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

O esterre ichische Vorkriegsschulden.
Von Reichsm inister a. D. D r. S c h i f f e r ,  B erlin . 

A ktien rech ts re fo rm  und G oldbilanzverordnungen.
Von R echtsanwalt D r, K . W . W i e t h a u s ,  B erlin . 

B ilanzgrundsätze und S teuerp flich t beim Tausch und bei Um ­
wandlung von Unternehmungen. (2. Teil.)
Von D r. F r i t z H a u ß m a n n ,  Rechtsanwalt am Kam m er­
gericht.

Oesterreichs Vorkriegsschulden.
Von Reichsm inister a. D. Dr. Schiffer, B erlin .

A u f der Haager K onferenz hat der öster­
reichische Bundeskanzler e rk lä rt, O esterre ich werde 
binnen sechs M onaten die Frage seiner s icher­
geste llten V orkriegsschu lden im  W ege innere r 
Gesetzgebung regeln. Nach österre ich ischer A u f­
fassung beginnt diese F r is t m it der R a tifiz ie rung  
des Haager Abkom m ens, endet also am 4. N o­
vem ber dieses Jahres. Es konnte  n ich t W under 
nehmen, daß man in  a llen  Ländern, in  denen man 
derartige  Ansprüche an O esterre ich  besaß, von 
dieser E rk lä rung  m it dem lebhaftesten Interesse 
Kenntn is  nahm und auf ih re  Realis ierung gespannt 
w a r; zu diesen Ländern gehört in  e rs te r Reihe 
Deutschland, w o der H a u p tte il der österreichischen 
V orkriegsan le ihen  un tergebracht w ar. D ie  deutsche 
Presse brach te  nun im  August die M itte ilu n g , daß 
O esterre ich  gesonnen sei, eine fünfzehnprozentige 
A u fw e rtung  durch H ingabe e iner neuen A n le ihe  
un te r A u frech te rha ltung  der u rsprüng lichen N om ina l­
verzinsung der T ite l den Besitzern der sicher­
geste llten Forderungen zuzubilligen. D ie  rü c k ­
ständigen Zinsen so llten  ebenfalls m it 15 v. H. 
durch H inzurechnung auf das Nom inale auf den 
neuen T ite l v a lo r is ie rt w erden. E in  G esetzentw urf 
dieses Inha lts  sei in  V o rbere itung  und w erde  dem­
nächst dem Parlam ent zugehen.

In  O esterre ich fand diese M eldung einen starken 
und eigenartigen W ide rha ll. S ta tt ih r, wenn man 
sie n ich t bestätigen konnte  oder w o llte , einfach 
zu w idersprechen oder sie sachlich zu berichtigen, 
erging sich zunächst die W iene r Presse in  auf­
geregten Ausführungen und A us fä llen  gegen Deutsch­
land, und schließ lich e rg r iff F inanzm in is te r J u c h  
selbst das W o rt zu einem nach Form  und In h a lt 
überaus scharfen P rotest. Z w a r h ä lt er an der 
m ündlichen Zusage des Bundeskanzlers fest, die 
übrigens nur einem a lten W unsche der öster­
re ichischen N a tiona lbank und anderer W iener 
F inanzkre ise  entsprich t. E r w i l l  also in  nächster 
Z e it d ie in  A ussich t geste llte  Regelung vorbere iten . 
W as aber über sie in  der deutschen Presse gebracht 
werde, seien reine Kom bina tionen und Aeußerungen 
e iner unve ran tw o rtlichen  Aufw ertungspropaganda 
zugunsten der nachträg lichen E rw e rb e r von V o r­
kriegsw erten , die dadurch zur E instre ichung ih re r

Das neue Schweizer Pfandbriefgesetz.
Von D r. F r i t z  D a n n e n b a u m ,  Berlin.

G erich tliche Entscheidungen.

S ta tis tik : E n tw ick lung  und Stand der ö ffen tlichen V e r­
schuldung.

Spekulationsgew inne in  den Stand gesetzt w erden 
sollten. Sie seien es auch, die das tre ibende E le ­
m ent dieses Pressefeldzugs b ilde ten . F ü r O ester­
re ich  könne der einzige M aßstab fü r die Regelung 
der Angelegenheit die R ücks ich t auf seine F inanz- 
und W irtscha fts lage  sein; n u r in  ih rem  Rahmen 
seien die M ög lichke iten  fü r sie gegeben. W enn 
Deutschland ihm  zumute, ihn zu überschreiten, so 
versündige es sich an dem Sinne des Anschluß­
gedankens und führe einen Dolchstoß gegen den 
Anschluß.

N ich t ohne Befrem den und n ich t ohne Be­
dauern ha t die deutsche O e ffe n tlich ke it von diesen 
Ausbrüchen e iner ih r  n ich t rech t verständ lichen 
E rregung K enntn is  genommen. A b e r sie hat sich 
von ih r  n ich t anstecken lassen, sondern dam it 
begnügt, die von der anderen Seite aufgeste llten 
Behauptungen e iner ob jek tiven  Prüfung auf ih re  
Berechtigung zu unterziehen. Das Ergebnis dieser 
P rüfung lie g t v o r und is t unzweideutig.

Das R echt der deutschen Fachpresse, sich um 
Vorgänge zu küm m ern, die deutsche Interessen 
betre ffen , kann n ich t bezw e ife lt werden. Dieses 
ih r  R echt is t zugleich ih re  selbstverständliche 
P flich t, und wenn ih r  genügt w ird , so lie g t darin  
s icherlich  n ich t eine unzulässige E inm ischung in  
innerösterre ich ische Verhältn isse, Sch ließ lich muß 
sich jeder Schuldner gefallen lassen, daß der n ich t 
von ihm  be fried ig te  G läub iger sich fü r  sein Tun 
und Lassen in te ress ie rt. Deshalb da rf O esterre ich 
es auch der deutschen G läubigerschaft n ich t v e r­
übeln, wenn sie sich m it seinen w irtsch a ftlich e n  
und finanzie llen  Zuständen beschäftig t. Sie sind 
fü r A r t  und Um fang der beabsichtigten A u fw e rtung  
der Vorkriegsschu lden maßgebend; das w ird  in  
keinem  A ugenb lick  bes tritten . W ir  Deutschen 
wissen selbst am besten, daß es le tz ten  Endes 
zwecklos ist, unerfü llba re  Leistungen zu verlangen 
und zu vereinbaren. Eben deshalb aber da rf der 
G läub ige r auch seinerseits prüfen, ob sie e rfü llb a r 
oder u n e rfü llb a r sind, und zu diesem Z w eck sowohl 
ih re  Höhe w ie  die Gesamtbelastung der schuld- 
nerischen W irts ch a ft untersuchen. Nun betrug der 
U m lau f an T ite ln  der gesamten sichergeste llten 
Schulden am 30. Jun i 1919 2 416 588 104 K r. D ie 
im  V e rhä ltn is  zu den anderen Sukzessionsstaaten 
O esterre ich h ie rvon  zur Last fa llenden S ilbe r­
schulden ergaben 224 058 598 K r, die Pap ier­
kronenschulden 308 455 773 K r, die M arkschu lden
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174 880 050 M  =  205 741 234 K r  und die G o ld ­
schulden 18 654 358 K r. Von diesen T ite ln  hat der 
österre ichische S taat einen erheblichen T e il durch 
R ückkau f erworben. D e r Gesam tbetrag läß t sich 
n ich t genau festste llen. D e r Bundesrechnungs­
abschluß fü r das Jahr 1928 en thä lt indes einen 
Betrag von 22 M illio n e n  Schilling, der fü r  1929 
einen solchen von 26 M illio n e n  Schilling, der fü r 
den A n ka u f von Vorkriegsan le ihen  ve rw and t w orden 
is t. W enn auch in  dem Betrage von 1928 ein 
w esentliche r T e il fü r den E rw e rb  der bisher 
geregelten E lisabeth-G o ldan le ihe und auf T ilgungs­
käufe fü r  Caisse Commune-Renten ve rw and t w orden 
sein mag, sind doch jedenfa lls sehr namhafte 
Summen fü r den R ückkau f der sichergeste llten 
ungeregelten A n le ihen  verausgabt w orden. Da 
diese T ite l im  M a rk t zu rückgekau ft sind und die 
Börsenumsätze in  den sichergeste llten A n le ihen  
sowohl in  W ien  als auch in  B e rlin  w ährend der 
gesamten Z e it nu r gering waren, läß t sich schon 
hieraus fo lgern, daß der weitaus größte A u fkä u fe r 
der österre ichische S taat selbst w ar. Roh gerechnet 
w ird  man den von O esterre ich zurückgekau ftenB etrag  
auf 60— 70 v. H. der von O esterre ich zu regulierenden 
Gesamtschuld an sichergestellten, no tle idend ge­
bliebenen A n le ihen  schätzen. H ie rzu  t r i t t  aber 
noch der sogenannte Schwund, der na tü rliche  S tück­
abgang der Emissionen. E r dü rfte  vornehm lich  
in fo lge der K riegsverhältn isse und der nachfolgenden 
Ereignisse auf m indestens 10 pCt. zu schätzen sein; 
die aus ihm  sich ergebende E rsparn is flie ß t 
w iederum  in  v o lle r  Höhe dem Staate zu. D e r 
O esterre ich  ta tsäch lich  noch zur Last fa llende Betrag 
dü rfte  also höchstens 30 v. H. des K ap ita ls  aus­
machen, d. h. e tw a 227 000 000 K r. Bei e iner y a -  
lo risa tion  von 15 v, H. ergäbe sich hiernach eine 
K a p ita lla s t von insgesamt 28,8 M illio n e n  M  und eine 
jäh rliche  Z insenlast m it du rchschn ittlich  4 v. H. =  
1,15 M illio n e n  M . —  das bedeutet 18 P f auf den 
E inw ohner. H ie rzu  käme a llerd ings noch die A b ­
geltung der rückständigen Zinsen fü r m indestens 
8 Jahre. Das österre ichische Budget fü r 1930 lä u ft 
m it 1,975 M illia rd e n  S c h illin g =  1,185 M illia rd e n  M a rk  
aus. D ie Zinsenlast w ürde also nu r e tw a 0,11 v, H . 
ausmachen. Nach alledem  kann n ich t w oh l an­
genommen werden, daß die entstehende Belastung 
fü r das österre ich ische Finanzwesen un tragba r wäre.

A b e r auch der E inwand, daß sie aus m oralischen 
G ründen n ich t übernommen w erden dürfe, w e il sie 
im  wesentlichen Spekulanten zugute käme, g re ift 
n ich t durch. Zunächst kom m t, w e il der weitaus 
größte T e il der in  der Zw ischenzeit vorgenommenen 
Umsätze auf die R ückkäufe  durch den österre ichischen 
S taat e n tfä llt, eine nennenswerte Zahl von Spe­
ku lan ten  überhaupt n ich t in  B e trach t. A b e r die 
E in führung des Begriffes der S peku la tion  is t überhaupt 
ve rfe h lt. Is t jeder ein Spekulant, der be i seinen finan- 
z ie llenT ransaktionen m it dem Kurse als e iner ve ränder­
lichen Größe rechnet ? Gewißbegegnetm anneuerdings 
solchen Anschauungen v ie lfach, auch in  Deutschand. 
Das is t aber auch n ich t w e ite r auffa llend. Denn sie sind 
den Schuldnern sehr günstig; und da heutzutage alle 
W e lt verschu ldet ist, so is t es ganz logisch, daß sie 
in  a lle r W e lt ve rtre te n  werden. A b e r von ernster 
w issenschaftlicher und w irts ch a ftlich e r Seite is t ihnen 
stets m it N achdruck w idersprochen und darauf 
h ingew iesen worden, daß sie m it Wesen und 
C harak te r von Inhaberpapieren, w ie  sie auch h ie r

a lle in  in  Frage kommen, schlechth in unvere inbar 
sind. W irtscha fts - und Steuergesetzgebung haben 
es b isher noch n ich t fe rtiggebracht, andere als 
ganz rohe Maßstäbe fü r  den B eg riff der S peku la tion  
aufzustellen, w obei sogar die deutsche Steuergesetz­
gebung n u r solche Anlagen als S peku la tion  ansieht, 
die innerha lb  3 M onaten zur Veräußerung gelangen. D ie 
E rfo lge, die m it dieser E inste llung  e rz ie lt w orden 
sind —  man denke nur an die deutsche A u fw ertungs­
gesetzgebung — , w aren w irk lic h  n ich t ermutigend. 
Sie haben n ich t sowohl der G erech tigke it gedient, 
die M o ra l ge fö rdert und dem Staat V o rte il gebracht, 
als v ie lm ehr Schiebungen und K o rru p tio n  begünstigt. 
Schließ lich müßte sich der österre ichische F inanz- 
m in is te r selbst entgegenhalten lassen, daß die von 
der österre ichischen Regierung getätig ten R ückkäufe 
auch n u r eine S peku la tion  auf das beinahe auf ein 
N ichts gesunkene K ursn iveau gewesen sind. D er 
D urchschn ittskurs  fü r  die V o ra rlbe rge r S ilb e rp r io r i­
tä ten  betrug 1928 2 v. H., 1929 2,5 v. H., fü r die 
Salzkam m ergutbahn M a rk p r io r itä te n  1928 1,65 v. H., 
1929 1,35 v. H. D er R ückkau f zu solchen Kursen 
s te llte  in  der T a t n ichts anderes als eine Ausnutzung 
der K o n ju n k tu r dar, um den S taat von einem großen 
T e il seiner Verp flich tungen zu befreien. M an könnte 
sogar auf den V erdach t kommen, daß der Zorn  des 
H e rrn  F inanzm in isters h ie rm it in  einem gewissen 
Zusammenhänge stünde, w e il er darüber ungehalten 
sei, daß man ihm  durch die Lanzierung der be­
anstandeten N achrich ten vo rze itig  das Geschäft 
verderbe !

Sow eit b rauch t man n ich t zu gehen. W oh l 
aber kann und muß man m it N achdruck gegen die 
Vermengung von ree llen  Geschäften und zw e ife l­
haften M ora lbedenken pro testie ren . O esterre ich 
n im m t die A u fw e rtung  doch auch n ich t aus pu re r 
G u tm ü tig ke it vor, sondern um seinen K re d it n ich t 
zu ve rlie ren  und seine Eisenbahnen fre i und an­
le ihefäh ig zu machen, und w ird  bei der Bemessung 
des Aufwertungssatzes ganz gewiß an die polnische 
R ez ip roz itä tsk lause l denken. U ng lück lich  is t auch 
die Heranziehung des Anschlußgedankens. E r da rf 
n ich t dazu benu tz t werden, von dem anderen T e il 
zu verlangen, daß er auf sein gutes Recht fast restlos 
verz ich te . E in  solches Ansinnen könnte  v ie lm ehr sehr 
le ich t bei diesem a n d e r e n  T e il eine dem Anschluß­
gedanken n ich t günstige Stimmung und V erstim m ung 
auslösen, zumal solches schon n ich t m ehr ve re inze lt 
dasteht. Das Kuratorengesetz, das den G läubiger die 
Geltendmachung seiner Rechte be i österre ichischen 
G erich ten  durch die ihm  drohende Kosten last außer­
o rden tlich  erschw ert, is t in  Deutschland und im  
gesamten A usland sehr unangenehm empfunden 
w orden. Solche Em pfindungen bedeuten aber n ich t 
bloß Stim m ungswerte, sondern höchst reale F a k ­
toren. M an e rin n e rt sich doch auch in  O esterre ich 
der pe in lichen Zw ischenfä lle , die be i der H eraus­
bringung der ersten Tranche seiner Inves titions­
anleihe, vornehm lich  in  H o lland  und F rankre ich  
sich ereignet haben und durch den H inweis, daß 
man einem Lande n ich t gut K re d it gewähren könne, 
bevor es seine a lten  Schulden ge tilg t oder sich über 
sie m it den G läub igern  ve rs tänd ig t habe, das G e­
lingen der Em ission beinahe in  Frage geste llt hätten, 
wenn n ich t durch die Uebernahm e eines größeren A n ­
te ils  der A n le ihe  im  eigenen Lande das sonst unaus­
b le ib liche  F iasko gem ildert w orden wäre. A uch  w o lle  
man sich in  O esterre ich vergegenwärtigen, daß der A u f­
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wertungssatz von 15 v. H. in  W a h rhe it n ich t einm al 
der im  tschechoslowakischen P rioritä tengesetz fü r 
die K ronen- und G uldenanleihen zugeb illig ten Quote 
von e iner K  =  e iner K c entsprechen würde. Denn 
die v ierprozentige tschechoslowakische Konversions­
anleihe w ird  in  Prag m it ca. 78 v. H. no tie rt, 
während eine v ie rp rozentige  österre ichische A n le ihe  
nach den b isher gemachten E rfahrungen schw erlich  
über 65 v. H. zu bew erten  wäre. W ird  nun gar, 
w ie  man hört, an eine Arosionsan le ihe gedacht, so 
w ürde sich der e ffek tive  W e rt der A u fw e rtung  noch 
m ehr verflüchtigen . Es w äre also sehr empfehlens­
w e rt, eine solche A n le ihe  z. B. m it Loscharakte r 
zu versehen oder m it anderen Vorzügen auszu­
statten, um sie den Abnehm ern schm ackhafter zu 
machen.

Ganz zu ve rw erfen  w äre h ie rbe i eine etwaige 
G le ichste llung der S ilberanle ihen m it den Pap ie r­
kronen- und G u lden tite ln . Sie w äre eine M iß ­
achtung des bei den Emissionen v ie lfach, z. B. bei 
der Rudolfbahn und Vorarlbergbahn, ausdrücklich  
betonten M e ta llcha rak te rs  dieser A n le iheka tegorien. 
Daß die Prozesse, die zu r Z e it wegen der A n e r­
kennung dieses C harakters be i der K ro n p rin z  R u­
dolf-Bahn, der Steganleihe und den Lem berg-Cerno- 
w itz e r O bliga tionen geführt werden, n ich t vom F leck  
kommen, indem  form ale  Einwendungen ih re  D u rch ­
führung behindern, gereicht dem Schuldnerlande 
g le ichfa lls n ich t zur Ehre.

S o llte  fe rne r O esterre ich eine G le ichste llung 
der M arkan le ihen  —  es kom m en nu r fün f A n le ihen  
in  B etracht, un te r denen es die größte Schuldquote 
be i der 4 proz. E lisabeth  B ahn-A nle ihe von 1883 
und den K ro n p rin z  R udolf-Salzkam m ergutbahn- 
P rio r itä te n  t r i f f t  —  m it den K ronenanle ihen bezüg­
lich  der Aufw ertungsbasis verw eigern, so könnte 
es zw ar diese M aßregel fo rm a l-re ch tlich  durch­
führen. Denn in  seiner die G erich te  und ih re  R echt­
sprechung bindenden inneren Gesetzgebung is t es 
souverän. A b e r es müßte dann dam it rechnen, daß 
dieser Gesetzgebung dasselbe Schicksal beschieden 
sein w ürde w ie  einem wesentlichen T e il des tschecho­
slowakischen Prioritä tengesetzes. Von seinem A n ­
gebot fü r  die M a rk -  und S ilberanle ihen hat die 
überw iegende M ehrzah l der auswärtigen G läubiger 
ke inen Gebrauch gemacht und lie b e r die A n ­
m eldungsfrist ve rs tre ichen lassen als sich einer 
g la tten  E ntrech tung zu un te rw erfen . In  diesen 
D ingen g ib t es noch andere als ge rich tliche  In ­
stanzen !

D e r Term in  fü r die gesetzliche Regelung der 
österre ichischen A u fw e rtu n g  rü c k t im m er näher 
und dam it auch die G efahr, daß man versucht, das 
sie tre ffende Gesetz im  Parlam ent ebenso du rch ­
zupeitschen, w ie  es beim  tschechoslowakischen P rio ­
ritä tengesetz geschehen ist. N ich ts w äre  ve rfeh lte r. 
Oesterre ichs S tellung in  der W e lt is t einigermaßen 
neu gefestigt und d a rf n ich t w iede r aufs Spiel ge­
setzt werden. Sie be ruh t zum großen T e il auf 
dem berechtig ten Vertrauen, das man diesem Staat, 
seinem aufstrebenden V o lk  und seiner besonnenen 
Le itung  entgegenbringt. Um  eine neue E rschü tte ­
rung zu verm eiden, bedarf es e iner rechtze itigen 
Bekanntgabe der be i der Regierung bestehenden 
Absichten, dam it sie e iner ruhigen und sachlichen 
E rö rte rung  unterzogen w erden können. In  D eutsch­
land w ird  sie umso eher in  diesem Sinne s ta tt­

finden, als in  ih r  im m erh in  die Em pfindungen m it-  
schwingen werden, die man gegenüber dem B ru d e r­
v o lk  hegt.

Aktienrechtsreform  und Goldbilanz­
verordnungen.

Von Rechtsanwalt Dr. K. W , W iethaus, Berlin .

D er E n tw u rf des Reichsjustizm inisterium s fü r die 
A ktien rech tsre fo rm , der in der vorigen Nummer 
dieser Z e itsch rift (S. 461) von H errn  Dr. S i n t e n i s  
besprochen worden ist, befaßt sich m it den G o ld ­
bilanzverordnungen nur in A r t ik e l 6 des E inführungs­
gesetzes und in  kurzen Ausführungen auf Seite 118 
der erläuternden Bemerkungen. A r t ik e l 6 des E in ­
führungsgesetzes lau te t folgendermaßen:

„U n b e rü h rt bleiben, soweit sich n ich t aus 
Absatz 2 ein anderes ergibt, die V orschriften  
der Verordnung über Goldbilanzen vom 28. De­
zember 1923 (Reichsgesetzbl. I  S. 1253) und 
der zur Ergänzung oder D urchführung dieser 
Verordnung erlassenen Rechtsverordnungen 
und allgemeinen V erw altungsvorschriften .

D ie V orschriften  des § 17 Abs. 2 der 
G oldbilanzverordnung vom 28. Dezember 1923 
(Reichsgesetzbl. I  S. 1253) tre ten  an dem im 
A r t ik e l 1 Absatz 1 bezeichneten Tage außer 
K ra ft."

§ 17 Absatz 2 der G oldbilanzverordnung hat 
folgenden W o rtla u t:

„Das G rundkap ita l einer A k tiengese ll­
schaft oder einer Kom m anditgesellschaft auf 
A k tie n  muß mindestens fünfzigtausend G o ld ­
m ark betragen. D ie A k tie n  und In te rim s­
scheine müssen auf einen Betrag von m in­
destens e inhundert G oldm ark, im  Fa lle  des 
§ 180 Absatz 3 des Handelsgesetzbuches auf 
mindestens zwanzig G oldm ark geste llt werden. 
Im  Fa lle  des § 180 Absatz 2 des Handels 
gesetzbuches kann ein M indestbetrag von 
zwanzig G oldm ark zugelassen w erden.“

Die Aufhebung dieser V o rsch rift is t erforderlich , 
w e il die V orschriften  des § 180 Abs. 2 und 3 HGB. 
wegen der Beschränkung des Nennbetrages der 
A k tie n  gemeinnütziger Unternehm en und der v inku - 
lie rten  Namensaktien m it Rücksicht darauf, daß der 
M indestnennbetrag fü r die A k tie n  von dem V o r­
kriegsbetrag von R M  1000.—  auf R M  100.—  herab­
gesetzt werden soll, n ich t übernommen zu werden 
brauchen, die Bestimmungen über die M indest­
grenzen fü r G rundkap ita l und E inze laktien  da­
gegen in  den §§ 1, 3 und 38 Aufnahm e gefunden 
haben.

Dafür, daß im  übrigen die Goldbilanzverordnung 
m it ihren Durchführungsverordnungen v o ll aufrecht 
erhalten bleiben soll, dü rfte  in  erster L in ie  der G e­
danke maßgebend gewesen sein, daß das M in i­
sterium  eine Handhabe zum Erlasse von w eiteren 
Durchführungsverordnungen behalten w ill.  Ich 
schließe das aus den Ausführungen auf Seite 118 der 
erläuternden Bemerkungen, wo die Beseitigung der 
R M  20.—  A k tie n  im  Verordnungswege gle ichzeitig  
m it dem In k ra fttre te n  des Gesetzes angekündigt
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w ird . Daneben hat man w ohl in  der Hauptsache 
verm eiden wollen, die in den G o ldb ilanzverord­
nungen ve rs treu t enthaltenen Bestimmungen über 
Gesellschaften m it beschränkter Haftung, Versiche­
rungsunternehmungen und dergl. m ehr in  die e in­
schlägigen Gesetze h ineinzuverarbeiten. Dam it, daß 
die größtente ils gegenstandslos gewordenen V o r­
schriften um der A u frech te rha ltung  weniger Para­
graphen w ille n  beibehalten werden, w ird  jedoch der 
P raxis ein sehr schlechter D ienst erwiesen, denn sie 
w ird  dadurch genötigt, sich auch in  Z ukunft m it Be­
stimmungen zu befassen, die vorw iegend nur noch 
historisches Interesse beanspruchen können, und es 
ist n ich t nur mühsam, die in  den verschiedenen V e r­
ordnungen verstreuten, noch gültigen Bestimmungen 
herauszusuchen, sondern es besteht auch die Ge­
fahr von Irrtü m e rn  darüber, in  welchem Ausmaße 
die Bestimmungen noch zu Recht bestehen. Wenn 
man sich schon entgegen der von der Enquete- 
Kommission ve rtre tenen Auffassung zu e iner vö lligen 
N euko d ifika tio n  des gesamten A k tie n re ch ts  en t­
schließt, so erscheint die A u frech te rha ltung  der nahe­
zu vö llig  fossil gewordenen G oldbilanzverordnungen 
unlogisch. D ie V ie lges ta ltig ke it und U nübers ich t­
lich ke it unserer Gesetzgebung b ild e t m it Recht den 
Gegenstand ständiger Klage, und ich fü r meinen 
T e il vermag keinen plausiblen G rund fü r die B e i­
behaltung dieser Verordnungen zu sehen. W arum  
kann die Einziehung der R M  20.—  A k tie n  n ich t 
ebenso gut im  Wege des Einführungsgesetzes w ie 
durch eine 8. Durchführungsverordnung zur V e ro rd ­
nung über Goldbilanzen erfolgen?

Von diesen allgemeinen Erwägungen abgesehen, 
erscheint m ir aber die A u frech te rha ltung  der Be­
stimmungen der G oldbilanzverordnungen geradezu 
schädlich. B ekann tlich  stellen die in  a lle r E ile  zu­
rechtgezim m erten Verordnungen keine V o rb ilde r 
fü r die Gesetzesgebung dar, w e il sie v ie lfach  Lücken 
und U nk la rhe iten  aufweisen. So sei nur beispiels­
weise auf § 43 Abs. 3 der 2. D urchführungsverord­
nung hingewiesen. H ie r heißt es folgendermaßen:

„F ü r Kapitalsherabsetzungen g ilt bei 
Neugründungen als M indestgrenze fü r A k tie n  
ein Betrag von einhundert G oldm ark, in  den 
Fä llen  des § 180 Abs. 2, 3 des Handelsgesetz­
buches ein solcher von zwanzig G oldm ark, fü r 
Stammeinlagen ein solcher von fünfzig G old­
m ark, b e i  a n d e r e n  G e s e l l s c h a f t e n  
als M indestgrenze fü r A k tie n  ein Betrag von 
zwanzig Goldm ark, fü r Stammeinlagen ein 
solcher von zehn G oldm ark."

