  höhere Sparb ildung 
der V e rb rauchsw irtscha ft in  ih n  zu rü ckke h rt. D e r A u f­
schwung der finn ischen W irts c h a ft ha t sich von M itte  
1925 b is M it te  1927 selbst fin a n z ie rt; fast der gesamte 
B e trag  der zusätz lich  aufgenommenen K re d ite  ve rb lieb  
als D epositen oder Spareinlagen im  G e ldm ark t.

T ro tz  d ieser allgem einen P a ra lle litä t zw ischen K re d it­
gewährung und K a p ita lb ild u n g  haben jene oben betonten 
ku rz fr is tig e n  U nterbrechungen der Para lle lbew egung 
zw e ife llos  b e trä ch tlich e n  E in fluß  auf eine R ichtungs­
änderung des Tätigke itsgrades. Sowohl dem A ufschw ung 
1925 w ie  dem A bschw ung 1928 ging fü r  einige M onate  
eine A r t  K onträ rbew egung („Spannung") zw ischen K re d it­
gew ährung und K a p ita lb ild u n g  voraus. F ü r die K o n ­
junk tu rbeobach tung  is t die Frage besonders w ich tig , ob 
diese S p a n n u n g e n  zw angsläufig  und autom atisch zu 
e iner R ichtungsänderung des K o n ju n k tu rve rla u fs  führen 
müssen und ob ih re  Festste llung som it une ingeschränkt 
gü ltige  U n te rlagen  fü r eine Prognose schafft.

W ic h tig  is t zunächst die Festste llung, daß diese 
Spannungen dadurch entstehen, daß d ie  K red itgew ährung  
ih re  R ich tung be ibehä lt, b e i de r K a p ita lb ild u n g  dagegen 
eine R ichtungsänderung e in tr it t .  Enge Beziehungen be ­
stehen zw ischen K a p ita lb ild u n g  und Zahlungsbilanz. In  
F inn land  begann de r Zufluß von Spareinlagen und zum 
T e il auch der D epositen im  Jahre  1924 zu wachsen, als in  
der H andelsb ilanz ein Ausfuhrüberschuß e in tra t. Im  
Jahre 1927 m acht sich die S tagnation und der Rückgang 
der K a p ita lb ild u n g  in  dem A u g e n b lick  bem erkbar, als die 
re la tive  A usgeg lichenhe it der Zahlungsbilanz durch  die 
sta rke  W arenm ehre in fuh r bese itig t is t. In  der Zw ischen­
ze it fo lg t der steigenden K red itgew ährung  ebenso eine 
wachsende K ap ita lb ildung , w ie  die höhere W arene in fuh r 
durch steigende W arenausfuhr fin a n z ie rt w ird . D ie  oben 
erw ähnte „K ap ita lbescha ffung  durch W arenausfuh r" finde t 
som it ih re  in n e rw irts ch a ftlich e  E rscheinungsform  in  dem 
Anw achsen der B ank- und Sparkasseneinlagen. G le ich ­
ze itig  besteht —  w enn auch nu r ze itw e ilig  —  eine K o n trä r­
bewegung zw ischen N otenum lau f und K ap ita lb ildung , eine 
Bewegung, die wenigstens insow e it zwangsläufig ist, w ie  
D epositen durch Bare inzahlung entstehen und durch B a r­
abhebung verschw inden. N otenum lau f und Zahlungsbilanz 
sind som it die beiden w ich tigs ten  Fakto ren , die darüber 
entscheiden, ob und in w ie w e it der G egenw ert neu­

gew ährte r K re d ite  als D epositen im  G e ld m a rk t ve rb le ib t. 
Da N otenum lau f und H andelsb ilanz in  enger P a ra lle litä t 
zum K o n ju n k tu rve rla u f stehen, so muß der Fortgang des 
Aufschw ungs zw angsläufig zu r Behinderung und der F o r t­
gang des Abschwungs zur Förderung der D epositenb ildung 
be i Banken und Sparkassen führen.

Die Spannungen werden dadurch ausgelöst, daß die 
Kreditgewährung der Richtungsänderung der Kapita l­
bildung sich nicht anpaßt, daß diese Anpassung vielmehr 
erst nach einem kürzeren oder längeren Zeitintervall ein­
tr itt. Die Feststellung, durch welche kreditw irtschaft­
lichen Vorgänge diese Zeitintervalle ausgefüllt sind, ist 
für die Frage wichtig, ob die Spannungen zwangsläufig nur 
durch Richtungsänderung der Kreditgewährung gelöst 
werden können, ob also z. B. der Rückgang der Kapital­
bildung unbedingt eine Einschränkung der Kredit­
gewährung prognostizieren muß.

D ie  D iffe renz  zw ischen K a p ita lb ild u n g  und K re d it­
menge bedeute t ja  n ich t, daß (w ie in  F inn land  1924— 1925) 
die in länd ischen Ersparnisse vo llkom m en unverw endet 
b le iben  oder daß (w ie in  F inn land  1927— 1928) die über 
die K a p ita lb ild u n g  herausragenden K re d ite  aus dem 
N ich ts gew ährt w erden. V ie lm e h r stehen (w ie  in  F in n ­
land in  der Periode 1927— 1928) jeder W irtsch a ft, w enn 
die eigene K a p ita lb ild u n g  insbesondere durch  D epositen ­
b ildung  n ich t ausreicht, noch andere M it te l  zur A u fre c h t­
erha ltung e iner auch steigenden K red itgew ährung  zur 
Verfügung. In  jeder W irts ch a ft, die m it der W e ltw ir t ­
schaft in  Beziehung steht, w ird  eine (pos itive  oder nega­
tive ) Spanne zw ischen K red itm enge und Depositenm enge 
im m er durch  Verschiebungen in  den K red itbeziehungen 
m it dem Auslande ausgeglichen. Dazu kom m t in  jeder 
m odernen G e ld w irtsch a ft der elastische N o te n b a n kk re d it 
als Q uelle  zusä tz licher K red itgew ährung . Som it be­
deute te  auch fü r F inn land  d ie  im  Jahre 1927 e in tre tende 
Schrum pfung der K a p ita lb ild u n g  durchaus noch n ich t 
d ie U nm ög lichke it, die Ausdehnung der K red itgew ährung  
im  g le ichen oder sogar wachsenden Um fange fortzusetzfen. 
N ich t die M ög lichke iten , sondern nu r die Voraussetzungen 
der K red itausw e rtung  ha tten  sich gew andelt. D ie  w e ite re  
K red itausdehnung w a r je tz t -— ebenso w ie  es oben be i 
der H andelsb ilanz festgeste llt w urde  —  von dem K re d it­
zufluß  aus dem Auslande bzw. von der N otenbank ab­
hängig. E rs t als der A us landskred it n ich t ausreichte und 
die N otenbank m it H ilfe  der D iskonterhöhung w e ite re  In ­
anspruchnahme abw ehrte, mußte d ie  E inschränkung der 
K red itgew ährung  auf die Schrum pfung der K ap ita lb ild u n g  
folgen. Daraus e rg ib t sich: der E in t r i t t  e iner Spanne 
zw ischen K red itgew ährung  und K a p ita lb ild u n g  hat nur 
einen bed ing ten prognostischen W e rt. D er R ich tungs­
änderung der K a p ita lb ild u n g  k a n n  o ft eine R ich tungs­
änderung der K red itgew ährung  folgen. Ob in  jedem Fa lle  
oder in  w elchem  ze itlichen  A bstand  diese Folgebewegung 
e in tr it t ,  kann aus den in n e rw irtsch a ftlich e n  K re d itv o r­
gängen a lle in  n ich t geschlossen w erden. D ie  finn ischen 
Banken konnten 1924 b is 1925 die ihnen zufließenden E in ­
lagen zum A bstoßen von A us landsverp flich tungen  und zur 
Ansam m lung von D evisenreserven verw enden, eine V e r­
wendung, d ie zw e ife llos  p riv a tw ir ts c h a ftlic h  w en iger ren ­
tabe l w a r als d ie  in ländische K red itgew ährung . D ie  V o r ­
aussetzung, diese w ie d e r auszudehnen, w a r gegeben; die 
W irts c h a ft m achte aber von der größeren K re d itb e re it­
schaft erst M it te  1925 Gebrauch. U m gekehrt konn te  ab 
1927 nach de r Schrum pfung der in länd ischen K a p ita l­
b ildung  die K red itausw e itung  m it H ilfe  von A us lands­
k re d it  w e ite rg e fü h rt werden. D ie  Spannung w urde  „ü b e r­
b rü c k t" , so daß ein Zwang, sie zu „lösen ", lange Z e it n ich t 
vorhanden w ar. E rs t das A usb le iben  des A us landskred its  
ha t —  über Notenbankbeanspruchung und K re d itk le m m e  
h inw eg —  die Lösung durch K red ite inengung  erzwungen.

IV.
Für die monitäre Konjunkturtheorie ergeben sich 
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und ih re r Zusammenhänge m it der Bewegung des B ank­
k re d its  eine R eihe beach tliche r H inw eise . E ine  Be­
trachtung, die die Vorgänge auf der G eldseite der 
W irts c h a ft in  den V o rde rg rund  s te llt, g ib t zw e ife llos 
erhebliche E rkenntn isse über den K o n ju n k tu rve rla u f. 
W ic h tig  is t die Festste llung, daß Beschäftigungsgrad 
und K re d itvo lum e n  p a ra lle l lau fen  und daß also die 
allgem eine W irts c h a fts tä tig k e it in  e rheb lichem  Maße von 
der M enge des zu r Verfügung stehenden K re d its  abhängig 
ist. W ich tig  is t auch das Ergebnis, daß —  abgesehen von 
den Spannungen ku rz  vo r einem U m schwung —  eine 
P a ra lle litä t zw ischen K red itgew ährung  und K a p ita l­
b ildung besteht, daß also der Aufschw ung lange Z e it h in ­
durch  sich selbst fin a n z ie rt. W ich tig  is t w e ite r d ie Fest­
stellung, daß eine W endung im  K o n ju n k tu rve rla u f eine 
(negative oder pos itive ) Spannung zw ischen K re d it­
gew ährung und K a p ita lb ild u n g  m it gewissem prog ­
nostischen W e rt vorausgeht.

W enn aber die m onetäre K o n ju n k tu rth e o r ie  be­
haupten w il l,  daß die Bewegung des K red itvo lum ens die 
entscheidende oder gar a lle in ige  Ursache des K o n ju n k tu r­
ve rlau fs  sei, so w ird  diese Behauptung durch  das p ra k ­
tische B e isp ie l der finn ischen W irtsch a ftse n tw ick lu n g  
n ich t gestü tzt. E ine solche T heorie  re ich t n ich t aus, den 
A n fang  und das Ende des Aufschw ungs zu e rk lä ren . Es 
is t r ich tig , daß die „n e g a tiv e " Spannung, die G eld flüssig­
k e it 1924/1925 d ie Voraussetzung fü r  die M it te  1925 e in ­
setzende K red itausdehnung w ar. A b e r w arum  die W ir t ­
schaft erst von diesem Z e itp u n k t an in  s tä rkerem  Maße 
auf den B a n kk re d it zu rückg riff, w ird  du rch  die m onetäre 
K o n ju n k tu rth e o r ie  n ich t g e k lä rt; um so w eniger, als vo r 
diesem Z e itp u n k t die W irts c h a ft die e rw e ite rte  lang fris tige  
Kap ita lbeschaffung (Ausländsanleihen, Sparkassenhypo­
theken) n ich t zu r Erhöhung, sondern nu r zu r Fund ierung 
ih re r K re d itv e rb in d lic h k e ite n  verw endete . A uch  der 
Um schwung im  M a i 1928 w ird  durch  die M ö g lich ke ite n  der 
K red itbeschaffung n ich t restlos e rk lä rt. R ich tig  ist, daß 
diese sich durch die Schrum pfung der K a p ita lb ild u n g  und 
durch die N o tw end igke it, auf A u s la n d sk re d it und N o ten ­
b a n kk re d ite  zu rückzugre ifen , sich s ta rk  ve rsch lech te rt 
hatten. A b e r die Lage der in te rna tiona len  G e ldm ärkte  
a lle in  e rk lä r t n ich t, daß von der M ö g lich ke it ausländischer 
G eldbeschaffung (nam entlich  ku rz fr is tig e r) n ich t in  
größerem  Maße als ta tsäch lich  geschehen, Gebrauch ge­
m acht w urde. D er U m schwung M a i 1928 kann zw eife llos 
n ich t a lle in  m onetär durch  einen M angel an verfügbarem  
K re d it e rk lä r t w erden. H inzu  kamen Ursachen, die auf 
der Seite de r kred itnehm enden W irts c h a ft lagen. Zu 
denken w äre  zunächst an eine fre iw illig e  Zurückha ltung  
der K red itnehm er, eine durch  w a re n w irtscha ftliche  
M om ente (z. B. U eberfü llung  der Läger usw.) ausgelöste 
und durch  d ie  Z insverteuerung v e rs tä rk te  Scheu 
vo r w e ite re r Erhöhung des K re d ito b lig o . W ic h tig e r v ie l­
le ic h t sind noch d ie  E inflüsse, die die Höhe der V e r­
schuldung, nam entlich  der ku rz fris tigen , auf die In it ia t iv e  
zu r s tä rke ren  K red itau fnahm e ausübt. Nachstehendes 
Schaubild  3 ze ig t den S tand der be i be iden finn ischen 
Banken (eirischl. F inn lands-Bank) aufgenommenen k u rz ­
fr is tig e n  W echsel- und V orschußkred ite .

