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Borrede des Verfajjers.

Bon Herrn Profejjor Dr. Shumadjer in Boun djon. Enve 1913
aujgefordert, im Wnjcdhlup an die Crhebungen des BVerveins jiir Sozial=
politif iiber das Boltsjparivejen die BVedeutung der Hypothefendbanfen
filr die Kapitalbildung in Teutidland u jchildern, Hhabe id) infolge
mannigfadjer beruflidjer Lerhinderung, die mit dem ingijden ein-
getretenen Rriegdzuftande im IJujammenbhange ijtehHt, die vorliegende
Arbeit erft Eude 1917 zum Abjchlup bringen fonuen. €3 Hat fich Let
dber Ausarbeitung freilich evgeben, daf ein RVerjud), jid) aus-
ilieplich auf die Stellung der Hypothefenaftienbanfen im Kapital-
bildungsdproge 3u bejchrianfen, nuv ein gevingegd pojitives Crgebnid
bringen fann. Die Pfandbriefe entziehen jich als biviengingige Wert-
papiere allen tatjad)lichen Feftitellungen iiber die Wege tHres ilm-
faufsd und ihren endgiiltigen Berbleid. Sie jpielen im Cifeftenhandel
und im QLombardge{ddjt eine bedeutende Rolle und werden in grofen
Betriagen zum IJtved der Rentennupung in den offenen Depotd dev
Kreditbanfen, in Stahljadern und Kajfenjdhranten, in Schreibtijden
und verjdhlviegenen Truhen aufgefammelt, Tatjachen desd praftijden
Gefdhdftaberfehrd oder der pribaten BVermigensberivaltung, die toohl
defEriptib dargejtellt, aber faum pragmatifd) evdrtert oder fritijd be-
bandelt tverden fonnen. Gegenftand einer iviffenjdaftlichen Bear-
beitung fonnte daher nuv die Frage lwerden, wie e3 fommt, dap die
Pypothefenbantpfandbriefe Gegenjtand fo bedeutender Nachfrage Leim
effefteneriverbenden Publifum getvorden {ind. Jd) habe mit einer all-
gemeinen Yusdeinanderfepung iiber den bobentvirtihaftlichen Chavakter
der Hypothefenbantpfandbriefe begomnen, tveil die Beziehungen bdex
Menjdhen zum Grund und Boden piydhologijd) bon twefentlihem Cin-
flup getvefen fein diirften, um den Pfandbrief {o {dhnell und erfoly-
reld) eingufiihren. Sidjecrlic) Hat dabei aber der bedeutend dltere land-
fdaftliche Pfandbrief den Hypothefenbanfpfandbriefen den Beg ge-
bahnt, und i) Habe derhalb in bem die biftorifde Cntviclung dex
Dhpothefenbantinftitution barjtellenden Ab{d)nitt den BVerjud) gemadyt,



VIII BVorrede desd BVerjaffers.

die gejdyichtlichen Jujammenhinge zwijdjen den dlteren Formen der
Bodenfreditorganijation und den Hypothefenaftienbanfen ivenigftens
in thren Hauptfiden nadzuiveifen. Mehr als Hypothetijche Annafhmen
fonnte freilich nicht gegeben verden, da aftenmdpiges Material iiber
bie Gntjtehungsgefchichte der dlteften Jnjtitute mir nidt zu Gebote
geftanden Hat.

Das Schlvergelvicht des Budjes liegt dabher in der Darjtellung der
gejamten Technif und Ofonomif des Hypothefenbantfivefens. Audh dieje
mufte auf gejdhichtliche Cntiwiclungsborginge zuviidgreifen, denn dic
ginglid) berjdjiedenartige Stellung der Staataregievungen den in threm
LBertvaltungsbereid) entftehenden Hypothefenattienbanfen gegeniiber ijt
auf die Auzbiloung der ivirtjhaftlichen Cigenart bIE]QI .\5mtttute von
tiefgreifendem Cinflup geivefen.

Jm dibrigen berfolgt bdas vorliegende Buch die WAujgabe, aus-
fchlieplich) bie bolfsivirtihaftliche und joziale Seite ded deutihen Hypo-
thefenbanfivefens ivijfenfdhaftlich darzulegen.

Qiterarijd) jind die Hypothefenbanten bizher vorzugsiveije unter
juriftijhen Gejichtapuntten behanbdelt lvorden. Meijt find zlvar aud
im Anfchluf an die Crivterung der Beftimmungen dez Hypothefenbant-
gefepes die eingelnen Sparten einer furzen Wiirdigung ihrer ivirtidaft-
lichen Bedeutung unterzogen worden; indbejonbdere jei auf den vortrefi-
fidgen Rommentar bon Dannenbaum (Bexlin 1912) veriviefen. Die Ar=
beiten bon LWwhHr!, Ehrlicdh 2 und andern befajjen jich entiveder nur mit der
allgemeinen Stellung der Hypothefenbanten in der Voltdborwirtidait
ober jie greifen einige Seiten ifhrer WirfjamEeit zu gejonderter virt-
jehaftapolitijher Behandlung heraus. Cine zujammenfajjende volfs-
Wirtjdaftliche Darjtellung ded deutjchen Hhpothefenbantivejensd hHat je-
bod) big jept gefehlt. Den Berfudh einer joldhen hat das borliegende
PBud) unternommen. Grundjaplic) habe ich juriftijdhe Wuseinander-
fepungen bermieden und zu Rechtdjragen nur furjorijc) Stellung ge-
nommen, ohne fie ginzlich auzzujdhliegen, da i) das Bejtveben hatte,
bie Hypothefenbant einheitlich al3d ein ganzesd davzujtellen.

Die bejondere Stellung, die den Hypothefenbanfen volfslvirtdaft-
lich zuzutveifen ift, ergibt {ich ausd dem bon ihnen entividelten Bar-

1 3. 2ohr, Die volf3wirtjdaftlidhe Bedeutung der vf)).)potf)efen'fmnfen.' Leipzig 1908.
2 PB. Ghelih), Dad Reid)3d - Hypothefenbanigefes in feiner volf3wirtidaftlichen
Bebeutung. Berlin 1909.
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varlehendipjtem im Gegenjap zu dem Shjtem desd Pandbriefdarlehens,
daz bon den Landidhaften innegehalten toird. Dasd Bardarlehensiyjtem,
bejjen borzugalveije Pflege den Hypothefenbanten in § 14 ved Hypo-
thefenbanfgejeses ausbriidlich) zur Pflicht gemadht ijt, vhne dap das
Piandbriefoarlehendiyjtem fiir bejondere Fille ausdgejchlnjjen iit, ijt der
Grund- und Cdpfeiler der gejamten Trganijation ded Hypothefen-
banfivefens. Die dem Budje in erjter Linie gejtellte Aufgabe,
die Bedeutung der Hypothefenbanfen fiir das BVolfsiparivejen u
fchilbern, lvar die Weranlajjung, der Pfandbriefemijjion den Bor-
rang eingurdumen. Eingehend find Ddabei bdie Cridjeinungen ber
Surabildung und ded Pianbdbrief-Agios und -Dizagiod gefchildert
fuorden, dbie zum Beifpiel Dannenbaum ganyz iibergeht. Hievan |chliept
fich die Bejprechung dev Pfanbdbriefpectung, aljo der Criverh der Hypo-
thefen, loobei bie Shdpung in den BVorbergrund der Darjtellung tritt,
und die Jujammenfepung ded Hypothefenbeftandes. Diefe leitet dann
iiber zu einer Befprechung bder fozialen Stellung der DHypothefen-
banten, ihrer Bebeutung fiiv die modernen Probleme des Siedlungs-
und Wohnungslvefend und fiiv die Fragen der Kredit- und Sduldb-
not ez Haug- und Grundbefiserftandes. Meiner Iiberzeugung nadh
jind bie grogen pribativict{hajtlichen Kvebitinftitute dadurd), dap jie
bedeutende Teile der BVolfzeriparnijje berviwalten, zu Faftoren des
{ozialen Gemeinjchaftalebensd getoorden, die eine Beurteilung aud) bon
jostalen Gefichtgpuntten ausd erfordern. Die Frage, iniviefveit bdie
Titigteit der Hhpothefenbanfen denjenigen LVolfzflajjen lvieder zugute
fommt, denen bie in ihren Pjandbriefen angelegten RKapitalien ent-
ftammen, Hat damit feine eingehende Beriicjidtigung gefunden. Wah-
rend die borhergehenden Abjchnitte die Grenzen bejtimmen, innerhalb
deven die Hypothefenbanfen {ozial tvirfjam fein fonnen, ivill der lebt-
genannte Abjdhnitt die Frage beantivorten, intvietveit jie Lerufen jind,
an der LWjung der idtigen jozialen Probleme mitzulvicfen, die ins-
bejondere nach) dem RKriege in hohem Mage an die Offentlichfeit Hevan-
treten lverden.

Wenn id) miv erlaubt habe, die Wrbeit Herrn Geheimrat b. Ped)-
mann, Direftor der Bayerifdhen Handelgbanf, zu widmen, jo gefdhal
€3, um eine Piliht der Dantbarfeit zu erfiillen, dafiir, dap idh) auf
feine BVeranlajjung Hin vor bald ad)t Jahren in den Dienft dez Jniti=
tutd treten fonnte, da3 bon jeher feinen Stolz darin gejehen Hat, den
joztalen Aufgaben in weitem Mage Rednung zu tragen. Herr Divet:
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tor . Pojrat Frig Steyrer Hatte die grofe Giite, mir nidht nur wihrend
der usarbeitung jtetd mit jeinem Rat und beveitvilligiter Auftlarung
belfend zur Seite zu fteben, jondern aud) todhrend der Trudlegung
bie Rorrefturbogen einer Durd)jicht und Priifung zu untevziehen. Jd)
etlaube mir, ihm aud) an diefer Stelle meinen tiefgefiihlten und Hery-
lidhften Danf ausdzufpredhen.

Jm iibrigen modyte id) an alle Lejer des Budyes die Bitte vidhten,
in meinen Ausfiithrungen lediglid) den Wusprud meiner eigenen wijjen-
{daftlid) gelvonnenen Anjdauung zu jehen und in ihnen nidht eine
Wiedergabe der Cinvichtungen und Anjichten der Bayerijchen Handels-
bant zu exbliden. Jd) habe mid) bemiiht, vad Gefamtdurd)idhnittzbild
pez Deutigen Dypothefenbantivejens, dag in der Offentlichfeit zumal
unter dem Cinfluf bobenveformerijdjer Tendenzen bvielfach) einer
unridgtigen Beurteilung unterliegt, lwenigjtend in den Hauptjiigen
objeftiv ridytig zu jtellen. Mehriache Studienreifen fHaben miv
(elegenbheit gegeben, aud) mit den leitenden Perfonlichfeiten andever
Banfen die Gejichtzpuntte zu bejpredyen, bon denen aug id) die Fragen
ve3 Dypothefenbantivefens behandelt Hhabe. J) verhehle nidht, bap ich
dabei bereingelt aud) auf andere WAnjd)auungen geftogen Hin, ald lvie
idy fie in den folgenden Bldttern vertreten Habe. JInzbejondere lvird
meine Stellungnahme 3u den Fragen des Schdsunggzivanges nidyt
itberall geteilt fverden; aud) jonft iverden bdie @inricbtungen und Auj-
faffungen verjdjiedener Hypothefenbanfen, die id) nidht iiberall ber:
gleidjend jtudieren fonnte, andersd fein, als ivie id) jie hier gejchildert
habe. Qd) toollte diefe Bemerfungen borausdjdjiden, um etivaigen mip-
perjtdndliden Auffafjungen meiner Aujithrungen vorzubeugen.

Mitndyen, Februar 1918.
Der Werfafjer.



Inbaltdverzeidhnis.