A u f G rund dieser Fassung hat sich ein Register­
gerich t —  w ie  m ir aus einem praktischen F a ll be­
kanntgeworden ist —  un te r Berufung auf den 
Kom m entar von K  o e n i g e (Anm erkung 4b zu 
§ 288 HGB.) und das Form ularbuch fü r die fre iw illig e  
G erich tsbarke it (16.— 17. A uflage Seite 166 Anm . 4) 
auf den S tandpunkt gestellt, daß bei Gesellschaften, 
die bereits zur Z e it des In k ra fttre te n s  der Gold- 
b ilanzverodnung bestanden, im  Fa lle  der K ap ita ls ­
herabsetzung die Zusammenlegung der A k tie n  auf 
R M  20.—  u n d  d u r c h  2 0  t e i l b a r e  N e n n ­
b e t r ä g e  zulässig sei, tro tzdem  nach A r t ik e l I I  
§ 2 der 7. D urchführungsverordnung vom  7. J u li 1927 
A k t ie n  über 40, 50, 60 und 80 R eichsm ark ebenso 
einzuziehen sind w ie  A k tie n  über 120, 140, 150, 
160, 180, 220, 240 und 250 R eichsm ark gemäß

§ 35a der 2,/5. D urchführungsverordnung. O b­
w oh l § 43 Abs. 3 der G oldb ilanzverordnung in  
der 7. D urchführungsverordnung n ich t ausdrück­
lich  genannt ist, so is t die A bs ich t des Gesetz­
gebers doch sicherlich dahingegangen, A k tie n  m it 
krum m en Nennbeträgen, wenn sie im  W ege der 
Kapitalzusammenlegung entstanden sind, ebenfalls 
der Einziehung zu unterw erfen. Aus den A us­
führungen des Reichsjustizm inisterium s auf Seite 118 
der erläuternden Bemerkungen erg ib t sich auch nach 
meinem D afürhalten, daß das M in is te rium  nur noch 
m it dem Vorhandensein von R M  20.—  A k tie n  rech­
net. Das Nebeneinander der verschiedenen D urch­
führungsverordnungen läßt aber jedenfalls den I r r ­
tum  des Registergerichts als durchaus entschuldbar 
erscheinen. E ine Verstopfung dieser Quellen einer 
m ißverständlichen Gesetzesauslegung is t daher zu 
wünschen, zumal auch in  Zukun ft un te r H inw eis auf 
A r t ik e l 6 des Einführungsgesetzes die Behauptung 
ve rtre ten  werden könnte, daß § 43 Abs. 3 der
2. Durchführungsverordnung als lex  specialis den 
V orschriften  der §§ 3 und 38 des Aktiengesetzes 
vorgehe.

D ie w ich tigs ten  noch in  G eltung befind lichen 
Bestimmungen sind die V o rsch riften  der §§ 29— 32 
der 2. D urchführungsverordnung über die M e h r­
stim m rechtsaktien , Schutzstam m aktien und V o rra ts ­
a k tie n ; gegen ih re  Beibehaltung sprechen aber, 
w ie  im  Folgenden nachgewiesen werden soll, sehr 
gew ichtige Gründe. D ie  von v ie len  Seiten e r­
hobenen Forderungen auf gänzliche Abschaffung des 
mehrfachen Stimmrechtes, denen der E n tw u rf in  sehr 
weitgehendem Maße Rechnung träg t, schießen 
m einer Meinung nach über das Z ie l hinaus, denn die 
Bestimmung des § 252 Abs. 1 HGB., derzufolge der 
G esellschaftsvertrag den A k tie n  einer G attung ein 
höheres S tim m recht als den A k tie n  anderer Gattung 
beilegen kann, haben bis zur Ze it des W ährungs­
ve rfa lls  zu Beanstandungen keinen A nlaß gegeben, 
und H e rr Dr. S i n t e n i s  betont m it Recht, daß 
die vö llige  Beseitigung der erhöhten Stim m en­
macht verhängnisvo ll sein könnte. Was die M eh r­
stim m rechtsaktien  so ve rpön t gemacht hat, is t ja 
n u r die L e ich tig ke it, m it der sie in  der Z e it 
der W ährungszerrüttung geschaffen werden konnten, 
und der M ißbrauch, der infolgedessen m it ihnen ge­
trieben worden ist. D ie M ög lichke it, m it geringen 
G e ldm itte ln  A k tie n  ins Leben zu rufen, die eine zu 
den aufgewandten Beträgen in  keinem  angemessenen 
Verhä ltn is  stehende Stimmenmacht vertre ten , wäre 
jedoch, nachdem die W ährung w iederhergeste llt ist, 
nu r dann gegeben, wenn der V e rw a ltung  eine fü r 
die Satzungsänderung e rfo rde rliche  A k tie n m e h rh e it 
s icher zurVerfügung stände. In  solchenFällen erscheint 
indes die Schaffung von M ehrs tim m rech tsaktien  über­
flüssig, sofern n ich t etwa eine te ilw eise Abstoßung 
des M ajoritä tspake tes beabsichtigt wäre, die h in ­
w iederum  durch die Schaffung der M ehrstim m rechts­
ak tien  erschw ert w ürde. H ä tte  d ieV erw a ltung  dagegen 
keine feste M ehrhe it h in te r sich und müßte sie fü r 
die Zukun ft einen E inbruch befürchten, so würden in 
der heutigen Z e it die fü r die Schaffung der P lerr- 
schaftsaktien stimmenden A k tio n ä re  und Banken 
s icherlich  n ich t ein krasses M iß ve rhä ltn is  zw ischen 
Stimmenmacht und aufgewendetem K a p ita l zulassen. 
Das ist es, was m einer A ns ich t nach alle diejenigen, 
die gegen die M ehrstim m rechtsaktien  S turm  laufen, 
übersehen. D ie A n g riffe  rich ten  sich aber auch
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weniger gegen die M ehrstim m rechtsaktien  schlecht­
hin, als gegen ih re  bevorzugte Behandlung durch die 
G oldbilanzverordnung, in der fü r sie als M indest- 
betrag fü r die A k t ie  R M  1.—  und fü r die A k t ie n ­
gattung R M  5000.—  festgesetzt und da, wo die einge­
zahlten Summen diesen Betrag n ich t erre ichten, 
den A k tionä ren  eine nachträgliche Zuzahlung ge­
s ta tte t worden ist, eine M ög lichke it, die sich n a tü r­
lich  niemand hat entgehen lassen. D e r durch die 
7. D urch führungsverordnung1) herbe ige führte  U m ­
tausch in  A k tie n  im  N ennw ert von R M  20.—  bzw. 
R M  100.—  oder einem V ie lfachen davon verm ochte 
selbstverständlich an dem schreienden M ißverhä ltn is  
zwischen Stimmenmacht und eingezahltem K a p ita l 
n ichts zu ändern, und nur die Zulassungsstellen haben 
einen gewissen E influß  nach der R ichtung ausüben 
können, daß die Stimmen der M ehrstim m enrechts­
aktien  n ich t m ehr als %  der Stimmen der übrigen 
A k tie n  ausmachen.

Da die M acht der M ehrstim m rechtsaktien  in  den 
Fä llen  der §§ 275 Abs. 3 und 278 Abs. 2 HGB., in 
denen eine getrennte Abstim m ung der verschiedenen 
Aktiengattungen vorgeschrieben ist, te ilw eise v e r­
sagt, ging man in der Ze it des W ährungsverfa lls 
dazu über, m it 25 pCt. eingezahlte Stam m aktien zu 
schaffen, deren Stim m en fü r die V e rw a ltung  gebunden 
waren, sogenannte S c h u t z a k t i e n 2). Bei E r­
laß der G oldbilanzverordnungen hat man diese eben­
fa lls durch Einzahlung ganz geringfügiger Beträge 
geschaffenen A k tie n  erhalten, indem in  § 32 Abs. 2 
der 2. D urchführungsverordnung ausdrücklich an­
geordnet wurde, daß diese A k tie n  auch dann, wenn 
sie nach der Um stellung ein mehrfaches S tim m recht 
erha lten haben, m it den S tam m aktien e i n e  
A k t i e n g a t t u n g  bilden, m ith in  tro tz  des v e r­
schiedenen Stim m rechts in  den Fä llen der §§ 275 
Abs. 3 und 278 Abs. 2 HGB. n ich t getrennt ab­
zustimmen brauchen, sondern ih re  Stimmen bei der 
Abstim m ung der S tam m aktien in  die Wagschale 
w erfen können. Von dieser Befugnis is t naturgemäß 
ebenfalls Gebrauch gemacht worden, und es g ibt 
heute eine ganze Reihe von Gesellschaften, die 
M ehrstim m rechtsaktien  be ider Kategorien neben­
einander besitzen.

W er zu beobachten Gelegenheit hatte, daß 
M ehrstim m rechtsaktien  in der Ze it des W ährungs­
ve rfa lls  von A k tienm ehrhe its -A u fkäu fe rn  geschaffen 
worden sind, um die un te r Aufw endung ve rhä ltn is ­
mäßig geringer M it te l erworbene Verwaltungsm acht 
zu verew igen und dann den M ehrheitsbesitz an 
S tam m aktien w ieder abzustoßen, nach R ückkehr 
geordneter Verhältn isse aber die M ehrstim m rechts­
ak tien  zum Gegenstand lu k ra tiv e r Geschäfte zu 
machen, der vermag die E rb itte rung  in  den Kreisen 
der K le inak tionä re  nur a llzu  gut zu begreifen. Daß 
die A k tie n m ü d ig ke it des Publikum s zum T e il auf 
diese M ißstände zurückzuführen ist, darf n ich t v e r­

') Auch dieser Umtausch ist n ich t restlos durchgeführt 
worden, sondern es bestehen auch heute noch Zwergaktien 
in Nennwerten von RM  1.—  oder einem V ie lfachen davon, 
denn § 8 der 7. iDlurchführungsverordnung bezieht sich n ich t 
auf die in  § 29a der 2.15. Durchführungsverordnung behandelten 
M ehrstim m rechtsaktien!

2) Vgl. die Aufsätze des Verfassers „Vorzugs-, Schutz- 
und V orra tsaktien  in den Durchführungsbestimmungen zur 
G oldbilanzverordnung" in  der Z e itschrift fü r Gesellschafts­
wesen Nr. 3, 34, Jahrgang, S. 73 ff., und „Schutz- und V orra ts­
aktien in  der G oldbilanz“  iim B ank-A rch iv  X IV . Jahrgang 
N r. 1 S. 8 ff.

kann t werden. W irk lic h  durchschlagende Gründe 
können m einer A ns ich t nach fü r die Beibehaltung 
dieser A nom a lien  n ich t beigebracht werden, die 
nu r durch die in  der Z e it des W ährungsverfa lls 
herrschenden Zustände ih re  E rk lä rung  finden. 
D ie Ueberfrem dungsgefahr is t n ich t n u r seinerzeit 
v ie lfach  übertrieben  worden, sondern hat auch n ich t 
selten den augenblicklichen M achthabern led ig lich  
zum V orw and  gedient, um ihnen die S tab ilis ie rung 
ih re r H e rrscha ft über die Gesellschaften zu e rle ich te rn  
oder zu erm öglichen. A uch  die G efahr des E in ­
dringens von „W e ttbew e rbe rn , G roßspekulanten oder 
sonstigen unliebsamen E lem enten“ , von denen H e rr 
Dr. S i n t e n i s  auf Seite 466 dieser Z e itsch rift 
spricht, d ü rfte  heute tro tz  der s ta rk  gewichenen 
Kurse n ich t m ehr so hoch zu veranschlagen sein. 
Dagegen is t bekannt, daß m itu n te r die U eber- 
fremdung^ durch die Veräußerung von M ehrs tim m ­
rech tsaktien  sogar ge fö rdert w orden ist.

Nachdem seit der Z e it der W iederaufrich tung 
der W ährung m ehr als sechs Jahre verstrichen sind, 
scheint der geeignete Z e itpunk t fü r die Bese iti­
gung dieser aus der Z e it der G e lden tw ertung  he r­
rührenden Rechtsgebilde gekommen zu sein. Das 
braucht aber keineswegs im  W ege einer 8. D u rch ­
führungsverordnung zur G oldbilanzverordnung, 
sondern kann im  W ege des Einführungsgesetzes 
geschehen. D ie zweischneidigen V orschriften  
des § 96, die sich gegen M ehrstim m rechts­
aktien  schlechthin richten, könnten dann aus dem 
A k tie n re ch t herausgenommen und stattdessen in  das 
E inführungsgesetz h ine in ve ra rb e ite t werden. W o in  
der T a t schutzwürdige Interessen zu erha lten sind, 
könnten  neue vo llgezah lte  A k tie n  m it mehrfachem 
S tim m recht ins Leben gerufen werden, bei deren 
Ausgabe die a lten  M ehrstim m rechtsaktien , bevor 
sie innerha lb  der durch  das E inführungsgesetz fest­
zusetzenden F r is t einzuziehen wären, noch m itzu ­
stimmen hätten. D ie Gefahr, daß von dieser Befugnis 
in  zahlre ichen F ä llen  Gebrauch gemacht würde, 
schätze ich  durchaus n ich t hoch ein, b in  v ie lm ehr 
der Ueberzeugung, daß man sich ih re r nu r in  F ä llen  
echter Ueberfrem dungsbefürchtung bedienen w ürde. 
E twaigen M ißbräuchen scheint m ir durch die v e r­
schärften E inzahlungsvorschriften der §§ 21 und 41 
und die —  allerdings nur dispositive —  Bestimmung 
des § 93, wonach das S tim m recht nur be i V o ll­
zahlung ausgeübt werden kann, ein gewisser Riegel 
vorgeschoben zu sein. W enn daneben noch im 
Gesetz eine bestim m te Höchstgrenze fü r das V e r­
hä ltn is der Stimmen der M ehrstim m rechtsaktien  zu 
denen der übrigen A k tie n  festgesetzt würde, so 
könnten sich —  w ie  ich glauben möchte —  auch 
manche bisherigen heftigen Gegner der M ehrstim m ­
rechtsaktien m it dieser In s titu tio n  durchaus abfinden.

D ie in  der Z e it der G elden tw ertung  g le ichfa lls 
un te r A u fw endung geringer G e ldm itte l geschaffenen 
V o r r a t s a k t i e n ,  die durch die §§ 30 und 31 
der 2. D urchführungsverordnung zu e iner D auer­
e inrich tung  gemacht w orden sind, haben heute ih re  
Daseinsberechtigung ebenso ve rlo ren  w ie  die Zw erg- 
m ehrstim m rechtsaktien , und ih re  Beibeha ltung muß 
darum n ich t w en iger als ungerech tfe rtig t angesehen 
werden. Ih re  Beseitigung w ürde den A ng riffen  
gegen die V o rra tsak tien , die zur Aufnahm e der Be­
stimmungen des § 21 in  den E n tw u rf ge führt haben, 
großenteils den Boden entziehen, denn auch die 
V o rra tsa k tie n  können, nachdem die W ährung w ieder-
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hergeste llt ist, n ich t m ehr so lcherart zu r E n trech ­
tung der K le inak tion ä re  führen, w ie  dies in  höchst 
beklagensw erter W eise in  der Z e it der W ährungs­
ze rrü ttung  der F a ll gewesen ist.

M it  den vorstehenden Ausführungen hoffe ich 
dargetan zu haben, daß die G oldbilanzverordnungen, 
die nach E rfü llung  ih re r ve rd ienstvo llen  Aufgabe 
und nachdem ih re  Bestimmungen großenteils gegen­
standslos geworden sind, ein fast n u r noch Spezi­
a listen bekanntes Dasein im  Verborgenen führen, im  
Interesse n ich t nu r e iner Vereinfachung der Gesetz­
gebung, sondern auch der Beseitigung von Rechts­
gebilden, die —  in  anorm alen Zeiten entstanden —  
heute der Daseinsberechtigung entbehren, vollends 
beseitig t w erden müssen. E s  i s t  d e s h a l b  z u  
h o f f e n ,  d a ß  d i e  g ü n s t i g e  G e l e g e n -  
h e i t f d i e  s i c h  h i e r z u  b e i  d e r  N e u -  
r e g e l u n g  d e s  A k t i e n r e c h t s  b i e t e t ,  
n i c h t  v e r p a ß t ,  s o n d e r n  d a s  E i n f ü h ­
r u n g s g e s e t z  z u m  A k t i e n g e s e t z  i n  
s .̂ l n .e r  e n d g ü l t i g e n  F a s s u n g  i h r e  
v ö l l i g e  A u ß e r k r a f t s e t z u n g  a n o r d n e n  
w i r d .

Bilanzgrundsätze und Steuerpflicht beim 
Tausch und bei Umwandlung von Unter­

nehmungen,
(2. Teil.)

Von Dr. Fritz Haußmann, Rechtsanwalt am Kammergericht.

V.
Es ist nunm ehr zu untersuchen, w ie  sich die 

en tw icke lten  h a n d e l s r e c h t l i c h e n  G r u n d ­
s ä t z e  a u f  d a s  S t e u e r r e c h t  ü b e r t r a g e n  
a u s w i r k e n .

H ie rbe i is t im  Anschluß an die Rechtsprechung 
des Reichsfinanzhofs1 *) davon auszugehen, daß es 
grundsätzlich geboten ist, bei Auslegung der steuer­
lichen Sondervorschriften d e n  n a c h  § 13  E i n k . -  
S t G .  a u c h  f ü r  d a s  S t e u e r r e c h t  m a ß ­
g e b e n d e n  G r u n d s ä t z e n  o r d n u n g s ­
m ä ß i g e r  B u c h f ü h r u n g  insow eit zum D urch­
bruch zu verhelfen, als n ich t nach den besonderen 
steuerlichen Zwecken solcher Sondervorschriften 
eine Beschränkung dieser Grundsätze e rfo rde r­
lich  ist.

1. Bezüglich der steuerlichen Behandlung der 
vo rher in  bezug auf die B ilanzierung e rö rte rten  V o r­
gänge ist vo re rs t ein M ißverständnis k larzuste llen, 
daß v ie lfach bisher bei der Behandlung des Problems 
unterlaufen ist. D ie steuerliche L ite ra tu r e rö rte rt 
zumeist die Frage, ob und in w ie w e it auch steuer­
lich  der B u c h w e r t  des herausgegangenen Ob­
jektes maßgebend sein kann oder n icht. H ie rbe i 
w ird  n ich t m it U nrecht darauf hingewiesen, daß der 
handelsrechtliche Buchw ert un te r Umständen s tille  
Reserven in  sich schließen kann, z. B. wenn in der 
Handelsbilanz auf diesen Gegenstand bewußt zu 
starke Abschreibungen vorgenommen worden sind, 
gerade um h ierdurch eine s tille  Reserve zu 
schaffen-). W enn aber von hande lsrechtlicher 

j . au  ̂ ^ e M aßgeblichke it des „B uchw erts “  auch 
fü r die Steuer hingewiesen w ird , so kann es sich

ß Vgl, W e t t e r ,  DStB l. 1930 S. 107.
2) So W e t t e r ,  DS tB l. 1930 S. 112.

hierbe i n ich t um den Buchw ert handeln, w ie  er nach 
re in  handelsrechtlichen Grundsätzen in  die Handels­
b ilanz eingesetzt worden ist, v ie lm ehr nur um den 
letzten s t e u e r l i c h e n  B u c h w e r t  und eine 
e n t s p r e c h e n d e  B e h a n d l u n g  d i e s e s  
B u c h w e r t s  bei den steuerlichen Vorgängen, w ie 
sie handelsrechtlich bezüglich des B i l a n z b u c h ­
w e r t s  g ilt. D ieser Unterschied w ird  hauptsächlich 
bei Anlagen praktisch, die bereits in der steuer­
lichen Eröffnungsbilanz per 1. Januar 1925 enthalten 
waren. Bei späteren Anschaffungen pflegen, da 
sowohl handelsrechtlich w ie  auch steuerrechtlich  in 
der Regel vom Anschaffungspreis ausgegangen w ird , 
D ifferenzen in  der Hauptsache nur bei S tre itigke iten  
über das Maß der zulässigen Abschreibungen zu 
entstehen. Gerade die W^erte aber, die bereits in 
der steuerlichen Eröffnungsbilanz per 1. Januar 1925 
vorhanden waren, spielen bei Transaktionen, w ie 
Fusionen und sonstige Umwandlungen von U nterneh­
mungen eine wesentliche Rolle. Entsprechend dem 
Vorhergesagten, wonach die bei der Goldum stellung 
eingesetzten W erte  b ilanzrech tlich  als die A n ­
schaffungswerte anzusehen sind, müssen auch steuer­
lich  im  Sinne der nachstehenden Ausführungen die 
W erte  der steuerlichen Eröffnungsbilanz als der 
steuerliche Anschaffungspreis angesehen werden. 
Aus diesen W erten  erg ib t sich fü r den betreffenden 
Ze itpunkt, in  welchem  die T ransaktion  (Tausch oder 
Umwandlung) s ta ttfinde t, der s t e u e r l i c h e  
B u c h w e r t ,  und d i e s e r  B u c h w e r t  ist 
g le ichzeitig  beim Tausch oder den entsprechenden 
Vorgängen steuerlich d e r  A n s c h a f f u n g s ­
p r e i s  des hereingenommenen O bjekts3).

H ieraus erg ib t sich zugleich, daß die E in- 
schiänkungen, welche die B ilanzgrundsätze fü r das 
Ausgle ichsprinzip beim Tausch zuzulassen scheinen 
—  daß nam ich bewußt gebildete s tille  Reserven 
w ieder aufgehoben werden können — , f ü r  d ie  
s t e u e r l i c h e  B e u r t e i l u n g  k e i n e  R o l l e  
s p i e l e n .  Denn steuerlich kennt man ja solche 
Reserven nicht. Da der steuerliche Buchw ert von 
vornhere in  von derartigen Reserven gere in ig t ist, 
b le ib t es steuerlich u n e i n g e s c h r ä n k t  bei dem 
Grundsatz, daß der S teuerbuchwert des heraus­
gehenden Objektes zugleich den Anschaffungspreis 
des hineingenommenen Gegenstandes oder des h ine in ­
genommenen Inbegriffs von O bjekten b ilde t.

2- W enn man die Uebertragung des handels­
rechtlichen Grundsatzes des Anschaffungspreises 
beim Tausch auf das S teuerrecht in diesem Sinne 
vorn im m t, so zeigt sich w eiter, wenn man die A us­
führungen von W e t t e r 4) und die schon erwähnte 
Rechtsprechung des V I. Senats des RFH. h ie rm it 
verg le icht, daß diese steuerlichen Gedankengänge 
sich, wenn auch v ie lle ich t n ich t so s ta rk  in  den 
praktischen Ergebnissen, so doch in  der M e t h o d e  
von den Grundsätzen des Handelsrechts u n te r­
scheiden: Das Handelsrecht geht vom A n ­
s c h a f f u n g s p r e i s  aus, wenn ein e c h t e r  
T a u s c h ,  ke in  doppelseitiger K auf vo rlieg t. Das

1 Hieraus folgt, daß in  den oben zu II. dargelegten
ballen steuerlich der F a ll 2, nämlich, daß auch bei 
oteuervorgängen der h a n d e l s r e c h t l i c h e  Buchwert ein­
zusetzen wäre, von vornherein ausscheidet. R ichtig  is t v ie l- 
mehr hiernach led ig lich  die A lte rnative  1, wonach in dem 
erwähnten Falle das hineingenommene Unternehmen B m it

steuerlichen Buchwerte der herausgegebenen A k tien  von 
9 M ill.  M  insgesamt zu Buch zu bringen ist.

4) Vgl. W e t t e r  a. a. O.
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Steuerrecht w il l  den B egriff der R e a l i s i e r u n g  
als entscheidendes neues K rite r iu m  einführen. H ie r­
bei w ird  als Grundsatz aufgeste llt: E in  Tausch be­
deutet dann eine Realisierung, wenn zwischen dem 
weggegebenen und dem eingetauschten Gegenstand 
k e i n e  w i r t s c h a f t l i c h e  B e z i e h u n g  be­
steht, Es fragt sich, ob diese Abweichung von der 
handelsrechtlichen M ethode notwendig und fru c h t­
bar ist.

Daß W e t t e r  ausführt, der W id e rs tre it der 
M einungen könne n ich t durch den H inw eis auf die 
kaufmännische Uebung, bei einem Tausch den alten 
Buchw ert zu belassen, entschieden werden, hat 
einmal darin  seinen Grund, daß er meint, ein de r­
a rtige r G rundsatz könne auf eine kaufmännische 
Uebung der bewußten oder unbewußten B ildung 
s tille r Reserven zurückzuführen sein, der das S teuer­
recht n ich t zu folgen brauche. Daß aber der Gedanke 
der s tillen  Reserve schon handelsrechtlich fü r das 
Anschaffungsprinzip beim Tausch als solches keine 
Rolle  spielt, und keinesfa lls steuerlich, w urde bereits 
dargelegt.

W e t t e r  m eint w e ite rh in , daß einige handels­
rech tliche  S chrifts te lle r, w ie  z. B. R e h  m r) und 
B r o d m a n n ‘ ) die M ög lichke it der Realisierung 
eines etwaigen Buchgewinns beim  Tausch zulassen. 
Daß in der L ite ra tu r eine von dem dargelegten 
Grundsatz abweichende M einung gelegentlich ge­
äußert w ird ') , kann eine f e s t s t e h e n d e  k a u f ­
m ä n n i s c h e  U e b u n g  n ich t über den Haufen 
werfen. Was bes tritten  werden könnte, wäre led ig ­
lich, daß e i n e  s o l c h e  k a u f m ä n n i s c h e  
U e b u n g  b e s t e h t ,  und ob dies der F a ll ist, 
wäre led ig lich  e i n e  B e w e i s f r a g e .  Jedenfalls 
müßte, wenn in dieser H ins ich t ein Zw e ife l obwaltete, 
tatsächlich festgeste llt werden, w ie  die kau f­
männischen Gepflogenheiten sind.