D ie  B ilanzen der kred itgebenden Banken sind in 
v ie lem  ein Sp iege lb ild  der B ilanzen der kred itnehm enden 
W irtsch a ft. D ie  Spannung, die ab M itte  1927 zw ischen 
K re d itvo lum e n  und K a p ita lb ild u n g  e in tr it t ,  is t e in Spiegel­
b ild  der B ilanzen der In d u s trie - und H andelsfirm en, auf 
deren Passivseite die ku rz fr is tig e n  V e rb in d lich ke ite n  
wachsen und auf deren A k tiv s e ite  die Bankguthaben 
schrum pfen. D ie  schw indende L iq u id itä t der K re d it­
nehm er ha t zw e ife llos  zu dem im  M a i 1928 e in tre tenden  
Um schwung ebenso beigetragen w ie  die K lem m e be i den 
K red itgebern .

Dem  K r e d i t b e d a r f ,  bzw . dem W o lle n  der 
W irtsch a ft, K re d it aufzunehmen, kom m t som it ein en t­
scheidender E in fluß  auf die Höhe des K red itvo lum ens und 
vo r a llem  auf Beginn und Ende der K red itausw e itung  zu. 
D e r K re d itb e d a rf w ird  aber durch  den E in fluß  der V o r­

gänge geform t, die sich auf d e r G üte rse ite  der W irts c h a ft 
vo llz iehen. D ie  Vorgänge auf der G eldse ite  sind —  a lle r­
dings w ich tig e  —  Voraussetzungen, daß die K re d itn a ch ­
frage durch  K red itve rso rgung  gedeckt w ird .

D ie  E rkenn tn is , daß die Vorgänge auf der Geldseite 
n ich t Ursachen, sondern n u r Voraussetzungen des K o n ­
ju n k tu rve rla u fs  sind, b rauch t n ich t zu der Anschauung 
führen, daß d ie  allgem eine K r e d i t p o l i t i k  u n d  d i e  
I n i t i a t i v e  d e r  B a n k e n  k e in e rle i E in fluß  auf den 
Beginn oder das Ende eines Aufschw ungs habe. Diese 
E inflüsse beschränken sich n ich t a lle in  au f die D isko n t­
p o lit ik  der N otenbank. A uch  die K re d itb a n ke n  haben 
weitgehende M ö g lich ke ite n  solcher E influßnahm e. A uch  
das finn ische B e isp ie l deute t solche M ö g lich ke ite n  an. 
Dem A ufschw ung 1925 is t eine s tä rke re  Versorgung m it 
lang fris tigem  K re d it  vorausgegangen; die Anschauung 
w ird  bestä tig t, daß ganz a llgem ein ein re ich liche re r 
K ap ita lzu fluß  der V o rlä u fe r eines Aufschw ungs ist. 
Solchen W irtschaftszw eigen, d ie w ie  der B aum ark t in  der

Schaubild 3.
Die kurz fris tige  Verschuldung (Wechsel und Vorschüsse) 
1922— 1930. Abweichungen von der G rund lin ie  der E nt­

w ick lung in  M ill. Fmk.

Die dünne K urve gibt die tatsächlichen Monatsendziffern, 
die starkgezeichnete K urve die 12-Monatsdurchschnitte, durch 
die die Saisonschwankungen ausgeschaltet sind.

Regel nu r la n g fris tig  fin a n z ie rt w erden können, w erden 
M it te l zur Hebung des Tätigke itsg rades zuge führt; den 
anderen W irtscha ftszw e igen , die sowohl A n la g e ka p ita l 
(Gebäude, M aschinen) oder B e trie b ska p ita l (Läger) zu 
finanzieren haben, w ird  die M ö g lich ke it zu r Fundierung 
k u rz fr is tig e r Schulden gegeben.

D ie  D epositenbanken haben durchaus die M ö g lich ke it, 
die dem A ufschw ung vorhergehende Versorgung m it 
Langkred iten  zu fö rdern . D ie  m oderne E n tw ick lu n g  des 
K red itw esens lä u ft darauf hinaus, daß in  wachsendem 
Maße die ku rz fr is tig e n  D epositen  der Banken als lang­
fr is tig e  K re d ite  der W irtsch a ft zufließen. E rm ög lich t 
w ird  dies dadurch, daß auf de r A k tiv s e ite  der B ank­
b ilanzen der A n te il der dem E ffe k te n m a rk t zur Verfügung 
geste llten K re d ite  w ächst. B e i den am erikanischen 
Banken2) is t diese E n tw ick lu n g  (K red ite  gegen E ffe k te n - 
deckung, Bestand an festve rz ins lichen  und sonstigen 
eigenen W ertpap ie ren ) am w e ites ten  fo rtgesch ritten . D ie  
Voraussetzungen eines Aufschwunges können schneller 
geschaffen w erden, w enn die K re d itb a n ke n  in  der D e­
pression ih re  K re d itp o lit ik  bew ußt auf den E ffe k te n ­
m a rk t lenken.

2) Vgl. „D ie  Ausdehnung des B ankkred its in  den V e r­
einigten Staaten im  Jahre 1927". B an k-A rch iv  X X V II. Jahrg. 
Nr. 14 v. 15. 4. 1928.



370 H e y m a n n ,  Problematik der Vorschriften der Wohnungsbau-Finanzierung usw.

Problematik der Vorschriften der Wohnungs­
bau-Finanzierung zum Schutze gegen die 

Spekulation.
Von D r. Heymann.

D ie Finanzierungsgesetzgebung des deutschen W o h ­
nungsbaues e n th ä lt den zw e ife llo s  rich tig e n  Gedanken, 
daß e in  R iegel vorgeschoben w erden müsse gegen die 
B auspeku la tion . L e tz te re , so a lt w ie  der W ohnungsbau 
selbst, ha tte  ja  v o r dem K riege  die w underlichs ten  
B lü te n  ge trieben  und die E in füh rung  so b ill ig e r  Bau­
gelder, w ie  die fas t verschenkten  H auszinssteuer­
hypo theken , schienen o ffenba r den G esetzgebern die 
G e fah r m iß b räuch liche r V erw endung doppe lt nahe zu 
rücken .

P rü ft man da rau fh in  die V o rs c h rifte n  der e inzelnen 
Lä n d e r'), so h a t der G esetzgeber in  der H auptsache 
zw e i Ta tbestände  speku la tiven  Bauens a u fg e s te llt:

A . den W ohnungsbau, n ich t zum eigenen Bedarf, 
sondern zwecks

aa) E rz ie lung  e iner R ente durch  V e rm ie tung  
an D r it te  oder

bb) Veräußerung an D r it te  sow ie
B. den W ohnungsbau ohne h in re ichend  gesicherte 

F inanzierung.

D ie  P ro b le m a tik  dieser Tatbestände e rb licke n  w ir
__ zu A  —  d a rin : daß in so w e it das sp e ku la tive  M om ent
übe rhaup t n ich t ohne w e ite res  gegeben is t, zu B : daß 
le tz te res  h ie r w oh l de r F a ll is t, daß aber de fac to  die 
V o rs c h rifte n  n ic h t ausreichen, speku la tive  Auswüchse 
zu un te rb inden . G rund  genug also fü r  jeden, der die 
U n te rb in d u n g  der B auspeku la tion  als unerläß lich , gerade 
im  H in b lic k  au f O p fe r der A llg e m e in h e it in  F o rm  der 
b ill ig e n  H ausz inssteuerm itte l, e rach te t, diese B estim ­
m ungen e inm al genauer zu durch leuchten,

D ie  V o rs te llu ng  der Gesetzgeber, daß ein W ohnungs­
bau, der n ic h t dem eigenen B edarf d ien t (zu A ) sch lecht­
weg „s p e k u la tiv “  sei, w ird  z. B. in  den authentischen 
E rläu te rungen  der Sächsischen R ich tlin ie n *) o ffen  aus­
gesprochen, im  üb rigen  lie g t d ie A ndeu tung  darin , daß 
d ieser W ohnungsbau a llgem ein  zurückgese tz t w ird  h in te r 
dem anderer B auw erbe r (gem einnützige und ö ffe n tlich - 
rech tliche ). D iese Zurücksetzung hat, w ie  nunm ehr 
nach 10 Jahren  ö ffe n tlich e r S ubven tion  fes tges te llt 
w e rden  kann, n ic h t ve rh in d e rn  können, daß 60 pC t. 
a lle r  W ohnungen in  d ieser F o rm  zu bauen e rs te llt 
w o rden  sind. M it  anderen W o rte n : A m  E rfo lg , die 
W ohnungsnot durch  N eubau zu lin d e rn , h a t gerade der 
als „s p e k u la tiv “ gebrandm arkte  W ohnungsbau den 
s tä rks ten  A n te il.  E r  is t de r feste U n te rbau , au f dem 
e rs t d ie dünneren Sch ich ten  gem einnützigen Bauens 
du rch  Genossenschaften und K om m unalverbände ruhen  
(30 pC t. bzw . 10 pC t. a lle r W ohnungen). E r  e rsche in t 
s ta tis tisch  als das G rundsätz liche . Schon h ieraus müssen 
Bedenken kom m en, ob es r ic h tig  w ar, das Bauen fü r 
andere sch lech th in  als das w en iger W ünschensw erte , als 
S peku la tion  e inzuschnüren be i de r Zuw eisung ö ffe n tlic h e r 
Subventionen.

')  Z. B, Preußen: „R ich tlin ie n  fü r die Verwendung des f f i*  
die N eubautä tigke it bestim m ten A n te ils  am Hauszinssteuerauf­
kommen" im  A m tsb la tt des Preußischen M in is terium s fü r V o lks- 
w o h lfa h rt 1929 N r. 4; Sachsen: VO. des A rb e its - und W oh l­
fahrtsm in isterium s über Baudarlehen aus der Aufwertungssteuer 
vom 3. 1. 27 im  Gemeinsamen M in is te r ia lb la tt N r, 1 in  Verbdg. 
m it VO. v. 29. 1. 29, ebenda N r, 1.

2) Vgl. Sächsische R ich tlin ien , in  denen die Regierung aus- 
fü h rt:  „D ie  V o rsch rift höherer E igenbeteiligung bezieht sich
auf den p riva ten  Spekulationsbau, denjenigen Bau, der zum 
V e rkau f oder überw iegend zur Verm ietung bestim m t ist, „also 
um des daran zu erzielenden Gewinnes w ille n  unternom m en
w ird .“

W elche  G edanken feh le r liegen vo r?  Es fin d e t eine 
Verw echselung s ta tt zw ischen speku la tivem  und „e rw e rb s ­
tä tig e m “ Bauen. Jenseits des gem einnützigen Bauens, 
das sich heute satzungsgemäß m it e ine r un te rno rm a len  
D iv idende  des E igenkap ita ls  (5 pC t.) begnügt, lie g t n ich t 
g le ich  das Bauen m it überm äßigem, speku la tivem  G ew inn, 
sondern zw ischen be iden b re ite t sich —  als N o rm a lfa ll —  
w e it das Bauen m it E igenkap ita l, das sich ve rz in s t w ie  
e in land läu fige r P fandbrie f, in  dem das solide S par­
k a p ita l angelegt w ird . W e r heute bauen w il l,  um  die 
neuen W ohnungen zu ve rm ie ten  zu Sätzen, die fü r  sein 
m itgebrachtes G eld („E ig e n k a p ita l“ ) e ine 8 proz. V e r­
zinsung gestatten, v e rd ie n t genau so als eh re n w e rte r 
Sparer angesehen und durch  S ubventionen u n te rs tü tz t 
zu w erden, w ie  der, de r einen P fandb rie f ü b lich e r V e r­
zinsung ka u ft. Beide speku lie ren  in  a lle  W ege n ich t, 
sie l e g e n  i h r  G e l d  n u r  a n . D er B auhe rr tu t  
dabei noch e in  U ebriges, indem  er das finanz ie lle  R is iko , 
das m it j e d e m  Bau verbunden is t, übern im m t, w ährend  
der P fa n d b rie fkä u fe r dem aus dem W ege geht. Jener 
w ird  zu e iner A nlage se iner Spargroschen n u r durch  die 
N o tw e n d ig ke it ge füh rt, seine bau re ife  P arze lle  in  a rb e i­
tendes K a p ita l zu ve rw ande ln , was ebenso n ö tig  is t, w ie  
das Herausnehm en von B arge ld  aus dem S trum pfe  zw ecks 
E rw e rbs  eines P fandbrie fs.