Setite

Ginleitung . . . . . ... . 3
Criter Ubfdnitt: Die Grundlagen der Vodentreditorganifation 6
1. {iber Rreditorganifation im allgemeimen . . . . . . . . . .. .. 6

2. Die bovenwirtjdaftlide Stelung des Bobentredits . . . . . . . . 14
Bweiter Abjhnitt: Die gefchichtliche Entidlung . . . . . . . 23

1. Die Organifation des Bobenfreditd und ihre allgemeine Entwidlung 23
2. Die Hypothefenbanten in Deutichland bis Fum Grlaf bes .i)gpotbefem
banfgefeges . . . . . . . .. .. ..., . 51

A. Die preupifden Hypothefenbanfen . . . . . . . . .. 51
1. Die Konzeffionsdgejudje der Preupijden Hypothefen-GejeljHaft
(Jpateren Griten Preupijden Hypothelen-Attien-Gefell{daft)
und der PreuBifden Hypothefenbant (jpdteren Preufifden
Attienbant). Die Normativbeftimmungen gemdp bem Reffript

vom 23 Juni 1863 . . . . . . ... oL oL 51
2, Die Abdnderung der erften Normativbeftimmungen im Sinne
einer Grweiterung ber Beleihungdgrenge. 1863—1867. . . 61

3. Die Bejtrebungen zur Griindung bder Preupifden Central-
Bodenfredit-Aktiengefell{daft in Berlin 1863—1870 . . . . 71
4. Dieneuen preuifden Normativbeftimmungen vom 27, Juni1893 82

B. Die auferpreui{den Hypothetenbanfen. . . . . . . 88
C. Bejtrebungen zur reidsgefepliden Regelung bdes
Hypothefenbanfwefens . . . . . . ..o 99

1. Die Enquéte itber dad Hypothefenbantivefen int FJabhre 1868.
Der Beridht ded Ausidjufjed ded Bunbdesratd. Der Entwurf

eined Reid)shypothefenbanigefeses vom Jabhre 1868 . . . . 99
2. @runbdziige eined Reid3hypothefenbanigefeses aus dem Jahre
1886 . . . . . . o e e e e e e e e e e 103
3. Das Hypothefenbantgefes vom 13. Juli 1899 . . . . . . . 106-
Dritter Ubfdnitt: Die Hypothelenbant ald privatiwivtfhaftliche
finfermebmung . . . . . . ... ... 111
1. Pfanbdbriefparlehen und Vardarleen . . . . . . . . . . . . .. 111
2, Die Hypothefenbant als Aftiengefelfhaft . . . . . . . . . . . . 122
3. a3 Berhiltnis (Staatdauffidht und Treubandjdaft) ded Staates
jur privaten Bodenfreditorganifation . . . . . . . ... ... 126
4. Hypothefenbanfen mit gemijdtem Gejddftdbetriecb . . . . . . . . 141
5. Die ,reine” Hypothetenbant nad) § 5 $.B.G. . . . . .. .. .. 151
6. Hypothefenbantfrifen. . . . . . . . ..o o oL 173
Qierter Ub{dnitt: Die Hypothetenbantpfandbriefe . . . . . . . 182
1. Die reditlide Konftruttion und der Inbalt des Pandiriefs . . . 182

2. Dic Pfandbriefemiffion . . . . ... Lo 192



XII Smbaltsverzeidynis.
Eeite
3. Der Pianbdbriefverfauf . . . . .. ..o o000 L 198
4, Der Pfandbriefumlauf. Der Pfandbrief im Bdrfenvertehr . . . . 210
5. Der Piandbriefritdflug . . . . . ..o o000 215
6. Die Pfanbbriefglaubiger. . . . . . . . .. .00 221
7. Die Bulaffung der Pfanbdbriefe zur Anlage von Miinbel- und Stif-
tung8gelderit. . . . . .. L Lo oL Lo 228
8. Pfandbriefzing und Pfandbrieffurs. . . . . . . ... oL 238
a) Die allgemeinen KQurbeftimmungdgriinde. . . . . . . . . . . 238
b) Die befonberen KQursbeftimmungsgriinde . . . . . . ... .. 247
9. Ugio und Didagio . . . . . . ..o L Lo 252
10. Pfanbbriefturs und Hypothefenging . . . . . . . . . ... 267
11. Die Pfandbbriefpolitit der Hypothefenbant. . . . . . . . . . .. 276
12. Riidblid auf bdie Cntwidlung des Jinsdfubes der Hypothelenbant-
pfamdbriefe . . . . . . ... oo L oo oo 286
glinfter Abfhnitt: Der Hypothelenertverb . . . . . . . . . . . 810
1. - Allgemeined und Grundfaglides . . . . . . . . . . . . . ... 310
2. Der Darlehensantrag. . . . . . ... Lo L. 318
3, Die GHABUNG . . . « « v v v v v e e e e e e e e e 322
a) Die Glemente de8 Sddgungsverfahrens. . . . . . . . . . .. 322
b) Die Sdiagung landwirt{daftlider Grundftitde . . . . . . . . . 328
¢) Die Sdhdung {tadtifder Grundititde . . . . . . . . . . ... 336
d) Die freie Shagung . . . . ..o Lo oL oL Lo 344
e) Der amtlige Shagungdgwang . . . . . . . . . ... 357
4. Die Feftfebung des Darlehensbetrages . . . . . . . . . . .. .. 313
5. Der grundbudamtlide Bollzug und die Auszahlung der Hypothelen-
barleben. . . . . . . .. Lo 0oL e e 3174
6. Die Bedbingungen der Hypothefengewdhrung . . . . . . .. L. 371
Cedfter Ub{hnitt: Die Jujammenfesung des Hypothetenbejtandes 383
I UlgemeineS . . . . . . . . . ..o 383
2. Die Umortifationghypothet . . . . . . . . ..o oo 388
3. Die Hypothel auf landwirtjdaftligen Grundbefis. . . . . . . . . 398
4. Dag ftddtifde Hausbarlehen . . . . . ..o oL 403
5. Die Beleibung von JPeubauten . . . . . . . . ..o, 420
6. Die Beleihung von Bauterraingd und Baupldagen . . . . . . . . . 425
7. Die Beleihung von Fabrifen und fonjtigen gewerbliden Bweden
bienenden Gebdulidfeiten. . . . . . . . . . ..o 431

Ciebenter Abfhnitt: Die Hypothelenbanten in ihrer fozialen BVe-
deutung und die neueren Enthvidlungstendenzen im Bodenfredit 440

1.
2
3.
4

Die Hypothetenbanfen und bie Kreditnot de8 Jmmobiliarbefiges. . 440

. Gtdbtebau und Siedblung8mwefen . . . . . . . ..o 455

Die Rleinwohnungsfrage. . . . . . ... Lo o 0L 467
Die Yypothetenbanfen und bie ufiinftigen Uufgaben des Realfreditd 478

Anhang: Veifpiele privater Schégungen . . . . . . . . . . . . . 498



DO

Jnbaltsverzeidnis. X1I

Eeite

Statiftijche Tabellen
Die Cntwidlung der gemijdhten Hypothefenbanten Vayerns. . . . . . 145
Attienfapital und Referven der deut{den Hypothefenbanfen 1900—1916 164
Die dburd)dnittliden Divibenden der deutjden Hypothefenbanten feit 1900 181

. Der Pfanbbriefumlauf der beutfden Hypothefenbanfen und feine BVer-

teilung nad) dem JBinsfup 1862—1916 . . . . . . . . . .. .. 308/309
Der Hypothefenbeftand und deffen Berteilung nad) den eingelnen Arten

der Darlehen 1900—1916 . . . . . . . . . ... L. 433

a) Yypothefenbanfen itberhaupt. . . . . . . e e e 433

b) Gemi{djte Hypothetenbanfen. . . . . . . . Lo L. 434

c) Reine Hypothefenbanfen . . . . . . . ..o, 435

Der Hypothetenbeftand der deut{den Hypothefenbanfen 1363—1916 436/437
fommunalbarleben und Kommunalobligationen bder beutjdhen Hypo-
thefenbanfen © . . . . . .. L. L oL Lo 438
Der Hypothefenbeftand bder dbeutfden Lebensverfidherungsgefellfchaften . 508
Die deutiden Hypothefenbanfen Ende 1916 . . . . . . . . .. am Sdlufp



Litervatur.

Gin ziemlid) reidhaltiges RQiteraturberzeichnis iiber Hypothefen-
panfen gibt F. Dannenbaum, Deutfdle Hypothefenbanfen, Wirtjdhajt-
lidje Darftellung nebft Kommentar jum Hypothefenbanfgefel. Berlin
1911, . 409fi. — Jn bem borliegenden Budje ift die Literatur zu
den eingelnen Sparten dez Hypothefenbantivefensd bei den betreffenden
Abjchnitten und Kapiteln angegeben. Wiv fiihren nad)jtehend nur die-
jenigen Sdriften an, die tn den fpeziellen Qiteraturiiberfichten joivie
bet Dannenbaum nid)t genannt find. Aud) die allgemeine Literatur
iiber Bodenfredit und Bodenfreditorganijation, die natiirlicd) aud) biel-
fad) auf dbie Hypothefenbanten Bezug nimmt, ift hier nidht berzeichnet L.

3. Fauder, Die BVereinigung von Spartajje und Hypothefenbant und
der Anjhluf; eines Hduferbauvereingd ald jozialofonomijdhe Aufgabe
unjerer Beit. Berlin 1845.

. Hitbner, Die BVanken. Leipzig 1851.

Engels, Der Grundfredit und das Sapitalbediirinis ves Grund-

bejiges, Dejriedigt burd) eine preuBijdje Bodenfreditbanf. Berlin 1862.

B. Stroell, Die Bayerijhe Hypothefen- und Wecdhjelbant, bderen

Reorganijation und Statutenabdnderung. Miindhen 1863.

ette Art. ,Hypothefenbanten” und ,Hypothefenverjiderungsanitalten”
in Rotted-Welders Staatslerifon. 3. Wufl. Leipzig 1863. 8. Bb.
8. 417ff.

A Fnorr, Die Baperijche Hypothefen- und Wedhjelbant und ihre Stel-
[ung bem RNealfredit, der Qanbmirtid)aft pem Handel und Berfehr
gegeniiber. Miincdhen 1866.

. Shmidt, Qurze Crlauterungen iiber dag Wefen und Wivfen Dder
Dhbothetenabteilung der Bayerifden Hypothefen- und Wed)jelbant.
Mitndjen 1866.

Bramer, Die Grundfreditinftitute in Preufen. Jeitjhr. ded fonigl.
preuf. Statiftijdjen Bureaud. 1867. &. 2267§.

Stenographifdhe Beridhte iiber bie BVerhandlungen bdes Ausjcdhujjes bes
Bundedratd dbed Nordbeutien Bunded fiiv Handel und BVertehr, bdetfr.
dte Gnquete iiber dag Ohpothefenbanfivefen. LBom 13. Mdry bis
19. Juni 1868.

Broder, Die Hypothetenbanten. Wagenerd Staatslerifon. Berlin 1867.

B e .

3 Wer fid) fiiv die dltere Literatur ded Bodentrebitd interefjiert, fei indbejondere
auf dle Bejpredjungen Conradd in bden Jahrbiidern fitr Nationalvfonomie und
Statiftit Jahrg. XI (1868), . 332, 420, und XIII (1869) S. 269 vertwiefen.



Qiteratur. XV

§ Bitmmermann, {lber Hypothefenbanten. (Bujdhs Archiv fiir Theo-
rie und Pragis ded Allgemeinen bdeutjjen Handelsrechts. Bd. 15.
&. 2021f.) Qeipzig 1869.

Preupijdhe Sentral-BVodentredit-Attiengefelljhait su Verlin. (Berliner MNe-
bue. Sozialpolitijhe Wodjenjdhrift. 63. Wd. 7. und 8. Heft.) Berlin
1870.

Meigen, Der VBoden umd dic landwirtidajtlidhen BVerhdaltnifie ded
preuijden Staated. Bd. III. Berlin 1871. S. 148f.

F. Hedt, Die Rbeinijche Hypothefenbant in Mannbheim. 3. Anfl.
Pannheim 1874.

. Dedt, Die Miindel- und Stiftungsgelder in den deutjden Staaten.
Stuttgart 1875.

H. v Pojdinger, Banfgejdjichte ded Honigreichs Bapern. Crlangen
1875/76.

Derjelbe, Die Banfen im Teutjhen Reidje, Literrcidh und ber SHhweis.
Band II: Banfgejdichte ded SKionigreihd Sad)jen. Jena 1877.
Derjelbe, BVantwejen und BVantpolitit in Preufen. 2 Bde. Verlin 1878/79.
D. v. Diejt=Daber, Cntgegnungen auf bdie Angriffe der Herren
Qasfer, bon Bennigjen u. a. nebjt uftldrung iiber die Privilegien

per Bentral=BVodentredit-Gejelljhaft. Berlin 1876.

R Steller, Die deutjhen Hypothefen-Attien-Banfen. Stuttgart 1877.

A Stroell, {iber dic fonfurdredhtliche Realjicherheit fundierter Geld-
papiere. Mit Dbefonderer Beriidjichtigung dev baherijhen BVerhdlt-
nijfe. Miincdhen 1877.