Geht man fe rner von der handelsrechtlichen 
Auffassung aus, so is t n ich t einzusehen, wieso, wenn 
jemand beispielsweise ein Abholzungsrecht fü r einen 
W ald  w eggibt und dafür eine Feldbahn eintauscht, 
h ie r sm Gegensatz zu andern Tauschfällen bereits 
eine Realisierung vorliegen so ll5 6 * 8). H ie r muß fest­
geste llt werden, ob der Sinn des Vertrages war, daß 
ein Sachwert abgegeben und ein Sachwert ge­
nommen wurde. D er Umstand, daß m it der V e r­
gebung des Abholzungsrechts die den W a ld  be­
treffenden geschäftlichen Maßnahmen a b g e ­
s c h l o s s e n  waren, w ie  W e t t e r  meint, kann 
n ich t ohne weiteres dafür ins Fe ld  geführt werden, 
daß eine Realisierung vorlag. D erartige  U n te r­
scheidungen würden auf ein G ebiet ablenken, das 
gerade m it der kaufmännischen Betrachtungsweise 
der Dinge n ich t m ehr v ie l zu tun hätte. M an nehme 
z. B. an, daß in  dem erwähnten Beispiel derjenige, 
der das Abholzungsrecht vergab, ein großer U nter-

5) Vgl. R e h m :  B ilanz der Aktiengesellschaften, 2. A u fl. 
S. 371.

6) Vgl. B r  o d m a n n : A k tien rech t, Anin, 6 ff., zu 
§ 261 BGB.

r) Beide Autoren befassen sich n icht m it der tatsächlichen 
Feststellung der kaufmännischen Uebung, äußern vielmehr nur 
gelegentlich kurz ihre persönliche Auffassung.

8) Vgl. Entsch. d. V I. Sen. d. RFH. v. 20. 1. 1926, K a rte i 
z. EinkStG. 1925, § 13. Anders wie im  Text wäre der Fa ll 
zu beurteilen, wenn jemand eine Feldbahn kaufen w ill und 
hierbei nur den Kaufpreis te ilweise in  bar, te ilweise in Holz 
bezahlt. N ur die Umstände des Einzelfalles und die V erkehrs­
auffassung können darüber entscheiden, ob dann noch ein 
echter Tausch als vorliegend angenommen werden kann.

nehmer ist, der über einen umfangreichen H o lz ­
bestand und schon über eine Reihe von Feldbahnen 
zum Transport der geschlagenen H ölzer verfügte. 
E r w il l  fü r seinen B e trieb  noch eine w e ite re  F e ld ­
bahn erwerben und glaubt, am besten dazu zu 
gelangen, wenn er einem Nachbarn, der über eine 
solche verfügt, im  Tausch h ie rfü r H olz überläßt. 
In der w irtscha ftlichen  Betrachtungsweise ist h ier 
kein Unterschied gegenüber dem Fa lle  zu sehen, daß 
der W aldbesitzer s ta tt Holz v ie lle ich t Kohle oder 
e i n e  s e i n e r  F e l d b a h n e n  weggibt, um dafür 
eine anders konstru ie rte  Feldbahn, die sich fü r 
seinen B e trieb  v ie lle ich t besser eignet, e inzu­
tauschen. Ob dieser Sachwert und die Feldbahn die 
gleichen w irtscha ftlichen  Funktionen erfü llen, ist 
n icht ausschlaggebend, es sei denn, daß man die Be­
ziehung der O bjekte zueinander in  der S a c h ­
w e r t v e r g l e i c h u n g  sieht, w ie  sie nach den 
obigen Darlegungen begriffliche  Voraussetzung des 
Tauschs im  allgemeinen ist.

D ie Unterscheidung, die W e t t e r  machen w ill, 
hat aber auch noch ein weiteres Bedenken bei 
U n t e r n e h m e n u m w a n d l u n g e n .  E r b ilde t 
eine besondere Gruppe von Fä llen  —  fü r die er 
keine G ew innrealis ie rung annim m t — , in  denen ein 
Geschäftsunternehmen d e r  S a c h e  n a c h  un te r 
Beteiligung des bisherigen Unternehm ers w e i t e r ­
g e f ü h r t  w i r d  und nur eine Veränderung der 
Form  e in tr itt. H ie rhe r rechnet er, abgesehen von 
Umwandlungen einer E inze lfirm a etc. in eine K a ­
pita lgesellschaft, vo r allem  auch Z u s a m m e n ­
s c h l ü s s e  v o n  K a p i t a l g e s e l l s c h a f t e n  
in  weitestem  Sinne, also außer Fusionen auch die 
Vereinigung zw eier oder m ehrerer K ap ita lgese ll­
schaften in einer neuen Gesellschaft. Diese Fä lle  
n im m t er grundsätzlich von dem B egriff der „G e- 
w innrea lis ie rung" aus, indem er h ie r m it F  1 e c h t  - 
h e i m  von der „Fortse tzung eines Engagements in 
anderer Form  spricht. Es g ib t aber Formen von 
Unternehmenzusammenfassungen, bei denen, wenn 
man die W  e t t e r  sehe Einschränkung der gleichen 
w irtscha ftlichen  Funktion  als Begriffserfordern is auf­
ste llte , in große Z w e ife l der steuerlichen Behandlung 
käme. Dies g ilt vo r allem  von den Fällen, in  denen 
mehrere Gesellschaften untere inander un te r U m ­
tausch ih re r B e triebsm itte l e i n e  A b g r e n z u n g  
i h r e r  T ä t i g k e i t s g e b i e t e  z u m  Z w e c k e  
d e r  R a t i o n a l i s i e r u n g  vornehmen. D ie A k t ie n ­
gesellschaft X  z. B. g ib t ihre Schwefe lsäurefabrik an 
die Aktiengese llschaft Y  und erhä lt dafür eine V e r­
gasungsanlage. Oder die A u tom ob ilfirm a  Z besitzt 
eine k le inere  A u to m o b ilfa b rik  und einen umfang­
reichen R epara tu rw erkstä ttenbetrieb . D ie A k t ie n ­
gesellschaft W  verfüg t über große A u tom ob ilfab riken  
und k le inere  W erkstä tten . Z g ib t zum Zwecke einer 
A rbe its te ilung  seine A u to m o b ilfa b rik  an W  und dieser 
seinen W erks tä ttenbe trie b  an Z. Auch  h ie r g re ift 
gegebenenfalls nach kaufm ännischer Auffassung das 
Tauschprinzip in  dem Sinne ein, daß keine R ea li­
sierung vorlieg t. Es is t also n ich t zutreffend, wenn 
W e t t e r  als G rundsatz au fs te llt: In  a llen Fällen, 
in  denen K aufleu te  einen Tausch vornehmen, bei 
dem zwischen dem weggegebenen und dem e in­
getauschten Gegenstand gar keine Beziehungen be­
stehen, s te llt der Tausch genau so, w ie  wenn der 
Gegenstand ve rkau ft, also gegen Geld umgesetzt 
wäre, eine Realisierung dar. Jedenfa lls fü r die 
k a u f m ä n n i s c h e  Auffassung t r i f f t  diese U n te r-
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Scheidung n ich t zu, und würde, wenn sie steuerlich 
fü r ausschlaggebend erachtet würde, zu schwierigen 
Zweifelsfragen und un te r Umständen zu w irtsch a ft­
lichen Umwegen führen, die led ig lich  der Steuer 
wegen gew ählt würden.

F rag t man aber endlich, w o rin  der p r  a k  - 
t i s c h e  U n t e r s c h i e d  der Auffassung von 
W e t t e r  und der handelsrechtlichen Auffassung 
liegt, so erscheint dieser keineswegs so groß zu sein, 
als daß es sich verlohnte, h ierauf grundsätzliche 
Unterscheidungen nach der R ichtung aufzubauen, ob 
eine Realisierung anzunehmen is t oder n icht. 
W e t t e r  fü h rt im  Anschluß an das U rte il des 
R M i. vom 20. Januar 1926 aus, in den Fällen, in 
denen er eine Realisierung annimmt, sei als A n ­
schaffungspreis n i c h t  d e r  B u c h w e r t ,  s o n ­
d e r n  d e r  t a t s ä c h l i c h e  g e m e i n e  W e r t  
des in  Tausch gegebenen Gegenstandes zur Z e it der 
Umgäbe anzusehen, während die h ie r vertre tene, 
auf die entsprechende kaufmännische Uebung ge­
stützte  A ns ich t demgegenüber den S t e u e r b u c h -  
w  e r  t  zur Ze it der Herausgabe als entscheidend 
ansieht. Nun s te llt aber n o r m a l e r w e i s e  
d i e s e r  S t e u e r b u c h w e r t  d e n  t a t s ä c h ­
l i c h e n  g e m e i n e n  W e r t  z u r  Z e i t  d e r  
H  e r  a u s g a b e d a r. Bei nach 1925 angeschafften 
Gegenständen w ird  dies ohnehin zutre ffen; denn der 
S teuerbuchw ert w ird  vom Anschaffungspreis abzüg- 
hch angemessener Abschreibungen ausgehen und in 
der Regel auch den gemeinen W e rt zur Ze it der 
Herausgabe darstellen. D ifferenzen hingegen 
können dann auftauchen, wenn f ü r  d ie  S t e u e r ­
e r ö f f n u n g s b i l a n z  Anfangsw erte eingesetzt 
worden sind, bei denen sich später herausstellt, daß 
sie v ie lle ich t zu gering waren, oder wenn sich, rü c k ­
w ärts betrachte t, eine W ertste igerung herausste llt. 
W eshalb man aber bei Umwandlungsvorgängen der 
dargelegten A r t  gerade eine Realisierung dera rtige r 
D ifferenzen, die zumeist aus unzureichenden 
Schätzungen der Steuereröffnungsbilanz hervo r- 
c r i r  *1' v °U ie£end ansehen w o llte , wäre auch vom 
B illigke itss tandpunkte  aus schwer einzusehen.

w  B ring t h iernach die E inschränkung, die 
W e 1 1 e r  bezüglich der Realisierungsfrage v o r­
nehmen w ill,  w ieder neue Schw ierigke iten, so ist 
anaererseits zuzugeben, daß seine Gedankengänge 
bereits einen erheblichen F o rts c h ritt in  der A n ­
näherung an die kaufmännische Anschauung dar- 
s ie ilen ; denn die H a u p t f ä l l e  der Unternehm en­
umwandlungen, also insbesondere die Fusion, die 
E inbringung von W erten  eines E inzelkaufmanns 
oder einer offenen Handelsgesellschaft in  eine K a ­
pita lgesellschaft, sowie auch der Austausch von 
A k tie n  aus Amlaß^ von Fusionen und entsprechenden 
\  orgängen sind jedenfalls aus dem Realisierungs­
gedanken ausgeschaltet. Es wäre zu wünschen, daß, 
um neue U nkla rhe iten  und Z w e ife l zu vermeiden, 
der RFH. auch die le tz te  von W  e 11 e r  aufgerichtete 
ocnranke des Erfordernisses der gleichen w irtsch a ft­
e n  F unktion  fa llen  läßt oder jedenfalls im  A n ­
schluß an den bürgerlich -rech tlichen  B egriff des 
lausches a u f  d e n  B e g r i f f  d e s  S a c h w e r t -  
V e r g l e i c h s  z u r ü c k f ü h r t e .  A lsdann würde 
in  g le icher W eise der kaufmännisch reibungslosen 
A bw ick lung  dera rtige r Vorgänge w ie  auch dem 
wohlverstandenen fiskalischen Interesse gedient 
sein, welches eine einfache und in  der ä lteren

Ju d ika tu r bereits festzustellende R ichtschnur fü r die 
steuerliche Beurte ilung dera rtige r Fä lle  vo r sich sähe.

V I.

Das A u s g l e i c h s p r i n z i p ,  das auch steuer­
lich  dem echten Tausch zugrunde liegt, e rfo rde rt 
aber noch w e ite re  K larste llungen.

1. E rg ib t sich nach dem Vorhergesagten, daß 
der Grundgedanke des Handelsrechts und seine 
Uebertragung auf das S teuerrecht nichts anderes 
verlangt, als daß bei Tausch und sonstigen U m ­
wandlungsvorgängen der A n s c h a f f u n g s p r e i s  
zugrunde zu legen und in  d e r  T r a n s a k t i o n  
a l s  s o l c h e r  k e i n e  R e a l i s a t i o n  z u  e r ­
b l i c k e n  i s t ,  so erg ib t sich hieraus w e ite r, daß 
aus derartigen Vorgängen grundsätzlich auch steuer­
lich  w e d e r  e i n  G e w i n n  n o c h  e i n  V e r l u s t  
kons tru ie rt werden sollte. H a t also die steuerliche 
Behandlung entsprechend der handelsrechtlichen 
davon auszugehen, daß die T ransaktion  sich b u c h -  
m ä ß i g  i n  s i c h  a u s g l e i c h e n  m u ß ,  und 
daß jedenfalls k e i n  G e w i n n  daraus zu er- 
rechnen ist, so ist in  g le icher W eise die Schluß­
folgerung gerech tfe rtig t, daß auch k e i n  V e r l u s t  
aus derartigen Vorgängen steuerlich kons tru ie rt 
werden darf. In  dieser H ins ich t möchte ich im  
steuerlichen Interesse sogar noch etwas w e ite r 
gehen, als W  e 11 e r 9), der diejenigen Tausch- und 
Umwandhmgsfälle,  ̂ in  denen er keine Realisation 
sieht, m it dem Buchw ert des weggegebenen Gegen­
standes in  die B ilanz e inste llen w ill,  s o f e r n n i c h t  
e i n  n i e d r i g e r e r  g e m e i n e r  W e r t  a n ­
g e s e t z t  w e r d e n  k a n n .  D ieser le tz te re  H in - 
weis könnte dazu führen, Tauschtransaktionen zum 
Anlaß  zu nehmen, um daraus steuerliche Verluste  zu 
konstru ieren ; so z .B ,  wenn man behauptet, daß, 
wenn auch an sich das hereingenommene O b jekt m it 
seinem B uchw ert eingesetzt werden müßte, der 
n iedrigere gemeine W e rt gegebenenfalls dem Buch­
w e rt vorzugehen habe. D er Behauptung aber, daß 
der gemeine W e rt n iedriger sei, als der Buchw ert 
des herausgegebenen Objekts, w ird  man dieselben 
Z w e ife l entgegenzusetzen haben, aus denen anderer­
seits das Vorliegen eines Gewinnes aus A nlaß einer 
derartigen T ransaktion  zu bestre iten ist. Denn, w ie  
schon oben dargelegt, p fleg t der Kaufm ann m it einer 

erartigen Tausch- oder U m wandlungstransaktion 
w eder die A bs ich t zu verbinden, Gewinne zu 
machen, noch auch ein Verlustgeschäft zu tätigen. 
A n  o te ile  des P r e i s e s  beim  K au f steht beim 
1 ausch der G e d a n k e  d e r  G l e i c h w e r t i g ­
k e i t .  Se lbstverständlich is t es denkbar, daß durch
—  u n a b h ä n g i g  v o m  T a u s c h  s e l b s t  __
eingetretene Umstände das neue O b jekt sich en t­
w erte t, und daß aus diesem Grunde bei der späteren 
Herabschreibung des hereingenommenen O bjekts auf 
den gemeinen W e rt ein V erlus t entstehen kann. 
A b e r einen solchen V erlus t im  Zusammenhang m it 
den Geschäften selbst anzunehmen, verstöß t gegen 
das Ausg le ichsprinzip  bei Tausch- und U m w and­
lungstransaktionen.

In den Zusammenhang dieser E rörterungen ge­
h ö rt auch die Behandlung der F u s i o n s k o s t e n  
Diese sind, wovon auch W u l f  f I(l) ausgeht, T e il der 
Anschaffungskosten, öie sind h iernach dem A n -

i L X r 1'. ^ , e t ,t e r - DStB1- 1930 S. 114 unten.
10) Vgl. W u l f f ,  DStZ. 1929 S. 205 und S. 251.
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schaffungspreis hinzuzusetzen. D ie übernommenen 
W erte  sind alsdann gemäß dem Ausgle ichsprinzip 
m it dem hiernach sich ergebenden Gesamt­
anschaffungspreis anzusetzen. H andelsrechtlich be­
steht a llerdings eine gewisse F re ihe it in  der V e r­
buchung der Fusionskosten11), insbesondere können 
sie, ebenso w ie z. B. die G runderw erbsteuer beim  
E rw erb  eines G rundstücks über Unkosten verbucht 
werden. S teuerrechtlich  besteht fü r die Kosten von 
Kapita lerhöhungen eine Sondervorschrift, da diese 
nach § 15 Z iff. 4 KörpS tG . als W erbungskosten zu 
betrachten sind. Im  übrigen sind auch steuerlich die 
Kosten in  den Ausgle ich zwischen herausgegebenen 
und hereingenommenen W erten  m iteinzubeziehen, 
so daß d e r  A u s g l e i c h  d e r  S t e u e r w e r t e  
u n t e r  E i n r e c h n u n g  d e r  F u s i o n s k o s t e n  
m i t  P l u s  m i n u s  N u l l  zu erfolgen hat.

2. In  der steuerlichen L ite ra tu r sp ie lt w e ite rh in  
aus begreiflichen Gründen der G esichtspunkt eine 
Rolle, inw iew e it durch die Herübernahme eines 
O bjekts oder Unternehmens auf ein anderes U n te r­
nehmen m i t  e i n e m  a n d e r n  B u c h w e r t  als 
bisher, näm lich dem Buchw ert des weggegebenen 
Objekts, d ie  K o n t i n u i t ä t  d e r  B e w e r t u n g  
unterbrochen w ird .

In diesem Zusammenhänge bere iten vo r allem  
zwei Fä lle  den steuerlichen Gedankengängen 
S chw ie rigke iten :

D ie Aktiengese llschaft X  w ird  im  W ege der 
Fusion auf die A ktiengese llschaft Y  übertragen. 
D ie von Y herausgegebenen W erte  (einschließlich 
des Buchwerts m itve rw ende te r P o rte feu ille -A k tien ) 
standen m it 10 M ilk  M  zu Buch, der Saldo der here in ­
genommenen W erte  betrug 8 M ill.  M , Nach den 
früheren Darlegungen werden je tz t die Gesam twerte 
von 8 M ill.  M  —  dam it ke in  Gew inn oder V erlust ent­
steht —  auf den Gesamtbetrag von 10 M ill.  M  ve rte ilt, 
stehen also um 2 M ill.  M  höher zu Buch. H ä tte  die 
Gesellschaft X fortbestanden und T e ile  ihres V e r­
mögens veräußert, so w ürde der etwa h ie rbe i e r­
z ie lte  G ewinn in  vollem  Umfange zur Steuer heran­
gezogen worden sein. Da aber je tz t bei der Gesell­
schaft Y die einzelnen W erte  m it dem anteiligen 
Betrag der D iffe renz von 2 M ill.  M  höher zu Buch 
stehen, ist der G ewinn bei der späteren Realisierung 
um diesen ante iligen Betrag ve rringe rt. Es t r i t t  
also alsdann fü r den F a ll der späteren Realisierung 
ein um insgesamt 2 M ill.  M  ve rrin g e rte r G ewinn in 
Erscheinung.

Noch k la re r w ird  dieser G esichtspunkt in dem 
Falle, daß ein E inzelkaufm ann z. B. ein ihm m it 
10 000 M  einstehendes Patent in  eine G. m. b. H. 
oder Aktiengese llschaft e inbringt, und zw ar gegen 
A n te ile  im  Nom inalbeträge von 100 000 M . Nach 
den vorerw ähnten Darlegungen macht er bei dieser 
E inbringung keinen Gewinn, w e il die nom. 100 000 M  
A n te ile  bei ihm m it 10 000 M  einzustellen sind. E rst 
wenn er diese A n te ile  veräußert, kann ein G ewinn 
bei ihm  in  Erscheinung treten. D ie Gesellschaft, 
bei der das Patent m it 100 000 M  zu Buch steht, 
e rz ie lt, wenn sie es m it diesem Betrage verkau ft, 
keinen Gewinn, w e il i h r  das Patent m it 100 000 M  
einsteht.

N ich t zu le tz t die Erwägung, daß in derartigen 
Fä llen  der Fiskus eine Einbuße an seinem steuer­
lichen E rträgn is erle iden könnte, mögen die

“ ) Vgl. W u l f f  a. a. O. S. 205.

Schw ierigke iten m it verursacht haben, die bei der 
Beurte ilung von Tauschtransaktionen einer einfachen 
und unkom pliz ie rten  Lösung, w ie  sie sich aus den 
Grundsätzen des Handelsrechts ergibt, entgegen­
gestanden haben.

W e t t e r  m eint bei Behandlung des ersten der 
erwähnten Fälle, der Sinn des § 18 KörpS tG . sei der, 
daß bei der untergehenden Gesellschaft ein G ewinn 
gesetzlich n ich t herausgerechnet werden dürfe, daß 
dies aber grundsätzlich nur einen A u f s c h u b  der 
G ew innrealisa tion zur Folge haben dürfe ; n ich t aber 
dürfe der Gew inn bei späterer endgü ltiger R ea li­
sierung der Besteuerung entgehen. In der L ite ra tu r 
ist dieser F a ll in  dem bereits oben dargelegten Sinne 
von M  i r  r  e12) und K e n n e r k n e c h  t 13) behandelt 
worden, die tro tz  vorliegender Anschaffungspreise, 
sogar wenn es sich um bare Kaufpreise fü r über­
nommene Unternehmungen handelt, einen etwa 
niedrigeren S teuerw ert in  die B ilanz des A u f­
nehmenden hinübernehm en wollen. M it  Recht 
wendet demgegenüber W e t t e r  ein, es dü rfte  n ich t 
angängig sein, daß, wenn jemand O bjekte fü r 
10 M ill.  M  e rw irb t, es ihm  alsdann verboten sein 
sollte, diese O bjekte auch insgesamt m it diesem 
Betrage einzusetzen. A b e r de lege ferenda be fü r­
w o rte t er eine Aenderung des § 18 Abs. 3 KörpS tG ., 
wonach der E rlaß der L iqu ida tionssteuer fü r die 
übertragende Gesellschaft davon abhängig zu machen 
wäre, daß die übernehmende Gesellschaft das über­
nommene Unternehm en nur m it insgesamt dem 
alten Buchw ert zu Buch bring t.

Mag nun aber auch das Ergebnis steuerlich fü r 
den Fiskus ungünstig s c h e i n e n ,  daß W erte , die 
bisher auf der Grundlage eines S teuerwerts von 
8 M ill.  M  behandelt wurden, nunmehr auf der Basis 
von 10 M ill.  M  in  einer andern S teuerbilanz w e ite r­
geführt werden, ohne daß sich h ie rdurch  ein Gewinn 
ergibt, so darf andererseits auch n ich t vergessen 
werden, daß sich dieser Umstand i n  g e n a u  d e r  
g l e i c h e n  W e i s e  g e g e n  d e n  S t e u e r ­
p f l i c h t i g e n  a u s w i r k e n  k a n n .  Sehr 
häufig —  v ie lle ich t sogar häufiger als der eben e r­
wähnte F a ll —  kom m t es vor, daß der S teuer­
w e rt des hereingenommenen O bjekts höher is t als 
der frühere  B uchw ert des herausgegebenen U n te r­
nehmens. So pflegt o ft bei Aufnahm e eines U n te r­
nehmens, an dem die aufnehmende Gesellschaft 
bereits m it A k tie n  wesentlich b e te ilig t war, der 
frühere S teuerw ert der untergehenden Beteiligung 
n iedriger zu sein als der ante ilige S teuerw ert des 
Unternehmens selbst. W enn in  dem angenommenen 
Beispiel der Gesamtsaldo des aufzunehmenden 
(untergehenden) Unternehmens 12 M ill.  M  betrug, 
der S teuerw ert der herauszugebenden Beteiligungen 
sich aber nur auf 10 M ill.  M  belief, so muß nach 
kaufmännischen Grundsätzen, die auch steuerlich fü r 
maßgebend zu erachten sind, der G esam twert von 
12 M ill.  M  auf 10 M ill.  M  herabgem indert werden, 
und wenn später eine Veräußerung erfo lg t, werden 
2 M ill.  M  m ehr zur Versteuerung herangezogen als 
vorher. Das P rinz ip  der Anpassung der he re in ­
genommenen S teuerbuchwerte an den Steuerbuch - 
w e rt des herausgegebenen O bjekts i s t  a l s o  
z w e i s c h n e i d i g ;  deswegen schließt grundsätz­
lich  das P rinz ip  der buchmäßig ausgleichenden Be-

12) Vgl. M i r r e :  Komm. z. KörpStG . 1925 zu § 18 Anm, 11.
13) Vgl. K e n n e r k n e c h t :  KörpStG. 1925 zu § 18 

Anm. 45,
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handlung der O bjekte w eder fü r den P flichtigen noch 
fü r den F iskus ein Bedenken in  sich.