Is t der P a rze llen inhaber zug le ich  B a u u n t e r ­
n e h m e r ,  so haben w ir  den „e rw e rb s tä tig e n “ P riva tb a u  
gewisserm aßen in  R e in k u ltu r. D e r B auunte rnehm er baut, 
um seine Leu te  zu beschäftigen, um seinem E rw e rb  nach­
zugehen. Es is t bekann t, daß v ie le  B auun te rnehm er 
H ausbesitzer w erden  müssen, n u r um genügend B eschä fti­
gung fü r  ih re  Leu te  zu bekom m en. A l l '  dies Bauen is t 
regu lä re  und se lbstve rs tänd liche  W irts ch a ftsn o tw e n d ig ­
k e it  —  darum  h a t es sich auch, tro tz  a lle r b ü ro k ra tis ch e r 
S chranken in  der F inanzgesetzgebung ), m it den oben­
e rw ähn ten  60 pC t. so e ru p tiv  durchgesetzt.

U nd, w enn nun d ieser B auherr ve rkau fen  w il l,  is t 
das auch g le ich w iede r S peku la tion?  D ie  Bestim m ungen 
der Länder v e rb a rr ik a d ie re n  ihm  die M ö g lic h k e it durch  
e in  d in g lich  am G runds tück  zu sicherndes V o rkau fs rech t, 
du rch  das G ebot, den subven tion ie renden  K om m una l­
ve rband  um Genehm igung zu fragen, andern fa lls  die 
H yp o th e k  m it S tra fz insen fä llig  sein soll. S ind diese 
U m s tä n d lic h k e ite n * 2 * 4 *) denn w irk l ic h  g rundsä tz lich  nö tig  
und  der dadurch  e rfo rd e rlich e  A u fw a n d  an K rä fte n  
g e re ch tfe rtig t?  E in  sp e ku la tive r U ebergew inn  is t be im  
V e rk a u f des Neubaus g rundsä tz lich  ausgeschlossen. D er 
V e rk a u f e rfo lg t auch aus ganz anderen Gründen. 
M eistens is t der U n te rnehm er gezwungen, sein B e trie b s ­
k a p ita l, das er in  den N eubau gesteckt hat, zu rea lis ie ren  
um w e ite rbauen  zu können. In  den m eisten F ä lle n  is t 
das gar n ich t m öglich, wenigstens n ic h t zu 100 pC t. der 
in ve s tie rte n  Summe. D ies B e tr ie b s k a p ita l is t E igen­
k a p ita l im  Gegensatz zu den vo rs te llig e n  H ypo theken  
d r i t te r  G läub iger. Es is t also n u r an sch lechtester Rang­
s te lle  e in tragbar. G ew öhn lich  muß der V e räußerer froh  
sein, eine k le ine  A nzah lung  zu e rha lten , das „R e s tka u f­
ge ld “ muß er stehen lassen. B e ka n n tlich  schleppen 
sich eine ganze R eihe von B auunternehm ern m it solchen 
H ypo theken  herum , von denen es noch gar n ic h t aus­
gem acht is t, ob sie ordnungsgemäß g e tilg t w erden. M an 
denke das E xem pe l n u r e inm al ganz d u rch : A u f unseren 
N eubauten la s te t eine U eberteuerung, von der w ir  a lle  
hoffen, daß sie e inm al abschm ilzt, D ieser „abschm elzende“

3) Nach den Sächsischen R ich tlin ie n  sollte der erwerbs­
tä tig  Bauende gar 30 pCt. E igenkap ita l aufbringen, eine in  der 
K ap ita la rm u t des verflossenen Dezenniums schier unmögliche 
Schranke.

*) D ie Sächsische Regierung sah sich genötigt, 1928 ein 
das V orkaufsrech t der Gemeinden betreffendes Vertragsm uster 
aus dem Jahre 1926 nach einer Entscheidung des O berlandes­
gerichts aufzuheben und das Justizm in is te rium  zu veranlassen, 
neue, ju ris tisch  einwandfre ie Fassungen kostenlos einzutragen 
gegen Löschung der alten, gegen die V orsch riften  des BGB 
verstoßenden , , , ,
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B a u w e rt kann 20— 30 pC t. be tragen. S o llte  dies ein- 
tre ten , so w ird  der N achbar des Käu fe rs  um so v ie l 
b ill ig e r  bauen und ve rm ie ten  können. D e r K ä u fe r w ird  
seine M ie te n  kü rzen  müssen, um  sich dem gegenüber 
zu behaupten. H i e r  l i e g t  d a s  R i s i k o  d e s  
V e r ä u ß e r e r s  a l s  G l ä u b i g e r  d e r  K a u f ­
r e s t  h y  p o t  h e k  , d e m  d i e  B a u f i n a n z g e s e t z ­
g e b u n g  h e u t e  s c h o n  e i n e n  S p e k u l a t i o n s ­
g e w i n n  a u s r e c h n e t .

U nd  der K ä u fe r?  Is t d e r  v ie lle ic h t gesonnen, dem 
V eräußerer einen S peku la tionsgew inn  zuzuschanzen? 
A uch  der K ä u fe r m acht sich sein Exem pel, auch er l e g t  
j a  n u r  s e i n  G e l d  a n .  S ta tt, daß er seine S par­
groschen auf die Sparkasse trä g t, s te ck t e r sie in  ein 
Haus. V o rzüg lich  der „k le in e  M a n n “ , v ie lle ic h t aus e iner 
(a lle r E hren w erten ) E ite lk e it, sich H ausbesitzer nennen 
zu können, ve rz ich te te  darauf, ta ten los  seine Zinsen 
seinem Sparkassenbuch zuschreiben zu lassen, und zog 
sie in  F o rm  der M ie te  durch  V e rw a ltu ng  seines Z ins­
hauses. Das w a r schon frü h e r so und n ich t de r schlech­
teste  H ausbes itze rtyp  is t aus solchen Leu ten  h e rv o r­
gegangen, Das w issen a lle  die H ypo thekeng läub ige r am 
besten, d ie solche k le inen , gew issenhaften Z inszahler 
ha tten. H a t die heutige F inanzierungsgesetzgebung diese 
N orm a lve rhä ltn isse  ganz aus dem G esichtskre ise gelassen? 
Es sche in t fast so! M an  lasse also diese Bevorm undung 
be im  H ausverkau f fa lle n  und ve rtraue  darauf, daß das 
Haus —  als W are  —  sch ließ lich  dazu bes tim m t ist, seinen 
K ä u fe r auf dem fre ien  M a rk te  zu finden. D ie  K om m una l­
verbände so llten  n ich t sow ohl solchen V e rka u f erschweren, 
als v ie lm e h r ihn  fö rdern , schon um der F a ta litä t zu en t­
gehen, das G rundstück  selbst auf den Hals zu bekom m en. 
F ü r die G em einden muß es eine W o h lta t sein, e in  G rund ­
stück n i c h t  durch  Ausübung des V o rkau fs rech ts  auf 
den Hals zu bekom m en. Geschähe es dennoch, so is t 
das ih r  P e c h ,  das sie —  auch ohne S tip u lie ru n g  des 
V orkau fs rech ts  —  schon aus dem G runde n ich t h indern  
können, w e il sie m it ih re r M ie tz inss teue rhypo thek  an 
le tz te r  S te lle  stehen.

D e r W ohnungsbau ohne h in re ichende  eigne M it te l 
des B auherrn  is t der S peku la tionsbau  in  R e in ku ltu r, auf 
d ie Spitze getrieben, w enn überhaup t ohne eigne M it te l 
gebaut w ird . D enn in  diesem F a lle  fe h lt es ganz oder 
h in re ichend  am eignen Interesse, das der B auherr (U n te r­
nehm er) am G runds tück  haben muß, um seine G läub iger 
n ich t du rch  Preisgabe oder lie d e rlich e  V e rw a ltu ng  des­
selben zu gefährden. M an könn te  es in  diesen Fä llen  
n u r b illig e n , w enn Schutzbestim m ungen gegen solches 
Bauen m it ungenügendem oder gar ke inem  E ig e n ka p ita l 
in  der W ohnungsfinanzierungsgesetzgebung getro ffen  
w ürden. D ie  P ro b le m a tik  besteh t —  w ir  deute ten  es 
schon oben an —  darin , daß solche V o rsch rifte n  nur 
fü r  einen T e il der B auw erbe r bestehen, näm lich  den 
„e rw e rb s tä tig e n “ . Be im  „gem e innü tz igen “ versagt das 
Gesetz.

U ngeach te t de r K a p ita lk n a p p h e it ü b e r t r e i b e n  
die R ic h tlin ie n  der Länder o ft d ie V orsorge fü r  das 
E ig e n ka p ita l des B auherrn  —  beim  e rw e rbs tä tigen  
W ohnungsbau, indem  sie z u  h o h e  A n t e i l e  fo rdern . 
D er N orm alsa tz, de r e tw a  be i 10 pC t. des B auw erts 
(Baukosten -f- G rundstück) lieg t, w ird  w il lk ü r l ic h  auf 
20— 25 pC t. geste igert. F ü r den e rw erbs tä tigen  P r iv a t­
bau entstehen dadurch  nu r unnötige Hemmungen.

A u f der anderen Seite  w ird  den gem einnützigen 
B auherren ein zu geringer P rozentsa tz an E ig e n ka p ita l 
au fe rleg t oder übe rhaup t ke ins angesonnen. D ie  B e vo r­
zugung des gem einnützigen Baues auf K osten  des e r­
w e rbs tä tigen  hängt auch h ie r m it der ir r ig e n  V o rs te llu ng  
zusammen, e rw e rb s tä tige r sei g le ich sp e ku la tive r Bau 
zu setzen. W ir  sahen, daß dies n ich t z u tr if f t .  D urch  
die Bevorzugung des gem einnützigen B auherren  in  bezug 
auf das E ig e n ka p ita l w ird  aber b e i  d i e s e n  d e r  
S p e k u l a t i o n  T ü r  u n d  T o r  geöffnet. W enn so 
manche G ründungen in  den le tz te n  Jahren darauflos

gebaut haben m it ganz ungenügenden eignen M it te ln 5 6), 
wenn sie heute, m it Z w ischenkred iten  auf die „fe s te n “ 
H ypo theken  w a rte n  (d ie n ich t kom m en w o llen ), wenn 
sie dadurch die M ie tz inss teue rhypo theken  gefährden, so 
is t dies eine Folge d ieser e inse itigen Gesetzgebung. 
D ie  „Z usa tzhypo theken “ , die d ie gem einnützigen S iedlungs­
gesellschaften, z. B. in  B e rlin , jahraus ja h re in  bekom m en, 
haben den A n te il an P r iv a tk a p ita l auf 2 pC t. he rab ­
gedrückt. N u r so e rk lä r t es sich, w arum  a ll d ie  Jahre 
v ie l zu au fw end ig  fü r  die „M in d e rb e m itte lte n “ gebaut 
w urde, s o daß die Bezahlung der M ie te  schw ie rig  is t 
und die A rb e ite r  in  v ie len  F ä llen  n ic h t in  diese W o h ­
nungen komm en.

D ie  gut ge le ite ten  gem einnützigen Baugenossen­
schaften haben inzw ischen e rkann t, daß „u n te r 300 M “ 
ke in  Genossenschaftsante il festgesetzt w erden  solle. 
D ieser A n te il re p rä se n tie rt das „E ig e n k a p ita l"  von d e r  
W ohnung, d ie der Genosse bezieht. R e ich t dies aus? 
F ü r den norm a len  Satz —  10 pC t. —  gew iß n ich t. Denn 
die land läu fige  K le inw ohnung  ko s te t heute 12 000 M , 
m indestens 10 000 M  im  D u rchschn itt. D er A n te il müßte 
also 1000— 1200 M  betragen. Das is t nu r be i w enigen 
Genossenschaften der F a ll. Be i v ie le n  is t aber d ieser 
A n te il n ich t nu r zu k le in , e r is t, w enn das Haus fe r tig  
ist, noch n ic h t e inm al v o ll e ingezah lt5). A lle  diese Be­
stim m ungen fö rdern , nüch te rn  b e tra ch te t, nu r die Bau­
speku la tion  im  Sinne eines Bauens bzw . e iner B e te iligung  
an e iner Baugenossenschaft, ohne daß genügende E igen ­
m itte l e in h inre ichendes E igenin teresse gew ährle is ten . 
Es sind schon v ie le  F ä lle  zu ko n s ta tie re n  gewesen, in  
denen Genossen, nachdem  sie e inm al eine W ohnung 
ha tten , n ic h t nu r den „S ie d le rg e is t" ve rlo re n  hatten , 
sondern auch den W ille n , ih ren  A n te il v o ll e inzuzahlen. 
Sie m ußten ausgeschlossen werden.