$ Bolz, Das Pfandbricfiyftem bder BVayer. Hypothefen- und Wedyjel-
bant. Eine fritijhe Studie. NS Antwort auf die Shrift ,{iber dbie ton-
fursredhtliche Realfidjerheit fundierter Geldbpapiere” bon Dr. A. Stroell.
Miinchen 1877.

R Fhrr. v. Stengel, BVodentredit und BVodenfreditanjtalten. Mit be-
jonberer WBeviidjichtigung der jogenannten ,Hypothefenbanfen”’. (An-
nalen bed Deutjden Reidh)d 1878. S. 841 ff.)

. Bolz, Die Piandbrieffrage de lege ferenda. Beitrag ju ciner Hren-

nenden Tagedfrage. Miindjen 1878.

. Qefer, Die Hhpothefenbanfen und ihre Jahredabjdhliifje. Heidel-

berg 1879.

. Hedt, Bur Frage ded Faujtpfandred)tsd fiiv Piandbriefe. (Annalen

ves Deutjdhen Reidh)3. 1880. &. 304 §f.)

. ®oldfchmidt, Uber den Gntiurf eined Gefeped betreifend bdas
Faujtpjandredht fiir Pfandbriefe und dhnlide SHuldberjdyretbungen.
Sena 1880.

S Bajd, Das Faujtpfandredht fiiv Pfanbdbriefe und die Hypothefen-

banfen (Volfdwirtjdaftl. IBeitfragen, Hefjt 15). Werlin 1880.

9. Sdmibdt, Die deutjdhe Grundtreditbant zu Gotha und deren Reorgani=
fation. Beitrag ur Orientierung der Aftiondre und Pfandbriefbejiber
ber Vanf. Berlin 1884.

2 R @ ®



XVI Qiteratur.

Q. Gbrojabacca, Appunti di Statistica e Legislazione comporater
sugli istituti di Credito Fondiario. Roma 1884.

Baperijhe Hhpothefen- und Wedhjelbant. Fejtjchrift ur Feier iHres
50 jdhrigen Bejtehensd. 1886.

Die Deutjdhe Hypothetenbant in Meiningen vom 13. Dezember 1862 i3
13. Dezember 1887.

F. Dedyt, Die landliden Darlehen der Rfeinijchen Hybothefenbant.
Mannheim 1888.

H. Tinjd, Die Pfandbrieffrage in Teutjhland nad) ihrem dHermaligen
Stande und nad) dbem CEntwurfe cines Biirgerlidjen Gefegbudhes. Gi=
[angen und KQeipzig 1890.

5. Hedyt, Die Pidlzijhe Hypothefenbant in Ludwigdhafen. (A3 Mainu-
ffript gedrudt.) LQudwigshafen a.RH. 1890.

. b, Qumm, Die Entwidlung des BVanbwejens in E{af-Lothringen
feit ber nnerion. Jena 1891.

Derfelbe, Die Rpeinijdhe Hypothetenbant in Mannheim. Mitteilungen
aug der Praris. Mannheim 1892,

Rpeinifhe  Hypothefenbant in Mannbeim. Denfjchrift jur Feier bdes
25 jdhrigen Beftehens der Vant. 1871—1896.

F. Hedt, lber bdbie Grundziige eines Reihsgejeses fiiv die Bobden-
Eredit-2fticnbanfen. LVortrag in der internationalen Wercinigung fiiv
Redhtewifjenid)aft und Voltswirtidhaftdlehre zu Verlin am 24, My
1897.

Derjelbe, Das Neid)shypothetenbanfgejes. Holdheims Monatsjdhrijt fiiv
Handelsredht und Vanfwejen. VII. 1898, S. 174, VIIL. 1899, S. 57.

3. Qiiseler, Vorjdlage zum Cuthn§ cined Hypothefenbgntaejeses.
Weimar 1898.

€. Qiman , Beurteilung eines CEntinuid fiiv cin Reich3-Hypotheten-
bantgejes. Berlin 1898.

GEbd. Wegemner, Die Landjd)aften wnd die preupijchen Hypotheben-Aftien-
bunfen unter bejonbdever Verviidjichtigung ihrer Beziehungen u dem
landlichen Grumdbejite in Preufen.  (Annalen des Teutjchen Neidhes.
1898. &. 544 1)

Verhandlungen der NXNXVIL Rlenarverjammlung des Teutjchen Landivivt:
jhaftdratd. Arcdhiv des deutjchen Landwirtichaijtsvatz. XXITL Jahrg.
G. 145§. Berlin 1899.

9. A Buecd, OOhpothefentredit und Feucrverjiderung. ‘Evviderung
auf bie Vrojdhiive bon Dr. Paul Voigt, .C\l)putf)cfcnbaufcn und Be-
feihungzgrenze. Verlin 1899.

M. Wittenberg, Praftifdhe Beitvdge zu ecinem Reidh3=Hypothefen-
pantgejes. (Voltswirtihaftl. Beitfragen, Heft 161/162.) Verlin 1899.

Derjelbe, Cutiwurf eined Novmaljtatutsd fiiv Hypothefen-Attiendbanten nad
den Beftimmungen des B. &.B., des H. . B. und ded Reidhs-Hypo-
thefenbantgefees nebjt Mufteraniveifung fiiv die Crmittlung ded Wer-
te3 bon Grunbditiifen. Berlin 1899.



Qiteratur. XVII

Tic Bededung der Hypotheten-Piandbrieje. Seitgemdpe Vetvafhtung iider
den Entiwwrf cines Hypothefenbantgejeses. Berlin 1899.

Suld, Oypothefenbanfen und Hypothetenbantgejes. Jahrb. fiiv Natio-
nalofonomie und Statijtit. 3. Folge. 23, BVand. (8. 351 {j.) Jena 1902,

M. WMiiller, Die Preup. Jentral-Bodentredit-Wtticngejelljchait. Mit
bejonderer Beriidjidtigung ihrer Bezichungen um YLindl. Grumd-
bejit (Deidelberger Dijjertation). Naumburg a. S. 1903.

3hH Miillev=Fiiver, Dic Oypothefenbantprojeije und der veutjdye
Sapitalijt. BVerlin 1904.

Giraud, Raoul, Des banques hypothécaires allemandes. These pour le
doctorat. Paris 1904.

5. Hedt, Jahrbiicher des cuvopdijhen Vobdentredits. Jahrg. 1. Leipsig
1909.

Bajtian, Vanftedhnijches fiiv junge Juvijtenw und WVoltswirtjdajtler,
Banfobeamte und SKaujleute. Stuttgart 1909.

S. Pabit, Hypothefenbanfen und Wohnungsjrage. Jena 1911

Srig Dannenbaum, Deutide Hypothefenbanten. Wirtjdajtliche
Darjtellung nedbjt Sommentar jum Hypothetenbantgejes. BVerlin 1911

HPohlmann, Die bayerijdjen Bodentreditinjtitute und der von ifnen
gewdhrte Grundtredit. 1836 -1908. Wiivzburg 1911.

& Sdulte, Tic deutjhen Bodenfreditinjtitute 1930 bis 1909. (Ver-
bifentlichungen ur Statijtit des Vovenfredits und vevwandter Gebicte.
H3g. vom Archiv fiiv Vodenfredit der BVayerijhen Dandelzbant in
Wiindhen. Hejt 1.) LQeipzig 1911.

W. Stahl, Tic Cntwidlung bdes Pianddbriejbejtandes der deutjden
SOypothefenattiendbanfen nach dem Jinsjup von Ende 1906 bdis Ende
1911 in Bhandelstedhuijjer und wirtidajtlicher Hinfidht. (Jeitidhrije
fiiv Hanodelswifjenjdhait und Handelsprarigd 5. Jahrg. 1912. . 1957f.)

Srantjurter Hypothetendbant. Vericht iiber das Gejd)dftsjahr 1912, NRiict-
blid auf die bigherigen 50 Jahre 1863 --1912.

Deutjdhe Hypothetendbant in Meiningen. Jubildwmsdhrift jum 50 jihrigen
Bejtehen der Vanf. 1912.

Preupijdge Piaudbriejbanf BVevlin, Tie Gejdyichte ihver S0 jdhrigen Ent=
widlung. 1862--1912.

T Bendizen, Geld und Sapital. Gejammelte Aujjase. Leipzig 1912,

. M. Cahill, Report to the Board of Agriculture and Fisheries of an enquiry
into Agricultural Credit and agricultural co operation in Germany. Qonbdon 1913.

A Weinbervger, Agio und Disagio der Piaudbriefe in der Vilanz

per deutichen Oypothefenbanten. Miiind). Voltwirtidajtl. Studien.

Stuttgart 1913.

Biffar, Die deutjgen Hypothetenbanten und ihre Bejondevheiten.

(Grlanger Tijjertation.) Miinchen 1913.

H. Yudewiqg, Gelomarft und Hypothefenbant-Tohligationen. (Staats-
und jozialwijjenichajtliche Forjchungen, Bd. 181. Miindhen und Leipzig
1915.

Sdriften 154. LI, 11

)



XVIII Qiteratur.

Drudjadjen der Jmmobdbiliavfreditfommijjion. Referate vou J. Vredt,
&. Sdwars, ban der Borght, Albredht, Dernburg, Luther, Vaumert,
Gberjtadt, jolvie bder ftenographijdhe Bericht iiber die 2. SiBung
18./19. November 1915. Werlin 1915°16.

Baftian, Hypothefenbantfragen. Plutus. 1915. &. 507.

H. Sriiger, Der Sonturs der Hypothetenbanf. Leipzig 1916.

Bubbe, Das Scisungsamtzgejes nad) den Bejchliijjen dev Abgeordnete:
haug-Fommifjion. BVant-Ardhiv XVI. Jahrg. 1916/17. &. 1.

s Spezialzeitichrijt fiiv die Jntevejjen ded Oypothetendanfiveiens
erjceint jeit 1883 in Berlin der ,Deutjche Dfonomift”, Wodjenjehrift fiiv
jinangielle und volfdwirtjdaftlide Angelegenheiten und Werjidherunas:
wejen.  Spezialorgan fiiv Realfredit= und Hypothetendbanfiejen. Ve:
gritndet von W. Chriftians (Verlin SW., Friedrvidhjtrafe 10). Ter widyent:
lich erjcheinende , Deutjche Ofonomijt” enthilt zahlreidhe, tas Hypotheten:
bantwejen behandelnde Eiivzere Artifel und bervidhtet jortlaujend iiber alle
darauj Dezitglichen QAngelegenbeiten. — Undere Jeitjchriften, in denen
Sragen ded Hypothefenbanbivejens bHiters behandelt werden, jind: Monats:
jhrift fiiv Handeldrecht und BVanbwejen, Steucr= und Stempeljragen.
Begr. von P. Holdheim, hsga. von Rechtzanwalt Dr. Heilbrunn (jeit 1892).
— Der Ufttiondr, Franffurt a. M. (jeit 1864). — Der Aftiondr, Verlin
(jeit 1875). — DBant-WUrcdhib, Jeitidhrift fir Bank= wund Vivjentweicn.
$Hsg. vonu NRicfer (eit 1901). — Die Vant, Monatshejte fiiv Finany:
und BVanfivejen. H3g. bon lfr. Lansburgh (feit 1908). -- Plutus, H3ig. vor
®eorg Bernhard (Jeit 1904). — Grunditiids-Avd)iv. H3g. von Geh. Hofrat
B. Werthauer, BVerlin (jeit 1906). — Allgemeine Terrvaingeitung (Miinchenr
und Berlin, jeit 1906). — Die Jeitidhriften, die fiiv die jozialpolitiihen
Sragen, an demen dic Hypothefenbanfen intevejiiert jind, in Botvadhe
fommen, jind &. 456 und 467 aufgefiiprt.

Bevidptigung.

Auf Seite 164 jind die Nejexven 613 1909 ofhne die Penjiond- und Unterjtithungs-
fouds, von 1910 ab einfdlieBlich diefer Fonda berechnet. Jieht man bdie lefteren
ab, jo ergeben jid) fitr die Referven jimtlider Hypothetenbanfen folgende Betrige.
Bergleidpe Hierzu Wnmerfung 1 der Gejamttabelle am Sdhluf de3 Banbdes.

SHypothetenbanten Reine Gemtidte
iiberhaupt Dypothetenbanten SHypothefenbanten

in Millionen Warf

910 . ... ... 406,80 245,71 161,09
911 . . . ... 431,04 266,H4 164,50
912 . ... ... 464,74 283,18 181,56
1913 . . . .. .. 496,00 301,40 194,60
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Cinleitung.