A uch im  Fa lle  der Um wandlung von E inzel- 
firm en und offenen Handelsgesellschaften in  K a p ita l­
gesellschaften steht w irtscha ftlich , w ie  auch 
W e t t e r  a. a. O.14) grundsätzlich hervorhebt, keine 
Realisierung von Reserven eines Unternehmens, 
sondern led ig lich  die Fortführung des Geschäfts auf 
einer andern rechtlichen Grundlage in Frage. H ie r 
sieht aber W e t t e r  ein rechtliches Bedenken da­
gegen, eine Realisierung zu verneinen, darin, daß 
alsdann s tille  Reserven, die bei dem E inze lun te r­
nehmer vorhanden waren, auch späterhin selbst im  
Fa lle  von Veräußerungen n ich t m ehr zur Versteue­
rung kommen könnten. A b e r auch h ie r erscheinen, 
ähnlich w ie bei der Fusion, die praktischen oder so­
zusagen fiskalischen Bedenken n ich t begründet. 
W enn ein E inzelunternehm en ein Patent, das ihm 
10 000 M  gekostet hat, in eine G. m. b. H. m it 
100 000 M  e inbringt und h ie rfü r s ä m t l i c h e  A n ­
t e i l e  übern im m t und behält, so erscheint es, wenn 
die G. m. b. H, dieses Patent fü r 100 000 M  veräußert, 
n ich t schwierig, auf G rund der w irtscha ftlichen  Be­
trachtungsweise i. S. des § 4 A O . anzunehmen, daß 
in W irk lic h k e it der Kaufm ann s e l b s t  —  nur auf 
dem Umwege über eine G. m. b. H. —  das Patent 
veräußert hat. H at aber der Kaufm ann das Patent 
dera rt in  eine Aktiengese llschaft eingebracht, daß 
er z. B. nom. 100 000 M  A k tie n  erhä lt, während ein 
Konsortium  w e ite re  100 000 M  A k tie n  gegen B a r­
zahlung von 100 000 M  zeichnet, dam it m it diesem 
Gelde die Erfindung w e ite r ausgebaut werden kann, 
und w ird  nach einer gewissen Ze it das Patent aus 
der A .G . m it 250 000 M  veräußert, so ist n ich t e in ­
zusehen, weshalb bei diesem Tatbestände in  der 
Tatsache der E inbringung des Patents m it 100 000 M  
in  die A .G . schon eine Realisation e rb lic k t werden 
sollte. E ine solche t r i t t  erst dann ein, wenn der 
ursprüngliche Patentinhaber s e i n e  A n t e i l e  v e r­
äußert oder sonst ve rw erte t. Solange er aber die 
Beteiligung als solche behält, hat er im  Sinne des 
Handelsrechts und auch des Steuerrechts n ich t 
rea lis ie rt. W e t t e r  meint, man könnte davon ab- 
sehen, schon bei der E inbringung eine sofortige Be­
steuerung des Vermögensgewinnes vorzunehmen, 
wenn die Körperschaft das übernommene Vermögen 
m i t  d e n  a l t e n  B u c h w e r t e n  in die B ilanz 
e inste llt, und wenn gle ichzeitig  der Veräußerer als 
E ntge lt eine wesentliche Beteiligung an der K ö rp e r­
schaft i. S. des § 30 E inkStG . erhalte. A b e r die E in ­
stellung des O bjekts in  die B ilanz der neu gegründe­
ten Gesellschaft m it dem alten Buchw ert wäre 
handelsrechtlich unzulässig, sofern der Buchw ert 
geringer ist, als das N om ina lkap ita l. Handelsrecht­
lich  läßt sich die Gründung auf der Basis des 
K ap ita ls  von nom. 100 000 M  nur dann vertre ten , 
wenn der eingebrachte Gegenstand auch tatsäch- 

.. j  ^ ? 0 0 0  M  w e rt ist. A b e r auch steuerlich 
w ürde sich die Kap ita lverkehrsteuerbehörde  schwer­
lich  dam it abfinden, bei der Gründung einer G esell­
schaft m it dem N om ina lkap ita l von 100 000 M  die 
E inbringung des Patents m it nur 10 000 M  zu be­
w erten und dementsprechend auch nur h iervon die 
K ap ita lve rkehrs teuer zu erheben. Eine E inbringung 
m it 100 000 M  und eine g le ichzeitige sofortige A b ­
schreibung auf den a lten Buchw ert von 10 000 M

14) Vgl. W e t t e r ,  DStB l. 1930 S. 243.

würde aber ebenfalls ein schiefes B ild  geben. H ie r­
nach kann auch in  den Fä llen  der E inbringung von 
Objekten in  eine neue Gesellschaft nur die fo lge­
rich tige  Konsequenz aus den handelsrechtlichen Be­
stimmungen gezogen werden, d. h. bei dem ein- 
bringenden Unternehmen die A n te ile  m it demjenigen 
Betrag als ,, Anschaffungspreis“  einzusetzen, m it 
welchem die O bjekte aus der B ilanz des E in ­
bringenden herausgegangen sind. D er G ründer kann, 
auch w irtscha ftlich  betrachte t, nur „rea lis ie ren " 
wenn er seine A n te ile  veräußert, oder Gewinne der 
Gesellschaft an ihn ausgeschüttet werden, die als­
dann der allgemeinen Körperschaftsteuer und bei 
ihm  der E inkom m ensteuer unterliegen. Solange 
diese Fä lle  n ich t e intreten, s itz t er sozusagen m it 
seiner Bete iligung genau so fest, w ie  vo rher m it 
seinem Patent. N ur soweit man w irtscha ftlich  an­
nehmen kann, daß die Gründung nichts anderes als 
die Vorbere itung einer tatsächlichen Veräußerung

n f C h d te n  E i £ e n t  ü m e r  s e l b s t  darstellen 
sollte, wu-d man nach Lage des Falles bei späterer 
Veräußerung eine Realisierung d u r c h  d i e s e n als 
vorliegend ansehen können, obwohl fo rm e ll die 
G. m. b. H . die Veräußerung vorn im m t.

3. Bei der dargelegten Rechtslage dürfte  auch 
der neueste Vorschlag von G e b h a r d t  über die 
Behandlung von Fusionsvorgängen15) ein grundsätz­
liches Bedenken gegen sich haben. G e b h a r d t  
\w  1̂ ebe1180 w ie die h ie r vertre tene  Auffassung und 
W e t t e r  davon aus, daß einer Fusion n ich t die 
Bedeutung einer Realisierung von Vermögens- 
w erten zukommt. N ur fo lge rt er dies n ich t aus 
den handelsrechtlichen Grundsätzen in Verbindung
S o ^ E ln k S t r ^ F 0 " .so,ndern aus den §§ 18, 19 und

B inkb tG . E r mochte aber den Schw ierigke iten 
der N euerm ittlung des Anschaffungspreises fü r das 
übernommene Vermögen dadurch entgehen, daß er 
f o r m e l l  die hereinkommenden W erte  m it ihren 
a l t e n  S t e u e r  b u c h  w  e r  t  e n in die B ilanz 
des aufnehmenden Unternehmens einsetzt und als 
Gegenposten einen s t e u e r f r e i e n  A u s ­
g l e i c h s p o s t e n  buch t16).

• u P e£™ndung, die G e b h a r d t  un te r H eran­
ziehung des § 19 E inkS tG . dafür gibt, daß das nach 
seiner A ns ich t gegebenenfalls einzustellende „A us- 
gleichskonto bei der aufnehmenden Gesellschaft 
n ich t der A usdruck einer Realisierung ist, und dem-

“ 1 Y i f  G e b h a r d t ,  DStZ. 1930 S. 270 ff.
) Allerdings! macht G e b h a r d t ,  a. a. O. S. 271 unten 

eine Einschränkung, die nach den vorher entw ickelten a ll-  
gemeinen Gedankengängen n icht zu verstehen ist. E r spricht 
nämlich von dem Fa ll, daß fü r das aufzunehmende Gesell­
schaftsvermögen außer Geld oder jungen A k tien  S a c h w e r t e  
als Gegenleistung hingegeben werden. A lsdann füh rt er aus- 
„Mehen diese Sachwerte bei der aufnehmenden Gesellschaft 
n iedrig zu Buch, so w ird  ih r W ert m it der Veräußerung bei 
Durchführung der Fusion wie bei jeder anderen Veräuße­
rung rea lis iert Wenn auch der F a ll, daß bei einer Fusion 
außerdem noch Sachwerte gegeben werden, mehr oder weniger 
theoretisch sein mag so erscheint doch die h ierin liegende 
Grundauffassung bedenklich. E ntw icke lt man die gesamten 
Vorgänge, wie dies im Text versucht worden ist, und wie dies 
auch W e t t e r  tu t, ganz allgemein von der Seite des Tausches 
und der Unternehmensumwandlung her, so sieht man, daß die 
Hingabe von Sachwerten an der grundsätzlichen Beurteilung 
dieser Vorgänge genau so wenig etwas ändert, wie die H in ­
gabe von jungen A ktien , ja, daß gerade der Austausch von 
Sachwert gegen Sachwert der typische und einfachste F a ll 
ist, an dem man sich überzeugen kann, daß bei derartigen 
Vorgängen handelsrechtlich wie auch steuerlich weder ein 
Gewinn noch ein Verlust entstehen darf.
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entsprechend dieses K onto  den G ewinn n ich t 
beeinflußt, is t durchaus überzeugend. E ine andere 
Frage aber ist, ob G e b h a r d t s  Gesichtspunkt, 
daß d u r c h  e i n e  F u s i o n  d e r  G r u n d s a t z  
d e r  V e r a n l a g u n g s k o n t i n u i t ä t  i. S. d e s  
§ 2 0  E i n k S t G .  n i c h t  u n t e r b r o c h e n
w i r d ,  zu tr ifft. Jeder K auf du rchbrich t ebenso w ie 
ein Tausch die B ilanzkon tin u itä t fü r die über­
gehenden Gegenstände, wenn auf G rund dieser V o r­
gänge das Unternehm en in  d ie  H a n d  e i n e s  
a n d e r n  ü b e r g e h t .  Es is t die spezielle F unktion  
des „Anschaffungspreises“ , daß auf G rund dieses 
Preises die Gesamtheit der übernommenen O bjekte 
dem E rw erbe r n e u  e i n s t e h t ,  und dies ist in 
g le icher W eise w ie  fü r das Handelsrecht auch fü r 
das S teuerrecht der Fa ll.

Gewiß mag m itun te r die Um bewertung der 
Gesam twerte nach diesem neuen Preis, der ja nach 
Lage des Falles ebenso gut höher als geringer sein 
kann als der Saldo der W erte  der übernommenen 
O bjekte, technische Schw ierigke iten in sich 
schließen. A b e r handelsrechtlich sind die Kaufleute  
m it derartigen Schw ierigke iten der Um bewertung 
bisher im m er zu Rande gekommen17), und auch, so­
w e it man bisher die steuerliche Praxis der Buch- 
und Betriebsprüfungen in diesen Fragen beobachten 
konnte, sind diese jedenfalls an technischen 
Schw ierigke iten der Um bewertung nach einem 
neuen Gesamtpreis niemals gescheitert. Handels­
bilanzmäßig p fleg t eine derartige U m wertung ge­
legentlich von Fusionen ganzer Unternehmungen 
ohnehin v ie lfach m it einer Um gruppierung der e in ­
zelnen Posten der B ilanz verbunden zu werden. 
Die hereingenommenen W erte , d. h. also die 
A k tiv e n  minus Passiven, werden über ein Fusions­
konto  gele itet, dessen Ausgleich die heraus­
gegebenen W erte  b ilde t, und aus dem sich dann 
die E instandbilanz fü r die neuen W erte  ergibt. 
H ie rbe i w ird  tatsächlich o ft eine Um bewertung der 
A k tiv e n  und Passiven vorgenommen, soweit es sich 
n ich t um feststehende W erte , w ie  z. B. Kasse, 
Debitoren, K red ito ren  etc. hande lt; alsdann pflegt 
man, soweit möglich, die neu hereingenommenen 
W erte  den Bilanzgrundsätzen anzupassen, welche 
bisher bereits fü r die übrigen W erte  des a u f ­
n e h m  e n d e n  Unternehmens maßgebend waren, 
um fü r die Zukun ft möglichst eine E in h e itlich ke it 
der B ilanzierung des gesamten Unternehmens zu 
gewährleisten.

D ie s t e u e r l i c h e  U m b e w e r t u n g  w ird  
nach etwas anderen Grundsätzen vorzugehen haben. 
A uch h ie r können selbstverständlich, wenn eine U m ­
bewertung des Gesamtunternehmens von 10 M ill.  M  
bisheriger Saldo der Körperschafts teuerw erte  auf 
8 M ill.  M. vorzunehmen ist, die festen Posten, w ie  
beispielsweise Kasse, Bankguthaben, Wechsel, 
Schecks, D eb itoren und K red ito ren  etc., von der 
Um bewertung n ich t be rüh rt werden, W oh l aber 
g ilt dies von allen andern W erten, die einer „B e ­
w ertung" überhaupt zugänglich sind. Insbesondere 
w ird  dies a u c h  f ü r  d i e  E i n h e i t s w e r t e  zu 
gelten haben, da diese ja nur fü r die Vermögensteuer, 
n ich t aber unm itte lba r fü r die K örperscha ft­
besteuerung Geltung haben. Es ist also keineswegs, 
w ie in  der Praxis versch iedentlich angenommen

17) Vgl. die eingehenden Beispiele bei P a s s o w :  Die 
Bilanzen der privaten und öffentlichen Unternehmungen, 2. A u fl. 
Bd. I I  S. 58 ff.

w ird , als unverrückba re r Grundsatz anzusehen, daß 
aus der Um bewertung die E inhe itsw erte  der G rund­
stücke, K oh len fe lder etc. herausgenommen und auch 
bei der neuen Gesellschaft unverändert w e ite r­
geführt werden. W orau f man im  übrigen die 
2 M ill.  M  M inderbew ertung ve rte ilt, w ird  von der 
Lage des einzelnen Falles abhängen. Entw eder 
kann die Steuer eine verhältn ism äßig g l e i c h ­
m ä ß i g e  R eduktion auf a llen W erten  vornehmen, 
oder aber sie kann, nach entsprechenden G rund­
sätzen Vorgehen, w ie dies in der Handelsbilanz 
geschehen ist. Jedenfalls hat der S teuerpflich tige 
ein Interesse daran, daß n ich t einseitig etwa die 
s tä rker abschreibungsfähigen O bjekte zu niedrig, und 
diejenigen O bjekte, auf die geringe oder gar keine 
Abschreibungen zulässig sind, zu hoch eingesetzt 
werden. Im  S tre itfä lle  w ird  im m er noch der g le ich­
mäßige Abschlag oder Zuschlag auf a lle  bewertungs­
fähigen O bjekte der gerechteste Ausgle ich sein18).

Is t nach alledem, eine U m wertung nach unten 
oder nach oben gelegentlich der Uebernahme von 
ganzen Unternehmungen, sei es durch Kauf, sei es 
durch Fusion oder in sonstiger Form , technisch 
durchaus möglich und durchführbar, so frag t sich 
schließlich, ob n ich t die von G e b h a r d t  vorge­
schlagene M ethode, d ie  a l t e n  S t e u e r w e r t e  
w  e i t e r z u f ü h r e n ,  a u c h  p r a k t i s c h  U n ­
b i l l i g k e i t e n  z u r  F o l g e  h a b e n  k ö n n t e .  
H ie rbe i sehe ich von der technischen U nbequem lich­
ke it, derartige  Ausgle ichskonten in der S teuerbilanz 
w eiterzuführen, und von den m it der W e ite rführung 
dieser Konten bei späteren Realisierungen zu­
sammenhängenden Zw eife ln  ab, w e il diese zum 
mindesten lösbar sein dürften. U nb illig  aber dürfte  
es erscheinen, demjenigen, der z. B. ein U n te r­
nehmen fü r 10 M ill.  M  bar gekauft hat, dessen 
S teuerw erte  wegen irgendw elcher Zu fä lligke iten  —  
die etw a in der Au fs te llung  der S teuereröffnungs­
bilanz liegen können —  per Saldo nur 6 M ill.  M  
betrugen, auch in Zukun ft nur Abschreibungen auf 
einen G esam twert von 6 M ill.  M  zu gestatten19). 
Denn jeder, der 10 M ill.  M  ausgibt, um O bjekte zu

18) Zweife l sind in  der Praxis in diesem Zusammenhänge 
neuerdings noch über die Frage auf getaucht, w ieweit bei dem 
Erwerb eines ganzen Unternehmens ein T e il des Gesamt­
anschaffungspreises auf den G oodw ill zu rechnen ist. In  dem 
betreffenden Falle handelte es sich um den A u fka u f einer 
kleineren Brauerei m it einem Brauereikontingent, bei dem aus 
Konkurrenzgründen ein besonders hoher Preis von der auf­
nehmenden Gesellschaft angelegt wurde. W enn sich bei einer 
derartigen Sachlage ergibt, oder sogar ausdrücklich vereinbart 
worden ist, daß ein T e il auf den G oodw ill zu rechnen ist, so 
w ird  mian eine besondere B ilanzierung des G oodw ills im  Rahmen 
des Gesaimtanschaffungspreises fü r möglich halten können. E n t­
sprechend w ird  z, B. auch in dem betreffenden Falle ein T e il 
des Gesamtpreises auf das B rauere ikontingent zu rechnen sein, 
selbst wenn dieses bei dem untergegangenen Unternehmen nicht 
besonders b ilanziert war, Aber solche Fälle können nur die 
Ausnahme bilden. Eine selbständige B ilanzierung des Goodwills 
im Rahmen der Gesamtbewertung kann nur in Frage kommen, 
wenn nachgewiesen werden kann, daß tatsächlich ein T e il des 
Anschaffungspreises nach der A bsicht der Parteien auf den 
G oodw ill zu rechnen war. Es bleibt alsdann einer besonderen 
Beurteilung Vorbehalten, in welchem Umfange dieser erworbene 
G oodw ill des alten Geschäftes in dem nächsten Jahre ab­
zuschreiben ist fvgl. hierzu auch W u l f f :  „Buchführung und 
B ilanz als Grundlage fü r die Steuer" S. 75 ff. und S c h l o r :  
„D ie  steuerliche Buchprüfung vom Standpunkt des U nte r­
nehmers" S. 130 ff.).

ln) Selbstverständlich würden diese Abschreibungen nicht 
auf den Saldo von 6 M ill.  M  zugelassen sein, sondern auf die 
A k tiva , die sich aus der Uebernahmebilanz ergab. Aber in dem 
Saldo drückt sich jedenfalls die Tatsache aus, daß die A b-
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erwerben, w ill und muß auch u n ie r Zugrundelegung 
des Anschaffungspreises von 10 M ill,  M  in  Z ukunft 
seine Abschreibungen vornehmen. Ebenso, w ie  es 
eine U ngerechtigke it wäre, wenn jemand 10 M ill.  M  
fü r den K au f eines Unternehmens ausgibt, ihm  zu 
gestatten, daß er in  h ö h e r e m  Maße A b ­
schreibungen vo rn im m t als diesen 10 M ill.  M  en t­
spricht, wäre es unb illig , den E rw erbe r auf 
n i e d r i g e r e  frühere S teuerw erte  in  den A b ­
schreibungen zu beschränken.

W enn sich a llerdings tatsächliche Schw ierig ­
ke iten  der Berechnung ergeben, oder wenn der 
von G e b h a r d t  vorgeschlagene W eg e i n e  f r e i ­
w i l l i g e  V e r s t ä n d i g u n g  zwischen S teuer­
behörde und F lüchtigen über die D urchführung der 
Fusion oder ähn licher Vorgänge erle ich te rn  würde, 
so w äre nach Lage des E inzelfa lles das steuerfre ie 
Ausgle ichskonto im m erhin ein Ausweg, Dies ist 
aber eine re in  p raktische Frage, die an der grund­
sätzlichen Rechtsauffassung der Vorgänge nichts 
ändert.

E iner besonderen Auffassung von G e b h a r d t  
a llerd ings kann n ich t be igetre ten werden. E r 
meint, sein grundsätzlicher S tandpunkt der N ic h t­
realis ierung könne nur dann gelten* wenn der Buch­
w e rt der bei der Fusion herauszugebenden B e te ili­
gungen m i t  d e m  A n s c h a f f u n g s p r e i s  
ü b e r e i n s t i m m t  ; sei aber die Beteiligung an 
der aufzunehmenden Gesellschaft frühe r bereits 
un te r den Anschaffungspreis abgeschrieben, so b leibe 
eine Untersuchung n ich t erspart, in w ie w e it be i der 
Fusion der W e rt der Beteiligung w iederum  re a li­
s ie rt worden sei. Nach dem Ausgle ichsprinzip 
kom m t es auf die Frage, ob der ursprüngliche W e rt 
der Bete iligung an der untergehenden Gesellschaft 
bei der Fusion abgeschrieben w orden ist, n ich t an. 
W ar beispielsweise das Unternehm en X  an dem 
später m it ihm  fusion ierten Unternehm en Y  vo r der 
Fusion bereits m it 60 pCt. be te ilig t, und waren 
vo rher gegenüber dem Anschaffungspreis die A k tie n  
des Unternehmens Y  kursmäßig um 10 pCt. ge­
sunken, sodaß die aufnehmende Gesellschaft X  auf 
diese A k tie n  bereits eine lOprozentige steuerlich 
zugelassene Abschreibung vorgenommen hatte, so 
s te llt bei der Fusion d i e s e r  Kurs denjenigen T e il 
des Anschaffungspreises dar, der auf den 60proz. 
E rw erb  en tfä llt. D ie rech tliche  Folge d ie s e r 'A b ­
schreibung ist, daß der Anschaffungspreis des here in ­
genommenen O bjekts entsprechend geringer w ird . 
Tatsächlich e rle ide t die aufnehmende Gesellschaft 
durch diese Abschreibung insofern einen N achte il 
—  steuerlich kann man diesen N ach te il als Ausgleich 
fü r die bere its bisher vorgenommene Abschreibung 
bezeichnen , als sie auf die hereingenommenen 
W erte  um so v ie l weniger abschreiben kann, als sie 
vo rher bereits an Abschreibungen auf die heraus­
gegangenen W erte  a n tiz ip ie rt hat. Bei e iner späteren 
Veräußerung der übernommenen O bjekte erscheint 
entsprechend dem niedrigeren Anschaffungspreis der 
G ewinn aus der Veräußerung um so höher.

V II.

Es b le ib t nunm ehr übrig, die steuerlichen Schluß­
folgerungen aus der h ie r vertre tenen Ansicht, die

U m o SÜchkei t  sich insgesamt auf ein Objekt von 
4 M il l.  M  weniger erstrecken würde, als wenn man den 
Gesamtkaufpreis von 10 M ill.  M  zugrunde legte.

aus den Grundsätzen des Handelsrechts en tw icke lt 
ist, fü r die verschiedenen in  Be trach t kommenden 
Fä lle  zu ziehen, w obei angesichts der V ie lh e it der 
in Be trach t kommenden M ög lichke iten  nur die 
H auptfä lle , die bisher zu Zw eife ln  An laß  gegeben 
haben, hervorgehoben werden sollen:

1. A l l g e m e i n e r  G r u n d s a t z  b e i m  T a u s c h .
Bei einem Tausch is t —  gle ichvie l, ob der 

hingegebene Gegenstand in  einem w irtsch a ft­
lichen Zusammenhang m it dem erworbenen 
O b jekt steht oder n ich t —  der Steuerbuch­
w e rt des herausgegebenen Objektes (zuzüg­
lich  der Uebertragungskosten) g le ichzeitig  der 
steuerliche Anschaffungspreis des here in ­
genommenen Objektes.

2. T a u s c h  v o n  S a c h  i n b e g r i f f e n  u n d  
A u s t a u s c h  v o n  U n t e r n e h m u n g e n .

In  diesen Fä llen  g ilt steuerlich der gleiche 
G rundsatz w ie  zu 1. D er steuerliche Buch­
w e rt des Sachinbegriffs oder der steuerliche 
Saldo der Gesam tobjekte eines Unternehmens 
einschließlich der von ihm  aufgewendeten 
Uebertragungskosten is t der Anschaffungs­
preis der hereingenommenen Objekte.

D ie hereingenommenen O bjekte sind auf 
diesen Gesamtanschaffungspreis entweder 
gleichmäßig aufzuteilen, oder nach einem 
nach Lage des Falles sich ergebenden, den 
sonstigen Bewertungen des aufnehmenden 
Unternehmens angepaßten Schlüssel. In  beiden 
Fä llen  sind feststehende W erte , w ie  Forde­
rungen, Schulden, Bankguthaben, Kasse etc., 
in  Reduktionen oder Zuschläge zu den 
früheren W erten  n ich t einzubeziehen.

3. E c h t e  F u s i o n .
a) D a s  a u f n e h m e n d e  U n t e r n e h m e n  

w a r  b i s h e r  a n  d e m  a u f g e n o m m e n e n  
U n t e r n e h m e n  n i c h t  b e t e i l i g t .  D i e  
A u f n a h m e  e r f o l g t  g e g e n  A u s g a b e  
n e u e r  A k t i e n .

H ie r ist handelsrechtlich fü r die Be­
stimmung des Anschaffungspreises des auf­
genommenen Unternehmens von dem N om ina l­
w e rt der neu ausgegebenen A k tie n  aus­
zugehen. W ird  aber das aufgenommene 
Unternehm en entsprechend dem höheren 
inneren W e rt der neu ausgegebenen A k tie n  
zu Buch gestellt, w obei gemäß den gesetz­
lichen Bestimmungen das A g io  auf die neuen 
A k tie n  in  den Reservefonds zu ste llen ist, so 
ist handelsrechtlich der Anschaffungspreis fü r 
das aufgenommene Unternehm en gleich diesem 
inneren W e rt der neuen A k tie n . S teuerlich 
g ilt  le tzteres entsprechend, so daß der steuer­
liche innere W e rt der neuen A k tie n  als A n ­
schaffungspreis maßgebend is t; das A g io  w ird  
der steuerlichen Kap ita lreserve  hinzugesetzt. 
E in steuerlicher G ewinn oder V e rlus t kann 
hiernach n ich t entstehen.

b) D a s  a u f n e h m e n d e  U n t e r n e h m e n  
w a r  b e r e i t s  a n  d e m  u n t e r g e ­
g a n g e n e n  U n t e r n e h m e n  m i t  100 pC t .  
b e t e i l i g t .

Alsdann is t der le tz te  S teuerw ert der 
untergehenden A ktienbe te iligung  der A n ­
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schaffungspreis fü r das im  Wege der Fusion 
erworbene Unternehmen,

c) D a s  a u f n e h m e n d e  U n t e r n e h m e n  
w a r  b e r e i t s  t e i l w e i s e  a n  d e m  
u n t e r  g e g a n g e n e n U n t e r n e h m e n  
b e t e i l i g t .  S o w e i t  es  n i c h t  b e ­
t e i l i g t  w a r ,  g i b t  es  a n  d i e  a u ß e n ­
s t e h e n d e n  A k t i o n ä r e  P o r t e ­
f e u i l l e a k t i e n  a u s .

In diesem Fa lle  ist der Anschaffungspreis 
des aufgenommenen Unternehmens aus dem 
le tzten  S teuerbuchw ert der herausgegebenen 
A k tienbe te iligung  an dem untergegangenen 
Unternehm en zuzüglich des le tz ten S teuer­
buchwertes der P orte feu illeak tien  zu e r­
rechnen.

4. E r w e r b  e i n e s  U n t e r n e h m e n s  g e g e n  
G e w ä h r u n g  v o n  A k t i e n .

D er Anschaffungspreis des aufgenommenen 
Unternehmens erg ib t sich aus dem le tzten 
S teuerbuchwert der hingegebenen A k tie n .

5. Z u s a m m e n s c h l u ß  m e h r e r e r  G e s e l l ­
s c h a f t e n  i n  e i n e r  n e u  g e g r ü n d e t e n  
G e s e l l s c h a f t  g e g e n  G e w ä h r u n g  v o n  
A k t i e n  a n  d i e  e i n b r  i n g e n d e n G e ­
s e l l s c h a f t e n .

H ie r s te llt bei den einbringenden G esell­
schaften, welche ih re  Unternehmungen an 
die Zentra lgesellschaft herausgeben, der le tz te  
S teuerbuchw ert (Saldo) der herausgegebenen 
Unternehmungen den Anschaffungspreis fü r 
die neu erhaltenen A k tie n  der Zentra lgese ll­
schaft dar.

6. E i n b r i n g u n g  v o n  E i n z e l u n t e r n e h ­
m u n g e n  o d e r  U n t e r n e h m u n g e n  e i n e r  
o f 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 t c .  
i n  K a p i t a l g e s e l l s c h a f t e n .

Auch h ie r sind entsprechend dem G rund­
satz der M aßgeblichke it des Anschaffungs­
preises die erworbenen A n te ile  m it dem 
le tzten S teuerbuchwert der herausgegebenen 
O bjekte oder Unternehmungen einzusetzen.

7. A u s t a u s c h  v o n  A k t i e n  e t c .  b e i m  
E i n z e l a k t i o n ä r  a u s  A n l a ß  v o n  F u ­
s i o n e n  u n d  f r e i w i l l i g e n  U m t a u s c h ­
a n g e b o t e n .