W ir  sagten schon, daß ve rnün ftige  F ü h re r der gem ein­
nütz igen Baugenossenschaftsbewegung, insbesondere die 
R evisoren, auf E igenbe te iligung  (w enn auch v ie lfa ch  noch 
ungenügende) dringen, sie bezeichnen sie als das R ück­
gra t gesunder W irts c h a ft lic h k e it. Umso sonderbare r is t 
es, daß Bestim m ungen geschaffen und a u frech te rha lten  
b le iben  konnten, die nachgerade e r m u n t e r n ,  auf 
E igenbe te iligung  zu ve rz ich ten . D ie  Sächsischen R ic h t­
lin ie n  über d ie Vergebung von H auszinssteuerdarlehen 
legen es heute noch den Gem einden nahe, m it der H aus­
z inssteuerhypo thek die sogenannte „S p itzen finanz ie rung “ 
zu be tre iben , s o daß diese H yp o th e k  m it 100 pC t. des 
B auw erts  a u s g e h t. A u s d rü c k lic h  w ird  gesagt, daß 
dann ke in  E ig e n ka p ita l fü r die gem einnützigen Bau­
genossenschaften e rfo rd e rlic h  sei. „S ie  sind dann in  der 
Lage“ , so he iß t es in  der Begründung zu der maßgeb­
lichen  V erordnung, „den  gesamten, durch  d ie  Hauszins­
s teue rhypo thek  n ich t gedeckten Rest der Baukosten 
durch  erste H yp o th e k  zu beschaffen. In  der H and der 
G em einden lie g t es, ihnen diese E rle ich te ru n g  zu ge­
w ä h re n !"  D iese Bestim m ung stam m t aus dem Jahre  1927; 
sie is t heute noch in  K r a f t ! !

So sehen w ir , w ie  der G esetzgeber —  ganz gegen 
seine A b s ic h t —  speku la tivem  Bauen T ü r und T o r öffnet.

Zu solch speku la tivem  Bauen können sogar G e­
m einden —  als B auherrn  —  kom m en. Z w a r w ird  in  den 
genannten Sächsischen R ic h tlin ie n  von bauenden G e­
m einden ausd rück lich  eine 15 proz. E igenbe te iligung  
gefo rdert. A b e r d ie  G em einden haben sich d ie  Be­
stim m ungen fü r  d ie gem einnützigen Baugenossenschaften

5) Es g ib t Fälle, wo fün f- und zehn-M ark-w eise ein un­
genügender A n te il e ingezahlt werden soll, ohne daß abzusehen 
ist, oh der A rb e ite r (bei S te llen los igke it oder K rankhe it) seine 
Raten w ird  p ü n k tlich  e inhalten können.

6) Le ider soll auch in dem E n tw u rf des neuen „G em ein­
nützigkeitsgesetz", das dem Reichsrat Vorgelegen hat, der 
G enossenschaft-Ante il nu r „m indestens 300 M “ betragen. E r 
braucht erst innerhalb dre ie r Jahre nach der gerich tlichen 
E intragung eingezahlt zu sein; auch kann die M indestgrenze 
von der obersten Landesbehörde herabgesetzt werden.
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gem erk t, se lbst solche gegründet (G. m. b. Hs auf „gem ein ­
nü tz ige r G rund lage “ ) und bauen nun fr isch  da rau f los —  
ohne E ig e n ka p ita l. D ie  H auszinssteuerhypo thek w ird  
„ in  die Feueresse“ p la z ie rt und ohne städtisches B e trie b s ­
verm ögen oder h in re ichendes G ese llscha ftskap ita i der 
G. m. b. H, w ird  die F inanz ie rung  durch  H ypo theken  des 
fre ie n  M a rk te s  v o r der H auszinssteuerhypothek zu W ege 
gebracht. A u f diese W eise kom m t man m it einem Ge­
se llscha ftskap ita l von, sagen w ir ,  50 000 M . zu r E rs te llung  
von M illio n e n o b je k te n . Das G ese llscha ftskap ita l kann 
be lieb ig  (k le in ) sein, w e il m an es als „E ig e n k a p ita l"  bei 
de r B aufinanzierung gar n ich t b raucht.

In  solchen F ä llen  könn ten  —  be i L ich te  besehen —  
solche s tädtische Baugesellschaften die H äuser in  der 
Zw angsverste igerung f a h r e n  l a s s e n ,  ohne nennens­
w e rte  E inbuße. D ieser Zustand is t sp e ku la tiv , das muß 
m it a lle r D e u tlic h k e it e inm al gesagt w erden. W enn auch 
die G em einden aus P restigegründen sich der B auob jekte  
n ich t entäußern w erden, es sind im m erh in  Fä lle  denk­
bar, in  denen le istungsschw ache Gem einden be i M ie t­
ausfä llen gezwungen sein könn ten , die Häuser fahren 
zu lassen.

D ie  fre ie  B a u w irtsch a ft h a t a llen  A n laß , an diesen 
Zuständen größtes Interesse zu nehmen. Solche gem eind­
liche , gem einnützige Baugesellschaften re ißen in  großen 
Rahm enplanungen gew altige  M ie tz in ss te u e rm itte l an sich, 
w ährend p r iv a te  E inze lun te rnehm er m it ih re r baure ifen  
P arze lle  Zusehen müssen, obschon sie doch m i t  d i e s e r  
P a r z e l l e  schon genügend E ig e n ka p ita l e inbringen 
könnten, w enn man sie nu r bauen und an dem M ie t­
z inssteueraufkom m en t e i l n e h m e n  ließe.

So w ir k t  sich die P ro b le m a tik  der V o rsch rifte n  gegen 
d ie B auspeku la tion  le id e r in  vo llem  Um fange gegen die 
fre ie  B a u w irtsch a ft aus: Sie d rosse lt sie —  e inm al —  
durch  „S chu tzbestim m ungen“ , d ie sich gar n ich t gegen 
w irk lic h e  S peku la tion  rich te n  (V erkennung des B egriffs  
des e rw e rbs tä tigen  W ohnungsbaues), —  zum anderen 
w ird  durch  u n w irtsch a ftlich e  E rle ich te ru n g  der F inan ­
z ie rung be i gem einnützigen B auherren  w i r k l i c h e r  
S peku la tion  der W eg n ich t ve rspe rrt.

D ie  fre ie  B au w irtsch a ft, w illens  und in  der Lage, die 
N e u b a u tä tig ke it zu fö rd e rn  u n te r V erm eidung der S peku­
la tio n , unbeschadet eh rlichen  E rw erbs , muß e iner de r­
a rtigen  Finanzgesetzgebung entgegentre ten  und e rw a rten , 
daß k ü n ft ig  zw ischen speku la tivem  und e rw erbs tä tigem  
W ohnungsbau eine re in lich e re  Scheidung gem acht w ird , 
als dies b isher fes tzuste llen  gewesen ist.

Gerichtliche Entscheidungen*

I. Bürgerliches Recht.
1. Zu §§ 164 Abs. 2, 675, 667 BGB.
W e r d e n  D o k u m e n t e  b e i  e i n e r  B a n k  e i n ­

g e l ö s t ,  d i e  z u  i h r e r  A u s f o l g u n g  v o n  e i n e r  
a n d e r e n  B a n k  b e a u f t r a g t  w a r ,  s o  e n t s t e h t  
h i e r d u r c h  e i n G u t h a b e n  b e i  d e r  b e a u f t r a g t e n  
B a n k  z u n ä c h s t  n u r  z u g u n s t e n  d e r  a u f t r a g ­
g e b e n d e n  B a n k ,  n i c h t  a b e r  z u g u n s t e n  d e s  
K u n d e n  d e r  l e t z t e r e n .

U rte il des OLG. Breslau vom 10. A p r i l 1930 —  2 U  163/301).

T a t b e s t a n d .

Die J-Bank in K re ta  übersandte durch 2 Schreiben vom 
7. M a i 1927 der beklagten Bank die Verladedokum ente, ins­
besondere die Konosscmente, betre ffend die Verladung von 

durch die M -C o rpora tion  in  Kandia als V erkäuferin  
an die F irm en X  und Y  in  Breslau als Käufer m it dem A ufträge, 
sie diesen beiden F irm en gegen Zahlung eines Betrages von

*) M itg e te ilt von H errn  Banksyndikus Dr, O t t o  H a u k e  
in Breslau.

insgesamt 4 448,45 RM  auszuhändigen und ih r diesen Betrag 
auf ihrem Konto bei der Zentra le der Beklagten in B erlin  gut­
zubringen, D er Rechtsvorgänger des Klägers, der Kaufmann Z 
in  Breslau, hat am 29. Jun i 1927 diesen Betrag bei der Beklagten 
eingezahlt und dafür die Verladedokum ente von ih r aus­
gehändigt erhalten. Der K läger behauptet, Z. habe tags vorher 
in  der Dokum entenabteilung der Beklagten auf Rückfrage die 
A uskun ft erhalten, daß die „M .“  be i ih r  Dokumente zum In ­
kasso liegen habe. Daraufhin habe er am nächsten Tage die 
Dokumente bei der Kasse der Beklagten eingelöst und dabei 
dem Kassierer e rk lä rt, daß e r z u r  G utschrift fü r  die ,,M ." 
Zahlung leiste.

Der K läger steht auf dem Standpunkt, daß durch diese 
Vorgänge die ,,M. bei der Beklagten ein Guthaben in Höhe 
des von Z. eingezahlten Betrages erlangt habe.

Z. hat dieses angebliche Guthaben der „M ."  be i der Be­
klagten auf G rund zweier von ihm gegen die erstere e rw irk ten  
Arrestbefeh le noch am 29. Jun i 1927 pfänden lassen.

Der K läger behauptet, Z. habe von seinen beiden durch 
A rre s t gesicherten Forderungen 'gegen die „M ."  ihm  einen 
Teilbetrag von 600 R M  nebst dem vorbezeichneten Pfändungs­
pfandrecht abgetreten.

E r hat auf Grund dessen m it der vorliegenden Klage von 
der Beklagten die  H interlegung dieses Betrages fü r ihn und 
die „M .“  gemeinsam begehrt.

D ie Beklagte ha t der Klage widersprochen. Sie bekäm pft 
den Standpunkt des Klägers, daß infolge der Einlösung der 
Dokumente durch Z. die ,,M .“  ein Guthaben be i ih r  erlangt 
habe, und meint, daß dieses Guthaben led ig lich  der J.-Bank 
zustehe, von der ih r  die Dokumente zum Zwecke der Einziehung 
der vorbezeichneten Beträge übersandt worden seien. Sie 
bestre ite t auch, daß Z. ih r be i der Einlösung der Dokumente 
besondere Weisungen e rte ilt habe, und macht geltend, daß diese 
Einlösung sich led ig lich in  banküblicher W eise vollzogen habe.

Durch das angefochtene U rte il is t die K lage abgewiesen 
worden. Der erste R ich ter is t der Beklagten darin  beigetreten, 
daß durch die zwecks Einlösung der Dokum ente erfolgte E in ­
zahlung n ich t die ,,M. , sondern die J.-Bank ein Guthaben bei 
der Beklagten erlangt habe, '

Gegen dieses U rte il, das am 18. Dezember 1929 zugestellt 
worden ist, hat der K läger am 15. Januar 1930 Berufung ein­
gelegt.

E r b itte t, 1
das erste U rte il abzuändern und nach dem K lage­
anträge zu erkennen.

D ie Beklagte beantragt,
die Berufung zurückzuweisen.

D ie Parteien haben den Tatbestand und die Entscheidungs­
gründe des ersten U rte ils  nebst allem, worauf darin verwiesen 
w ird , vorgetragen. Sie w iederholen ih r Vorbringen aus dem 
ersten Rechtsgange und ergänzen es nach Maßgabe ih re r 
Schriftsätze II. Instanz, auf die verw iesen w ird .

Der K läger hä lt den Standpunkt aufrecht, daß die „M ."  
durch die Einlösung der Dokumente ein Guthaben bei der Be­
klagten erlangt habe. E r macht insbesondere geltend, daß die 
Kaufpreisforderung fü r die Waren, auf die sich die fraglichen 
Dokum ente bezogen hätten, der ,,M ." zugestanden habe, und 
n ich t etwa an die J.-Bank abgetreten worden sei, daß diese 
le tz te re  v ie lm ehr von der ,,M .“  nur m it der Einziehung dieser 
r  orderung beauftragt worden sei.