@ae Wort ,Lredit” ird im Spradygebraud) des tdgliden Lebens
wie der Wiffenfdhaft getodhnlid) in dem Sinne eined Berfehrabor:
ganged angetandt, bei dbem durd) eine Rapitalsdiibertragung ein lvei-
jeitiged Rechtagejd)dft, aus Schuld und Forderung bejtehend, zuftande
fommt. Der Begriff ded Kreditd enthilt in bdiejer Beziehung zivei
bon einander unabhingige Merfmale, die bei allen bom Spradyge-
braud) alg Kreditgejdhajte angejehenen BVerfehrahandlungen bertreten
find, aber im Cinzelfalle in jehr beridjiedener Weije den Charafter des
Stveditgejhiits bejtimmen. Dag eine, die lberlajjung bon Teilen af-
tuellen Giiter- ober Leijftungsbermigens von einer Wirtjdajt an eine
anbdere gegen Entgelt zur Nupung alg Cigentum ! ijt dag maBgebenbde,
allen freditgejchiftlichen Trvanzaftionen ivefenseigene Rriterium des
Begriffs; dag Wertrauendmoment dagegen, dad dem RKredit jeinen
Namen gibt, tritt dem Iibertragungsmoment in jehr bielen Fillen
soar ausdjdlaggebend zur Seite, erfdjeint aber dbaneben auc) in bielen
Fallen mehr vder weniger abgefdhivacd)t und fann an Bedeutung im
Verhiltnis zu dem blogen (lbertvagungdmoment jogar nafhegu ber-
jchtoinden.

Neben der den Borgang der Kapitalgiibertragung hHervorhebenden
hat da3 Wort Kredit aber nod) eine veite Bedeutung, namlic) bdie
Gejamtheit der befjtehenden Kreditbeziehungen, den durdy die eingelnen
sreditgefchifte gejchaffenen Juftand der SKapitalzberteilung. Man
jpricht bon dem Wedyjelfredit, dem Bodentredit, und deutet durd) diefe
Vereinheitlihung an, da in dem volfslirtidaftlihen Organismus
einnes Qandesd dieje Kreditiibertragungen eine eigentiimliche Funftion
erfiillen, die der Gejamtheit der in einem gegebenen IJeitpunfte be-

1y, Somorzynsti, Die bdfonomijde Lefire vom Kredit. JInnsbrud 1903. —
Tie neuere Forfdung fieht weder dad BVertrauendmoment nod) die Verpflichtung jur
Gegenleiftung in der Jufunfjt ald wefentlidhe SRritevien bde3 SKrebitbegriffesd am.
Meiner Anfidh)t nad) fann eine Grdrterung der volfdwirtjdaftlihen Stellung bed
Bobdentreditd daz Begrifizmoment ded Wertrauens nid)t ganz auber adt laffen.
1 *
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ftehenden, aus Rreditgejchiften Herriihrenden Forderungen und Schuld-
berpflichtungen die Stellung eined aftiven Clements im Wirtjhafts-
prozefje zuiveiit.

Wenn toir diefe Unterjdeidung an den Cingang einer die Vrgani-
jation bes Bobenfreditd in monographijdher Darftellung {dildernden
Abhandlung ftellen, fo gejhieht dag auz dem Grunde, veil die €r-
fenntnis des eigentlichen volfdvirtidaftlihen Charatterd des Boden-
fredits jid) nicdht ausd der blofen Betradhtung ded freditgejd)dftlichen
Berfehraborganged ableiten [ift. Sie febt boraud, daf die ganze
Bolfswirtjdaft als eine organifdhe Cinheit anerfannt ift, beren eingelne
aufeinander wirfende Faftoren in einem durd) das Pringip der tvirt-
{dhaftlichen Gejamtnubung bedingten Verhdltnia bdes gegenjeitigen
Gleid)getvichta ftehen. Diefe gegenfeitige Bedingtheit beherrjcht jo-
toohl den Werlauf ded gangen bolfsvirtichaftlichen Umlaufdprozejfes
an {id) ivie deffen fortfdreitende Entiviclung, die unter dem Druct
ber fteigenden Bebolferung und der zunehmenden tedhnijchen Beherr-
{dung der Naturfrifte jid) bollzieht.

Der Begriff dez Bodentredits exfdjeint unter diejem Gejidhtspuntte
alg ber einer Jujammenfajjung vechtlicher und privativirtidajtlicher
Borginge zu einer jelbjtandigen Cinheit mit eigenen, volfsvivt|chaftlid)
tirfenden Funftionen, die borjugsdlveife in dag Gebiet der Boben-
belvirtidyaftung eingreifen. Die in diefer Ridhtung wicfenden Krdfte
hat dag menjdhlide Fwedbelvuptiein zu Organen ded bolfzivirtidaft-
licgen Umlaufaprozefjes zujammengefiigt, dic dezhalb den Namen O 1 -
ganifationen fihren. Die bolEswirtidhajtliche Crfenntnis des
Wejensd der Organifation ded Bodenfreditd erfordert alfo veierlei,
eritens die Feftftellung der Eingelfrifte, der Clemente, aus denen fich
die Organifation aufbaut, jodann aber die Klarjtellung ihrer jpeziell
bovenvirtidGaftlichen Wufgaben im Rabmen bdes allgemeinen Wirt-
{haftaprogeffes.

Der Jnbhalt diefez Budjed fuht auf dem Grundgedanfen, dah dic
Hypothefenbanfen Glieder einer jolden bolfswirtidaftlichen
Organifation |ind, dap fie demgemdl aus dem Rabhmen einer rein
privativictidaftlichen Betradhtungsiveije heraustreten und einer, von
allgemeinen jozialdfonomijchen Gejichtdpuntten geleiteten Unterjuchung
bebiirftig exfdheinen. Hierzu zlvingt nidht nur ihre bodentvirtidaftliche
Bebeutung, iiber dbie lir Niheres im exjten AYbjdhnitt ausfithren, jondern
bor allem ihre groBe Bedeutung fiir den in der BVolfwirtichaft fich
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bollziehenden Spar- und Kapitalbildbungsprozep. Das Problem, ivie
e$ fommt, daf der Bodenfredit einen jo lwidhtigen Faftor im Spar-
betrieb der Bevdlfevung bildet, ift im Grunbde rein piydhologijdher Art.
Wenn toir die Crfahrung madjen, daf gerade die Drganijation des
Bobentreditd den Sparfinn madytig anvegt und feine Crgebnijje in be
itimmte Babhnen leitet, jo liegt das daran, daf der Bodenkredit jid) auf-
baut auf dbem Werte des gelvaltigiten Elementes, dedjenigen, dem alles
Leben entfpriept, dbag unfer ganzed Dajein tragt, auf dem unjer Wirt-
jhaftaleben in Produftion und Haushalt in erfter Linte jich) aujbaut,
ded Grund und Bodens.

Damit bietet {ich zugleich der WUnEnitpfungspuntt fiir eine fritijche
Stellungnafhme ju den Aufgaben, die dem Bobenfredit in fozialer Be-
siehung ertwadyien jind. Wlle wirtfhaftlichen Tatjadjen und Vorginge
interefjieven ung lepthin ihrer BVedeutung ivegen, die ivir ihnen in
jugialer Beziehung zuerfennen. Wucd) bder Bodenfredit  erhilt feine
cigentliche Bedeutung fitv uns erft dann, wenn wir ung betvupt jind,
wie eng lvidtige Fragen ded menjdhlichgen Gemeinjchajtslebens in
Wohnung und Siedelung mit dem Bobenfredit jujammenhingen. Der
Bodenkredit wird dadurd) zu einem Faftor der Wirtjdhafts- und Sozial-
politif, und bdied ‘erfordert, dap Ivir die Grundbedingungen fenuen
fernen miifjen, an bdie feine WirkjamEeit gefniipft ift, weil wir nur
padurd tn den Stand gejest tverden, diefe Wirkfamkeit fiir die BVer-
wirklidhung gejunder, jozialer Reformboridhlage einzujepen.



Criter AUbjchnitt.
Die Brundlagen der BVobdenfreditorganijation.

1. Siber Rreditorganifation im allgemeinen.

Unter Sparen berjteht man den Borgang des Anjammelnd von
freiem Geldfapital aus dem Cinfommen des Haughaltd durd Ber-
sichtleijftung auf Sonjumtion. Das in der Volf2wirtjdhaft auftretende
freie Geldfapital aber hat nicht feine eingige Quelle im Hausirtichaft-
lihen Gparprogejje. ud) in der Giiterproduftion entjteht freies
Geldfapital, teild in den llberfchiijjen der Criverbswirtichaft, ehe jic
dem Haushalt jugefiihrt twerden, teild in dem Betriebsfapital, wenn
boriibergefend fiiv einen Kajjenbejtand feine Berlwendung jtattfindet.
€3 it Aufgabe der Kreditorganifation, diefe in den Einzelwirtichajten
auftretenden freien Geldfapitalien an jich ju ziehen, jie zu beveinigen
und jie produftiver BVertwendung zuzufiihren. Die Kreditorganijation
bejordert den Sparprogel dadurd), dap jie Sicherheit ber Unlage ver-
jchafit, pen Gigentiimern des Sparfapitals fiir die Nberlajjung ihrez
Geldfapitals ein Entgelt im Finje begahlt und den Cigentiimern bdic
jederzeitige Miglichteit der Wiederberfiigung iiber ihr Geldfapital ver-
fhafit, wenn es bor Ublauj der bedungenen NRiictzablungsjrijt be-
ndtigt wird. Jn lestgenannter Beziehung ift nur cine Srganijation
pea Kredits imftande, dem Bediirinis dez Gldubigers jowobhl wie dem
des Schuldners gleidhmipig Redynung zu tragen, wihrend im indivi-
duellen Kredit meijt nur daz Juterejje des Glaubigers, jeltener das
pes Schuldnersd vorhervicht. Wuc) im Bodenfredit liegt die Hauptauj-
gabe der Organijation darin, den Grundbejisern einen Sredit ju bev:
mitteln, der ihren Jutevefjen entjpricht, ohne dap dabei dag IJutevejc
der Glaubiger ausd dem Wuge verloren iird. Dadurd) joll erveicht
terden, dap das freie Geldfapital bem Grundbefip fiir jeine jpeziellen
Kreditbediirfnifje jtandig und zu angemefjen billigen Bedingungen zu-
fteomt. Jn dem Mage, twie esd gelingt, diefen Jnterejjenaudgleich
shoifdhen SKapitalbejiser und Grundbejiper u verwirvflichen, Hat bdic
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Organijation ded Bodenkreditd Unjprud), als madhtiger Hebel des tvirt-
jdhaftlien Fortidrittd angejehen zu tverden.