D ieser F a ll is t n ich t anders zu beurte ilen  
als der Tausch von A k tie n  gegen A k tie n . 
Bei dem Herausgebenden ist der le tz te  S teuer­
buchw ert der herausgegebenen A k tie n  g le ich­
ze itig  der Anschaffungspreis der here in ­
genommenen A k tie n .

V III.
D ie vorstehenden Lösungen zeigen, daß un te r 

Zugrundelegung der handelsrechtlichen Grundsätze 
auch steuerlich eine k la re  und verhältn ism äßig e in ­
fache Lösung m öglich ist. Gerade die heutigen 
schweren W irtschaftsverhä ltn isse machen es dringend 
e rfo rderlich , w irtsch a ftlich  notwendige Transaktionen 
n ich t durch steuerliche Sonderbeurteilungen zu e r­
schweren und unübersehbar zu gestalten. V ie lm ehr 
ist fü r die G esam tw irtschaft w ich tige r als die E r­
fassung irgendeiner Umgehung die E i n h a l t u n g  
e i n e r  k l a r e n  s t e u e r l i c h e n  R i c h t l i n i e ,

die es erm öglicht, in  Anknüpfung an die kau f­
männischen Grundsätze w irtscha ftliche  Transaktionen 
so durchzuführen, daß sie n ich t durch eine un­
übersehbare steuerliche Beurte ilung von vornhere in  
unm öglich gemacht werden, oder nachträg lich m it 
vo rher n ich t in  die K a lku la tio n  einbezogenen Steuer­
nachforderungen belastet und in  ih re r w e iteren E n t­
w ick lung  gehemmt werden.

D ie neuere Rechtsprechung des RFH., ebenso 
w ie die Ausführungen von W e t t e r ,  welche diese 
Rechtsprechung weiterbauen, weisen bereits den 
W eg zur Lösung. V erb inde t sich dieser W eg m it 
einer gleichzeitigen Beachtung der Grundsätze des 
Handelsrechts und den Gepflogenheiten ordentliche r 
Kaufleute, soweit n ich t steuerlich zwingende V o r­
schriften entgegenstehen, so steht zu hoffen, daß 
auch ohne einen E ing riff des Gesetzgebers die 
zweifellos noch heute in  diesen ganzen Fragen 
bestehenden steuerlichen Schw ierigke iten und U n­
k la rhe iten  überw indbar sind.

Das neue Schweizer Pfandbrielgesetz,
Von D r. F r itz  Dannenbaum, B erlin .

U n te r dem 25. Ju n i 1930 is t in  der Schweiz das 
„Bundesgesetz fü r  die Ausgabe von P fa n d b rie fe n “ e r­
gangen. D a m it is t eine lang jährige  E n tw ic k lu n g  zum 
Absch luß  gebracht. Schon v o r dem K riege  w aren Be­
strebungen im  Gange, den P fa n d b rie f in  der Schweiz e in ­
zuführen. M an  ho ffte  dadurch fü r die L a n d w irts ch a ft 
und fü r d ie  s tädtische B a u w irts ch a ft m ehr, b illig e re s  und 
im  Z inssatz s tab ile res G eld zu bekom m en. A us diesen 
Erw ägungen w urden  die §§ 916 —  918 des Schw eizerischen 
Z iv ilgesetzbuchs geschaffen, w onach die kan tona len  Be­
hörden gewisse A n s ta lte n  als P fandb rie fans ta lten  k o n ­
zessionieren du rften , m it de r W irku n g , daß deren P fand­
b rie fe  ein gesetzliches P fand rech t an der H yp o th e ke n ­
deckung ha tten . V on  dieser Befugnis is t jedoch n u r in  
sehr begrenztem  U m fange in  der Südschweiz G ebrauch 
gem acht w orden.

A ls  w ährend  des K rieges die G e ldverhä ltn isse  auch 
in  de r Schw eiz schw ie rige r w urden, erhob sich der R uf 
nach Schaffung eines au f b re ite re r  G rundlage stehenden 
P fandbrie fs, de r auch in te rn a tio n a l als A n la gepap ie r dienen 
könn te . Im  Jahre  1917 w urden  v ie r hervorragende 
S chw eizer Sachverständige, F r e y ,  L a n d m a n n ,  
H u b e r  und V  i  r  i e u x  , a m tlich  da m it beau ftrag t, e in 
G u tach ten  zu r F rage der bundesgesetzlichen Regelung 
des P fandbrie fw esens zu e rs ta tten . Das sehr eingehende 
G u tach ten  w urde  1919 e rs ta tte t und kam  zu dem Schluß, 
daß ein Z e n tra lin s titu t gegründet w erden  so llte , m it dem 
a lle in igen  R echt der P fandbriefausgabe, w ährend  die 
D eckungshypo theken  von p riv a te n  und ö ffen tlichen  In ­
s titu te n  in  den e inzelnen K an tonen  zu beschaffen seien. 
Dieses G utach ten  w urde  von den kan tona len  Banken, die 
dam it auf eine S tufe  m it den p riva te n  Banken ges te llt 
w orden  w ären, b e kä m p ft m it de r Begründung, daß die 
K an tona lbanken  in fo lge  der kan tona len  G aran tie , m it der 
sie ausgezeichnet seien, stets b illig e re n  K re d it  gehabt 
hä tten  als die p riv a te n  Banken und es n u r zu e iner 
V e rteue rung  ihres K re d ite s  füh ren  w ürde, w enn man sie 
aus derselben Q uelle  schöpfen ließe, w ie  die P riva tbanken . 
Das E rgebnis der sehr eingehenden, sich übe r Jahre  h in ­
s treckenden V erhand lungen ist, daß zw e i P fa n d b rie f­
zen tra len  gegründet w erden, eine fü r  die kan tona len  
Banken und die andere fü r die p riva te n  Banken. Das is t G e­
setz gew orden. D iese zen tra len  P fandb rie f ansta lten, d ie sich 
au f den H yp o thekene rw e rb  der lo ka le n  S te llen  stützen, 
s ind in  bew uß te r W eise eine N achb ildung  der 
schwedischen R e ichshypo thekenbank und be rühren  sich
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daher auch m it der G rund idee der Preußischen Z e n tra l­
s tad tscha ft, die ebenfa lls in  der schwedischen Reichs­
hypo thekenbank ih r  V o rb ild  gesehen hat. Im  e inze lnen 
a lle rd ings sind d ie schw eizerischen A n s ta lte n  anders 
k o n s tru ie r t als die Z e n tra ls ta d tsch a ft. W ährend  bei 
le tz te re r d ie p ro v in z ie lle n  In s t itu te  d ie H ypo theken  fü r 
die Z e n tra ls tad tscha ft e rw erben  und alsdann e in  u n m itte l­
bares K o n ku rsvo rre ch t der P fandg rie fg läub ige r der 
Z en tra ls tad tscha ft an diesen H yp o th e ke n  ensteht, geht 
die Schw eizer Gesetzgebung einen anderen v e rw ic k e lte re n  
W eg, indem  sie ine inander geschachte lte  P fandrechte  
und K o n ku rsvo rrech te  k o n s tru ie rt.

Im  E inze lnen sagt das Schw eizer Gesetz fo lgendes:
Es w erden zw e i P fan d b rie fa n s ta lte n  gegründet m it 

dem „Z w e ck  dem G runde igen tum  lang fris tige  G rund - 
p fanddahrlehn  zu m ög lichs t g le ichb le ibendem  und b illig e m  
Zinsfüße zu v e rm itte ln ". D iese P fandb rie fans ta lten , eine 
Z en tra le  der K an tona lbanken  und eine Z en tra le  der 
übrigen K re d ita n s ta lte n , w e rden  als A ktiengese llscha ften  
je  m it m indestens 5 M illio n e n  F ra n ke n  K a p ita l gegründet. 
Sie geben P fandb rie fe  aus und geben den E rlös  d ieser 
P fandb rie fe  als D arlehen  an ih re  M itg liedsans ta lten . D ie  
P fandb rie fe  müssen durch  diese D arlehen  gedeckt sein. 
D ie  D arlehen dü rfen  aber n u r in so w e it an die M itg lie d s ­
ansta lten  ausgegeben w erden, als sie von den M itg lie d s ­
ansta lten  ih re rse its  durch  H ypo theken  gedeckt sind. 
U nd nun kom m t das doppe lte  R ech tsverhä ltn is . D ie  
P fandb rie fe  haben P fand rech t an den D arlehen  und im  
K o n ku rs  der be tre ffenden  Z e n tra la n s ta lt K o n ku rsvo rre ch t 
an den D arlehen, und die D arlehen  haben entsprechend 
P fand rech t und im  K o n ku rs  der M itg lie d sa n s ta lt K o n ­
ku rsvo rre ch t an den H ypo theken . D iese V erdoppe lung  
m acht den R echtszustand v e rw ic k e lte r . Sachlich aber 
b r in g t sie ke ine  ins G e w ich t fa llenden  V o rte ile  oder 
N ach te ile  und schü tz t insbesondere d ie P fandb rie fe  n ich t 
m ehr und n ic h t w en ige r als es eine u n m itte lb a re  R echts­
ve rknüp fung  von P fa n d b rie f und H yp o th e k  tun  w ürde.

B e i U n vo lls tä n d ig k e it de r o rden tlichen  D eckung 
is t E rsa tzdeckung durch  schw eizerische S taats- oder 
K om m una lpap ie re  oder durch  G eld zu beschaffen.

W e ite r sind übe r H ypo theken , P fandbrie fe , G eschäfts­
bere ich , S taa tsau fs ich t V o rs c h rifte n  gegeben, die zum 
T e il unserem H ypo thekenbankgese tz  nachgeb ilde t sind, 
v ie lfa ch  aber auch selbständige, aus den S chw eizer V e r­
hä ltn issen  geborene G edanken entha lten .

B ezüglich der H yp o th e ke n  is t der A r t .  33 von be­
sonderer W ic h tig k e it , de r die Schätzungsbestim m ungen 
en thä lt. E r la u te t:

„B e i de r Schätzung des V e rkeh rsw e rtes  eines 
G rundstückes dürfen  nu r seine dauernden E igen ­
schaften b e rü cks ich tig t werden.

D ie n t das G rundstück  überw iegend  la n d ­
w irts c h a ft lic h e n  oder fo rs tw ir ts c h a ftlic h e n  Zw ecken, 
so is t d ie Schätzung nach dem d u rch sch n ittlich e n  
E rtrage  anzustreben.“

D ieser A r t ik e l  h a t in  den V orve rhand lungen  des 
Gesetzes e rheb liche D eba tten  verursach t, bevo r e r seine 
je tz ige  Form  annahm, M a n ka m  sch ließ lich  dah in  überein, daß, 
w ie  in  unserem  H ypothekenbankgesetz, der V e rke h rsw e rt 
— V e rk a u fs w e rt maßgebend sein müsse, w ünschte aber 
V orsorge zu tre ffe n  fü r  d ie B esonderhe iten der schw eizer 
L a n d w irtsch a ft. Im  K riege  w aren, in  der Schweiz w ie  
auch be i uns, die Lebensm itte lp re ise  gestiegen und dam it 
d ie G üte rp re ise . Nachdem  die Lebensm itte lp re ise  in ­
zw ischen gefa llen  sind, s ind die G ü te rp re ise  dem in  der 
Schweiz noch n ich t gefo lg t. Sie sind also gegenüber 
dem E rtra g sw e rt übe rteue rt, und die angezogene B e­
stim m ung soll V orsorge tre ffen , daß die U eberteuerung 
n ic h t in  v o lle r Höhe m itbe liehen  w ird . Das W o rt 
„anzustreben" im  G esetzestext zeigt, daß die Bestim m ung 
aus einem K om prom iß  entstanden ist. M it  R ücks ich t 
auf d ie D iskussionen, die sich in  D eutsch land an die 
entsprechende Bestim m ung des H ypothekenbankgesetzes

angeknüpft haben, ist die geschilderte Entwicklung in 
der Schweiz nicht ohne Interesse.

Die Beleihungsgrenze ist im allgemeinen a/3 des 
Verkehrswertes, also etwas höher als unsere 3/5. Bei 
land- und forstwirtschaftlichen Grundstücken, bei 
denen es nach dem eben Gesagten einen Ertragswert 
gibt, geht die Beleihungsgrenze bis 5/„ dieses Ertrags­
wertes, keinesfalls aber höher als '"/3 des Verkehrswertes.

E in  nachahm ensw erter G edanke is t in  A r t .  35 dah in ­
gehend en tha lten , daß „ fü r  Bauland, in d u s tr ie lle  A n lagen 
und andere nach A r t  des E rtrages ähn liche G rundstücke  
n ied rige re  Beleihungsgrenzen und schützende B estim ­
m ungen gegen eine E n tw e rtu n g  der P fänder durch  A u s ­
führungsvero rdnung  festgese tz t“ w erden sollen. T ro tz  
der R ic h tig k e it dieses G edanken so llte  man sich da rüber 
hinaus k la r  w erden, daß es w a h rh a ft schützende Be­
stim m ungen gegen E n tw e rtu n g  der P fänder be i r is ik o v o lle n  
Bele ihungen n ich t g ib t. D ie  S chw eizer R egierung w ird  
zw eckm äß ig auch Bestim m ungen tre ffen , die die G esam t­
h e it so lcher g e fäh rliche re r Be le ihungen nu r zu einem 
begrenzten B ru c h te il der übrigen  B ele ihungen gestatten, 
ähn lich  w ie  be i uns die B au landhypo theken  höchstens ’ /m 
der gesamten D eckungshypo theken  betragen dürfen.

Beliehen werden nur schweizerische Grundstücke.
Bei den Bestim m ungen über P fandb rie fe  besteh t die 

A bw e ichung  von unserem  Gesetz, daß in  jedem  schw eize­
rischen P fa n d b rie f der V e rfa llta g  anzugeben ist, de r zw ischen 
dem 15. und dem 40. Jahre  nach Ausgabe liegen muß. 
Doch können d ie  P fandb rie fzen tra len  den P fandb rie f 
schon nach 10 Jahren m it d re im ona tige r F r is t v o rze itig  
kündigen. E in  V e rfa llta g  erschien notw end ig , um dem 
Schw eizerischen P u b liku m  zu sagen, daß es sein G eld 
in  absehbarer Z e it w ie d e r zu rückbekom m t, w ie  das bei 
den sogenannten K assenob liga tionen der F a ll is t, m it 
denen b isher die Schw eizerischen H ypo theken  in  der 
H auptsache fin a n z ie rt w aren. A nde re rse its  w o llte  man 
den P fandb rie fzen tra len  die M ö g lic h k e it e ine r langen 
L a u fze it lassen, um gerade dadurch  die G le ichm äß igke it 
des P fandbrie fz inses und da m it des H ypothekenzinses 
w ährend so lcher längeren Z e it zu fö rdern , und V e rw a ltu ng s ­
kosten  zu ersparen, die m it Z urückz iehung  und N eu­
ausgabe von P fandbrie fen  im m er verbunden sind. D er 
P fandb rie finhabe r hat, w ie  be i uns, ke in  K ündigungsrecht.

Die Umlaufsgrenze beträgt das Zwanzigfache des 
Eigenkapitals.

D er G eschäftskre is  der P fandb rie fzen tra len  is t ähn lich  
w ie  be i uns au f ih r  Sondergeb ie t e ingeschränkt. D ie 
B ilanzen  sind nach einem vom  B undesra t au fzuste llenden 
Schema anzufertigen. A u ch  w e ite re  V e rö ffen tlichungen  
sind vorgesehen. D ie  S taa tsau fs ich t is t ausführlich  geregelt, 
und w ird  in  e rs te r Instanz durch  einen besonderen 
P fa n d b rie fin sp e k to r ausgeübt. Ebenso w ie  be i uns g ib t 
es sch ließ lich  eine R eihe von S tra fbestim m ungen.

Das Gesetz g ib t den P fandb rie fen  eine ju ris tisch e  
S icherhe it, d ie m it der der deutschen P fandb rie fe  auf 
eine S tufe ges te llt w erden  kann. Voraussetzung is t dabei 
a lle rd ings, da das Gesetz noch Lücken  au fw e is t, die 
durch  d ie Ausführungsbestim m ungen ausge fü llt w erden 
sollen, daß diese auch w irk l ic h  in  dem notw end igen  
Rahmen erlassen w erden, z. B. be tre ffend  B ila n z ­
vo rsch riften . D ie  p ra k tisch e  S iche rhe it is t n a tü rlich , 
w ie  übe ra ll, von  de r V o rs ich t de r G eschäftsführung 
abhängig, insbesondere ob die G eschäfts führung auch 
kü n ftig e  A enderungen des G rundstücksm ark tes  so w e it 
voraussieht, um  ihnen sich re ch tze itig  anzupassen. W ich tig e  
F ragen w erden  fe rn e r durch  d ie Börsenausführung und 
die K ursp flege  der P fandb rie fe  aufgew orfen, die ebenso 
w ie  in  D eutsch land im  P fandbrie fgesetz n u r g e s tre ift sind. 
D ie  M ün d e ls ich e rh e it de r P fandb rie fe  w ird  nach A r t .  401 
des S chw eizerischen Z iv ilgesetzbuches K an to n a l geregelt, 
L o m b a rd fä h ig ke it bis 85 °/0 des K u rsw e rtes  is t von der 
S chw eizerischen N a tio n a lb a n k  in  A u ss ich t genommen.

Das Gesetz t r i t t  nach schweizerischem Verfassungs­
recht erst m it Ablauf einer Referendumsfrist Ende Sep­
tember in K raft. Alsdann sind Ausführungsbestimmungen
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zu erlassen und die P fandb rie fzen tra len  zu gründen, so 
daß man frühestens im  nächsten Jahre  d ie ersten P fand­
b rie fe  e rw a rte n  kann.

Ob das P fandbrie fgesetz größere w irts ch a ftlich e  
W irku n g e n  haben w ird , da rübe r sind die M einungen in  
der Schweiz g e te ilt. B isher w aren  die H ypo theken  m eist 
k u rz fr is t ig  kündba r gegeben. V on  der K ünd igung w urde  
aber nu r in  A usnahm efä llen  seitens der Banken Gebrauch 
gemacht. Dagegen w urde  d ie K ünd igungsm ög lichke it 
benu tz t, um die H ypo thekenz insen  dem je w e ilig e n  Zins 
der Banke in lagen anzupassen. D ie  Banken setzten den 
H ypo thekenz ins  ge legentlich  herauf, dann aber auch 
w ie d e r he run te r. V ie lfa ch  beschafften sie sich d ie n o t­
w endigen G e lde r durch  Ausgabe der schon e rw ähnten  
K assenobligationen, d ie 3— 5 Jahre unkündbar lau fen  
und im  U nte rsch ied  von unseren P fandb rie fen  ke ine K u rs ­
n o tiz  haben und n ich t se lten zu p a r i von H and zu H and 
gehen. Daß der P fandb rie f h ie r b illig e re s  H yp o th e ke n ­
geld verschaffen  w ird , is t n ich t sehr w ahrsche in lich . 
Be i besonders hohem  Z inssatz a lle rd ings könn te  es sein, 
daß ein P fandbrie f, dem der Z inssatz auf 10 Jahre  g a ra n tie rt 
is t, etwas te u re r v e rk a u ft w ird , als eine k u rz fr is tig e  
O b liga tion . W o h l aber kann man a llgem ein sagen, daß, 
w enn der P fandb rie f sich e ingebürgert, der H yp o th e ke n ­
zins s ta b ile r w ird , als e r je tz t is t. D och sind auch die 
je tz igen  Schwankungen in  der Schweiz, gemessen an 
unseren deutschen E rfahrungen der le tz te n  Jahre, nu r 
unerheb lich , und */2 %  Z insuntersch ied  ersche in t den 
schw eizer H ypo thekenschu ldne rn  schon als große A n ­
gelegenheit. D ie  S tab ilis ie rung  w ird  aber naturgem äß 
da m it e rk a u ft w erden müssen, daß der H ypo thekenz ins  
sich von dem k u rz fr is tig e n  Zins ab löst und seine eigenen 
W ege geht, eine Erscheinung, die in  den je tz igen  A u s ­
nahm ezeiten in  D eutsch land dazu ge füh rt ha t, daß der 
H ypo thekenz ins  m itu n te r das D oppe lte  des ku rz fr is tig e n  
Zinses e rre ich te .

A uch  in  der Beziehung, ob das H ypo thekenge ld  durch  
E in füh rung  der P fandbrie fe  le ic h te r zu erlangen is t als 
b isher, is t Skepsis am P latze, da n ich t re ch t einzusehen 
ist, w a rum  das Schw eizer P u b liku m  den P fandb rie f m ehr 
als d ie K assenob liga tion  kau fen  soll. Dagegen is t a lle r­
dings anzunehmen, daß ge legentlich  auch schweizerische 
P fandbrie fe  ins A us land  v e rk a u ft w erden und sich dadurch 
der B e trag  verg rößert, de r fü r  den schw eizerischen G rund ­
k re d it  zu r V erfügung steht. In  großem Ausmaße w ird  
das w oh l n u r dann der F a ll sein, wenn der schweizerische 
Z inssatz höher als der Z inssatz des Auslandes is t. A b e r 
auch ohne diese Voraussetzung w erden e inzelne N ic h t­
schw eizer, die ih r  G e ld  in  der Schweiz anlegen, w a h r­
sche in lich  gerne P fandb rie fe  kaufen, da ihnen der Typus 
dieser Papiere und ih re r S iche rhe it du rch  ih re n  heim ischen 
M a rk t b ekann t ist.

W as fo lg t aus dem schw eizerischen Gesetz fü r  
D eutsch land ?

F ü r H ypo thekenge lde r is t das Gesetz fü r  uns une r­
heb lich , da nu r schw eizerische G rundstücke  durch  P fand­
b rie fe  be liehen w erden dürfen.

W as d ie schw eizer P fandbrie fe  a n b e tr ifft , so w erden 
diese in  D eutsch land n ich t gekau ft werden, so lange der 
schw eizer P fandbrie fz ins u n te r dem deutschen steht. E ine 
Ausnahm e m achen jedoch, w ie  be re its  gesagt, d ie jenigen 
G elder, d ie ohnedies in  der Schweiz A n lage  suchen, und 
das sind in  dem augenb lick lichen  Z e itp u n k t e rheb liche 
Summen. So u n e rfre u lich  fü r  d ie deutsche W irts c h a ft 
diese A bw anderung  oder ze itw e ilig e  A bw anderung  des 
deutschen Geldes auch sein mag, so is t es doch vom  
deutschen Interesse aus unerheb lich , ob das abgewanderte 
G e ld  in  schw eizer P fandbrie fen  oder in  anderen schw eizer 
W e rte n  angelegt ist. D enkbar is t a lle rd ings, daß der 
eine oder der andere, der sonst sein G eld  in  D eutsch land 
gelassen hä tte , sich en tsch ließ t, einen schw eizer P fand­
b r ie f zu kaufen, w enn ihm  diese bequeme und g rund ­
sä tz lich  bekannte  Vermögensanlage angeboten w ird , groß 
w ird  aber die dadurch he rbe ige füh rte  zusätzliche A b ­
w anderung n ich t sein.

D ie  le tz te  Frage ist, w e lchen E in fluß  das S chw eizer 
Gesetz auf den A bsa tz  der deutschen P fandb rie fe  hat. 
A uch  h ie r w ie d e r sind d ieselben Erw ägungen anzuste llen. 
S ow e it m it den oben genannten G e ldern  schw eizer P fand­
b rie fe  s ta tt deutsche gekau ft w erden, w ürde der deutsche 
P fa n d b rie fm a rk t n a tü r lich  geschädigt sein. Im  übrigen 
en ts teh t den deutschen P fandb rie fen  durch  die schw eizer 
P fandb rie fe  e rs t dann K o n ku rre n z , w enn der Z inssatz 
des S chw eizer P fandbrie fs den des deutschen überste ig t. 
Das aber h a t w oh l noch gute W ege. Beim  W e ttb e w e rb  
auf den ausländischen K a p ita lm ä rk te n  a lle rd ings lie g t 
die Frage etw as anders. H ie r könn te  auch ein geringer 
ve rz in s lich e r schw eizer P fandb rie f dem deutschen P fand­
b r ie f vorgezogen werden, wenn der be tre ffende aus­
ländische K ä u fe r ein größeres V e rtra u e n  in  die S ta b ilitä t 
der schw eizer V erhä ltn isse  als die der deutschen hat. 
Dessenungeachtet is t auch von einem egoistisch deutschen 
S tandpunkt aus dem schw eizer P fa n d b rie f eine gute und 
vo r a llem  solide E n tw ic k lu n g  zu wünschen. Je m ehr 
sich der B e g riff des P fandbrie fs  auf erste H ypo theken  
als eines b e lieb ten  und unbed ing t sicheren Papiers 
gewisserm aßen in te rn a tio n a l auf a lle  Länder ausdehnt, 
desto m ehr w ird  der P fa n d b rie fm a rk t jedes einzelnen 
der b e te ilig te n  Lände r davon V o r te il haben.

Gerichtliche Entscheidungen.

I, Börsenrecht,
Zu § 59 BörsG.
U e b e r n i m m t  e i n  B ö r s e n t e r m i n g e s c h ä f t s ­

f ä h i g e r  k u m u l a t i v  d i e  S c h u l d  e i n e s  n i c h t  
B ö r s e n t e r m i n g e s c h ä f t s f ä h i g e n ,  so  i s t  d i e  
U e b e r n a h m e  a u c h  i n s o w e i t  w i r k s a m ,  a l s  d i e  
S c h u l d  a u s  B ö r s e n t e r m i n g e s c h ä f t e n  h e r r ü h r t .

W e r  S p e k u l a t i o n s g e s c h ä f t e  d u r c h  e i n e n  
D r i t t e n  u n t e r  d e s s e n  N a m e n  t ä t i g e n  l ä ß t ,  
k a n n  b e i m  V o r l i e g e n  b e s o n d e r e r  U m  s t ä n d e  
a u f  Z a h l u n g  v o n  e n t s t e h e n d e n  V e r l u s t e n  u n ­
m i t t e l b a r  b e l a n g t  w e r d e n  ( R e p l i k  d e r  A r g l i s t ) .

U rte il des Oberlandesgerichts Hamburg vom  12. Februar 
1930 — I 396. 29 —  abgedr. HansRGZ. Sp. 441.

Beklagter is t M itg lie d  des Vorstandes der K lägerin ge­
wesen. W ährend seiner Vorstandsschaft hat er unter dem 
Namen des P rokuris ten L. und m it dessen E inverständnis 
Börsengeschäfte in  E ffekten m it der K lägerin abgeschlossen. 
Im1 Verhältn is zwischen ihm und L. gingen die Geschäfte zu 
einem geringen T e il fü r L.s Rechnung, zum weitaus größten 
T e il fü r Rechnung des Beklagten. Die A bw ick lung  der Ge­
schäfte hat eine Forderung der K lägerin von etwa 32 000 RM  
ergeben.