E n t s c h e i d u n g s g r ü n d e :
D ie form - und fristgerecht eingelegte Berufung konnte 

keinen Erfo lg haben.
D ie Entscheidung des Rechtsstreits hing in der Tat ledig lich 

davon ab, ob durch die von Z. zur Einlösung der Dokumente 
be w irk te  Einzahlung, die „M .“  oder die J .-B ank ein Guthaben 
be i der Beklagten erlangt hat. Denn nur wenn das erstere 
der h a ll war, unterlag das durch die Einzahlung jenes Betrages 
bei der Beklagten geschaffene Guthaben dem Z ugriff des 
Rechtsvorgängers des Klägers, Z,, auf G rund der von diesem 
gegen die „M ."  e rw irk ten  A rres lbefeh le . Dem Landgericht 
w ar ^aber darin beizutreten, daß jenes Guthaben n ich t fü r die 
„M . , sondern fü r die J.-Bank entstanden ist. Es kom m t gar 
n ich t darauf an, ob die Kaufpreisforderung fü r die W aren, auf 
die sich die h ier fraglichen Verladedokum ente bezogen, zur 
Ze it ih re r Einlösung durch Z. der „M .“  oder der J.-Bank zu- 
stand. Eine Bank, die, w ie h ier die Beklagte, die Einlösung 
ih r zu diesem Zwecke übersandter Verladepapiere ve rm itte lt, 
übern im m t näm lich dam it grundsätzlich gar n ich t die E in ­
ziehung des Kaufpreises fü r den Verkäufer, wenn auch m it der
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Einlösung der Verladedokum ente das Kaufgeschäft, auf das 
diese sich beziehen, in  der Regel sowohl vom Verkäufer, wie 
vom Käufer e rfü llt w ird . Denn die Verladepapiere, in denen 
n ich t das Recht aus dem Kaufverträge, sondern das Recht des 
Abladers gegen den Reeder ve rb rie ft ist, stellen vermöge ih rer 
Rechtsnatur ein dem ursprünglichen Kaufgeschäft gegenüber 
m it eigenem W ert ausgestattetes w irtschaftliches G ut dar, und 
es ist fü r die ihre Einlösung verm itte lnde Bank gar n icht 
ersichtlich, ob derjenige, dem z. Zt. der Einlösung das Recht 
aus ihnen zusteht, der ursprüngliche V erkäufer ist, und ob 
derjenige, der sie einlöst, der K äufer ist, was z. B. im  v o r­
liegenden Falle h ins ich tlich  des Rechtsvorgängers des Klägers 
offenbar auch gar n ich t zutraf. Eine Bank, die die Einlösung 
von Verladepapieren herbeiführt,; n im m t daher, sqweit die 
daraus fü r s i e sich ergebenden Rechtsbeziehungen in Betracht 
kommen, dadurch led ig lich ein vom  ursprünglichen K auf­
verträge losgelöstes Geschäft des Güterumsatzes vor, indem 
sie die ein w irtschaftliches G ut darstellenden Dokumente weg­
g ib t und dafür Geld einnimmt. Sie n im m t dieses Geld dem­
gemäß n ich t ohne weiteres fü r den V erkäufer ein, zu dem sie 
gar n ich t in  Rechtsbeziehungen zu stehen braucht. D ie Frage, 
wem es zusteht, hängt v ie lm ehr von dem Rechtsverhältnis ab, 
auf Grund dessen die Bank die  Papiere zur V erm itte lung ih rer 
Einlösung erhalten hat. Im  vorliegenden Falle beruhte nun die 
von der Beklagten in  dieser H insich t en tw icke lte  Tätigke it 
a lle in  auf den beiden Schreiben der J.-Bank an sie vom 7. 5. 
1927. M it  Recht hat der erste R ich te r im  E inklang m it der 
Beklagten dem Inha lt dieser Schreiben entnommen, daß auf 
dieser Grundlage led ig lich  Rechtsbeziehungen zwischen der 
Beklagten und der J.-Bank entstanden sind. Denn aus diesen 
Schreiben, in denen die genannte Bank der Beklagten den 
A u ftrag  e rte ilt hat, die Verladepapiere gegen Einziehung der 
von ih r angegebenen Beträge auszuhändigen, is t n ich t im  
geringsten ersichtlich, daß die Bank dabei n ich t im  eigenen 
Namen aufgetreten ist. Im Gegenteil spricht dafür, daß dies 
der F a ll war, sogar ih r Wunsch, daß der eingezogene Betrag 
ih r  auf i h r e m  Konto gutgebracht werden solle. Infolgedessen 
wäre es fü r das Rechtsverhältnis zwischen ih r und der Be­
klagten auch unerheblich, wenn sie tatsächlich im  Innen­
verhältn is zu der „M .“ , als deren Einziehungsbevollm ächtigte 
gehandelt hätte (§ 164 Abs. 2 BGB.). D ieser Punkt kann daher 
auf sich beruhen. Das Recht auf den eingezogenen Betrag steht 
vie lm ehr, w ie der erste R ich te r in  Anwendung der §§ 675, 667 
BGB. zutreffend darlegt, im  Verhältn is zu der Beklagten led ig­
lich  der J.-Bank als der Auftraggeberin  der le tzteren zu, so- 
daß nur diese, n ich t dagegen die „M ."  infolge der Einzahlung 
jenes Betrages durch Z. be i der Beklagten ein Guthaben bei 
dieser erlangt hat.

D ie Rechtslage würde auch dann n ich t anders zu be­
u rte ilen  sein, wenn Z. bei der Einlösung der Papiere dem 
Kassierer der Beklagten w irk lic h  e rk lä rt haben sollte, daß er 
feur G utschrift fü r die „M ."  Zahlung leiste. Daß Z. sich m it dem 
Kassierer der Beklagten bei der Einzahlung jenes Betrages 
a u s d r ü c k l i c h  darüber g e e i n i g t  hat, daß durch die 
Einzahlung ein Guthaben der „M .“  be i der Beklagten zur E n t­
stehung gelangen solle, behauptet der K läger näm lich selbst 
n icht. Sobald das aber n ich t der F a ll war, bedeutete die 
angebliche E rklärung des Z. nur eine nebensächliche Be­
merkung, die n ich t verh indern konnte, daß der eingezahlte 
Betrag demjenigen zukam, fü r den die Beklagte d ie  Einlösung 
der Papiere herbeiführte. Denn der Kassierer hatte na tur­
gemäß nur den W illen , das zur Einlösung der Papiere be­
stimmte Geld unter dieser Voraussetzung entgegenzunehmen, 
da er sonst die Papiere n ich t hä tte aushändigen dürfen. Der 
erste R ich te r hat sonach mangels Vorhandenseins eines dem 
Zugriffe des Z. unterliegenden Guthabens der ,,M ." bei der 
Beklagten die Klage m it Recht abgewiesen, sodaß auch die 
Berufung des Klägers, w ie geschehen, zurückgewiesen werden 
mußte.

D ie Entscheidungen über den Kostenpunkt und die v o r­
läufige V o lls treckbarke itse rk lä rung beruhen auf §§ 97, 708 
Z iff. 7 ZPO. 2

2. Zu § 826 BGB.

A u s k ü n f t e  o h n e  U n t e r s c h r i f t  u n d  m i t  d e m  
V o r b e h a l t  d e s  H a f t u n g s a u s s c h l u s s e s  s i n d  u n ­
v e r b i n d l i c h ,  es  s e i  d e n n ,  d a ß  s i e  g e w i s s e n ­
l o s  l e i c h t f e r t i g  e r t e i l t  w e r d e n .

U rte il des Reichsgerichts vom 10. M ärz 1930 —  V I 328. 29— T.

D er K läger w ill im  V ertrauen auf zw ei A uskün fte  der Be­
klagten im  Jun i und J u li 1926 an den Z igare tten fabrikanten

Carl M. St. in  Nürnberg und Hamburg erhebliche Mengen Tabak 
auf K re d it ge lie fert haben. Carl M . St, wurde im  Januar 1927 
flüchtig , über sein Vermögen is t das Konkursverfahren eröffnet. 
D ie beiden A uskünfte, vom 19. Februar und 20. M a i 1926, sind 
vom Beklagten zu 2. in  seiner Eigenschaft als A ngeste llte r der 
Beklagten zu 1. in  ih re r N ürnberger Zweigniederlassung ent­
w orfen und ausgegeben worden, die erste A uskun ft an St. 
selbst, der sie dem K läger vorlegte, die zweite an Carlo Z. Th. 
in Hamburg, der dem K läger Vorschuß auf die W are gab. In 
beiden A uskünften w ar m itte ls  V ordrucks jede Haftung ab­
gelehnt, U n te rschriften  trugen sie n icht. In beiden w ar an­
gegeben, daß Carl M . St. noch m it einem größeren Betrage be i 
der Tuchgroßhandlung M. St. &  Co. in  Nürnberg be te ilig t, V o r­
sitzender des Deutschen T extil-E xportve rbandes und a lle in iger 
Gesellschafter der „A ."  G. m. b, H. in  Nürnberg sei. Dann fuhr 
die erste A uskun ft fo r t :

„Es handelt sich um einen angesehenen, seriösen N ü rn ­
berger Kaufm ann aus a ltbekannte r Fam ilie. E r genießt 
besonders in Sportkre isen großes Ansehen. Unsere V e r­
bindung m it ihm  da tie rt schon seit einigen Jahren; unsere 
Beziehungen sind nur angenehme. W ir  können eine V e r­
bindung empfehlen“ .

In  der zw e iten A uskun ft lauteten die entsprechenden Sätze:

„Es handelt sich um einen angesehenen N ürnberger 
Kaufm ann aus bekannter Fam ilie. E r genießt besonders 
in  Sportkre isen Ansehen. Unsere Verb indung m it ihm  
da tie rt schon seit langem und unsere Beziehungen sind 
angenehme. St, is t unseres W issens bisher seinen V e r­
pflichtungen ordnungsgemäß nachgekommen“ .

D er K läger m eint, daß diese A uskünfte  nach demjenigen« 
was den Beklagten über die P ersön lichke it des Carl M . St.« 
insbesondere über den G rund seines Ausscheidens aus der 
vä te rlichen  F irm a M . St. &  Co,, bekannt gewesen sei, n ich t 
hä tten  gegeben werden dürfen. St. habe näm lich seine Stellung 
als vertre tungsberechtig te r G esellschafter m ißbraucht, um 
W echsel, die zur F inanzierung eines Sportplatzes gedient 
hätten, m it der F irm a zu zeichnen. E r habe daher bei seinem 
Ausscheiden im  Dezember 1925 ke in  Guthaben be i der F irm a 
gehabt, sondern sei ih r  im  Gegenteil einen erheblichen Betrag 
schuldig gewesen. A uch be i der Beklagten selbst habe er bereits 
am 20. M a i 1926 eine große Schuld gehabt, fü r  die sie eine 
Deckung zu erlangen gesucht habe. E r verlangt aus dem Ge­
sichtspunkte der unerlaubten Handlung von den Beklagten als 
Gesamtschuldnern einen Schadensersatz von 17 772 hfl. und 
stü tz t die Klage hilfsweise auf A b tre tu ng  des Anspruchs von 
Carlo Z. Th.

D ie Beklagten bestre iten  den Anspruch nach G rund und 
Höhe. Sie w o llen  überhaupt fü r  derartige A uskün fte  n ich t 
ha ftbar sein, behaupten aber auch, die A uskünfte  seien von dem 
Beklagten zu 2. nach bestem W issen gegeben. Sie w o llen  von 
dem w irtscha ftlichen  Zusammenbruch des Carl M. St. selbst 
überrascht und die Beklagte zu 1. w i l l  dadurch erheblich ge­
schädigt worden sein. Im  übrigen bestre iten sie, daß die A us­
kün fte  fü r  die Entschließung des K lägers bestimmend gewesen 
seien, und erheben den E inw and m itw irkenden Verschuldens.

Das Landgericht e rk lä rte  nach einer Beweisaufnahme den 
Klageanspruch dem Grunde nach fü r ge rech tfertig t. A u f die 
Berufung der Beklagten wies das Oberlandesgericht die Klage 
ab. D ie Revision des K lägers is t zurückgewiesen worden.

Das Berufungsgericht entnim m t den Vorbeha lten  be i E r­
te ilung der A uskünfte  und dem nach seiner Ueberzeugung ab­
sichtlichen Fortlassen e iner U n te rschrift, daß die Beklagte zu 
1. eine eigene Verantw ortung fü r sie n ich t trage und sich von 
jeder Haftung aus § 831 BGB., auch fü r Vorsatz ihres A n ­
gestellten, freigezeichnet habe. Es nim m t w e ite r an, daß die 
erste A uskun ft n ich t m ehr bestim m end gewesen sein könne, 
und verm ißt einen hinre ichenden Beweis fü r  einen Verstoß des 
Beklagten zu 2. gegen § 826 BGB. In  allen diesen R ichtungen 
w ird  das U rte il von der Revision angegriffen, jedoch ohne 
Erfolg.