Der Jnterefjengegenfap zivijden Glaubiger und Schuldner berubt
teila auf der Berjchiedenheit in den Umlaufzfrijten mobiler und immo-
biler Kapitalsinbejtierung, teils in der Ungleichmdagigteit in dem Wuj-
treten dez Geld- und Kapitalbedarfs, dasd bon perfonlichen oder jach-
lidhen, zeitlichen oder drtlichen Faftoven beftimmt ijt. Cin Teil des auj-
tretenden, zindtragende WUnlage fudjenden freien Geldfapitald ijt fiiv
den Cigentiimer nur jiiv furze Seit digponibel, ein andevev ijt fiiv
langfrijtige Anlage verfiigbar, weil der Cigentiimer e3 al3 Unterlage -
feineg Hauzhaltzeinfommens anjehen will. Dazivifchen aber gibt es
jebr biele Iibergangsjtufen, bei denen jolwohl furz- vie langfrijtige
Unlage in Betrad)t fommen fann. Die langjriftige Unlage fieht in
eriter Qinie auf Sidjerheit und gute LVerzinjung, twogegen bdie Mig-
(ichEeit jederzeitiger Nealifierung der Rreditforderung junddit juriid-
treten fann, aber nidht fiiv alle Bufunft ausgejchlojfen bleibt.
Wuch dem Rentner ijt es ervwiinjdht, wenn er fiiv jeine Criparnijfe eine
Anlageform wdhlen fanu, die thm im unvorhergejehenen Bebarfafalle
pie MiglichEeit getlvdahrt, bad Geldfapital, wenigjtensd zum Teil, twieder
bar in die Hand zu Oefommen. Diejem Bebdiirfnijje verdanfen die
sinstragenden Wertpapiere ihr Dajein. Durd) jie twerden die Forde-
runggredyte in fungiblen, auf runde Betrdage lautenden Urfunden ber-
dinglidht, bdie als Handelsvbjefte umlaufz=, [ombard- oder ver-
dufierungsfabhig jind. Sie werden dadurd) Gegenjtand eined vrgani-
jierten Borjenhandels, der ihunen einen bden momentanen Jeit-
verhdltnifjen entjprechenden Kurs jidert. Das Sparfapital toird untex
gelijjen Borausjepungen jein Jntevejje am Dbejten gewafrt fehen,
wenn ez Anlage in Wertpapieven findet. €3 ijt diejenige Form der
Kapitalanlage, die am leichteften bon ftatten geht. Allerdings, bdie
jederzeitige Realijierbarfeit ift nur moglid) durd) die Unterwerfung
der im Surje jic) ausdriidenden Preisgeftaltung — d. §. desd relativen
3infea — unter die behervichenden Faftoren dez Rapitalmarttes. Dex
Criverber bon umlaujsfahigen Wertpapieven verzichtet auj individu-
elle Bingbereinbarung, um dafiiv den Vorteil jederzeitiger Verfiigbar-
feit iiber das Sapital eingutaujdjen, die hinlwiederum fitr denjenigen
nidgt in Betvacht fommt, der nur Hohen Zing beanjprucht. Dem ent-
ipricht es, daf, wer langfriftiged unfiindbaves Rapital bendtigt, aud
einen entjprechenden Jindzujdhlag zahlen mup, wenn er auf unorgani=
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jiertes Privatfapital angelviejen ift. Da der Bobdentredit langfrijtiges
Sapital vermitteln joll, bejteht die Aufgabe der Drganijation des
Bodenfreditd darin, bas langfrijtige Rapital jo billig zu Dbejchaifen,
al3 es nad) der Lage der Konjunftur ded Kapitalmartted moglid) ift.

Der Kapitalmarkt aber jteht unter dem Cinflup ver{chiedener Wett-
belverbaverhdltniffe, die widhtigen Clementen des jtaatlichen, gejell-
jdaftlidher und wictjdaftlihen Gemeinfdjaftzlebensd entfprechen.

Die Staatsdpapiere beruhen auf der Wirtjd)aftstrajt des
Staates, d. h. der Wrbeitdenergie und bder Steuerfihigleit feiner
Biirger. Jhunen nabhe jtefen bdie CEmijjionen der Probinzen,
Stiadte und fonjtigen Rorperidhaften desd dffentlidhen
Red)ts. Die Indujtrieobligationen bertreten die grofen
Sndujtrien mit threr Rapitaldfonzentration, die Bodenfredit-
pfandbriefe dagegen find gegriindet auf dem Grund und Bobden,
pem ZTriger alled Lebens und wirtidajtlichen Gejdyehens iiberhaupt.

Nachitehend geben wir eine {lberjicht iiber die einzelnen Arten
der im Umlauf befindlidhen jinstragenden Wertpapiere im Deutfdyen
Reidhe nach den lepten jtatijtijchen Feftitellungen. €3 betrugen

die funbdierten Staatsd{dulden dez Reihs und der
Bundesjtaaten zu Beginn bdez Rednungsjahres 19131

Deutjdhes Reich . . . . . . . . 4,677 Millionen ML

Bunbdesitaaten . . . . . . . 15,5502 " ”

die A;nf)ubmd)uIbbericf)retbungen dbeutfdher Stadt- unb
Qandgemeinden und f{onftiger Selbjtverivaltungstorper bHffent-
lichen Rechtz Cnbde 19122 6,341 Millionen IME.,

die Sduldveridreibungen bdeutjder UEtiengefelljdhaften und
jonjtiger privatrechtlicher Schuldbner Ende 19123 620 IMillionen INE.,

die Sdyuldverjhreibungen der beutjdhen Bodenfreditinifti-
tute Ende 19124 17,051 Millionen IMNE.

€3 jtanden alfo bor dem RKriege bei einem Wertpapierbejis des
deutjcgen Bolfed bon rund 44 WMilliarden IME. etwa 17 Milliarden
Bodenfreditpfandbriefe rund 27 Milltarden zindtragenden anderen
Wertpapieren gegeniiber, die bon Kdrper{dajten difentlichen Red)ts
und von grofen RKapitalfongentrationen emittiert worden jind. Wuf

! Bierteljahrdhefte jur Statiftit ded Deutidhen Reidh3, 23. Jahrg. 1914, &. 147,
2 Deagl. 1913, &. 202,
A, 1913, 2. 142.
+ ., 1914, €. 191
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die durd) die Kriegsanleihen ingwijchen gejcdhajfenen BVervdnderungen
gefen ivir an diefer Stelle nicht ein. Die julept genannten 27 Milli-
arden unterjdjeiden f§ich bon den 17 Milliardben Bobdenfreditpjand-
briefen in einem wejentlichen Punfte. Die lepteren tverden bon Kredit-
injtituten aufgenomnten, um vervmittelft ded Hypovthefenfreditsd iveiter
auggeliehen zu iverden an eingelne Pribatiduldner, die dem ver=
mittelnden SKreditinjtitute hierfiiv den Berfehrsvert ifhres Liegen-
ichaftsbejibed bderpfanden. Die 27 Milliarden anbderer Wertpapiere
aber jind bon denjenigen Schuldnern emittiert, die ihre aufgenommenen
stapitalien aud) in eigener Wirtjdhajt oder in Verfolgung ifrer eigenen
3wede und Wufgaben verivenden. Cin Bodenfreditinjtitut verfauft
nicht Pfandbriefe, mm etiva fein eigenes Gejchdftahaus hypothetarijd) zu
heleihen, jondern um den €rlos weiter an Grundbefiper
auszuleihen. Die Staatzpapiere, die Stadteanleihen und die
Jndujtrieobligationen aber jind bon den Sduldmern diveft augge-
geben, um Barfapital zu ivgendiveldhen 3iveden dez cigenen Bedarfs
auf dem Wege des Stredits jid) zu bejdyajfen.

 Die Beziehungen des Sparfapitald zum Bodenfredit werden mit
ver Crorterung der wirtjdaftliden Natur der Pfandbriefe feinesdiveqs
erjchopit. An der-Aufgabe, der die Bobenfreditorganijation {ich widbmet,
die moglid)jt vollftandige und ugleid) den Jntevefjen der Schuldbner
entjpredjende Berjorgung ded Grundbejibed mit Kredittapital, wirfen
auc) andere Faftoren dezd Krveditverfehra mit. Jn ausgedehntem Mage
it ber Pypothefenfredit nod) Gegenjtand individueller Kreditgewdhrung
ohne Dagivijdentreten einer Organijation; daneben {ind Sparfajjen
und Berfiderung2anjtalten alg Kreditgeber am Bodenfredit DLeteiligt
und war in jolchem Umfange, dap feine Rede von einem ftarten liber-
gelvidht der Bodenfreditorganijation auf dem Hypothefenmarfte jein
fann. Cine bolljtaindige Statijtif der WUnlagen der Sparfafjengelder
fiiv dag gange Deutiche Reid) jteht nod) ausd; auf Grund der Ermitte-
{ungen der lanbdesftatijtijchen Umter fonnen die Hypothetenanlagen der
Sparfajfen auf rund 111/, Milliarden IME. gejdhast werden. Dap bie
Berjidjerungsanitalten, ingbejondere die Pramienvejerben der Lebens-
verfidjerung, in Hohem und, ein Seichen des wadhjenden Wohljtandes,
in immer ftdrfer verdendem Mape ald Geldgeber auf dem Hypothefen-
marfte auftreten, ift befannt. Die Verjidjerungsitatiftif filr 1913 iiber
die unter Reid)daufjidht jtehenden Unternehmungen! gibt fiiv

1 Hevausdgegeben vom Kaiferl. Auffidhtdamte fitr Privatverfiherung, . 128/131.
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44 Lebensberjidjerungsgejelljhaften einen PHypothefenbejtand von
4583215000 IME. an. Dazu fommen nocd) die bielen Kapitalien bon
Stiftungen ujtv., iiber die ungd ujammenfajjende jtatiftijche Iiber-
jichten fehlen.

Die Bodenfreditorganijation jieht fid) alio hinjichtlich der Kapital-
anlage dem Wettbelverbe des Sapitalzuffufjes aus anderen Krevit-
quellen gegeniiber, die diveft auf langfrijtigen Kredit angeiviejen jind,
und diejer Suflup fann unter Umitanden jo jtark fein, dap iie dbas Feld
threr Tdtigfeit fehr eingejdhranft findet. Da bdie gemannten R[redit-
quellen, Sparfajjen und BVerjidjerungzgejelljchaften, nicht mit SGeld-
bejchaffungsfofjten zu rechnen braudjen, haben jie in diejen Wettbelverh
bor der eigentlichen Bodenfreditorganijation, die auf den Verfauf der
Piandbriefe auf dem Cifeftenmarfte angetviefen ijt, einen erheblichen
LBorjprung, der jolveit gehen fann, dap die Bodenfreditanitalten iiber-
haupt zeitiveife bom Marfte des Hypothefenverfehrs auzgejchlojien
erjcheinen.

Wmgefehrt gibt es aber Jeiten, o der Jufluf ausd andeven Kredit-
quellen gang in dad Stoden gevdt, und dieje Jeiten jind e2, die
bie Bodenfreditorganijation zur bolf2wirtidaftlichen Notwendigteit
madjen. Die Aufgabe, die ihr sunddjt ertvddhit, ijt, die Bodentvirtidaft
bon der Notwendigleit ju befreien, ju fuvzfriftigemn Kvedit greifen 3u
miifjen, wenn die Quellen langfriftigen Kreditd verfagen. Die Boben-
freditorganifation tritt aljp in  Wettbewerd zu dem furafriftigen
Sapitalanlagearten, die in ihrer Gejamtheit vom Wechjelfredit des
Geldbmarttes beherridht twerden, und die ithr damit gejtellte, ibve eigent-
liche Hauptaufgabe, ijt es, fiix den Hhpothetenfredit einen eigenen
Martt u {dhaffen.

Daz Mittel der durch die Rechtzordnung gejchaffenen privatredht-
lidgen Privilegierung in der Hypothet ift die Grundlage, aui der
fic) der gejamte Bodentredit, aljo aud), und jelbitredend in exjter Linic,
defien Organijation aufbaut.

Die Schaffung der Hypothef war in allen Redhtsiyjtemen eine
wictjdhaftapolitijche Tat, bejtimmt, dahin zu wirfen, daf das jreie Geld-
fapital {ic) dem volfsict{daftlich o twichtigen langfrijtigen Anlage-
fredit zutvenden jolle. Chne bejondere Sidjerungzmittel ijt ein lang:
friftiger Sredit jehr gehemmt, tweil das empfindlide Kapital diel zu
ftart dburc) bie IMioglichEeit eines friihen Todes dbez Schuldners oder
durd) die jonjtigen bielen Jufdlligfeiten dez Lebens jich bLedvoht fieht.
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Das Moment ded perjonlichen Vertrauensd erjcheint bdaber beim
Bodenfredit erginzt durd) die bon der Redhtdordnung gefchajfene be-
jondere Pfandjicherung in vem Rechtsinjtitut der Hypothef.

Die Vegriffstonjtruttion dez Vobenfredits jtiibt fich aljp zundchit
auf einen bem privaten Redhtaverfehr angehorenden formalen AL, dex
als joldjer fein Beftandteil des Wirtichaftaorganizmus und fein Cle-
ment bdes Vvolfsivtidhajtlichen Umlaujprozeffes bilden fann. Wir
Haben hier einen der ichtigiten Falle bor ung, in denen die Beditrfnijje
dez Wirtjdaftalebens ju eigenartigen RNedytsbildungen gefithrt Haben,
die ifrerfeits viifvirfend das Wirtjhaftaleben in bebeutendem Mafe
beeinflujjen und fordern.