K lägerin hat in  der Klage vorgetragen, daß Beklagter ih r 
aus Börsentermingeschäften laut Kontoauszug vom 1. Januar 
1928 RM  32171,80 ohne Zinsen und Provis ion schuldig sei und 
seine Schuld laut Verpflichtungsschein vom 19. Ju li 1927 aner­
kannt habe.

Beklagter hat geltend gemacht, daß das G ericht von Am ts 
wegen zu prü fen habe, ob eine etwa von ihm  übernommene 
V erp flich tung nach den Vorschriften  des Börsengesetzes un­
w irksam  sei.

Durch U rte il des OLG. Hamburg ist un ter Abweisung des 
Hauptantrages auf den H ilfsantrag festgestellt worden, daß Be­
k lagter außer der durch L. verbürgten Schuld der K lägerin 
mindestens den eingeklagten Teilbe trag schulde, daß diese 
Schuld aber n ich t vo r A b lau f der Zahlungsfristen der Anlage 7 
fä llig  werde.

Die in  der Klage angezogene Urkunde Anlage 1 vom 
19. J u li 1927 lautet:

„V erp flich tung :

F ü r den Fa ll, daß die Börse sich n ich t w ieder erholen 
sollte und die K red itbank Lü. e. G. m. b. H. sich aus irgend­
einem Grunde veranlaßt sehen sollte, in  den Papieren, 
die un ter der Bezeichnung „W il ly  L., E ffe k te n -K o n to " laufen, 
Zwangsverkäufe vorzunehmen oder H e rr W illy  L. gezwungen 
sein sollte, die Papiere m it Verlust zu verkaufen, übernehme 
ich h ie rm it der K red itbank Lü. e. G. m. b. H. gegenüber 
die Verp flich tung, persönlich fü r die evtl, in  Frage kom ­
menden D ifferenzen, fü r die Effektengeschäfte in Stahl-
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vere in  W iecking-iCement und K löckne r aufzukomlmen. Das
Geschäft Barm er Bankverein geht nur m it einem D r itte l zu
meinen Lasten.

Lü., den 19. J u li 1927. gez, JV1. H ."

M it  Recht bem erkt das Landgericht, aus dieser U rkunde 
gehe n ich t hervor, daß L. m it Uebernahme der Schuld durch 
den Beklagten be fre it werden sollte. G le ichwohl faßt das 
Landgericht die U rkunde als Angebot einer befreienden Schuld­
übernahme auf, wobei es sich insbesondere auf das Schreiben 
des Beklagten vom  5. Februar 1928 Anlage 3 beruft, w o rin  
Beklagter seine V erp flich tung nach Anlage 1 anerkennt und 
ersucht, m it den näher bezeichneten D ifferenzen sein Konto zu 
belasten zugunsten des E ffektenkontos W illy  L. Das Schreiben 
vom 19, J u li is t aber der K lägerin  schon am 18. Januar 1928 
überre icht, die: den Empfang sch riftlich  bestätigt hat. Es ist 
selbständig nach seinem: Inha lt auszulegen, so w ie es im  red- 

„ 6n V erkehr zu verstehen ist; der Beklagte konnte n ich t nach­
träg lich  dem Schreiben eine Bedeutung beilegen, die ihm' n icht 
von vornherein zukommt. Beklag te r betont, daß es ihm 
darauf angekommen sei, L. zu entlasten, der in  der Tat da­
durch, daß er seinen Namen fü r die Spekulationen des Be­
klagten hergegeben hatte, in  eine üble Lage geraten war. Be- 
k lag te r m eint, das habe der K lägerin  erkennbar sein müssen, 
w e il L. im  Zusammenhang m it den Verhandlungen, die seine 
Entlastung betrafen, der K lägerin  das Schreiben überre icht hat. 
Babei w ird  übersehen, daß der Beklagte auch selbst der 
K lägerin  ve rp flich te t war. Denn ein B ankd irektor, der m it der 
von ihm gele iteten Bank Spekulationsgeschäfte machen w ill, 
und zur Verschleierung des wahren Sachverhalts einen S troh­
mann vorschiebt, kann die Bezahlung der aus den Speku­
la tionen sich ergebenden Verluste n ich t ablehnen; er würde sich 
der R e p lik  der A rg lis t aussetzen, wenn er, aus seinen Speku­
lationsgeschäften in  Anspruch genommen, sich darauf berufen 
w o llte , daß er die Geschäfte n ich t auf eigenen Namen ge­
macht, sondern sie auf Namen eines Strohmannes habe machen 
lassen. Es mag sein, daß diese Auffassung be i der K lägerin 
im  ebruar und M ärz 1928 n ich t deutlich zum Ausdruck ge­
kommen ist; im  Besitz der U rkunde Anlage 1 lag ih r daran m it 
L. ins Reine zu kommen, der als ¡Prokurist eines angesehenen 
Bankhauses Zahlungen le isten konnte, während der seines 
Am tes entlassene Beklagte zahlungsunfähig war. W ie 
K lägerin die Rechtslage ansieht, erg ib t die Klage, welche auf 
Börsenterm ingeschäfte des Beklagten und sein Schuldaner­
kenntnis gestützt ist.

D ie  U rkunde vom  19. J u li 1927 bedeutet danach die A ne r­
kennung einer selbständigen Verp flich tung. Da die V e r­
pa ch tun g  L.s unberührt blieb, mag mian von einer kum ulativen 
Schuldübernahme sprechen; das is t ohne Belang.

D ie Bestätigung des Eingangs der U rkunde bedeutet die 
Annahme des Zahlungsversprechens. Zu einer Ablehnung war 
giar ke in  Anlaß. Dias Versprechen gewährte bei rich tige r A us­
legung der K lägerin  nur Rechte. Geht man von dieser W ü rd i­
gung der U rkunde vom 19. J u li 1927 aus, so ergibt sich, daß 
K lägerin  einen V erz ich t auf den den Betrag von 4500 RM  über­
steigenden T e il ih re r Forderung nicht e rk lä rt hat. Es w ird  auf 
die zutreffende W ürdigung des Landgerichts verwiesen, welche 
auch von seinem Ausgangspunkte der befreienden Schuldüber­
nahme zu demselben Ergebnis —  m it Recht —  gelangt. Be­
k lag te r be ru ft sich vornehm lich darauf, daß L. in  die Bürg­
schaftsurkunde vom 6. M ärz 1928 Anlage 4a unter Z. 3 
folgendes aufgenommen hat:

,̂ Wunschgemäß bestätige ich Ihnen, daß ich  anerkenne, 
daß Sie nach Zahlung der obigen 4500 R M  Ihre Restforderung 
gegen H errn M a rtin  H. geltend machen können m it der M aß­
gabe, daß meine evtl, aus der Bürgschaftsleistung entstehende 
Kestiorderung vorrangieren so ll.“

Diese U rkunde is t zurückgegeben und auf Wunsch der 
K lägerin  durch Anlage 7 ersetzt, w o rin  der z itie rte  Satz fehlt, 
unstre itig  im  E inverständnis m it der K lägerin. M it  Recht hat 
das Landgericht abgelehint, daraus auf einen V erz ich t der 
K lägerin  auf die Restforderung zu schließen. D er K lägerin m iß­
fie l das von L. begehrte Vorrecht. E iner schriftlichen Fest­
legung des Fortbestandes der Schuld des Beklagten bedurfte 
es n icht in  einer Urkunde, die den Zweck hatte, L.s V er- 
p lüchtung festzulegen. Die Annahme eines Verzichtes ist auch 
deshalb n ich t begründet, w e il noch am 22. Februar der A u f­
sichtsrat der K lägerin  sich darüber k la r geworden war, daß von 
c f  Entlastung L.s aus seiner Haftung über 4500 R M  hinaus die 
Schuld des Beklagten n ich t berührt werden sollte; das m it den 
Verhandlungen betraute M itg lied  des Aufsichtsrats K. hat nach 
dem Zugeständnis des Beklagten diesen Standpunkt zum A us­
druck gebracht. Es ist schlechterdings n ich t anzunehmen, daß 
nachher er, oder wer sonst die Verhandlungen zum Abschluß

gebracht hat, davon abgewichen sein sollte. Auch lieg t nichts 
dafür vor, daß Beklagter, der auch nach seinem Standpunkt 
bere it war, die ganze Schuld an Stelle ¡L.s auf sich zu nehmen, 

. s®. Bere itschaft w iderru fen hätte, w e il L. zu einem ve rh ä lt­
nismäßig geringen T e il neben ihm zur Zahlung herangezogen 
werden sollte.
, Berechtig t is t dagegen der hilfsweise erhobene Einwand 

des Beklagten, die eingeklagte Forderung sei noch n ich t fällig. 
¡Danach ist der Hauptantrag der Klage mangels F ä llig ke it der 
eingeklagten 5000 RM  unberechtigt. Es ist v ie lm ehr nach dem 
Hilfsantrage zu erkennen, dem ohne Aenderung seines Sinnes 
eine deutlichere Fassung dahin zu geben ist, daß die F ä llig ­
k e it n ich t vo r A b lau f der fü r den verbürgten T e il bew illig ten  
rn s te n  e in tr itt.

D ie Bestimmungen des Börsengesetzes stehen der V e r­
urte ilung nach dem Hilfsantrage n ich t entgegen. Beklagter ist 
als früherer B ankd irekto r nach § 3 Abs. 2 Nr. I  des Börsen­
gesetzes unstre itig  börsentermingeschäftsfähig. Deshalb ist 
auch sein Anerkenntn is  nach § 59 Börsengesetzes rech tsw irk ­
sam, wobei es nichts ausmacht, ob er eine von vornherein 
eigene oder kum ula tiv  die Schuld L.s anerkannt hat, denn wer 
borsenterm ingeschäftsfähig ist, kann auch die n ich t klagbare 
ochuld eines Nichtbörsenterm ingeschäftsfähigen w irksam  aner- 
kennen; die Forderung aus erlaubten, aber nach § 52 f  unver­
bindlichen Börsentermingeschäften, is t eine A r t  von N atu ra l- 
obligation. W e il der Hauptantrag der Klage abgewiesen und 
nur nach dem Hilfsantrage erkannt ist, is t die K lägerin m it 
einem angemessenen T e il der Kosten zu belasten

II. Steuerrecht.
1. Zu § 3 Abs. 2 Nr. 6 EinkStG.
D ie  Z i n s e i n n a h m e n  e i n e s  A u s l ä n d e r s  a u s  

e !  n e m K o n t o k o r r e n t k r e d i t ,  d e r  d u r c h  
f l  o c h s t b e t r a g s h y p o t h e k  g e s i c h e r t  i s t ,  s i n d  
e i n k o m m e n s t e u e r p f l i c h t i g ,

U rte il des Reichsfinanzhofs vom 17. Jun i 1930 —  I  A  
213. 30 — ; abgedr. RAnz. Nr. 190,

Die Beschwerdeführerin, eine holländische Bank, stand 
m den Jahren 1926 und 1927 mit dem Kaufmann' M, zu Ham­
burg in geschäftlichen Beziehungen, wobei sie dem M . einen 
laufenden Kontokorrentkredit gewährte, der für die Be- 
schwerdefuhrerin durch eine Sicherungshypothek zum Höchst­
betrag von 40 000 R M  gesichert war. Der von M. in Anspruch
2?827finene K r i f  n e iC | , S1Cl am 31- Dezember 1926 auf 
r „ 1J 7’60, Aam 3 i- Dezember 1927 auf 21 112,70 holländische 
Lu iden. A n  „Zinsen im  K on tokorren tverkehr hat die Be­
schwerdeführerin den M. nach dessen Angabe während des

2306 TO ! 9ff  i f i 1 f17t51,9n  hflV während des Jahres 1927 m it 2306,59 hfl. belastet Das Finanzamt zog die Beschwerde-
fuhrenn fü r 1926 m it 2950 RM, fü r 1927 m it 4000 RM  E in ­
kün ften aus Kapitalverm ögen zur Körperschaftsteuer heran 

a  m W a m emr .  § 21 Nr. 3 des Körperschaftsteuergesetzes 
m it 10 v. H.j, E inspruch und Berufung waren erfolglos.

D ie Rechtsbeschwerde mußte zur Aufhebung der V orent- 
scheidung führen. Eine Besteuerung der K ontokorrentzinsen 
nach § 3 Abs. 2 Nr. 2 des Einkommensteuergesetzes als E in ­
kün fte  aus G ewerbebetrieb kom m t n ich t in  Betracht, w e il die 
Beschwerdeführerin im  In land keine Betriebsstätte un terhä lt 
auch keinen ständigen V e rtre te r beste llt hat. Es w ar danach 
zu prüfen, ob die Voraussetzungen des § 3 Abs. 2 Nr. 6 des 

kommensteuergesetzes gegeben sind. Danach sind Steuer- 
P“ 1 j  „E inkün fte  aus Hypotheken, Grundschulden und
a n d e r e n  F o r d e r u n g e n  . . . . ,  die durch inländischen 
Grundbesitz . . . gesichert sind". Daß der le tzten Voraus­
setzung, Sicherung durch inländischen Grundbesitz, auch 
durch eine S i c h e r u n g s  hypothek zum Höchstbetrag, w ie 
im; S tre itfa ll, Genüge getan w ird , hä lt der Senat n ich t für 
zweife lhaft. Der V I. Senat hat im  U rte il vom 14. M ai 1930 

V I A  391 393/29 1) das Vorliegen dieser Voraussetzung
zwar verneint fü r einen Fall, in  dem fü r den vom Ausländer 
eingeraumten B ankkred it eine zinslose Grundschuld an einem 
inländischen G rundstück eingetragen war, w e il darin nur eine 
m i t t e l b a r e  Sicherung zu erb licken sei, die jedenfalls 
dann n ich t genüge, wenn —  w ie beim' gedeckten Bank­
k re d it —  w irtscha ftlich  die Erträge als E inkün fte  aus der 
ro rde run ji, n ich t aus dem dinglichen Recht, anzusprechen 
seien. Es kann dahingestellt bleiben, ob der erkennende 
Senat bei einem gleichliegenden F a ll den Ausführungen des 
VI. Senats folgen würde; im  vorliegenden F a ll hä lt der Senat 
die u n m i t t e l b a r e  Sicherung der K ontokorrentforderung 
(juristisch und w irtscha ftlich ) durch die Sicherungshypothek 
fü r gegeben, würde also auch vom Standpunkt des V I. Senats *)

*) Abgedr.: B an k-A rch iv  X X IX , S. 413.
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aus das E rfordernis der Sicherung durch inländischen G rund­
besitz bejahen. Es fragt sich jedoch, ob unter den „anderen 
Forderungen“  im Sinne des § 3 Abs. 2 Nr. 6 des Einkommen­
steuergesetzes auch solche aus einem K ontokorrentverkehr, 
den eine Bank m it ihrem  Kunden unterhä lt, zu verstehen sind. 
Nach der Begründung zum E ntw u rf des E inkommensteuer­
gesetzes 1925, zu § 3, muß angesichts der Notlage des 
Deutschen Reichs „darau f geachtet werden, daß möglichst 
alles, was aus dem In land herausgewirtschaftet, was im In land 
verd ient w ird , auch steuerlich erfaßt w ird “ . Darauf is t es 
auch zurückzuführen, daß erstmals im  Einkommensteuergesetz 
1925 auch die E inkünfte  aus inländischem K a p i t a l v e r m ö g e n  
der beschränkten Einkommenbesteuerung unterw orfen worden 
sind (vgl. Begründung S. 21 Sp. 1 unten). Inh a ltlich  bedeuten 
also h ier offenbar die „anderen Forderungen“ dasselbe, w ie 
im § 37 Abs. 1 Nr. 4 des Einkommensteuergesetzes die 
„K ap ita lfo rderungen jeder A r t “ . S t r  u t z (Kommentar zum 
Einkommensteuergesetz § 37 Anm . 31) sieht den Zinsensaldo 
eines Kontokorrentverhältn isses als E rtrag einer „K a p ita l­
forderung" imi Sinne des § 37 Abs. 1 Nr. 4 des E inkom m en­
steuergesetzes an. Im  gleichen Sinne hatte der Reichsfinanz­
hof schon fü r das G ebiet des Kapitalertragsteuergesetzes 1922 
(§ 2 Abs. 1 I  Z iff. 4) angenommen, daß zwar „d ie  einzelnen in 
das K on toko rren t aufgenommenen Leistungen keine Forde­
rungen begründen, sondern nur Rechnungsposten sind, daß 
aber bei der Saldoziehung sich ergebe, ob und fü r wen der 
beiden B ete ilig ten eine F o r d e r u n g  bestehe" (vgl. Bd. 8 
S. 33 und Bd. 9 S. 90). Dieser Saldo war also nach dem 
Gedankengang der genannten Entscheidung als K a p i t a l -  
forderung im Sinne des § 2 Abs. 1 I Z iff. 4 des K ap ita le rtrag ­
steuergesetzes zu behandeln. A ls  E r t r a g  dieser K a p ita l­
forderung aber hat der Reichsfinanzhof den Z i n s e n s a l d o ,  
d. h, den Ueberschuß aus den einzelnen A k t iv -  und Passiv­
z i n s  posten, angesehen. Diese B eurte ilung muß auch fü r § 3 
Abs. 2 Nr. 6 des Einkommensteuergesetzes 1925 Platz 
greifen. Das Einkommensteuergesetz 1925 läßt n ich t erkennen, 
daß fü r die Besteuerung der E inkünfte aus Forderungen bei 
der b e s c h r ä n k t e n  S teuerpflicht andere Grundsätze 
gelten sollten als fü r die unbeschränkte S teuerpflicht, Ins­
besondere sind h ie r die Reichstagsverhandlungen von Be­
deutung, in denen von W irtschaftsseite Bedenken gegen eine 
Heranziehung der ausländischen K ap ita lis ten  zur Einkommen­
steuer geltend gemacht worden sind, die aber eine Aenderung 
des Entwurfs in  diesem; Punkte n ich t zur Folge gehabt haben; 
vie lm ehr wurde auf die Gegenvorstellungen des Regierungs­
vertre ters h in  die Besteuerung beibehalten und nur im  § 115 
des Einkommensteuergesetzes dem M in is te r die Ermächtigung 
e rte ilt, E inkünfte  aus Auslands a n 1 e i h e n unter Umständen 
von der beschränkten S teuerpflicht zu befreien. D ie Ansicht 
der Beschwerdeführerin, daß nur feststehende Kapitalanlagen 
der Besteuerung gemäß § 3 Abs. 2 Nr. 6 un terw orfen werden 
dürften, is t irrig . Das Gesetz macht keinen Unterschied 
zwischen festen Kapitalanlagen und kurzfristigen, in  ih rer 
Höhe (wie beim K ontokorrentverkehr) wechselnden Krediten. 
Eine solche Unterscheidung würde auch fü r die Praxis der 
Steuererfassung große Schw ierigke iten im Gefolge haben. 
Auch der E inwand der Beschwerdeführerin, daß das G e l d -  
kreditgeschäft steuerlich n ich t anders behandelt werden dürfe 
als das W a r e n  kreditgeschäft, is t n ich t stichhaltig. Die 
von der Beschwerdeführerin vorausgesetzte S teuerfre ihe it der 
Zinsen aus W arenkred itfo rderungen, welche durch in ­
ländischen Grundbesitz gesichert und n ich t als gewerbliche 
Forderungen zu behandeln sind, ist n ich t anzuerkennen. U n ­
k la r ist, was die Beschwerdeführerin m it ih re r Ausführung 
sagen w ill, daß nur E inkünfte  aus K a p i t a l  vermögen gemäß 
§ 3 Abs. 2 Nr. 6 des Einkommensteuergesetzes besteuert 
werden dürften, daß jedoch die E inkünfte  aus dem K on to ­
korren tverkehr außer Zinsen auch Provisionen, D iskont-, 
Rembours- und Inkassospesen usw. enthielten. D ie A k ten  
enthalten keinen Kontokorrentauszug m it den Salden, lassen 
daher n ich t m it K la rhe it erkennen, ob die veranlagten soge­
nannten K ontokorrentzinsen led ig lich  den Zinssaldo enthalten, 
der, w ie oben dargelegt, als E rtrag des Kapitalsaldos des 
K ontokorrents zu behandeln ist, oder ob zur Versteuerung 
herangezogen ist auch ein T e il der Entgelte fü r bankmäßige 
Leistungen der Beschwerdeführerin, A u f die mehrfachen, 
wenn auch n ich t klaren diesbezüglichen Aeußerungen der 
Beschwerdeführerin sind die Vorinstanzen n ich t eingegangen. 
Soweit tatsächlich solche Leistungsentgelte in den v e r­
steuerten Beträgen enthalten sein sollten, können diese weder 
nach Nr. 2 noch nach Nr, 6 des § 3 Abs. 2 des Einkommen­
steuergesetzes besteuert werden. Die Vorentscheidung war 
daher wegen n ich t genügender A u fk lä rung  des Sachverhalts 
aufzuheben und die n ich t spruchreife Sache an die Vorinstanz 
zur Feststellung im  Sinne vorstehender Ausführungen zurück­

zuverweisen. Was die Höhe der zur Steuer heranzuziehenden 
E inkünfte  b e trifft, so w ird  die Vorinstanz noch folgendes zu 
beachten haben; B e i E inkün ften  aus Kapitalverm ögen sind 
W  e r b u n g s  kosten n ich t die Aufwendungen fü r die 
Gesamtheit der Kapitalanlage oder fü r einzelne K a p ita l­
anlagen, aus denen die E inkün fte  bezogen werden, sondern 
nur Aufwendungen, die e rfo rderlich  sind, um aus der be­
stehenden einzelnen Kapitalanlage die bestimmungsmäßig aus 
ih r fließenden E inkünfte zu bekommen —  Einziehungskosten
— (vgl. das U rte il vom 7. Februar 1929, I  A  377/29, Reichs­
steuerblatt 1929 S. 193). F ü r S c h u l d e n z i n s e n  (§ 15 
Abs. 1 Nr. 1, Abs, 2 Satz 2), z. B. fü r  Zinsen von der Be­
schwerdeführerin selbst aufgenommenen Kapitals, g ilt fo l­
gendes; Zw ar genügt ein w irtscha ftliche r Zusammenhang 
zwischen den Schuldzinsen und den zur Versteuerung heran­
zuziehenden E inkünften. Da jedoch die E inkünfte  w ie solche 
versteuert werden, die a u ß e r h a l b  eines Gewerbebetriebs 
angefallen sind (§ 3 Abs. 2 Nr. 2 findet ja im S tre itfa ll keine 
Anwendung), so hat h ie r d e r  w irtscha ftliche  Zusammenhang, 
der durch das V o r h a n d e n s e i n  d e s  G e w e r b e ­
b e t r i e b s  un ter den einzelnen im  Gewerbebetrieb abge­
schlossenen Geschäften gegeben ist, auszuscheiden. Es müßte 
danach ein w irtsch a ftlich e r Zusammenhang zwischen den 
einzelnen Schuldzinsen und den einzelnen Einnahmen, bei 
denen sie zum Abzug gebracht werden sollen, nach­
gewiesen sein.

N a c h s c h r i f t  d e r  S c h r i f t l e i t u n g .
Seitens des Centralverbands des Deutschen Bank- und 

Bankiergewerbes is t bereits vo r mehreren Jahren das Reichs­
finanzministerium darauf hingewiesen worden, daß es fü r die 
in erheblichem Umfange auf ausländisches K ap ita l ange­
wiesene deutsche W irtscha ft eine wesentliche Erschwerung 
bedeute, wenn die Bestimmung unter § 3 Abs. 2 Z iff, 6 auch 
auf Zinsen aus hypothekarisch gesicherten B ankkrediten e r­
s treckt würde, da es sich h ierbe i in  W ahrheit n ich t um eine 
Einkommensbesteuerung des ausländischen Gläubigers, sondern
— ähnlich w ie be i der ob jektiven S teuerpflicht aus § 3 Abs, 2 
Z iff, 9 EStG., um eine den Schuldner treffende Objektssteuer 
handelt. Das Ergehen der vorliegenden Entscheidung hat dem 
Reichsverband der Deutschen Industrie  Veranlassung gegeben, 
sich m it entsprechenden Vorste llungen an das Reichsfinanz- 
m inisterium  zu wenden. Wenn, w ie zu hoffen, die K ap ita l­
ertagsteuer fü r Erträge aus festverzinslichen W erten und die 
entsprechende ob jektive E inkommensteuer demnächst in 
W egfa ll kommt, so sollte g leichzeitig auch eine Aufhebung 
der V orsch rift des § 3 Abs. 2 Z iff. 6 EStG, erfolgen, die 
kred itve rteuernd  w irk t, ohne dem Reiche einen nennens­
werten finanzie llen Nutzen zu bringen.

2, Zu § 5 Abs. 2 a GStV.
E in  W a r e n k r e d i t ,  d e s s e n  Z i n s l a s t  b e i  d e r  

Ge  w e r b e  e r t r a g s t e u e r  n i c h t  a b z u g s f ä h i g  i s t ,  
k a n n  a u c h  d a n n  v o r l i e g e n ,  w e n n  d e r  K r e d i t  i n  
d e r  F o r m  d e s  K o n t o k o r r e n t k r e d i t s  g e f ü h r t  
w i r d .

Entscheidung des Preuß. Oberverwaltungsgerichts vom 
28. Januar 1930 —  V I I I  GSt. 267/29 —  abgedr. Reichsverw.-Bl. 
1930, S. 235.