Da ke in  Vertrags Verhältnis zwischen den Parte ien in  Frage 
kommt, so kann die Klage ih re rechtliche Grundlage nur in 
§ 826 BGB. finden. F ü r die Beklagte zu 1. hande lt es sich 
dabei nur um eine H aftung aus § 831 BGB. Denn es is t n ich t 
behauptet, daß be i e iner der Auskünfte  ein Vorstandsm itg lied 
(§ 31 BGB.) oder ein verfassungsmäßig berufener besonderer 
V e rtre te r (§§ 30, 31 BGB.) der Beklagten zu 1. b e te ilig t gewesen 
sei. D e r Beklagte zu 2. hatte zw ar be i ih r  P rokura, w a r aber 
dam it ke in  verfassungsmäßig beru fener V e rtre te r. Daß die 
P rokura  als Gesam tprokura e rte ilt und w ie die rechtsgeschäft­
liche Vertretungsm acht geregelt w ar, hat fü r den vorliegenden
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R echtsstre it keine Bedeutung, da die E rte ilung der Auskünfte  
ke in  Rechtsgeschäft w a r und nur als unerlaubte Handlung in 
Frage steht. D er Beklagte zu 2. war, da er die A uskünfte  als 
A ngeste llte r der Beklagten zu 1. zu erte ilen hatte, von ih r  im 
binne des § 831 BGB. zu dieser Verrich tung bestellt. F ü r ihre 
Haftung aus § 831 BGB. wäre aber in  jedem Falle Voraus- 
setzung, daß der Beklagte zu 2. gegen § 826 BGB. verstoßen 
hatte , denn eine andere A r t  der w iderrech tlichen  Zufügung 
eines Schadens kom m t n ich t in Betracht. In solchem Falle 

' ten , des A ngeste llten  der vo lle  Tatbestand des 
?v,r?6 B , ,. v o r l legen, während im  allgemeinen die ob jektive  
W id e rre ch tlic ke it genügt (JW . 1911 S. 584 Nr. 27). D ie Frage, 
ob sich die Beklagte zu 1. von der Haftung aus § 831 BGB. 
fre ize ichnen konnte und freigezeichnet hat, wäre daher nur 
dann zu erörte rn , wenn gegen das Berufungsurteil, insow e it es 
den Tatbestand des § 826 BGB. bei dem Beklagten zu 2. n ich t 
fü r  erw iesen erachtet hat, ein erfo lg re icher Revisionsangriff 
erhoben werden könnte. Das is t aber, w ie noch zu begründen 
sein w ird , n ich t der Fall.

A uch die Frage, ob die erste A uskun ft ursächlich oder 
doch m itursächlich fü r  den behaupteten Schaden gewesen sein 
kann, hat keine entscheidende Bedeutung. D ie zweite A uskun ft 
unterscheidet sich kaum von der ersten und der Beklagte zu 2 
hat nach Ausweis des Berufungsurteils selbst e rk lä rt, daß er 
auch die zw e ite  fü r  eine gute A uskun ft halte. Es würde daher 
fü r  die Schadensersatzklage genügen, wenn die E rte ilung einer 
guten ™ u,n ft überhaupt nach der Sachlage als Verstoß gegen 
§ 826 BGB. be u rte ilt werden müßte.

■ , P as bat aber das Berufungsgericht in einer fü r die Revision 
n ich t angreifbaren Weise verneint. A lle rd ings  faßt es den 
B egriff eines Verstoßes gegen die guten S itten  zu eng, wenn 
es verlangt, daß der A uskunfterte ilende sich der U nw ahrhe it 
seiner Angaben bewußt sein müsse. D ie fü r § 826 BGB. e r­
fo rde rlichen  Tatbestandsmerkm ale des Verstoßes gegen die 
guten S itten  und der vorsätzlichen Schadenszufügung sind von 
einander zu trennen; zu dem ersten gehört n ich t notwendig 
A rg lis t oder auch nur Vorsatz, v ie lm ehr kann auch eine ins 
Gewissenlose übergreifende L e ich tfe rtig ke it gegen die guten 
S itten verstoßen (RGZ. Bd. 72 S. 176, Bd. 90 S. 110), so eine 
2 co . w  TU i  BIaue hine in  e rte ilte  A uskun ft (JW . 1911
S, 584 Nr. 27). Indessen e rk lä rt das Berufungsgericht es doch 
schon fü r genügend, wenn der Beklagte zu 2. von der W ahrhe it 
seiner Angaben n ich t überzeugt gewesen sei. Von einer „U ebe r- 
zeugung" kann aber be i einer L e ich tfe rtig ke it der genannten 
A r t  n ich t die Rede sein, und die tatsächlichen Feststellungen 
“ ®s| Berufungsgerichts beweisen, daß es zw ar eine unrich tige, 
v ie lle ich t auch fahrlässig falsche Beurte ilung der vorhandenen 
Unterlagen be i dem Beklagten zu 2. fü r  möglich, aber eine 
gewissenlose A uskunftserte ilung n ich t als erw iesen erachtet hat.

f . , y as..das Berufungsgericht zur Begründung dieser A ns ich t 
an führt, lieg t auf tatsächlichem  G ebiet und is t m it der Revision 
n ich t angreifbar. H iernach mußte die Revision zurückgewiesen 
werden.

II. Steuerrecht,
1. Zu §§ 826, 419 BGB., 227 RAbgO rdn.

U e b e r e i g n u n g s v e r t r ä g e  z u r  S i c h e r u n g  
v o n  S t e u e r s c h u l d e n  s i n d  i m  o r d e n t l i c h e n  
R e c h t s w e g  n a c h p r ü f b a r ;  s i e  v e r p f l i c h t e n  
u n t e r  U m s t ä n d e n  d e n  S t e u e r f i s k u s  z u m  E r ­
s a t z  d e s  S c h a d e n s ,  d e n  a n d e r e  G l ä u b i g e r  
d u r c h  d i e  T ä u s c h u n g  ü b e r  d i e  K r e d i t w ü r d i g ­
k e i t  d e s  S c h u l d n e r s  e r l i t t e n  h a b e n .

U rte il des Reichsgerichts vom 4. M ärz 1930 —  V II  328. 29 —  T.

D ie F irm a D .-Z iga re tten fab rik , Inhaber A r th u r  K r., schuldete 
im September 1924 dem Reichssteuerfiskus rund 650 000 RM  
fä llige  oder demnächst fä llig  werdende Steuern, D er beklagte 
hiskus, ve rtre ten  durch das H auptzo llam t B erlin -N ord , ließ sich 
zur S icherheit fü r  die gedachten Steuerbeträge E inrichtungs- 
gegenstande, Rohm ateria lien und Fertigw aren, ferner M aschinen 
und K raftw agen der D. durch die Verträge vom 2., 6. und 
y. oeptem ber 1924 übereignen.

Die K lägerin  stand m it der D. seit Anfang des Jahres 1924 
w / u  Geschäftsverbindung, daß sie ih r  einen laufenden 
W echse lkred it zur F inanzierung von Tabakkäufen gewährte. 
D ie Wechsel, die n ich t langer als dre i M onate laufen durften, 

x - 1 F a lh ffke it jeweils gegen einen entsprechenden 
Prolongationswechsel ausgetauscht. Aus dem ih r  von der D. 
am 29. September 1924 gegebenen Prolongationswechsel über

50 000 RM  klagte die K läge rin  und e rw irk te  im  Februar 1925 
ein U rte il gegen die D.

i i  ^ ls d i®. nKi a£erii  v o llstrecken w o llte , in te rven ie rte  der Be­
klagte gemäß Schreiben vom 21. M ärz 1925, w orau f die K lägerin 
am 1. A p r i l 1925 die gepfändeten Gegenstände fre igab. Eine 
w e ite r von ih r  versuchte V o lls treckung b lieb  erfolglos. 
a K la öerin  behauptet, die S icherungsübereignungsverträge 
des Beklagten m it der D. seien gemäß § 138 BGB. n ichtig , w e il 
dadurch so gut w ie das ganze Vermögen der D. bzw ihres 
Inhabers K r. in  das Eigentum  des Beklagten übergegangen sei. 
ohne daß dies nach außen hin erkennbar geworden wäre. D ie
R l ? ! 6 Sj , len aUCj  naC’,1, § 3 N r- 1 A nfG . anfechtbar, w e il sie 
Rechtshandlungen darste llten, welche die F irm a D. in der dem 
Beklagten bekannten A bsich t, ihre G läubiger zu benachteiligen, 
vorgenommen habe. In  deri V erträgen sei fe rne r ein Verstoß 
des Beklagten gegen § 826 BGB. zu erb licken. A uch sei der 
Beklagte der K läge rin  aus § 419 BGB. haftbar, da die über­
eigneten Gegenstände im  wesentlichen das ganze Vermögen 
der D. darste llten. Die K läge rin  verlangt in  erster L in ie  V er- 
30 0e00URgM de-S B ek l. ^ tenT ,zur Zahlung eines Teilbe trags von 
D,,M ? , a mR T - S1a L iT  V eru rte ilung  des Beklagten zur
Uuidung der Befriedigung der K lägerin  aus der dem Beklagten 
noch besonders verpfändeten G rundschuld über 35,84 kg Feingold 

Das Landgericht hat den Zahlungsanspruch der K lägerin  
aus dem G esichtspunkt der ungerechtfertig ten Bereicherung und

e rk lä rt ChtUngSgeSetZeS dem GrUnde nach fü r ge rech tfe rtig t

Das Kam m ergericht hat auf die Berufung des Beklagten 
die Klage abgewiesen.

tt , der Revision beantragt die K lägerin , das angefochtene 
U rte il aufzuheben und nach ihrem  in  der Berufungsinstanz ge- 
s te llten  A n trag  zu erkennen.

D er Beklagte b itte t  um Zurückweisung der Revision.
D er B eru fungsrichter hat zw ar die E inrede derU nzulässigke it 

des Rechtswegs zurückgewiesen, indem er den § 227 RAbgO 
nur auf steuerrechtliche S tre itig ke ite n  zwischen einem Steuer­
schuldner und dem Beklagten anwenden w ill,  während h ie r der 
beklagte  durch den Abschluß derSicherungsübereignungsverträge 
p n ya tre ch tlich  geschützte Interessen eines D ritten , der K lägerin, 
ve rle tz t haben soll. A be r der Beru fungsrichter hä lt die K latfe 
m a te rie ll fü r  unbegründet.

« 138 RGR0"  Vers.°.ß ßeSen die guten S itten  im  Sinne von 
v  x8- J GBr  verna ln t ,er; E inm al sei die F irm a D. durch die 
Vertrage ih re r w irtscha ftlichen  F re ih e it und Unabhängigkeit 
durchaus n ich t gänzlich beraubt w orden; es seien dem Be­
klagten n ich t die säm tlichen Vermögensstücke der D. und 
ihres Inhabers K r. übereignet, auch seien ihm  n ich t alle gegen­
w ärtigen und zukünftigen Außenstände übertragen worden 
w ie schon ein Verg le ich zwischen den in  den V erträgen a n ­
geführten Gegenständen und der A ufste llung des Bücherrevisors 
H. vom 25 O ktobe r 1924 ergebe. U nbestritten  habe K r. auch 
noch ein V illengrundstück von größerem W erte  behalten und 
haba df r  F o rtbe trie b  der F irm a durch ihn große Gewinn- 
m oghchkeiten geboten. Es sei aber auch n ich t außer acht zu 
lassen, da£¡ das Verlangen des Beklagten nach S icherstellung 
und die E rfü llung  dieses Verlangens durch die D. ih re  G rund- 
lage in  den Steuergesetzen fänden. U n te r H inweis auf die
Ä a O u n A  f f  ü 2' l 6 T abaks lG -' § § 82a, 109-114, 348,
J „ u m  ä  ® 3,5 der S,tundungsordnung vom 29. Januar 1923 
erachtet der B eru fungsrichter die D „ die Anfang Septem ber 1924 
m it größeren fä lligen Tabaksteuerbeträgen in  Rückstand w ar 
und w e ite re  Steuerzeichen in  erheblichem  W erte  entnommen 
hatte , fü r verp flich te t, dem Verlangen des Beklagten nach 
ss f 34» ?u ßntsPrechen, zumal der Beklagte nach
§9 L u  i 49 RAO . m der Lage gewesen sei, die verlangten 
S icherheiten zu erzwingen. Bei dieser Sachlage hä lt es der 
Beru tungsrichter fü r  ausgeschlossen, daß sich die V ertragste ile  
bei Abschluß der S icherungsübereignungsverträge von andern 
G esichtspunkten hä tten le iten  lassen, als davon, den gesetz­
lichen  Vorsenriften nachzukommen. V erw erfliche Beweggründe 
kamen bis zum Beweise des Gegenteils n ich t in  B etracht.