Die Sidjerung deg langfrijtigen Kvedits durd) die Hypothet hat
die Wirfung, dah das Fovderungsredht jich verdinglicht in einer Ur-
funde, die als Bud)hypothef ober Briefhypothef bereits eime, wenn
aud) durd) Formvorjdriften erjdiverte Umlaufsfipigfeit befipt.
Wejentlich weiter geht in lepterer Beziehung befanntlich die Verding-
lidyung dev furafrijtigen SKreditforderung durc) den Wechjel. Wechjel
und Hypothefenbrief dienen aljo im Grunde dem gleidhen Jlvede:
jte jind dbie Dauptitiiben fiir die Sidjerheit des Glaubigers, fie er-
[eichtern ez dem Streditgeber, mit einem ifm nicht befannten Kredit-
nehmer in Beziehung zu treten, und fie geben zugleid) die MiglichEeit,
die Fovderung vor Ablauf der Fdalligkeitzirijt des Kredits twieder zu
realifieven. Weil nun ein groBer und widhtiger Teil dev Lurzfriftigen
Sreditforderungen aug diefem Grunde jich die vom Wedhjelvedht ge-
jdhaffenen Redytaprivilegien zu eigen madyt, jo lerden allgemein die
Bedingungen und BVerhdaltnifje des fuvsfrijtigen Betriebstreditd durd
ven Wedhjelfredit, fpeziell durd) ben Dizfontfredit der Reichabant und
pen Privatdisfont der Birje beherricht.

Su dbulicher Weife, wenn aud) nicht jo eitgehend, bejist fiiv den
[angfrijtigen Stvedit mapgebende Bedeutung der vedhtlich privilegierte,
p. h. der Hypothefenfredit. Diefe Wirkung aber ijt einer Steigerung
fabig durd) die Mobilijierung Joldher vechtlich privilegierter Forde-
rungsredte in den Bobenfreditpfandbriefen, bon denen Deveitd bdie
Reve war. Dic Riandbriefe haben ein jdyarf dburdygebildetes Grundbudy-
und Hypothefenvedht ur unbedingten Vorausjepung.

Der furzjriftige Kredit ijt im twejentlidjen einbeitlich, jeine ver-
jhievenen Sparten (Kontoforrent:, Lombard-, WedjjelEredit) gehen
[eicht ineinanbder itber, bienen im wejentlichen gleichartigen Wirtjdafts-
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stoecen; jdeidet man den landvirtidaftlichen Betriebgfredit und den
fleingetverblichen Rrvedit, die iiberhaupt eine Sonderftellung ein-
nehmen, aus, {o bildet der nahezu ausidlieplid) berufamapige Handels-
und Jndujtrieziveden dienende furzfrijtige Kredit einen einbeitlichen
Markt, den wir alg Geldmartt bezeichuen. Der langfrijtige Kredit
unterjcheidet jich) in diefer Beziehung durd) jeine diel iveiterreichende
vein gejellfdhajtliche Bafiz. Dasd Crjparen bon freiem Geldfapital
ift fein an die vein fommerziellen Methoden der Wirtihaftafiihrung
gebundener Borgang; e3 jept bielmehr fonfumtive Vorginge boraus.
,®efpart” im Sinne der Criibrigung bon freiem Geldfapital toird
in der Pauzhaltgivirtidyaft, dag Sparfapital bildet jich in der BVolfs-
gejamtheit, teit hHinausgreifend iiber den in jich gejchlojjenen cngeren
Sreid der Hanbelsd=, Jndujtrie- oder BVerfehravirt{daften. Darin jheint
mir, Ivie i) gegeniiber b. Becderath! Hherborheben midyte, der Haupt-
gegenjab de3 Rapitalmaritesd gegen den Geldmarft zu liegen.
€3 ift unridhtig, dad gejamte Wirtichajtzleben lediglid) auz dem
Gejichtapuntte des tommerziellen Berfehrd zu betradyten. Natiiclid)
hHandelt e3 {id) hier nidht um begrifflid) [harfe Gegenfibe; aber bie
Unterjdjeidung des allgenmeinen Kreditmarfted in Rapitalmarft und
Geldmarft {heint mir dod) im ivejentlidjen davauf ju beruben, dap
beim Rapitalmarft das iiberiviegende Begriffsmerfmal in dem im
gejamten Bolfe Herbortretenden Wnlagebediirfniz fiir freies Geld-
fapital, Deim Geldmarft in der RKapitaldnadyfrage des engeren
Wirtjdjaftsfreifes bon Handel, JInbduftrie und BVerfehr zu juchen ijt.
Gelbmarft und Kapitalmarft jtehen in einem Juftande gegenjeitigen
Konfurrenzfampfed zueinander, loobei der Geldmarft der Starfere
ift. Tritt auf dem Geldomarft Nad)frage nad) Kapital in jtarfem
Mage bervor, jo ijt er imftande, dem SKRapitalmarft Mittel zu
entziehen; Dder Kapitalmarft ift die Rejerbe 0ved Geldmarttes.
Jit der Geldbmarft gejittigt, dann vermehrt jidh dad WUngebot auf
vem Sapitalmarft. Wber jdhverlicd) wird der Kapitalmarft imjtande
jein, bem leicht beiveglichen, jtarfen und lviderjtandafibhigen Geld-
marfte IMittel zu entziehen, wenn bdie produftiven Clemente bdez
Wirtfchaftaprozejies jtarfe Kapitalnadyfrage dupern. Der Gelomartt
soingt, um feine PDerrjdhaft zu behaupten, unter Umftdnden die
Nachfrage nach langfriftiger Kapitalinveftierung in jeinen Bereid)

1 p. Bederath), Kapitalmarft und Geldmartt. Jena 1916.
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(durch prolongierte Afzeptfredite, langfrijtige Kontoforrentguthaben).
Auf diefe Weije erflirt ed fich, dah auf dem Geldmarfte die Jins-
fdge biel haufiger Hinauf- odber Heruntergehen, ald auf dem Rapital-
marfte. Der fithrende Sap bes Geldmarttes, der Privatdisfont, der
der eigentliche Ausdbrud der tatfddhlihen Gelomarftlage ijt, dndert
fich) nidht nur Tag fiir Tag, auf der Borfe aud) innerhalb Stunbden.
Die Jentralnotenbant als Hiiterin der Goldbrejerbe ift jlvar imjtande,
ihren Distontjap Linger feftzubhalten, und damit ift durd) die medhani-
jhe Ubertragung aud) der Qombardjas und der Kontoforrentzinsfuf
fitr ben allgemeinen gejchdjtlichen Berfehr fiiv Wodhen, Monate, mand)-
mal aud) fiiv ein Jahr oder linger fejigelegt. Wber twie furz erfdeinen
aud) diefe Seitjpannen im BLergleid) zu den langen Perioden, innerhalb
deren jtcdh der Nominalzingfup der Wertpapiere oder der Hypothefen-
sindfuf dndert. Wir tverden in einem {pdteren Rapitel fehen, vaf der
Binsfuf der Pfandbriefe jich feit Ende der 60 er Jafhre bid Heute im
gangen nuv bier- big fiinfmal gednbdert bat; und der Hypothefenszins-
fufp danbdert fid) bollends nur in jehr flachen Kurbenbeivequngen.

Der aus den Juterejjen des Handelsd, der Judujtrie und ves BVer-
fehrz entjtandene Geldmarft bedarf aug den angefiihrten riinden
einer anderen Art der Kreditorganijation algd der Kapitalmarft. Die
Kreditorganijation bded Geldmarftes Hat einen offenen Marft vor
fid) in dem Ungebot der furzfrijftigen Depojitengelder; geniigen dieje
nidit der Nad)frage, dann lverden Varvmittel aus dem Kapitalmarkt
durd) Hervauffebung der Jingraten Herausgezogen. Die Drganijaiion
ves langfriftigen Sredits, die, wie jdhon evivdabhnt, in evjter Linie auf
das Anlagebediirinia ded Kapitalmarktes angetviefen ijt, mup, um ihre
Hauptaufgabe, die moglidhjt bollitindige Befriedigung ded Kapitalbe-
parfs zu erfiillen, ein Mittel zur Hand Haben, um die Bejtdnde des
Kapitalmarftes gegen die auftretenden Wngrifie des Gelomarftes u
verteibigen. Diefed Mittel ift die Fungibilifierung. €3 werden
pie eingelnen Forverungdvedte zu Werfehrd- und Hanbeldobjeften ge-
madyt, die [03geldft bon allen perjonlidhen Beziehungen jederzeit durch
Lerpfindung oder BVerfauf berwertbar find. Dasd BVerteidigungsmittel
aber ift der Rursd. Durd) Senten oder Heben ded Kurjes lwerden Jing-
fupverhdltnijje auj dem SKapitalmarft gefhaffen, bdie geeignet jind,
ihm feine natiirlichen Sujlufquellen, das langfriftiger Anlage bediir-
fende Sparfapital, u erhalten.

Der hauptfadhlidh) in langfriftiger Form auftvetende Kreditbedarf
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ves Staates, der Gemeinden, der Bedari nad) Jnvejtievungsfrediten
in ber Jnduftrie ujlv. fann ohne eiteres die Form ded umlanjisfihigen
Wertpapieres erlangen; beim Hypothefentredit aber ijt die Wweitere Mo-
bilifation in fungiblen Pfandbriefen, die Gegenfjtand rvegelmifigen
pHandelsd jind, ufgabe bejonderer Bodenfreditinftitute. Sie erfiillen
durd) ihre Pfanbdbriefe bdie Wufgabe, einen Marftberfehr in Hypo-
thefen Herzuftellen, d. §. Borfehrungen zum Zwed der Herbeifiihrung
einfeitlicher Preisbildung zu treffen, der jid) die eingelnen Gejdhdfte
betoufit mehr oder iveniger anpajjen, ohne daf darum gerade ein
gleimapiger Sap bei allen Gejchdften jid) herausdbilden miifgte. Crit
durd) die marftmipige Sveditpreisbilbung ift dag RKriterium der Ju-
gefirigteit eines Gejdydftes zum Kapitalmartt oder Geldmarkt gegeben.
Fiiv bie Herauzbildung einesd jolchen Marktes ijt aber namentlic) bei
den [angfrijtigen Krvediten ihrve Ilbertragbarfeit, die Fungibilijierung
der entjprecdhenden Srvedittitel, von allergrifter Bedeutung. Die
Birfulation der Forderungsredite, dag Cintreten neuer Gldubiger in
dag urjpriinglide Schuldverhaltnis, ermiglid)t in vielen Fallen erjt
pie Jujammenfiitbrung der Kreditnachfrage mit dem gejamten bolfs-
wirtjcdhaftlichen Borrat an freditbarem Wermibgen und jtellt jo erjt
bag in der Lage der gejamten BVolfslvirtfdaft begriindete BVerbhdltnis
bon Angebot und Nad)frage her.

Der organifievte Bodenfredit ijt, weil der Kategorie des lang-
friftigen Anlagefreditd angehovend, Cmifjionstredit. Seine Wufgabe,
ver jtarfen Nad)frage nad) langfriftigem Anlagefredit eine jtandig
fliegende Kapitalzufubr zu fidern, fann er nur injoiveit erfiillen, als
er imftande ift, burd) jeine Emiffionen dem Kreditmarkte die bendtigten
Sapitalmengen 3zu entziehen. Jn der in der Volfswirtidaft vor-
hanbenen Menge von freiem Geldfapital findet die Bodenfreditorgani-
jation ihre lebte Grenge.

2, Die bodenwirtichaftliche Stellung des Bodentredits.

Der Grund und Boden — wir berjtehen unter diejer Begeichnung
immer nur den wirt{dhajtlid) nubbaven Teil der fejten Erboberflide --
fommt in dreifacher Beziehung fiir die menjchliche Wirtichajt in Be-
tradpt. € ijt in erjter Linie der Trdger alled menjchlicdhen Gejchehens
itberthaupt, jomit ift aud) die Wirt{dhaft folwoh!l in Hausbhalt ivie in
Criverb notivendig auf einen Standort angelviefen. Sobann aber
ift der Boden bder idhtigite Naturfaftor derv Produftion.
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Die lebensnotivendigen Robh= und Hilfsjtofie und mande unmittel-
baren Genufgiiter, die im RKreife der menjdhlichen Bebdiirfnisbefriedi-
gungamittel unentbehrlid) jind, fonnen nur mit Hilfe der dem Boden
innetvohnenden Naturfrifte und Stoffe erzeugt verden. Der Boden
Bat aljo ven Charafter einesd jpesifijhen Produftibmittels, durd) den
jeine jfonomijcdhe Stellung in erfter Rinie bedingt ift. Cndlid) fommt
jeine Cigenjdjaft ald Behdalter nusbarer Mineralien in
Betradht, die dem Boden durd) Bergbau ober Steinbrudhbetried ent-
nommen lerden L.