Nach § 5 Abs. 2 a GStV. in der fü r 1927 geltenden Fassung 
vom 15. M ärz 1927 —  GS. S, 21 —  gehören bei Feststellung des 
Gewerbeertrags n ich t zu den abzugsfähigen Betriebsausgaben 
die Zinsen fü r Schulden, die behufs Anlage oder Erweiterung 
des Geschäfts, Verstärkung des Betriebskapita ls oder sonstiger 
Verbesserungen aufgenommen sind. W ie der Berufungs- 
Ausschuß zutreffend angenommen hat, hängt nach der fest­
stehenden Rechtsprechung des OVG. die Anwendbarkeit des § 5 
Abs. 2 a GStV. davon ab, ob die aufgenommenen Schuldkapita lien 
dem Unternehmen dauernd und n ich t nur vorübergehend gewidmet 
sind. Nach der Verkehrsauffassung erfordert eine dauernde 
W idm ung n ich t eine W idm ung fü r a lle Zeiten, sondern es genügt 
eine W idm ung fü r eine gewisse, nicht nur vorübergehende 
Dauer, Danach gehören zum Gewerbeertrage die Zinsen von 
Schulden, durch deren Aufnahme dem Gewerbebetriebe fü r eine 
gewisse Dauer, also n ich t nur vorübergehend, fremde M itte l 
dienstbar gemacht werden. Für die Frage des langfristigen oder 
vorübergehenden K red its  kommt es stets auf das der K re d it­
gewährung zugrunde liegende Abkommen an, E in  solches A b ­
kommen kann ausdrücklich oder stillschweigend geschlossen 
sein. N ich t das, was die B ete ilig ten nur dem W orte  nach v e r­
einbaren, entscheidet, sondern ih r  w irk lich e r W ille . Daß fü r 
einen K re d it eine kurze Kündigungsfrist ausgemacht ist, schließt 
die Annahme eines Dauerkredits n ich t ohne weiteres aus, da 
dadurch a lle in  der K re d it noch n icht zu einem vorübergehenden 
w ird . Auch ein K red it, fü r den von vornherein ohne Kündigungs-
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fn s t ein kurzer Rückzahlungstermin vereinbart ist, kann die 
Eigenschaft eines Dauerkredits haben, wennn zwischen den Be- 
teihgten bei der K red itbew illigung ausbedungen oder aus ihrem 
Geschaftsverhältnis als üb lich zu entnehmen ist, daß ein solcher 
K red it, fa lls n ich t besondere Umstände eintreten, sich ohne 
weiteres auf n icht nur vorübergehende Dauer verlängert. Aus 
der Lieblichkeit einer solchen Verlängerung w ird  in der Regel 
aut ein stillschweigendes Abkommen einer dauernden K re d it­
gewährung geschlossen werden können. Es kommen Fälle  vor, 
wo nur zum Schein ein vorübergehender K red it vereinbart ist! 
um ihn der Gewerbebesteuerung zu entziehen. Daß ein derartiges 
Abkommen keinen Anspruch auf Berücksichtigung hat, ergibt 
smh aus g 5 RAO., § 19 GStV. Jedes selbständige Kreditgeschäft 
is t tu r die Frage der dauernden oder nur vorübergehenden W id - 
mV " i fÜi . sichT?u betrachten. Es ist daher n ich t zulässig, mehrere 
selbständige Kreditgeschäfte als eine E inheit anzusehen, und 
hiervon die Beantwortung der Frage einer dauernden oder nur 
vorubergenenden W idm ung abhängig zu machen (vgl. U rt. vom 
l i .  Jun i 1912 und 13. M ärz 1923, E. 62 S. 335, 338, und E. 78 
b. 160, 165, sowie U rt. vom 13. November 1928, RuPrVB l. 50 
b. 257, 258). Mehrere selbständige Kreditgeschäfte liegen zu- 
nachst stets dann vor, wenn verschiedene, voneinander unab­
hängige Kreditgeber in  Frage kommen. Das Verhältn is zu jedem 
der vorhandenen Kred itgeber is t daher stets fü r sich zu be­
trachten. Bei mehrfacher Schuldaufnahme bei demselben K red it- 
geber ist dagegen nach Lage des einzelnen Falles zu prüfen, ob 
eine M ehrheit selbständiger Kreditgeschäfte oder ein einheit- 
hcher, nur der Höhe nach veränderlicher K re d it vorliegt. Ein 
einheitlicher K red it w ird  insbesondere dann vorliegen, wenn dem 
Kreditnehm er gestattet w ird , einen ihm  bis zu gewisser Höhe 
emgeräumten K re d it nach Maßgabe seines jeweiligen G eld­
bedürfnisses in  wechselnder Höhe in  Anspruch zu nehmen, wenn 
der Aufnahme der einzelnen Beträge also eine einheitliche A b ­
rede zwischen den Bete ilig ten zugrunde liegt. W ird  bei einer 
derartigen Kredite inräum ung denn Unternehmen fü r gewisse 
längere Dauer K ap ita l gewidmet, so steht es dem Dauerschuld- 
Charakter n icht entgegen, wenn sich die Inanspruchnahme des 
K red its in  der Form  des Kontokorrentverkehrs abspielt. A lle r ­
dings muß daran festgehalten werden, daß die w irk lichen  Konto­
korrentschulden —  nur solche sind m it den K ontokorrent­
schulden in dem vorerwähnten U rte ile  vom 13. November 1928 
gemeint —  stets laufende Schulden sind. Von solchen kann aber 
n icht gesprochen werden, wenn aus dem der Kreditgewährung 
zugrunde liegenden Abkommen, also aus dem Grundgeschäfte, 
tro tz  der äußeren Form  des Kontokorrentverkehrs auf die A b ­
sicht der dauernden W idm ung eines bestimmten K redits 
geschlossen werden muß, Is t z. B, einem Unternehmer aus­
d rücklich  oder stillschweigend gestattet worden, den K re d it einer 
Bank in  laufender Rechnung bis zu gewisser Höhe in Anspruch 
zu nehmen, und hat auf Grund einer solchen Vereinbarung für 
längere Zeit eine Verschuldung des Bankkunden bestanden, deren 
durchschnittliche Höhe erheblichen Schwankungen nicht un ter­
legen hat, so läßt dies erkennen, daß der wahre W ille  der Be­
te ilig ten  auf die dauernde W idm ung eines K red its  fü r den 
Gewerbebetrieb gerichtet war. F ü r ein derartiges Dauerschuld- 
verhältn is kann es sprechen, wenn sich die Bank von dem Konto­
korrentkunden Sicherheiten bestellen läßt und aus der A r t  der 
Sicherheitsbestellung zu entnehmen ist, daß sie m it einer 
dauernden Verschuldung des Kunden gerechnet hat und m it ih r 
einverstanden war. Dagegen sprechen erhebliche Schwankungen 
der Verschuldung des Kontokorrentkunden, die eine durchschnitt­
liche Höhe einer gewissen Verschuldung n ich t erkennen lassen, 
insbesondere ein öfteres völliges oder fast völliges Ausgleichen 
o f  Kontokorrentschuld, gegen die dauernde W idm ung eines 
Schuldkapitals.

N a c h s c h r i f t  d e r  S c h r i f t l e i t u n g .
. Der vorstehenden Entscheidung ist zwar ohne weiteres 

dann beizustimmen, daß ein Abkom üien, in welchem nur zum 
Schein, zwecks Verm eidung der Gewerbesteuer, ein in 
W ahrheit als D auerkred it gew o llte r K re d it in  der Form  eines 
vorübergehenden K on toko rren tk red its  gewährt w ird , keinen 
Anspruch auf Berücksichtigung hat, (Die Ind iz ien jedoch, welche 
nac“  der Ansicht des OVG. fü r die Unterscheidung zwischen 
vorübergehendem und dauerndem K red it, bzw. zwischen einer 
Mehrzahl selbständiger Kreditgeschäfte und einem e inheit­
lichen D auerkred itve rhä ltn is  maßgebend sein sollen, sind nach 
mehr als e i n e r  H insich t fragwürdig. Dies g ilt insbesondere 
von dem Rückschluß, der a u s  d e r  s p ä t e r e n  E n t ­
w i c k l u n g  auf die ursprüngliche A bsich t der Vertrags­
parte ien gezogen w ird , während in W ahrhe it die w e it über­
wiegende M ehrzahl a lle r „e ingefrorenen" K red ite  weder ge­
geben noch auch genommen sein würden, wenn die spätere 
E n tw ick lung  vorausgeahnt worden wäre. N ich t ganz ve r­
ständlich is t sodann die Erwägung, daß aus der A r t

der S i  c h e r  h e i t  s b e s t  e 1 1 u n g entnommen werden 
könne, ob der K re d it als ein dauernder oder als ein vorüber- 
gehender gew ollt war. Em pfindet der Kred itgeber das Be­
dürfn is nach einer Sicherung seines K red its, so nimmt er in  der 
Kegel d i e  Sicherungen, die er bekommen kann, und es dürfte 
kaum irgendeine A r t  und Form  der Sicherung geben, die nicht 
fü r vorübergehend gewährte K red ite  in  gleicher Weise, w ie für 
dauernde, Verwendung fände. Bedenklich sind endlich auch 
die Gesichtspunkte, nach denen zwischen einer M ehrhe it selb­
ständiger Kreditgeschäfte und einem e inheitlichen K on toko rre n t­
k re d it m it Dauercharakter unterschieden werden soll. Der U m ­
stand, daß ein Gewerbetre ibender während eines längeren 
Zeitraums den K red it einer Bank in  laufender Rechnung 
in  d u r c h s c h n i t t l i c h  g l e i c h b l e i b e n d e r  H ö h e  
Jn Anspruch genommen hat, spricht keineswegs fü r das V o r­
liegen eines Dauerkredits, sondern kann sich daraus er­
klären, daß de r Kreditnehm er die M ög lichke it hatte, den ihm 
emgeräumten B ankkred it in seinem,' Geschäftsbetrieb fü r A n ­
schaffung von Rohm aterialien, H a lbfabrika ten, Fertigw aren 
immer von neuem' in  vo lle r Höhe umzusetzen. Soll der K re d it­
nehmer steuerlich dafür bestra ft werden, daß er diese Ge­
schäfte dauernd m it H ilfe  der gleichen Bankverbindung 
finanziert bzw. soll ihm ein steuerlicher A nre iz  gegeben 
werden, nacheinander oder nebeneinander m it mehreren Banken 
zu arbeiten, dam it sich seine gesamte K red itlage sowohl fü r 
die Steuerbehörde als auch fü r jede der kreditgebenden Banken 
so undurchsichtig als möglich gestaltet? Das würde, w ie n ich t 
naher e rö rte rt zu werden braucht, k red itw irtscha ftlich  außer­
ordentlich bedenkliche Folgen nach sich ziehen. D ie F inanz­
gerichte sollten sich k lä r darüber sein, daß die Absicht, Dauer­
kred ite  zu geben, dem Wesen des bankmäßigen Kreditgeschäfts 
grundsätzlich w idersprich t und daß deshalb Vereinbarungen 
ganz besonderer und exzeptioneller A r t  getroffen sein müssen, 
um den Schluß zu rechtfertigen, daß sich ein D auerkred it in  
fraudem fisc i in  die äußere Form' des K on tokorren tkred its  
ve rk le ide t hat. Indizien, w ie die h ier aufgestellten, sind un­
brauchbar, w e il sie aus Gedankengängen entstammen, die der 
Praxis frem d sind.

3. Zu § 35 KVG,

M a c h t  e i n  H y p o t h e k e n s c h u l d n e r  v o n  
s e i  n e r B e f  u g n i s G e b r a u c h ,  d i e  H y p o t h e k  i n  
P f a n d b r i e f e n  z u m  N e n n w e r t  z u r ü c k z u z a h l e n ,
U n t 1 S 1 ■ ,7 ’ 6 Ü e l l Ü d e, r  ' B ö r s e n u m s a t z s t e u e r  
u n t e r l i e g e n d e s  A n s c h a f f u n g s g e s c h ä f t .
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, ^ acll  ,dem 2“ rx Herbeiführung einer grundsätzlichen E n t­
scheidung herausgegriffenen Falle hat die beschwerdeführende

• w ; ,  ,  L7 s' am 4. August 1924 ein Hypothekendarlehen 
in  G oldpfandbriefen der Gesellschaft un ter der Verabredung 
gewahrt, daß die Rückzahlung des Darlehns nach W ahl des 
Darlehnsempfangers in  bar oder in  P fandbriefen gleicher 
G attung nach dem Nennwert zu bew irken sei. D ie Darlehns- 
empfanger naben im  Jahre 1928 entsprechend ih re r Befugnis 
zum usgleich der Kap ita lfo rderung der Beschwerdeführerin 
durch ein Bankgeschäft entsprechende G oldpfandbriefe ein- 
gehetert. Das Finanzamt hat von dem der Rücklieferung zu­
grunde liegenden schuldrechtlichen Geschäft nach dein Nenn­
betrag der e ingelieferten Pfandbriefe auf Grund von § 35 des 
Kapitalverkehrssteuergesetzes Börsenumsatzsteuer gefordert 
UIY* Steuerforderung im  Einspruchsbescheid aufrecht­
erhalten. A u f Berufung der Beschwerdeführerin hat das 
rm anzgencht den Einspruchsbescheid bestätigt. Hiergegen 
rich te t sich die Rechtsbeschwerde der Beschwerdeführerin die 
Freistellung von Steuer begehrt. Die Rechtsbeschwerde ist 
nicht begründet.
a u  Das F inanzgericht e rb lick t das Anschaffungsgeschäft im 
Abschluß des Darlehnsvertrages in  Verbindung m it der Aus- 
ubung des Rechts des Darlehnsempfängers, das Darlehn in 
P fandbriefen zurückzuzahlen, und die E n tg e ltlichke it des 
Geschäfts dann, daß die Beschwerdeführerin ihren Anspruch 
auf Rückzahlung der Darlehnssumme in bar aufgegeben hat. 
Für diese seine Rechtsansicht n im m t es Bezug auf das U rte il 
des erkennenden Senats vom 16, M a i 1929, R FH of Bd. 25

: S .*** fY eite r aus* ^ ie Annahme eines Steuer-
pflichtigen Anschaffungsgeschäftes auch n icht dadurch hinfä llig  
werde, daß die Beschwerdeführerin die eingelieferten Pfand­
briefe aus dem V erkehr ziehe, da nach dem U rte il des Senats 
vom 5. O ktober 1928, RFHof Bd. 24 S. 140, ein Anschaffungs­
geschäft nur dann n ich t vorliege, wenn die R ücklie ferung nach 
der Vereinbarung led ig lich zur T ilgung der Forderung aus dem 
W ertpapier, dem Pfandbrief, erfolge.
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Demgegenüber bestre ite t die Rechtsbeschwerde das V o r­
liegen eines Anschaffungsgeschäftes, da der Darlehnsvertrag 
ein R ea lkontrakt sei, dessen Erfü llung in  der Hingabe der 
Pfandbriefe liege. D ie  Rücklie ferung gleicher P fandbriefe folge 
k ra ft Gesetzes aus deren Hingabe und gehöre daher gleichfalls 
ins Stadium der Erfü llung des Geschäfts. Zu U nrecht sehe das 
Finanzgericht ferner darin, daß die Beschwerdeführerin ihren 
Anspruch auf Rückzahlung in  bar aufgegeben habe, ein Entgelt 
fü r die Rücklieferung der Pfandbriefe. Denn von einem 
Entgelt könnte nur die Rede sein, wenn die Beschwerde­
füh re rin  a u s  i h r e n  M i t t e l n  fü r den Rückempfang von 
Stücken gleicher G attung und Menge etwas aufgewendet habe. 
Im übrigen verne in t die Rechtsbeschwerde das V orliegen eines 
Anschaffungsgeschäfts, da die Außerverkehrsetzung der zurück­
gelieferten Pfandbriefe sich aus der S truk tu r des P fandbrie f­
geschäfts gemäß dem Hypothekenbankgesetz ergebe. A u f die 
Schriftsätze der Beschwerdeführerin is t iim einzelnen zu ve r­
weisen.

Die Rechtslage, über die zu entscheiden ist, is t die glmche 
w ie in einer durch U rte il des Senats vom heutigen Tage 
— I I A  154/30 —  entschiedenen Sache, nur m it dem- U n te r­
schied, daß d o rt im  Falle vorze itiger Kündigung des H ypo­
thekendarlehens die Rückzahlung des Darlelm s von vornherein 
nur in  Pfandbriefen erfolgen durfte. Doch is t dies'er U n te r­
schied n ich t wesentlich. Denn, w ie der Senat im  U rte il K FH ot 
Bd. 25 S. 142 dargelegt hat, bestand fü r den Schuldner in  dem 
Augenblick, wo er von seiner Befugnis Gebrauch machte, 
W ertpap iere zu leisten, die r e c h t l i c h e  V e r p t l i c h -  
t u n g ,  den wahlweise zur Verfügung gestellten Leistungs­
inha lt so zu leisten, w ie es der Vereinbarung über das Entgelt 
fü r d ie  gegenüberstehende Leistung entsprach. N ur dann 
und insoweit hat die Rechtsbeschwerde Recht — , hat die V or- 
instanz ge irrt, daß sie die gegenüberstehende Leistung in  einem 
V erz ich t der Beschwerdeführerin, Barzahlung zu io rdern , 
glaubte finden zu können. Denn Barzahlung und Leistung 
in  W ertpap ieren stehen sich n ich t gegenüber, sondern sind 
beide wahlweise n e b e n  einander stehende Leistungsinhalte 
des Darlehnsempfängers. Insofern t r i f f t  die Berufung des 
Finanzgerichts auf R FHof Bd. 25 S. 142 n ich t zu. Denn dort 
stand dem einen V ertragste il led ig lich der Anspruch auf junge 
Stammanteile des Vertragsgegners zu, und der V erz ich t auf 
diesen Anspruch b ilde te die Gegenleistung fü r die Lieferung 
eines entsprechenden Betrages a lte r Staimimanteile. Im  v o r­
liegenden Falle dagegen stehen die wahlweise zur V e r­
fügung stehende Barleistung und R ücklie ferung von Pfand­
brie fen durch den Darlehnsempfänger beide der früheren 
Leistung von Pfandbriefen durch den Darlehnsgeber gegenüber.

Im übrigen jedoch finden die A ng riffe  der Beschwerde­
führe rin  ihre W iderlegung in  den folgenden Ausführungen des 
bereits erwähnten U rte ils  des Senats vom heutigen Tage I I  A  
154/30: „Z w a r hat der Senat ausgesprochen, daß ein A n ­
schaffungsgeschäft n ich t vorlieg t, wenn börsenumsatzsteuer­
p flich tige  Gegenstände m it der Vere inbarung veräußert werden, 
daß der E rw erber d i e s e l b e n  Gegenstände an den V e r­
äußerer zur vere inbarten Ze it zurückzuübertragen hat, w e il in  
diesem Falle die Rückübertragung n ich t Entge lt fü r die Ueber- 
lassung der Gegenstände zu be liebiger w irtscha ftlicher V e r­
wertung, die V erp flich tung zur R ücklie ferung v ie lm ehr eine 
Beschränkung der Entäußerung selbst ist, d ie  die M ög lichke it 
eines Kapitalumsatzes, w ie ihn die Börsenumsatzsteuer treffen 
soll, ausschließt, vgl. U rte il vom 22.2.29, R FHof Bd, 25 S. 35. 
W ie in diesem U rte il ausgeführt ist, lieg t die Sache aber anders, 
wenn der E rw erber die W ertpap iere zu fre ie r w irtscha ftlicher 
Verfügung eigentüm lich übertragen erhält und dadurch in  die 
Lage versetzt w ird , durch eigenen Umsatz der Gegenstände 
ihren W ert fü r sich zu m obilis ieren. Daß in  diesem Falle die 
spätere R ücklie ferung gleichartiger W ertpap iere im  Sinne der 
Börsenumsatzsteuer die Gegenleistung fü r ih re Ueberlassung 
b ilde t, geht k la r aus § 42d des Kapitalverkehrssteuergesetzes 
hervor, der derartige Geschäfte nur unter ganz bestim m ten 
Umständen fre iläßt, und aus § 56, der ergibt, daß, wenn diese 
Umstände n ich t vorliegen, im  Sinne des Gesetzes die V e r­
pflichtung zur Hingabe der W ertpap ie re und die Verp flich tung, 
Gegenstände gleicher Gattung zurückzuliefern, eine V e r­
bindung zweier Anschaffungsgeschäfte ist, w ie z. B. auch das 
Grunderwerbssteuergesetz § 16 den Tausch von Grundstücken 
als zweimaligen Umsatz ansieht. W enn § 56 Satz 2 des 
Kapitalverkehrssteuergesetzes in  dem- do rt bezeichneten Falle 
die zweimalige Erhebung einer Umsatzsteuer ausschließt, so be­
deutet das nicht, daß, wenn fü r eines der zusammengefaßten 
Anschaffungsgeschäfte ein Steuerbefreiungsgrund besteht, damit 
die S teuerpflicht überhaupt und also auch fü r das zweite A n ­
schaffungsgeschäft en tfä llt. U nd wenn § 36 die Ausreichung 
von Schuldverschreibungen an den ersten E rw erber fü r steuer­
fre i e rk lä rt, geschieht dies nur aus dem Grunde, w e il der A k t

der Zuteilung bereits Entstehungsgrund für die W ertpapiersteuer 
ist (§ 27), seine Belegung auch noch m it der Börsenumsatz­
steuer also eine Doppelbesteuerung enthalten würde.  ̂ Dieser 
Befreiungsgrund karm aber in  keinem Falle das zweite A n - 
Schaffungsgeschäft ergreifen, be i dem im fre ien V erkehr be­
find liche W ertpap iere zur fre ien w irtschaftlichen Verfügung an 
den A usste lle r zurückübertragen werden. ¡Hier lieg t ein zweiter 
Kapitalüm satz vor, fü r  den die Vorausleistung von W e rt­
papieren gleicher Gattung den Charakter der Gegenleistung 
n ich t dadurch v e rlie rt, daß sie selbst als Anschaffungsgeschäft 
steuerfrei zu lassen ist. A uch  das hat der Senat in  einem 
ähnlich liegenden Falle im  U rte il vom- 28. September 1928, 
RFHof Bd. 24 S. 138, ausgesprochen.

E in Grund, die Rücklie ferung von W ertpap ieren gleicher 
Gattung steuerfre i zu lassen, könnte also zunächst nur daraus 
entnommen werden, daß ih r ein schuldrechtliches G rund­
geschäft, das als entgeltliches Anschaffungsgeschäft angesehen 
werden könnte, überhaupt n ich t zugrunde liegt.

Daß nur ein obligatorisches Grundgeschäft den Gegenstand 
einer Börsenumsatzbesteuerung b ilden  kann, be tont die B e­
schwerdeführerin allerd ings m it Recht, und der Senat hat im 
U rte il vom 12. 3. 1929, R FH of Bd. 25 S. 62, bereits darauf h in ­
gewiesen, daß der W o rtla u t des § 56 Satz 1 n ich t g lücklich 
gefaßt ist, wenn er davon spricht, daß die Steuer fü r die 
L e i s t u n g  und die G e g e n l e i s t u n g  zu berechnen sei. Es 
ist dort aber auch ausgeführt, daß die V o rsch rift dahin zu v e r­
stehen ist, daß zw ei schuldrechtliche Verträge anzunehmen 
seien, von denen der eine auf Lieferung bestim m ter W e rt­
papiere, der andere auf Rücklie ferung von W ertpapieren 
gleicher Gattung gerich te t is t und die beide im gleichen Z e it­
punkt geschlossen sind. Im  vorliegenden Fa lle  w ird  die A n ­
nahme eines obligatorischen Grundgeschäftes h ins ich tlich  der 
Rücklieferung auch n ich t dadurch ausgeschlossen, daß dem D ar­
lehnsschuldner ursprünglich die W ähl gegeben war, entweder 
in bar oder in  W ertpap ieren seiner Rücklie ferungsverpflichtung 
nachzukommen. W ie  der Senat im  U rte il vom  16. 5, 1929, 
RFHof Bd. 25 S. 142, dargelegt hat, bestand fü r den Schuldner 
in dem Augenblick, wo er von seiner Befugnis Gebrauch 
machte, W ertpap iere zu leisten, auch die schuldrechtliche 
V e r p f l i c h t u n g ,  den wahlweise zur Verfügung gestellten 
Leistungsinhalt so zu leisten, w ie es der Vereinbarung über 
das Entgelt fü r die gegenüberstehende Leistung entsprach. Das 
muß, w ie dort näher ausgeführt ist, zur Begründung der 
S teuerpflicht genügen.

Zur Befreiung von der Steuer fü h rt auch n ich t § 56 Satz 2, 
nach dem die V orsch rift des Satzes 1 keine Anwendung findet, 
das Rücklieferungsgeschäft also steuerfre i b le ib t, fa lls  die 
Gegenleistung led ig lich in  der Rückgewähr von Gegenständen 
derselben A r t  und entweder desselben Betrages oder derselben 
Menge besteht. Denn im vorliegenden Falle besteht die Gegen­
leistung n ich t led ig lich  in  der Rückgewähr, sondern gleichzeitig 
auch in der Verzinsung des Pfandbriefdarlehns, und das schließt 
nach Bd. 14 S. 174 die Anwendung des § 56 Satz 2 aus. Da­
gegen läßt sich auch n ich t einwenden, daß der Schuldner die 
Zinsen nur fü r die Hingabe der Darlehnssumme, n ich t aber für 
die Hingabe der Pfandbriefe gewähre. Denn da die . . . Bank 
das Darlehn in Pfandbriefen, und zwar nur in  Pfandbriefen ge­
w ährt, läßt sich das Geschäft n ich t in  zwei Geschäfte, ein G eld - 
darlehn und eine Hingabe von Pfandbriefen, zerreißen, sondern 
es lieg t ein einheitliches in P f a n d b r i e f e n  gegebenes D ar­
lehn vor, fü r das daher auch die ausbedungenen Zinsen die 
Gegenleistung sind.

Es b le ib t also nur zu fragen übrig, ob die schuldrechtliche 
Vereinbarung h ins ich tlich  der Rücklie ferung von W ertpapieren 
gleicher G attung auf die Uebertragung des Eigentums an den 
W ertpapieren zu fre ie r w irtscha ftlicher Verfügung gerichtet 
war. Daß einer solchen Annahme der Umstand an sich n ich t 
entgegensteht, daß die Empfängerin der W ertpap iere deren 
Ausste lle rin  ist, hat bereits die Vorentscheidung un ter Bezug­
nahme auf die Rechtsprechung des Senats ausgeführt. Die 
S teuerpflicht könnte also nur dann ausgeschloßen sein, wenn 
die Vereinbarung h ins ich tlich  der Rücklie ferung n ich t auf die 
eigentüm liche Uebertragung der W ertpapiere als Gegenstände 
des Verkehrs, sondern auf T ilgung des in  den W ertpap ieren 
enthaltenen Summenversprechens gerichtet war. die E in ­
lieferung der Paniere also nur die Bedeutung einer Leg itim ation  
zur Geltendmachung der Rechte aus dem Panier diente fU r- 
te il des Senats vom1 5. 10. 1928, RFHof Bd. 24 S, 140) und diese 
T ilgung der Schuldsumme durch Verrechnung auf ein dem 
A usste lle r gewährtes Darlehen erfolgte.

Dem F inanzgericht kann zwar n ich t darin beigetreten 
werden, daß es dem letzteren Umstand keine Bedeutung be i­
messen w ill,  seiner grundsätzlichen Entscheidung ist aber gleich­
wohl beizutreten, da den Ausführungen der Rechtsbeschwerde 
in diesem' Punkte n ich t be igepflichtet werden kann.



512 S t a t i s t i k :  En tw icklung und Stand der öffentlichen Verschuldung.

Der Senat hat sich bisher auf den Standpunkt gestellt, 
daß die E in lie ferung von W ertpap ie ren als zum Zwecke der 
T ilgung des im  W ertpap ie r enthaltenen Zahlungsversprechens 
erfo lg t nur dann angesehen werden kann, wenn auch auf 
Seiten des E in lie ferers der W ille  besteht, die Rechte aus dem 
W ertpap ie r geltend zu machen, und daß dies nur dann anzu­
nehmen ist, wenn entweder die Papiere ordnungsmäßig zur 
Rückzahlung gekündigt oder zum Zwecke der Rückzahlung 
ausgelost sind, oder doch, wenn weder das eine noch das 
andere der F a ll is t, die T ilgung des Anspruchs aus dem W e rt­
papier zwischen A usste lle r und E in lie ferer ve re inbart ist.