2- A.uch eine A n fe ch tba rke it im  Sinne von § 3 Nr. 1 des 
AnfG . sei n ich t gegeben, w e il sich weder eine Benachteiligungs- 
absicht der D. „o ch  gegebenenfalls die Kenntnis des Beklagten 
von einer solchen A bs ich t festste llen lasse. Beide hätten sich 
led ig lich  von dem Gedanken bestimmen lassen, den gesetzlichen 
V orsch riften  ™  genügen. Da fü r die D. eine Rechtspflicht zur 
Vornahme cler fraglichen Handlung bestanden habe, genüge 
n ich t das etwaige Bewußtsein ihres Inhabers von der M ög lich ke it 
des benachteiligenden Erfolges, v ie lm ehr hä tte  es des W illens 
w/Mi b . . andern G läubiger zu benachteiligen. E in  solcher
W ille  sei n ich t festzustellen. Deshalb fehle es auch an der
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Voraussetzung fü r die Kenntnis des Beklagten von einer solchen 
A bs ich t des Schuldners. Selbst wenn aber eine derartige A b ­
sich t bestanden hätte , könne doch n ich t festgeste llt werden, 
daß sie dem Beklagten bekannt gewesen sei.

3. Aus den Ausführungen un te r 1. ergebe sich, daß der 
Beklagte durch den Abschluß der Sicherungsübereignungs­
verträge den andern G läubigern n ich t in einer gegen die guten 
S itten verstoßenden Weise vorsä tz lich  Schaden zugefügt hätte .

4. A uch  den § 419 BGB. h ä lt der B eru fungsrichter n ich t 
fü r  anwendbar. Eine Uebernahme des Vermögens der D, oder 
ihres Inhabers liege n ich t vor, w e il wesentliche Te ile  des V e r­
mögens n ich t m itübernom m en worden seien.

H iernach erachtet der Beru fungsrich te r die Klage fü r un­
begründet.

D er Revision der K läge rin  kann der E rfo lg  n ich t versagt 
werden. W as zunächst die Zulässigkeit des Rechtswegs an­
langt, so is t sie tro tz  der hiergegen von dem Revisionsbeklagten 
erhobenen A ng riffe  m it dem B eru fungsrichter zu bejahen. Nach 
§ 13 GVG. is t der Rechtsweg u. a. zulässig fü r bürgerliche 
R echtsstre itigke iten , fü r die n ich t die Zuständigkeit von V e r­
waltungsbehörden begründet ist. Nun bestim m t § 227 RAbgO., 
daß in  S t e u e r s a c h e n  der Rechtsweg vo r den ordentlichen 
G erich ten ausgeschlossen ist. Es frag t sich also, ob Sicherungs­
verträge der h ie r in  B etracht kommenden A r t  als Steuersachen 
im  Sinne des § 227 RAbgO, anzusehen sind, Das muß verneint 
werden. Z w ar fä llt  die in  den §§ 298— 354 RAbgO. geregelte 
B e itre ibung un ter den B egriff der Steuersachen, so daß der 
Rechtsweg d ritten , durch die B eitre ibung beeinträchtig ten 
Personen nur info lge besonderer Bestimmungen, z. B. § 301 
RAbgO., erö ffnet ist. A be r um eine B e itre ibung im  Sinne 
jener V orsch riften  handelt es sich n icht, wenn ein S teuer­
schuldner von der ihm  durch §§ 12, 96 Tabaksteuergesetz, 
§ 35 Stundungsordnung eingeräumte M ög lich ke it Gebrauch 
macht und m it der F inanzbehörde einen Sicherungsübereignungs­
vertrag  abschließt, um der drohenden B eitre ibung von S teuer­
schulden zu entgehen. Eine solche Vere inbarung zwischen dem 
Fiskus und dem Steuerschuldner lieg t auf p riva trech tlichem  
G eb iet; sie hängt ab vom fre ien  W ille n  des Schuldners; 
e in ig t er sich in  der erwähnten W eise m it dem Fiskus, so w ird  
ein dem P riva tre ch t angehörender V e rtrag  abgeschlossen, der 
n ich t un te r den B egriff der Steuersache im  Sinne des § 227 
RAbgO. fä llt.

S ind aber die im  vorliegenden Falle abgeschlossenen 
Sicherheitsübereignungsverträge als p riva trech tliche  Verträge 
anzusehen, so muß sich auch der Beklagte gleich einem P riv a t­
g läubiger behandeln lassen. T rägt der Vertrag die M erkm ale 
eines Kredittäuschungsvertrags an sich, indem die Schuldnerin 
in  Kenntn is des Beklagten diesem annähernd alle greifbaren 
Vermögensstücke übereignete, w ährend die Uebereignung nach 
außen verdeckt b lieb  und die Schuldnerin k red itfä h ig  erschien, 
dann würden die V erträge nach §138 Abs. 1 BGB. s ittenw id rig  
und daher n ich tig  sein (vgl. RGZ. Bd, 67, S. 166; Bd. 77, S. 210; 
Bd. 85, S. 345; W arnRspr. 1914 N r. 316; 1915 Nr. 134; 1916 
N r. 271; 1926 Nr. 84; 1929 N r, 74). In  dieser Beziehung ist 
es von Belang, ob die A u fs te llung des Bücherrevisors H, d ie­
selben Gegenstände w ie die in den Verträgen aufgeführten 
en th ie lt und der höhere W e rt in  jener A u fs te llung nur auf 
verschiedene Bewertung zurückzuführen ist, sowie ob die 
m itübere ignete G rundschuld ungefähr dem W erte  des V ille n ­
grundstücks Krs. gleichkom m t.

D ie Revision rügt daher m it Recht die N ichterhebung der 
in dieser R ichtung angetretenen Beweise,

Nun le ide t aber das angefochtene U rte il noch an einem 
andern Mangel. D e r B eru fungsrichter übersieht näm lich, daß 
die Verträge vom 2., 6. und 9. September 1924 insoweit, als 
die zu übereignenden Gegenstände n ich t bestim m t bezeichnet 
sind —  im V ertrag  vom 2. Septem ber; 15000 kg Rohtabak ohne 
Iden titä t, 10 000 000 S tück Z igaretten ohne nähere Bezeichnung; 
im  V ertrag  vom 6. Septem ber: ca, 12000 kg A b fa llta b a k ; im  
V ertrag vom 9. Septem ber: fü r  200 000 R M  Außenstände ohne 
besonderes Verzeichnis —  mangels B estim m the it der zu über­
eignenden Gegenstände n ich t geeignet waren, Eigentum  zu 
übertragen, sofern n ich t etw a die einzelnen Posten jeweils den 
ganzen Bestand be i der Schuldnerin darste llten. Scheiden 
aber diese Posten oder einige von ihnen be i der Uebereignung 
aus, dann w ird  festzustellen sein, ob der übrige, zunächst als 
übereignet anzusehende T e il noch so erheb lich ist, daß seine 
Uebertragung die Tatbestandsm erkm ale eines K redittäuschungs­
vertrags e rfü llt.

H iernach w ar das angefochtene U rte il aufzuheben und die 
Sache in  die V orinstanz zurückzuverweisen.

2, Zu §§ 35, 58 KVG.
1. E in  R ü c k k a u f  v e r z i n s l i c h e r  I n h a b e r ­

s c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n  a n  d e r  B ö r s e  
d u r c h  d e n  A u s s t e l l e r  s t e l l t  e i n e  d i e  A n ­
n a h m e  e i n e s  A n s c h a f f u n g s g e s c h ä f t s  a u s ­
s c h l i e ß e n d e  T i l g u n g  d e r  S c h u l d v e r ­
s c h r e i b u n g e n  a u c h  d a n n  n i c h t  d a r ,  w e n n  
d e r  R ü c k k a u f  z w e c k s  E i n z i e h u n g  d e r  
S c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n  e r f o l g t e ,  d e r  A u s ­
s t e l l e r  s i c h  d a b e i  e i n e s  K o m m i s s i o n ä r s  
b e d i e n t e  u n d  d i e s e r  v o n  d e r  A b s i c h t  s e i n e s  
K o m m i t t e n t e n ,  d i e  a u f g e k a u f t e n  S t ü c k e  
e i n z u z i e h e n ,  K e n n t n i s  h a t t e .

2. O b  s i c h  e i n  G e s c h ä f t  z w e c k s  E i n z i e h u n g  
v o n  S c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n ,  b e i  d e m  s i c h  
d e r  A u s s t e l l e r  e i n e s  K o m m i s s i o n ä r s  b e ­
d i e n t ,  a l s  b l o ß e s ,  d i e  A n n a h m e  e i n e s  
A n s c h a f f u n g s g e s c h ä f t s  a u s s c h l i e ß e n d e s  
T i l g u n g s g e s c h ä f t  d a r s t e l l t ,  k a n n  f ü r  d a s  
g e s a m t e  R e c h t s v e r h ä l t n i s  n u r  e i n h e i t l i c h  
n a c h  d e m  V e r h ä l t n i s  d e s  A u s s t e l l e r s  z u m  
S c h u l d v e r s c h r e i b u n g s I n h a b e r  b e u r t e i l t  
w e r d e n .  S t e l l t  es  s i c h  d i e s e m  g e g e n ü b e r  
n i c h t  a l s  T i l g u n g  d a r ,  so  k a n n  a u c h  d a s  
A b w i c k l u n g s g e s c h ä f t  k e i n e  T i l g u n g  e n t ­
h a l t e n .

U rte il des Reichsfinanzhofs vom 15. A p r i l 1930 —  I I  A  
147/30 abgedr. in  RStB l. 1930 S. 355.

Die beschwerdeführende Stadtgemeinde hat Stücke ih re r 
Ende 1923 und Anfang 1926 ausgegebenen verzinslichen A n ­
leihen zum Zwecke der Einziehung durch V erm ittlung der 
Bank X. als ih re r Kom m issionärin an der Börse freihändig 
zurückgekauft. Sie begehrt Erstattung der von der Bank h ie rfü r 
en trichteten und ih r in  Rechnung gestellten Börsenumsatzsteuer. 
Das haben Finanzamt und Finanzgericht abgelehnt. Hiergegen 
rich te t sich die Rechtsbeschwerde unter W iederholung des 
Erstattungsbegehrens. D ie  Rechtsbeschwerde is t unbegründet.

E in  Geschäft, durch das der Schuldner seine V erp flich tung 
zur Rückzahlung der Schuldsumme gegen Rückgabe der Schuld­
verschreibung durch Zahlung e rfü llt, ist, w ie der erkennende 
Senat w iede rho lt ausgesprochen hat (Entsch. des RFH. Bd. 2
S. 321, RStBl. 1920 S. 293; Bd. 24 S. 140, RStB l. S. 351), a lle r­
dings ke in  Anschaffungsgeschäft. Zur Annahme eines solchen 
bloßen Erfüllungsgeschäfts gehört aber, daß der W ille  beider 
am Geschäft B e te ilig te r auf ein Tilgungsgeschäft gerichtet ist. 
Das setzt auf seiten des Schuldners voraus, daß er durch die 
Zahlung der verschriebenen Schuldsumme gegenüber dem 
Schuldverschreibungsinhaber von seiner Verp flich tung aus der 
Schuldverschreibung fre i werden w ill, auf seiten des Zahlungs­
empfängers, daß er die Rechte aus der SchuMverschreibungs- 
urkunde auf Rückzahlung der Schuldsumme geltend machen w ill 
und die Schuldverschreibung, die m it der Zahlung ih re  Be­
deutung als W ertpap ie r ve rlie rt, dem Schuldner led ig lich als 
Leg itim ation  fü r seine Berechtigung, die Zurückzahlung zu 
fordern, zurückgibt. Von alledem is t im vorliegenden Falle im  
mindesten n ich t die Rede. Eine Auslosung oder Kündigung der 
Schuldverschreibungen is t n ich t erfo lgt, und was die 
Schuldnerin zahlte, w ar n ich t die in  der Schuldverschreibung 
fü r den F a ll bei der Einlösung versprochene Schuldsumme, 
sondern der Kursw ert, den die Schuldverschreibungen im 
Handel in ih re r Eigenschaft als W ertpap ie r hatten. Der 
Schuldverschreibungsinhaber hatte überhaupt keine Kenntnis 
davon, daß die Schuldverschreibungen zum Zwecke der E in ­
ziehung erworben wurden und sollte gar keine Kenntnis davon 
haben, da die Schuldnerin die Rückkäufe zugestandenermaßen 
auch zum Zwecke der Kursregulierung benutzen w o llte . E in 
Einlösungsvertrag is t m it dem Schuldverschreibungsinhaber 
n icht geschlossen worden, und mangels Auslosung und K ünd i­
gung stand diesem ein Anspruch auf die Schuldverschreibungs­
summe zur Ze it gar n ich t zu. Es handelt sich um ein gewöhn­
liches Kaufgeschäft, das die Schuldnerin zum Eigentüm er der 
erworbenen Schuldverschreibungen machte und das als solches 
nach dem in  Uebereinstimmung m it der Rechtsprechung des 
Reichsgerichts ergangenen U. des Senats v, 5. O ktober 1928, 
Entsch. des RFH. Bd. 24 S, 140, RStBl. S. 351, den Untergang 
des Forderungsrechts durch Verein igung von G läubiger und 
Schuldner n ich t herbeiführte , D ie T ilgung der Schuldver­
schreibung is t also n icht durch ein Geschäft zwischen
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Schuldnerin und Schuldverschreibungsinhaber, sondern erst 
dadurch herbeigeführt worden, daß die Schuldnerin als 
E rw erbe rin  der W ertpap iere die T ilgung in  sich vollzog.