Die Bodenbewirtidjaftung richtet fid) auf Naturjtoffe und Natur=
frdfte, und zwar jind e3 teild joldye, die bem Bobden ein- fiir allemal
eigen und daher unerd)opflic) Jind, teils jind es joldje, die zlvar durd
die Bewirtidaftung entzogen lwerden, aber dod) dburd) geeignete ted-
nijhe Mapnahmen (diingung) Iwieder erfest werden Eonnen, jodaf
aud) hier eine tatjachliche Unerjdhopflichteit durd) Reproduftion er-
sielt lwerden fann. Der tfonomijdje Charafter der Bodenbewirtidaf-
tung ijt Dejtimmt duvd) folgende Tatjadjen:

1. bas Orundftiid Hajtet unbervdanderlidh an einem Dbejtimmten
Teil ber Crboberfldadye,

2. der Gehalt bes Bodens an wirtjdajtlichen Krdaften und Stoffen
wedjjelt von Ort zu Ort, der Boben zerfallt in Bodenflajjen bon ab-
nehmendem Wirtidaftsertrage,

3. fjeine wirtjdajtlichen Leiftungen gibt er nur in Verbindung
mit einem gevifjen ufloand an Arbeit und Kapital ab, toobei er dem
Oejese des abnehmenden Crirages folgt. Bei zunehmender Jntenjitit
ver Bewirtjdjaftung fteigt der Ertrag der Bodenprodufte nid)t propor-
tional bem vermehrten Wrbeitd- und Kapitalaufivand, jondern nur in
fallenber Progrejjion 2.

4. bder Bobenertrag tragt Rentenchavatter, d. h. nur in perio-
dijchen Ieitintervallen jtellt fich nach und nad) in den Iberichiijjen
pes Crtrages dag inbejtierte RKapital twieder her.

1 Die Gewinnung der Mincralitoffe fann inded wur al3 eine eitlid) Legrenste
Sonbernubung angefehen werden, tweil fie einmal dem Boden entnommen ihm fite
dauernd entogen bleiben und nad) Gridopjung bder Lagerftitten der Boden bdiefem
Jwede nid)t mehr dienftbar gemadyt werden fann.

2 Diefed Gefel, dad vou der dlteren Nationaldfonomie ald nur den Voden-
fraften gu cigen angefefen wurde, gilt befauntlid) fiir jede Art von Kapitald= und
Arbeitdverwendung. Siehe Kleinwidter, Dad Ginfommen und feine Verteilung.
Yeipaig 1895. &. 140.
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Auf diefen bon Natur gegebenen Tatfacdhen Dberulht der Ver-
"fehrawert degd Bodensd, und bdamit der Bodenfredit,

der an jid) nid)t notivendig bodentwirtidaftliche Bivede zur Voraus-
fepung zu haben braud)t. €3 fann Bobenkredit fiir ganz auferwirt|daft-
lidye, ja fiir reine Konjumtionszivede vder zur Befriedigung bon Lurus-
bediirfnifjen aufgenommen twerden. Jm GroBen und Gangen aber darf
man annehmen, dap der Bodenfredit aud) bodentvirtjdaftlichen Jnter-
effen dient, bafy er ingbefondere dazu beniibt oird, das jur Belvirt-
{chaftung bed Bodens notiwendige Kapital herbeizujdafien, weil ohne
Rapital und Arbeit die Bodentrdfte nidht jur Crzeugung wirtichajtlicer
Werte herangezogen iverden fdnnen.

Grund und Boden ijt in den modernen KLulturitaaten nid)t mebhr
alg veiner Naturfattor angufeben; er hat im Raufe bieler Jahr-
hunderte fortlaufend fo viel an Rapitalsinvejtierungen aufgenommen,
oajp er felbjt zum bvolfshirtichaftlichen Kapital gelworden ift. Der
landwirvtidaftlich genupte Boven ift lingft itberall zum RKultur-
boben gemacht; der dem Menjchen innetvohnende 3Jivang, fiir jeine
alfgemeinen Qebensbediirfnijje und feine Wirtjdaftafithrung im
Haughalt eine Behaujung zu beniigen, hat den Grund und Boden
itberallhin  mit einem Neb bon groferen und fleineren Wohn-
plagen und Cingelfiedelungen iiberzogen, die feft mit dem Stand-
ort berbunden, mit ihm zu einer €inbeit berivadhfen jind und dem-
entfprechend den jetveiligen Wirt{dhaftzcharatter des Bodens Deftinumen.
b der Boden ju Wohngtweden dient oder in land- oder forftivirvtidajt-
lichem Anbau jteht, ob er als Lagerplap, Schiffsanlegeplat, als Strafie
getverblichen oder LVerfehrazveden, oder alz Part oder Schmudplay
vem Crholungzbediiriniz ber Menjchen dient!, iiberall ijt er ein durd)
Arbeit und Kapital den menfdhlichen Juterejfen nupbar gemadytes ur-
fpriinglich) veined Naturobjeft, bergleihbar einem Stiict Holz ober M-
tall, daz durd) menjdhliches Jutun in ein niigliches Werfzeug oder
in ein Sunjtiverf umgewandelt toorden ift.

Die Kapitaldinbejtierung in Grund und Boden ijt fein abge-
{chloffener, fondern ein noch iibevall im Gange befindlicher Prozeh;
nicht nur werden noc) Odlidndereien urbar gemadht, e finden auch
Meliorationen im grofen Umfange ftatt, durd) die bermitteljt lveiter-
gehender Kapitals- und Arbeitdzufuhr die Bodenfultur gejteigert oird;

1 Giehe die Tiberfidht in v. Hermanns Staatdwirtidaftlicye Unterjudjungen. Neue
Ausg. NMiindjen 1874, . 234.
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es bollziehen jid) {lberginge von Wirtjdyaftaihjtemen ertenjtverver zu
intenjiberer Art, ed werden durd) innere Kolonijation Umlagerungen in
den landivictichaftliden Betriebsverhiltnijjen vorgenommen. WAllent-
halben werden neue Haufer ervidhtet, alte abgebrodjen und durdh neue
erjept, eine jtetige Berbejjerung unjerez Siedlungsivejens ijt wahrnehm-
bar. Alle dieje Umindlzungen vollzichen jid) im Rabnten der Boben-
bewirt{dhajtung als Crgebnis unjered Kulturfortidrittes und der Be-
volferungszunahme. Der Bodenfredit Hhat bdiefem Bebiirfniz gegen-
iiber die Yufgabe, die notlwendige Kapitalzufuhr zu bermitteln. Cr
iit ale Finanzierungsfredit berufen, die LQiice zu jchliepen,
die vijchen bem tednijdjen Kommen und dem Kapitalbejis flajit.

3it der Boden in der Voltswirtidaft der Kulturvdlfer jelbjt aus
einem Beftandteil der Natur ju cinem Kulturproduft getvorden, dejjen
Wert in erjter Linie auf den Kapitalzinbejtierungen vieler Jabhr-
hunderte Dexubt, jo entjteht die zloeite Uufgabe ded Bobenfreditsd, diejes
Sapital toieder fiir den Umlaufdprozep, aus demi e audgejdyieden ijt,
zu mobilijieven. Der Bodenfredit vermittelt als Bejivfredit dbem
Grundeigentiimer die Lerfiigung iiber fremdes Geldfapital. Crv tritt
dabei in enge Begiehungen zur Grundrente. Der Ertrag des Bodens - -
in landwirtjchaftlichen Produtten, in Wohnungdmicten ujto. -— exjd)opft
jich) nicht mit der Juviidevitattung von Arbeitalohn und Kapitalzing, ex
vergilt den Stojtenaufivand aud) je nach Qualitdt oder Verfehralage
mit einer Grundrente, bleibt aber aud) je nac) den drtlichen BVerhilt-
nifjen mandymal hinter dem Aufiwand an Wrbeitzlohn und Kapital-
sing guriif. Der Bodenfredit juht auf dem gegenmtvdrtigen Bodemlvert,
der ein PLroduft des gejelljchajtlichen Wirtjchajteprozeijes ijt. Un-
abhingig von menjdlichem Jutun erjdjeint vder verjd)windet die
Grundrente im Bodenevtrage, iibertrdgt jid) aufi die Bodenpreije und
fann in mobiles Kapital umgelvandelt erden.

Als Finangierungsfredit ift der Bodenfredit den Juterejjen dex
privativictjdaftlichen Unternehmung, jotweit jie jid) am Grund und
Boven betdtigt, u dienen beftimmt; als BejibEredit dient er den Jnter-
effen des Cigentumsichused am Grund und Boden. €% gibt feine in
jid) jelbjt rubende Rategorvie fredittvirtidaftlicher Kapitalsiibertra-
gungen, der unter dem Namen des Bodenfreditd jelbjtdndige Be-
veutung alg Funftion des boltewirtidaftliden Umlaujsprozeifed zu-
time. Die volfswirtidaftliie Bedbeutung dez Vobdenfreditd griinbdet
jidy auf die Bedeutung, die lviv einerjeits der pribaten bodentvirt-

Edriften 154. TII. 2
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jchaftlichen Unternehmung, andererfeitd dem privbaten Cigentume an
Grund und Boden iiberhaupt zuerfennen. Mit den Worten: Aufbau
und €rhaltung fonnen Ivir jeine tvicdhtigite bolf3- und boden-
wict{daftlidge Funftion am Eirzeften djavafterijieren.

Daneben bejteht die Aufgabe ded Bodentreditsd, durd) Bermittlung
frember Kapitalzufuhr Grundrente, die fid bon jelbjt gebildet
bat, fiir ben Grunbdeigentiimer in privativirtidaftlid) verivertbares
Rapital umguwandeln, fie zu fapitalifieven. Der Grundeigentiimer er=
halt dadurd) Berfiigungabefugnis iiber Geldfapitalien, die er jid) jonit
mithjam erfparen miifite. Nehmen Ioir 3. B. an, der Wert eines
tandwirtidaftliden GSrundititds jtelle fid) lediglich algd der zu 5 %
fapitalijierte Betrag der Gritmdrente dar und diefe jei nad) ciner Reibe
bon Jabhren auf n+ p angelwadyjen, jo ijt der rveine Bodentvert del
Grunditiidd im Anfange 10%7 n, am Enbde 100 (%+ P ). Cine Be-
leihung su 60 °/o ergiebt im exften Falle 10 95—'()—?)1—(?}), int gweiten Falle

() . . ]
100 (%a )60 €3 ijt in Ddiefem Falle aud der Grunbdrente durd
Vermittlung de3 Vodenfredits ein freies Geldfapital von ()O)p_; 12 p

berfiigbar gelvorden, dad bder Bodeneigentiimer nunmehr in jeiner
Wirtidyait nupbringend beriwenden fann, zur Crhvhung jeines Betriebs-
fapitalg, zum Antauf bon Saatgut, Majdjinen, jur Berbefjerung feiner
Gebaulichfeiten ujto. Anug dem ihm jutwad)jenden Mehrertrage Hat er
den Hypothefenzing zu entridhten, und der verbleibende Mejt ftellt
feine Cinfommengvermehrung dar. Gany analog ift ber Vorgang, ivenn
ein Hausdbefiber ein nur ald Wohnhaus beniites Cthaus in frequenter
Lerfehralage neu einfdisen und beleihen [dft und mit dem dadurd
getvonnenen Geldbetrage daz Crdgefd)op zu Rejtaurants, Liden und
dergleichen umbaut. Diefer Wmbau ijt eine Vermehrung desd volfs-
wirttjdaftlichen Sapitald; er bietet neue Criverbsmdglichfeiten, fteigert
pen Berfehr ufiv., loobei aber felbjtverftindlid) der eigentlidhe Belveg-
grund zur Wufnahme der Hypothet lediglih der Wunjd) getvejen ift,
hohere Cinnahmen algd bisher aus dem Grunditiic zu ziehen.

Der Bobenfredit, der auf der miglidhjt genauen Schibung desd der
allgemeinen wirtjdaftlien Nupungsgrenze entjprecdhenden Wertes des
Grund und Bodend beruht, wandelt den objeftib gegebenen Bobden-
lert jomit lieder in pribatiwirtidaftlicdhes Kapital um. Man fann
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jfagen, bag das gejamte tm Lauf der Jahrhunbderte dem Boden zugefiihrte
RKapital, dasd thn jum Heutigen Kultur- und Wirt{Gaftaboden gemadyt
hat, gum grofen Teil in ben Plandbriefen der Bodenfreditanitalten in
ven volfswirtidaftligen Umlaufsprozep ivieder zuviicgefloffen ijt.
Jm Bodentverte liegt aber zugleid) aud) dte eigentlidhe werbende Kraft
der Bobenfreditorganifation, bdie oben angedeutete pihdhologijche
Srundlage ihrer Bedeutung fiir die Kapitaldbilbung im Bolfe. So
wejentli)y der Perfonalfredit ded piandbriefemittievenden Juitituts
ober die Qualitdt feiner gejdhdftlichen Betdtigung ift, die havakteri-
itijhe Cigenjdhaft, immer eitere Bodeniverte bei jid) zu affumulieren,
um dadurd) den Grundbejip mit Kapital ju derforgen und fiir den
stapitalbejip eine Quelle desd Finzeinfommensd zu iverden, wird dem
durd) die Hypothet geficherten, freilich nur bedingten und bejchranften
Herridaftdredhte iiber bden Bodentvert berdanft. Jeber Cigentiimer
eine3 Pfandbriefez hat einen Unteil am bolfdlwictjdaitliden Boden-
tapital in Handen.

Der Bodentredit bezieht jich demnad) jtetd aufj den Bobdemvert
als joldyen und Hat immer dag bolle Bodeneigentum zur Boraug-
jepung, nadydem der bolle individuelle Cigenbefis ded Bewirtjdajters
pie Grundlage der. Cigentumsaberfajjung getworden ijt.

Der Bodentvert jept jich jujammen aug einem Teil der Erdober-
fladje in ihrer natitvlichen minevalifhen Bejdhaifenheit und dem, tvasd
Wirtjdyaft, Ted)ynif und KSunjt der Menfchen mit Hilfe von Arbeit und
Stapital darvaug gemad)t haben. Mit fidherem Gefithl hat dag rdmifdhe
Ned)t dem Grundeigentitmer in jeinem Cigentumsred)t die bolle Ber-
filgungagetwalt iiber dbie Crdoberflicdhe und iiber dasjenige, was mit
ihm in fejter Berbindung jteht, gegeben, ebenjo lvie dag auzjd)liegliche
Red)t itber den Luftraum ded Grunditiidd und das Crdinnere bdes-
jelben mit feinen Bejtandteilen und Quellen?, und das gemeine Redht
ift thm darin gefolgt2. Unfer Biirgerlihes Gejepbuch Hhat ebenfallad
an diefer Grundanjdauung ded romijden Red)td fejtgehalten 3. Die
entiictelten Redhtaiyfteme folgen aljo alle dem Gedanfen, dap Grund
und Boden und das mit ihm berbundene Kapital zu einer wirtjdajtlichen

1 Decnburg, Panbdeften. 1. Baud, 7. Aufl. 1902, . 464.

2 Rur fhat ed fitr die Gewinnung von Metallen und Saly, andeven Redjta-
anfauungen jolgend, dem Mutungdberechtigten diefe jugetwiefen, eben weil Metalle
und Saly feine eigentlidgen bodenwirtihaftlidjen Clemente bilden.

3 BB § %4
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und redhtlichen Cinbeit vervad)jen. €3 fann dasd nur als Beweisd dafiiv
angejehen werden, daff das entiviceltere bolEsvirt{haftlidhe Bediirinis
ftetd nur einen einfeitlichen Bobenvert anecfennt. Wenn in den
Beiten des alten deutjchen Recdhtad die Trennung von Bodenbejit und
Rapitalbefip jid) etnige Jahrhunderte, teiliveije aud) jehr lange, 3. B.
beim Stodwerfseigentum in manden alten deutiden Stddten bi3 juv
Gegentvart, echalten Hat, {o Likt i) aud der Gefdhichte der Grundeigens
tumaverfajjung der Betveid erbringen, daf |ie auf andersartigen joji-
alen Herridhaftarechten beruhte und jtetd mit der Jeit zur driicfenden
Qaft lourde, bis die redhtliche Beveinigung bon Boden und Kapital
fich durchiepte.

Su der Bodenbetvivtichaftung ift die private Jnitiative und dev
wirtjdaftlide Criverbsfinn als twidtigiter prodbuftiver Faftor nicht
su entbehren. Kein Menjd) denft darvan, den Bauer durd) gemeinwirt-
{dhaftlichen Acderbaubetrieb zu erfeen, und auc) dag private Bau-
getoerbe jolvie der pribate Hausbejis find ald Faftoren ded jvzialen
Gemeinfchaftalebens nur zum Teil durd) andertveitige Lrganijation
erfepbar. Das Privbateigentum aber ijt zur bodewwirtjdgaftlidhen Be-
tdtigung nur u Haben, wenn ez moglic) ijt, bag dazu notiwendige Kapi-
tal billig zu befcaffen. Der Unternehmer berlangt bon feinem Cigen-
fapital aufer ber Crjtattung der Produftionstojten, der Reproduttion
ber berbraudyten Kapitalteile und dem Kapitalzing nod) einen Unter-
nehmergelwinn. Die Kapitalzufuhr aug Mitteln des Geldbmarftes aber
it fiiv boventvirtidaftlicdhe Bivede meift zu teuer; der Grundbefis,
ver mit langfriftigen Bobenertragen vedhuen mup, fann nidht Auf-
wendungen madjen, bdie der mit Furzfrijtigem Umjdhlag rechnende
PHandel oder die Inbdbujtrie madjen fann. Spitejtend nad) Fertigitellung
pez Bautwerts, bder landvirtjdaftligen Bodenumeliovation, der An-
fiedlung ovder dergleichen, ijt die Umivandlung aufgenommenen furs-
friftigen Kredits in langfriftigen Bobenfredit borzunehmen, fonit iviirde
bie Berpflihtung zur Riidzahlung Furfriftiger Kredite dem Cigen-
titmer gefahrlicd) lwerden. Die Umivandlung bon Geldpmarttfrediten
in langfriftige Kapitalmarftfvedite nennt man Konjolidierung.
Wufgabe ded Bobentreditd ift es, in jeiner Cigenjdhaft als Finan-
sierungsfredit, entlveder Dder Notivendigfeit jpdterer Konjolidierung
borzugreifen dadurd), dap er den bodentvirtjdaftlihen Rredit dem
indibiduellen Bedarf von bornherein anpaft, vder die Konfolidierung
im gegebenen Momente ju evmibglichen und durchzufiihren. Gleich-
artigen Biveden dient ber Bejisfredit, wenn er in WUnivendung ge-
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bradyt wird, um 3. B. Miterben audzuzahlen, Abfindungs- oder us-
ftattungagelder, Abldjungstapitalien und dergleichen in die Hand zu
pefommen ufiv. Der am meiften borfommende Fall der Hypothefen-
aufnabhme ift freilid) durd) die Kiindigung dltever Hypothefenjdhulven
durd) ben Glaubiger oder aud) durd) den Sduldner berurjacht. Hier
tritt der Bodenkredit gang in die pribatirtjdaftliche Sphire zuriid,
wobei aber dad Moment ded Cigentumsjchuped in jeiner bolfsivirt-
idaftlicden twie aud) jozialen Bedeutung bejtehen bleibt.

JIn dem Rabmen bded jozialen Scdubed ded Grundeigentums
tritt ung aud) dag widtige Problem bder Veviduldung ent-
gegen. Bei jedem freditgefchdftlichen BVorgang ijt die Schuldbelajtung
die Kebrieite, die ihre Abwdgung gegeniiber dem Worteil der BVer-
wendung fremden Stapital3 verlangt. Bei Eurgzfrijtigen Krediten, bei
denen der Wiedereingang des veriwendeten Kapitalg ziemlid) jicher ijt
und nur Fdlle verfehlter Spefulation zu Berlujten fithven, wird bdie
Sdyuldbelajtung faum ju einem ®Gegenftande jozialpolitijden Jnter=
ejjes lwerden. Woh! aber ijt das der Fall bei den langfriftigen Krediten,
o fie nidjt nur infolge divefter unproduftiver Kapitalzverivendung,
falider Spefulation, unzureidender Cinjicht in bdie eigenen Ivirt-
jdhaftlichen Krdfte, 3. B. beim zu teueren Kauf bon Grunbditiiden,
entjteht, jondern aud) durd) dag vom menjchlicgen Cingreifen un-
peeinfluBbare Fallen der Grundrente zu einer dad Cigentum bHedrohen-
ven &efahr tverden fann. Jede an i) nod) o berfehlte und
unproduftive Stapitalevertvendung fann jid) bon jelbjt bHeilen, wenn
das Delajtete Grunditiid infolge der mapgebenden Umitdnde in ein
Stadbium {teigender Grundrente eintritt. Sinfende Grundrente aber
muf, wenn der Wert des Grund und Bodend mit Bobenfrediten veit
binauf belajtet ijt, zu jchlveren wirtidhajtlichen Krifen fiihren und es
ift daber die Organifation dez Bodenfreditd iwirtjdaftlid) aud) von
der Seite aud u priifen, inlvielveit jie den moglichen Stirungen
ves Iirtjidhaftlichen Rrveizlaufs, die durd) die jinfende Grundrente
drofen, ju begegnen imijtande ijt. Blvingende volfsivirtjdaftliche Not-
wendigteit ijt es daher, jederzeit den Bodemwvert nad) Moglichfeit bon
der Sdhuldbelaftung durd) Amortijation oder Ritdzahlung wieder yu entlaften.

RNacdydem unjere BVoltswirtidaft nun einmal in der Gegenlvart
gum gropten Teile auf der Grundlage ertverbawirtichajtlicher WUrbeits-
tetlung ruht, mup aud) der Grund und Boden und damit der Bodentvert
in der Prazis des taglichen Lebend und vorzugsiveije im Lichte exiverbs-
wirtjdajtlicher Jnterejjen exjdheinen. Damit toird aud) der Bodenfredit
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fiitt unjere Augen im wefentlidhen zu einem Faftor desd praftijdjen
Criverbslebend. Wo diefed fiir unfer Jdealempfinden Liiden, unbe-
friedigende Buftdnde oirtfdaftlicher und fozialer Wrt aufiveijt, find
lvir bei ber boriviegend auf dbagd Privatfapital und deffen Rentabilitdt
etngeftel(ten Beobadhtung der Tatjachen geneigt, in dem Bodenfredit
eine der Wurzeln alled 1lbeld zu jehen. Man madht ihn verantivort-
lich fiix das joziale {ibel der Grundbejitverichuldung, fiiv die Aus-
iichie der Bodenjpefulation, fitr die Nadyteile der gedrdngten grop-
jtidtifchen Siedlungdiveife ufiv.

Rir haben unsd mit den jozialen Begleiterjdjeinungen der Grund-
rentenbildung erft an fpitever Stelle zu befajjen. €3 ift Sache
ver Gozialpolitif, mit ihren Mitteln eingugreifen, wenn die €nt-
widlung dbes wirtjdajtlichen Wertbilbungsprozeffes zu gejelljdaftlicden
ober wirtjdhajtlidjen Mipjtanden fiihrt. Die Entjtehung und Bildung
der Bobdentverte ift fein naturgefeplicher BVorgang; er fommt zum
iiberiviegenden Teile freilich) durch) den Jirfulationdprogel des bolfe-
wirt{dhaftliden Organidmus zujtande unbd ijt jomit dem Cingrifie bon
aufen nur zum Teile zugdnglicdy; aber foldhe Cingriffe jind moglic
und fie find daher aud) imjtande, den Prozep der Bobenvertbilbung
su Deeinfluffen, ihn zu ftacfen, o dad freie Spiel der Krdfte ihn
hintanhalten loiirde — in diejem Sinn ift ja unjere gange Ugrar-
politif nid)ts andered ald bodentwirtidhaftlicdhe Soztalpolitif —, aber
aud) ihn zu {dhivdden, o der natiirlide Gang der Entividlung u
itbermdpiger Steigerung der Grundrente fithren Iviirde.

Die volEswirtidaftliche, jpesiell bodenwirtidaftliche Bedeutung
be3 Bobdenfredits begriindet aud) die Stellung der gejchicdhtlich ge-
gebenen Bobdenfreditorganifation im Rabhmen bdez fonfreten Bolts-
wirtidhaftsorganigmus. Jhve jpezielle ufgabe ijt ez, wie ir im exrjten
Kapitel gejehen Haben, die auj dem Wertpapievmarft auftretenven freien
Gelbfapitalien fiiv die Bodemwirtjdaft ju gewinnen. Der allgemeine
Gejichtapuntt fiix die volfswirtidaftlidye Betvad)tung der Bodenfredit-
vrganijation ergibt fic) durd) die Problemftellung, inivieiveit fie be-
rufen und in der Lage ijt, den bodentvirtjdaftlichen Unternehmerinter-
effen oder dem llgemeininterefje dez Cigentumsichuges am Grund
und Boden zu dienen. Wie bei allen bolfawirtidaftlidhen