Das die betreffenden Pfandbriefe n ich t aufgekündigt und 
ausgelost waren, steht unbestritten  fest. D ie Beschwerde­
füh re rin  glaubt sich aber darauf berufen zu können, daß das 
dem Diarlehnsschuldner in  Pfandbriefen gewährte D a r l e h e n  
zu dem Betrage von 14 000 R M  gekündigt worden sei, und daß 
nur die S tru k tu r der Pfandbriefvergebung die Bank zwinge, 
im  Falle der Rückzahlung des Därlehns den Schuldnern die 
obligatorische E in lie ferung eines entsprechenden P fandbrie f­
betrages zu dessen Außerverkehrsetzung aufzuerlegen, damit 
bei Löschung des dagegenstehenden Darlehnsbetrages die 
P fandbriefe ihre nach dem Hypothekenbankgesetz erfo rder­
liche Deckung einbüßten.

In  diesen Ausführungen is t die Gewährung des hypo­
thekarisch gesicherten Därlehns und das im  Pfandbrief dem 
Inhaber gegebene Sumimenversprechen vermengt, dessen hypo­
thekarische Deckung n ich t in einer fü r dieses^ Sumimen­
versprechen bestellten Hypothek, sondern nur darin besteht, 
daß der Hypothekenbank mindestens in  Höhe des Nennwertes 
a lle r im  Um lauf befind lichen Pfandbriefe H ypotheken fü r die 
gewährten Darlehn zustehen (Hypothekenbankgesetz § 6). Daß 
die Hypothekendecke dem Gesamtbetrag der im Um lauf be­
find lichen Hypothekenpfandbriefe entspricht, in teressiert in ­
dessen den Darlehnsempfänger überhaupt nicht, auch wenn ihm 
das Darlehn s ta tt in  bar, in  Pfandbriefen gegeben w ird . Ihm 
kom m t es darauf an, Geld zu bekommen, sei es, daß er die 
P fandbriefe selbst oder durch V erm ittlung  der Bank zu Geld 
macht. W enn sich die Bank im  Falle  einer Kündigung des 
Därlehns aus dem von der Beschwerdeführerin angegebenen 
Grunde die Zurückzahlung des Därlehns in  P fandbriefen aus­
bedingt, so lieg t es w iederum  außerhalb des Interesses des 
Darlehnsschuldners, daß die entsprechend seiner R ück­
zahlungsverpflichtung hingegebenen Pfandbriefe eingezogen 
werden. D ie T ilgung seiner V erp flich tung zur Rückzahlung des 
Därlehns geschieht n ich t durch Aufrechnung des im  Pfandbrief 
ve rb rie ften  Summenversprechens gegen seine Darlehnsschuld, 
sondern dadurch, daß er die P fandbriefe als W e r t p a p i e r e  
zum Nennwert in  Zahlung gibt. E r  w ird  von seiner V e rp flich ­
tung aus dem Darlehnsvertrag auch dann be fre it, wenn die 
Hypothekenbank die P fandbriefe n ich t einzieht, sondern zur 
etwaigen anderweitigen Verwendung in ih r Depot nimmt, w e il 
der Gesamtbetrag der umlaufenden Pfandbriefe auch so noch 
gedeckt ist. E r hat weder ein Interesse daran, noch ein Recht 
darauf, daß die e ingelieferten Pfandbriefe eingezogen werden. 
In die Löschung der von ihm fü r das erhaltene Darlehn be­
ste llten H ypothek muß die Hypothekenbank w illigen, gleichvie l 
was sie m it den eingelieferten Pfandbriefen anfängt. Die 
Darlehnsbedingungen der Bank enthalten denn auch wieder 
im allgemeinen, noch in  dem vorliegenden besonderen Falle 
irgendeine Bestimmung, die den Darlehnsschuldner berechtigt, 
die Einziehung der P fandbriefe zu verlangen oder den Dar- 
lehnsgläubiger verp flich te te , die P fandbriefe einzuziehen. 
V ie lm ehr lauten die Bestimmungen nur dahin, daß der D ar­
lehnsschuldner das Darlehn in P fandbriefen der Bank von der­
selben G attung w ie erhalten nach dem N ennwert z u r ü c k ­
z u z a h l e n  h a b e .  Die Verp flich tung aus dem' Pfandbrief 
geht also n ich t schon durch Vereinbarung m it dem Darlehns­
schuldner durch E in lie ferung der Pfandbriefe, sondern erst 
dadurch unter, daß die Bank die Vereinigung von G läubiger und 
Schuldner, die, w ie schon oben erwähnt, n ich t schon durch den 
bloßen E rw erb der eigenen Pfandbriefe e in tr itt, i n  s i c h  v o r­
nimmt. Es kommt, w ie insbesondere auf die Ausführungen in 
der Berufungsbegründung zu bemerken ist, n ich t darauf an, ob 
die Bank nach den V orschriften  des Hypothekenbankgesetzes 
zur Verm eidung einer Unterdeckung ve rp flich te t ist, einen 
T e il der an sie zurückgeflossenen Pfandbriefe zu amortisieren, 
sondern a lle in  darauf an, ob sie n a c h  d e m  D a r l e h n s ­
v e r t r a g  zu einer A m ortis ierung ve rp flich te t war. Letzteres 
is t n ich t der Fall, die Beschwerdeführerin füh rt in  der Be­
rufungsbegründung selbst aus, daß eine Kündigung von Pfand­
briefen in  Verbindung m it einzelnen Darlehnsrückzahlungen in 
der Praxis undurchführbar sei.“

Da hiernach die S teuerpflicht des Rücklieferungsgeschäftes 
gegeben ist, war die Rechtsbeschwerde als unbegründet auf 
Kosten der Beschwerdeführerin (§ 286 der Reichsabgaben­
ordnung) zurückzuweisen.

Siaiisiik«
Entwicklung und Stand der öffentlichen 

Verschuldung.
Von Dr, Curt Victorius, Berlin.

In  seinem kürz lich  verö ffen tlich ten V ie rte ljahresberich t gibt 
das „ In s titu t fü r K on junkturforschung“  einen A usb lick  auf die 
Finanzlage des Reichs. Es kom m t dabei zu dem Ergebnis, daß 
angesichts der anhaltenden Verschlechterung des Beschäftigungs­
grades fü r den Reichshaushalt 1930/31 m it einem Gesamt­
fehlbetrag von rund 580 M illionen  zu rechnen sei, wobei die 
kon junkturbedingten M indereinnahm en der Länder aus Ueber- 
weisungssteuern in  Höhe von etwa 60 bis 70 M illionen  noch 
n ich t berücksichtig t sind. Auch den Gemeinden würden aus 
der E n tw ick lung des A rbe itsm arkts neue Ausgaben fü r die 
Arbeitsfürsorge erwachsen.

V erm utlich  w ird  sich also die O effen tlichke it schon in der 
allernächsten Zeit w ieder m it der Frage zu beschäftigen haben, 
auf welche W eise die voraussichtlichen Fehlbeträge in  der 
öffentlichen F inanzw irtschaft zu beseitigen sind. Da eine V e r­
mehrung der Abgaben, w ie in  Uebereinstimmung m it den 
bekanntgewordenen Aeußerungen der fü r die öffentliche F inanz­
w irtscha ft ve ran tw ortlichen  S tellen betont werden kann, vö llig  
außer B etracht fä llt, b leiben grundsätzlich zw ei M öglichkeiten 
der Deckung: erneute Aufnahm e von K red iten  und Senkung 
der Ausgaben. D ie folgenden tabellarischen Uebersichten 
sollen fü r die Prüfung der Frage, ob und in w ie w e it eine we itere 
Verschuldung der öffen tlichen Hand aus K red itm a rk tm itte ln  
des In- und Auslands möglich und ratsam erscheint, in ­
formatorisches M a te ria l bieten.

D ie  S c h u l d e n  d e s  R e i c h s .

Tabelle I  zeigt die E ntw icklung der Schulden des Reichs 
seit Ende des Rechnungsjahres 1923/24 und ih ren Stand Ende 
Jun i 1930. D ie Schulden haben sich in  dem genannten Z e it­
raum von rund 2 M illia rd e n  auf über 11 M illia rden  erhöht, 
somit also fast versechsfacht. Bem erkenswert ist, daß sich die 
A ltverschuldung Ende Jun i 1930 noch auf über die H ä lfte  der 
Gesamtverschuldung beläuft, wobei die nach der V e r­
abschiedung des Kriegsschädenschlußgesetzes erstmalig in  das 
Haushaltsjahr 1928/29 eingestellten Kriegsschädenschuldbuch­
forderungen dem Charakter der Schuld entsprechend der A l t ­
verschuldung zugeschlagen wurden. Diese Forderungen, die 
sich am Ende des genannten Rechnungsjahres auf 562,3 M ill. RM  
beziffern, haben sich laufend und. zwar sehr be trächtlich  erhöht. 
Sie belasten das Schuldkonto des Reichs Ende Jun i 1930 m it
1010,4 M ill. RM . D ie Anleihe-Ablösungsschuld m it Auslosungs­
rechten, die am Ende des Rechnungsjahres 1925/26 die A l t ­
verschuldung bei g le ichzeitiger Abnahme der sonstigen vor 
denn 1. A p r i l 1924 entstandenen oder begründeten Schulden 
um 4493,1 M ill. R M  erhöht, hat sich von 4800,0 M ill. R M  au. 
4194,6 M ill.  RM  Ende Jun i 1930 verm indert. D ie An le ihe- 
Ablösungsschuld ohne Auslosungsrechte, die sich gegenwärtig 
auf 745,5 M ill.  R M  beziffert, is t in  den Beträgen der A l t ­
verschuldung n ich t enthalten, da sie bislang weder verzinst 
w ird  noch ih re T ilgung festgelegt ist.

D ie Neuverschuldung des Reichs beansprucht Ende Juni 
1930 46,7 % der Gesamtschulden. Die Steigerung gegenüber 
dem Ende des Rechnungsjahres 1929/30 is t auf die inzwischen 
erfo lgte Begebung der Young-Anle ihe zurückzuführen, die das 
Schuldbuch des Reichs m it 1437,7 M ill. R M  belastet. Da sich 
zugleich die kurzfris tigen Auslandsschulden durch den h in - 
gang des Vorschusses auf die zweite Rate der K reuger-A nle ihe 
vermehrten, erfuhr die gesamte Auslandsverschuldung des 
Reichs gegenüber Ende M ärz 1930 eine außerordentliche 
Steigerung, dergestalt, daß sich der in  Spalte 7 ausgewiesene 
A n te il der Auslandsschulden an der Neuverschuldung von 
23,0 % auf 53,9 % erhöhte. A u f der anderen Seite hat sich 
die in ländische Neuverschuldung des Reichs Ende Jun i 1930 
um 469,5 M ill. R M  gegenüber dem Stande am Ende des Rech­
nungsjahres 1929/30 gesenkt. Aus Spalte 8 w ird  erkennbar, 
daß dem1 Rückgang eine um diesen Betrag noch hrnaus- 
gehende Verm inderung der ku rz fris tigen  Inlandsschulden zu­
grunde liegt, also der Beginn einer Konsolidierungsaktion, der 
den A n te il der ku rzfris tigen Schulden an der inländischen 
Neuverschuldung von 66,4% Ende M ärz 1930 auf die —  lmmer 
noch außerordentliche —  Höhe von 58,9 % herabdruckt. Bei 
einer Prüfung der Frage, ob voraussichtliche reh lbeträge es 
Reichshaushalts aus K re d itm a rk tm itte ln  gedeckt werden
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Tabelle I:  Die Schulden des Reichs.
(in M ill. RM)

Stand am 
Ende der 

Rechnungs­
jahre

Insgesamt

Von den Gesamtschulden en tfie l auf: Von der Neuverschuldung entfie l auf:

A ltv e r ­
schuldung1)

%
Sp.
2 :1

Neuver­
schuldung

%
Sp.
4 :1

Auslands­
schulden

% Inlandsschulden

Sp.
6 :4 Gesamt %

8 :4
H iervon

ku rz fris tig

0//o
1 0 :8

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 i i

1923/24 1 958,3 1 809,4 92,4 148,9 7,6 — — 148,9 100,0 148,9 100,0

1924/25 2 702,9 1 705,7 63,1 997,2 36,9 958,2 96,1 39,0 3,9 30,0 76,9

1925/26 7 141,0 6 198,8 86,8 942,2 13,1 937,2 98,7 12,0 1,3 — 0,0

1926/27 7 300,4 5 903,3 80,9 1 397,0 19,1 911,0 65,2 486,0 34,8 110,0 22,6

1927/28 7 130,7 5 559,8 78,0 1 570,9 22,0 883,9 56,3 687,0 43,7 175,0 25,5

1928/29 8 228,5 5 777,6 70,2 2 450,9 29,8 900,7 36,7 1 550,2 63,3 935,5 60,3

1929/30 9 629,6 5 914,8 61,4 3 714,8 38,6 853,7 23,0 2 861,1 77,0 1 899,0 66,4

Juni 1930 11 123,3 | 5 931,0 j 53,3 | 5192,2 46,7 2 800,6 53.9 2 391,6 46,1 1 407,7 | 58,9

1 Einschi. Kriegsschädenschuldbuchforderungen.

können, w ird  man an der Tatsache kaum Vorbeigehen dürfen, 
önß, da ja die ausländischen M ärk te  auf unabsehbare Zeit 
“ en reparationspolitischen Erfordernissen des Reichs vorbe- 
, alten b leiben müssen und der in ländische K ap ita lm arkt schon 
lm H inb lick  auf seine Verfassung fü r Begebungen des Reichs 
nur in beschränktestem Umfange aufnahmefähig ist, eine e r­
neute und maßgebliche Beanspruchung des inländischen G eld­
markts die eingeleitete Schuldenkonsolidierung ernsthaft ge­
fährden würde.

D ie  S c h u l d e n  d e r  L ä n d e r .
Die Schulden der Länder, w ie sie Tabelle I I  ausweist, 

zeigen ein von der Schuldenlage des Reichs te ilweise durchaus 
verschiedenes B ild, Abw eichend von der hohen A ltv e r ­
schuldung des Reichs beansprucht die A ltverschuldung der 
Länder in Höhe von 58,3 M ill. R M  Ende M ärz 1930 nur 3 %  
der gesamten Schulden. A n  der Neuverschuldung, die sich 

gleichen Z e itpunkt auf 1922,4 M ill. RM  beläuft, sind die 
Auslandsschulden nur m it 27,7 % be te ilig t. D ie Länder haben 
,a den le tzten dre i Jahren den inländischen K red itm ark t 
stärker als die ausländischen M ärk te  beansprucht, und zwar 
erhöhte sich die gesamte Inlandsverschuldung Ende M ärz 1929 
gegenüber Ende M ärz 1928 umi 445,8 M ill. R M  und im ab- 
gelaufenen Rechnungsjahr um 218,5 M ill. RM. A n  der Steige­
rung sind die kurzfris tigen Schulden im Zeitraum  von 1928 
bis 1929 m it 297,2 M ill. RM , d. h. 66,7 %, im  abgelaufenen 
Rechnungsjahr m it 210,2 M ill. RM, d. h. 96,2% , bete ilig t. 
Auch h ie r zeigt sich also die ausgeprägte Tendenz zur ku rz ­
fristigen Verschuldung, die sich Ende M ärz 1930 auf 68,1 /o 
der gesamten Inlandsschulden beläuft. F ü r eine über kurz 
°der lang erforderliche Konsolidierung der kurzfris tigen 
Schulden w ird  im  Falle der Länder w oh l zu prüfen sein, in  
Welchem Umfange gegebenenfalls ausländische M ärk te  zur 
Verfügung stehen.

D ie  k o m m u n a l e  V e r s c h u l d u n g .
Die beiden folgenden tabellarischen Uebersichten ge­

währen einen U eberb lick über die kommunale Verschuldung.

Tabelle I I I  zeigt zunächst die Schulden der Städte m it mehr 
als 100 000 E inwohnern einschließlich der Hansestädte, die in 
der am tlichen S ta tis tik  be i den Ländern aufgeführt werden. 
Bei einer Gesamtverschuldung der Großstädte von 4869,0 M il­
lionen RM  Ende M ärz 1930 hat sich der A n te il der A ltv e r ­
schuldung von 27,4 % Ende M ärz 1928 auf 15,7 % ermäßigt. 
Innerhalb der Neuverschuldung beanspruchen die Auslands­
schulden bei einer absoluten Steigerung um 153,5 M ill. RM  
im gleichen Zeitraum  am Ende der Berichtsperiode 19,1 % 
gegenüber 31,7 % zu Beginn. A m  Zuwachs der inländischen 
Verschuldung sind die kurzfris tigen Schulden w iederum  maß­
geblich, wenn auch n ich t ganz in  demselben Umfang be te ilig t 
w ie be i den Ländern. Bei einer Steigerung der gesamten 
Inlandsschulden um 960,7 M ill. RM  von 1928 bis 1929 und 
995,3 M ill. R M  von 1929 bis 1930 beträgt die Erhöhung der 
kurzfris tigen Schulden 555,7 M ill. R M  bzw. 664,2 M ill. RM. 
Der A n te il der kurzfris tigen Verschuldung an den Inlands­
schulden is t in  der Berichtsperiode von 44,6 /o auf 54,5 % 
gestiegen.

Um zu zeigen, welchen A n te il die Großstädte an der ge­
samten kommunalen Neuverschuldung beanspruchen sind in 
Tabelle IV  die entsprechenden Z iffe rn  zu den Verschuldungs­
zahlen a lle r Gemeinden m it mehr als 10 000 E inwohnern in 
Beziehung gesetzt. Es zeigt sich, daß sich der A n te il der 
Großstädte an der gesamten Neuverschuldung der Kommunen 
innerhalb des zweijährigen Zeitraums von Ende M arz 1928 bis 
Ende M ärz 1930 von 40,8 % auf 58,2 % erhöht hat. Innerhalb 
der Auslandsschulden beanspruchen die Großstädte zu Beginn 
der Berichtsperiode 83,1 % und an ihrem  Ende 86,3 %, 
während sie an den gesamten Inlandsschulden Ende M ärz 1930 
m it 54,0 % und an der ku rz fris tigen  Inlandsverschuldung im 
gleichen Z e itpunkt m it 62,8 % be te ilig t sind.

Bei einer Gesamtbetrachtung der kommunalen V e r­
schuldung is t zunächst festzustellen, daß die e ingele itete U m ­
schuldung der kurzfris tigen Inlandsschulden in den Gesamt­
ziffern, insbesondere soweit sie die Großstädte betreffen, noch 
n ich t zum! Ausdruck kommt. Faßt man die entsprechende

Tabelle II:  Die Schulden der Länder.
(in M ill. RM)

Stand 
Ende März

Ins­
gesamt

Von den Gesamtschulden entfiel auf: Von der Neuverschuldung entfiel auf:

A lt ­
ver­

schuldung

%
Sp.
2 :1

Neu­
ver­

schuldung

%
Sp.
4 :1

Auslands­
schulden

%
SP.
6 :4

Inlandsschulden

Gesamt
0//o

8 :4
Hiervon

kurzfristig

0//o
1 0 :8

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 i i

1928 1 297,6 60,8 4,7 1 236,8 95,3 511,9 41,4 724,9 58,6 438,1 60,4

1929 1 727,4 63,8 3,7 1 663,6 96,3 492,8 29,6 1 170,7 70,3 735,3 62,8

1930 1 980,9 58,5 3,0 1 922,4 97,0 533,3 27,7 1 389,2 72,3 .945,5 68,1
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Tabelle I I I:  Die Schulden der Großstädte einschl. Hansestädte.
_________  (in M ill.  RM )

Stand 
Ende M ärz

Ins­
gesamt

|| Von den Gesamtschulden en tfie l auf: Von der Neuverschuldung en tfie l auf:
—

A lt -
ve r-

II schuldung

%
Sp.
2 :1

Neu­
ve r­

schuldung

%  
Sp. 

4 :1  I

Auslands­
schulden

%
Sp.
6 :4

Inlandsschulden

Gesamt
0//o

8 :4
H iervon

ku rz fr is tig
%

1 0 :8
1 II 2 3 4 5 1 6 7 8 9 10 11

1928 2 748,2 752,5 27,4 1 995,7 72,6 631,8 31,7 1 163,9 68,3 608,3 44,6
1929 3 833,5 739,3 19,3 3 094,2 80,7 769,6 24,9 2 324,6 75,1 1 164,0 50,1
1930 4.869,0 763,8 15,7 4 105,2 84,3 785,3 19,1 3 319,9 80,9 1 808,2 54,5

Tabelle IV : Der Anteil der Großstädte an der kommunalen Neuverschuldung.
________ _ (in M il l.  RM)

1 ---------------------------
1 Von der Neuverschuldung en tfie l auf:

Ins- Groß- /o Auslandsschulden Inlandsschulden

am
gesamt Städte 2 :1 Ins- Groß- 0//o Ins- Groß- 0//o H ie rvon  ku rz fr is tig

| gesamt städte 5 :4 gesamt städte 8 :7 Gesamt | Großstädte %
11:10

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 l i 12
31. I II. 28 4 889,3 1 995,7 40,8 760,6 631,8 83,1 4 128,7 1 363,9 33,0 1 557,3 608,3 39,1
31. X II. 28 6 788,0 3 913,7 57,7 977,5 853,1 87,3 5 810,4 3 060,6 52,7 2 711,9 1 615,9 59,6
31. I II .  30 7 052,6 4 105,2 58,2 909,8 785,3 86,3 6 142,7 3 319,9 54,0 2 878,3 1 808,2 62,8

Entw icklung bei allen Gemeinden ins Auge, so zeigt sich 
allerdings, daß sich der A n te il der ku rzfris tigen Verschuldung 
an den gesamten Inlandsschulden im letzten A bschn itt der 
Benchtsperiode nur unwesentlich erhöht hat. Bei einer in 
SPaJte Z . „ deI. IV  ausgewiesenen Inlandsschuld von
5810,4 M ill. R M  Ende 1929 betrugen die aus Spalte 10 er­
sichtlichen kurzfris tigen Schulden 2711,9 M ill. RM, d. h. 
46,7 %. Die entsprechende Quote beträgt Ende M ärz 1930 
46,9%. In der vergleichsweisen S tab ilitä t dieser Quote 
werden die ersten Anfänge der Um schuldungsaktion spürbar. 
Was die Auslandsverschuldung be trifft, so ist der außer­
orden tlich hohe A n te il w iederum  der Großstädte um so be­
m erkenswerter, als in  den Z iffe rn  der gesamten kommunalen 
Auslandsschulden, w ie sie Spalte 4 der Tabelle IV  ausweist, 
die A n te ile  der Gemeinden an Sammelanleihen öffen tlich- 
rech tlicher K red itin s titu te  bereits berücksichtig t sind.

D ie  A u s l a n d s v e r s c h u l d u n g  d e r  ö f f e n t l i c h i e n
Hand.

In  welchem Umfange die öffentliche W irtscha ft insgesamt 
die ausländischen K red itm ärk te  seit der Stabilisierung be­
ansprucht hat, zeigt Tabelle V, Bei einer Anleihebegebung

von nominal 7497,2 M ill. R M  auf ausländischen K red itm ärkten 
in der Ze it von Anfang 1924 bis Ende Jun i 1930 beträgt der 
A n te il der öffentlichen W irtscha ft 49,9 % ohne Berücksich ti- 
gung der Dawes-Anleihe. In  die Emissionen der öffentlichen 
„r?n i i - ^ eirT S*Ck ö ffe n tlic h -re c h tlic h e  Körperschaften und 
oöentliche Unternehmungen fast ganz genau, w ie aus den 
opalten 8 bis 11 der Tabelle erkennbar w ird . A n  den Be- 
gebungen der ö ffentlichen W irtscha ft im  laufenden Jah r a lle r­
dings sind die öffentlichen Unternehmungen im Durchschnitt 
des Halbjahrs m it 97 % be te ilig t, da aus der Emission der 
Young - A n le ihe der Reichsbahn und Reichspost alle in 
455,2 M ill. RM  zufielen. B ringt man diese Z iffe rn von den 
gesamten Auslandsbegebungen des laufenden Jahres in  Abzug, 
so ergibt sich ein Emissionsbetrag von 457 M ill. RM, der die 
Emissionsziffer des gesamten Vorjahres bereits um 78,6 M ill. RM  
überschreitet und an dem die öffentliche W irtscha ft m it
225,4 M üh RM  be te ilig t ist, während der A n te il der privaten 
W irtscha ft nur 219,6 M ill. R M  beträgt. Für die Beurteilung 
der Gesamtlage der öffentlichen Verschuldung is t v ie lle ich t 
dieser ergänzende U eberb lick über die anteilige Inanspruch­
nahme  ̂ der ausländischen K red itm ärk te  durch die öffentliche 
und priva te  W irtscha ft n ich t ohne Nutzen.

Tabelle V: Der Anteil der öffentlichen Wirtschaft an den Ausländsanleihen.
(Nom inalbeträge in  M ill.  RM)

Von den Ausländsanleihen en tfie l auf: Von Sp. 4 en tfie l auf:

Insgesamt P riva te 
1 W irtscha ft

%
Sp.
2 ;1

O effentliche
W irtsch a ft

%
Sp.

4 :1

K irch liche
Körpersch,

%
Sp.
6 :1

I O eff.-rechtl. 
| Körpersch.

%
Sp.

8 :4

O effentliche
Unternehm.

%
Sp.

1 0 :4

... 1 2 3 4 5 6 7 || 8 9 10 11

1924 42,0i) 42,0 100,0 _ _ _ I
1925 1 315,9 624,3 47,4 675,1 51,3 16,5 1,3 415,6 61,6 259,5 38,4
1926 1 672,4 732,8 43,8 875,7 52,4 63,9 3,8 551,8 63,0 323,9 37,0
1927 1 537,7 1 065,9 69,3 457,7 29,8 14,1 0,9 394,7 86,2 63,0 13,8
1928 1 638,6 738,7 45,1 867,9 53,0 32,0 1,9 439,8 50,7 428,1 49,3
1929 378,4 174,5 46,1 183,2 48,4 20,7 5,5 58,8 32,1 124,4 67,9
1930 l. Hbj. 912,2 219,6 24,1 680,6 74,6 12,0 1,3 1 20,3 3,0 660,3 97,0

Insgesamt 7 497,2 3 597,8 | 48 ,01 3 740,2 | 49,9 | 159,2 2,1 I 1 881,0 50,3 1 859,2 49,7
!) Ohne Dawes-Anleihe.