Zu U nrecht beru ft sich die Beschwerdeführerin auf das 
G utachten des Senats v. 30. Dezember 1919, Entsch. des REH. 
Bd. 2 S. 321, RS tB l. 1920 S, 293. Denn do rt is t (S. 323) aus­
drück lich  ausgeführt, daß keine bloße Tilgung, sondern ein 
Anschaffungsgeschäft vorlieg t, wenn der Schuldner durch das 
Geschäft n i c h t  g e h i n d e r t  w ird , die von ihm erworbenen 
Papiere im  V erkeh r zu lassen, und eine solche Verhinderung 
bestand vorliegend auf Grund des Geschäfts m it dem Schuld­
verschreibungsinhaber fü r die Beschwerdeführerin nicht. 
W elche Absichten die Beschwerdeführerin m it den durch 
Kaufgeschäft erworbenen eigenen Schuldverschreibungen hatte, 
be rüh rt den C harakter dieses Geschäfts selbst n icht. Eben­
sowenig w ar es fü r die Charakterisierung des Geschäfts von 
Belang, ob dem Kommissionär die A bsich t des Kom m itten ten 
bekannt war, die erworbenen Papiere einzuziehen, und zwar 
g ilt dies sowohl fü r das Geschäft des Kommissionärs m it dem 
D ritten , w ie fü r das Abw icklungsgeschäft zwischen dem 
Kommissionär und dem Kom m itten ten (§ 58 Abs. 1 KVG.). 
Denn wenn das Abw icklungsgeschäft auch aus der F ik tio n  
heraus fü r steuerpflichtig  e rk lä rt worden ist, als ob der 
Kommissionär das Geschäft durch S e lbs te in tritt vollzogen hätte, 
so kann die Beurteilung des ganzen Rechtsverhältnisses doch 
nur e inheitlich erfolgen.

A uch  das Abw icklungsgeschäft is t ke in  Tilgungsgeschäft, da 
das, was der K om m itten t dem Einkaufskommissionär zu er­
setzen hat, n ich t der aus der Schuldverschreibung geschuldete 
Einlösungsbetrag, sondern der Kaufpreis ist, der fü r den 
A nkau f des W ertpap iers aufzuwenden war, und die W e ite r­
übertragung des vom Einkaufskommissionär erworbenen Eigen­
tums auf den K om m itten ten n ich t eine bloße Legitim ations­
ausübung zur Abhebung der ve rb rie ften  Rückzahlüngssumme 
ist. Daran würde auch nichts dadurch geändert werden, daß 
der Kommissionär die Ermächtigung oder den A u ftrag  hatte, 
die Entw ertung der angeschafften Schuldverschreibungen 
bereits be i sich vorzunehmen. Eine Erstattung der Börsen­
umsatzsteuer kann also auch insoweit n ich t eintreten, als es 
sich um Steuerbeträge fü r das Abw icklungsgeschäft handelt. 
Daß das W issen des Kommissionärs um  die A bs ich t des 
Kom m ittenten, die erworbenen eigenen Schuldverschreibungen 
einzuziehen, fü r den Schuldverschreibungsinhaber belanglos ist, 
hat schon das F inanzgericht dargetan. D ie Vorschriften  der 
§§ 164, 166 des Bürgerlichen Gesetzbuchs gelten nur fü r die 
d irekte, n ich t fü r die m itte lbare S te llvertre tung. Außerdem 
kom m t es auf die A bsich t, was die Schuldnerin m it den er­
worbenen Schuldverschreibungen anfangen w o llte , w ie schon 
ausgeführt, überhaupt n ich t an.

D ie Rechtsbeschwerde war hiernach auf Kosten der Be­
schwerdeführerin (§ 286 AO.) als unbegründet zurückzuweisen,

3. Zu RBewG . § 4 Abs. 2 N r. 5, § 26 Abs. 1, Abs. 2 N r. 1, 
AO . § 4.

W a n n  g e h ö r t  d e r  A n s p r u c h  e i n e r  A G .  a u f  
L e i s t u n g  d e r  r e s t l i c h e n  E i n z a h l u n g e n  n i c h t  
z u m  s t e u e r  b a r  e n V  e r  m ö g e n d e r  G e s e 11 s c h a f t  ?

Entsch. des Ober-Bewert.-Ausschusses in  Breslau, Ber. L iste  
Nr. 14/29 vom 30. Dezember 19291).

Der B 'e r Kassenverein und Effektengirobank AG . m it einem 
G rundkap ita l von 500 000 RM , e ingeteilt in  500 S tück auf den 
Namen lautende A k tie n  von je 1000 RM , w ar durch Vermögens- 
feststellungs- und Vermögenssteuerbescheid fü r 1928 nach einem 
steuerpflichtigen Vermögen von 500 000 R M  veranlagt worden, 
obwohl nu r 25% des Nennwerts der A k tie n  zuzüglich des Agios 
von 6%, zusammen also 31%, m it 155 000 R M  eingezahlt waren 
und m it der E in forderung des Restes n ich t zu rechnen ist. Der 
Kassenverein hatte gegen diese Feststellung Einspruch erhoben, 
und zwar unter H inweis auf das Gutachten des Reichsfinanz­
hofs vom 13. A p r i l 1928 —  ID  1/28 —  RStBl, S. 172, am tliche 
Sammlung Band 23 Seite 212 ff., B an k-A rch iv  X X V II S. 402, 
das fü r den ähnlich gelagerten F a ll von Versicherungsgesell­
schaften die Veranlagung nur m it dem eingezahlten K ap ita l 
zuläßt. D ie Berufung des Kassenvereins beim  Landesfinanz­
amt is t von E rfo lg  begle itet gewesen. Da der Fiskus von der 
Einlegung der Rechtsbeschwerde beim  Reichsfinanzhof Abstand

’ ) M itg e te ilt von H errn  Banksyndikus Dr, O t t o  H a u k e  
in Breslau.

genommen hat, hat diese Entscheidung des Landesfinanzamts 
R echtskraft beschritten und es interessieren daher deren in  
Nachfolgendem w ö rtlich  wiedergegebene

G r ü n d e :
Die Berufungsführerin ve rfo lg t nach dem Gründungsvertrage 

den Zweck, den im Breslauer O rtsbereich dom izilierenden 
Banken und Bankiers die Durchführung der ihnen obliegenden 
P flichten zu erle ichtern, ihnen insbesondere fü r den Geld- und 
E ffektenverkehr C learingeinrichtungen zu bieten, um so das 
G irogeschäft zu vereinfachen und ihnen die M ög lichke it zu 
Anschlüssen an den E ffek ten-G iroverkeh r m it anderen deutschen 
Börsenplätzen zu schaffen. Das G rundkap ita l is t auf 500 000 RM  
festgestellt, e ingeteilt in  500 Stück auf den Namen lautende 
A k tie n  im  Nennwerte von je 1000 RM. D ie Ausgabe der A k tie n  
is t zu 106% erfolgt, wovon 25% des Nennwerts und das Agio 
von 6%, zusammen 31% eingezahlt sind.

Das Finanzamt hat durch den angefochtenen Vermögens- 
feststellungs- und Vermögenssteuerbescheid 1928 das steuer­
p flich tige  Vermögen auf 500 000 R M  festgestellt. D e r gegen 
diese Feststellung gerichtete E inspruch is t als unbegründet 
zurückgewiesen. Das Finanzam t v e r t r it t  unter Bezugnahme 
auf das G utachten des Reichsfinanzhofs Bd. 23 S, 212 (Bank- 
A rc h iv  X X V II S. 402 ff.) den Standpunkt, daß die Ansprüche 
der Berufungsführerin auf Leistung der restlichen Einzahlungen 
zum steuerbaren Vermögen gehörten. A u f den Inha lt der E in- 
spiuchsentscheidung w ird  verwiesen.

D ie rechtze itig  eingelegte Berufung is t begründet. D ie 
Berufungsführerin verlangt, w ie auch im Veranlagungs- und 
Einspruchverfahren, daß das Vermögen nur auf den Betrag der 
tatsächlich geleisteten Einzahlung in  Höhe von 155 000 R M  
festgestellt werde. Sie fü h rt aus, aus dem Zwecke, zu dem sie 
gegründet worden sei, erg ib t sich, daß ein größerer G eld­
bedarf fü r sie n ich t in  Frage komme. Der Gründungszweck 
sei n ich t der gewesen, ein neues B ank ins titu t zu gründen. D ie 
Spesen würden durch Umlagen be i den angeschlossenen Banken 
gedeckt, so daß ein B etriebskap ita l und eine Einzahlung auf 
das A k tie n k a p ita l überhaupt n ich t nötig sei. D ie Höhe des 
A k tien kap ita ls  sei auf die hohe Summe von 500 000 RM  nur im 
Interesse des Ansehens der be te ilig ten M itg liede r beziffert. 
M it einer Einzahlung über die bereits angezogene Summe 
hinaus sei keinesfalls zu rechnen. Eine solche könnte nur dann 
Vorkommen, wenn durch ganz unvorhergesehene außerordent­
liche Ergebnisse, insbesondere Verluste durch de liktische E in­
griffe ein p lö tz lich  ungeahnter K ap ita lbedarf e in tre te  und n ich t 
durch die geleistete Einzahlung und die gewöhnliche Spesen­
umlage gedeckt werden könnte.

D ie Auslegung, die das Finanzamt B res lau -M itte  dem G ut­
achten des Reichsfinanzhofs Bd. 23 S. 212 ff, gegeben hat, ist 
fü r vorliegenden F a ll zu eng. D er Reichsfinanzhof hat in 
ständiger Rechtsprechung (vgl. insbesondere U rte il vom 29. M ai 
1929 —  I A  b 289/29 St. u. W . 29 Nr. 870 —  und die daselbst an­
geführten Entscheidungen, ferner die U rte ile  vom 6. August 
1929 —  I A b  431/29 —  a. a. O. Nr. 871 und 2. M a i 1929 — 
I  ^  255/29 —  a, a. O, Nr. 883), an dem in  dem Gutachten
Bd. 23 S. 212 ausgesprochenen Grundsatz, daß die Ansprüche 
einer gewerbetreibenden Erwerbsgesellschaft auf Leistung der 
restlichen Einzahlungen auch dann zum steuerbaren Vermögen 
der Gesellschaft gehören, wenn ein Beschluß, das außenstehende 
A k tie n k a p ita l einzufordern, noch n ich t gefaßt sei, grundsätzlich 
festgehalten, jedoch ausgeführt, daß für die Frage, in  welcher 
Höhe das ausstehende K ap ita l anzusetzen ist, maßgebend sei, 
m it welcher W ahrschein lichkeit nach den Verhältn issen am 
Stichtage m it einer E inforderung des im  übrigen w ie jede andere 
Forderung zu bewertenden A k tien kap ita ls  zu rechnen sei. Die 
Folgerung des Finanzamts aus dem Inha lt des Gesellschafts­
vertrages, daß eine we itere Einzahlung auf das A k tie n ka p ita l 
vorgesehen sei, rech tfe rtig t noch n icht die Feststellung, daß 
m it einer we iteren Einzahlung, insbesondere m it e iner vo llen  
Einzahlung zu rechnen sei. D ie Ausführungen der Berufungs­
führerin , insbesondere ih r H inweis auf den Zweck, zu dem sie 
gegründet worden sei, ferner ih r  Hinweis, daß m it einem 
w e iteren K ap ita lbedarf überhaupt n ich t zu rechnen sei, er­
scheinen zutreffend. Dem Anspruch der Berufungsführerin auf 
Einzahlung des noch ausstehenden G rundkapita ls kann hiernach 
am Bewertungsstichtage ein W ert n ich t beigemessen werden. 
D ie Höhe des Vermögens w ar daher antragsgemäß auf 
155 000 RM  festzustellen.

Die Kostenentscheidung beruht auf §§ 286, 287 der Reichs­
abgabenordnung.


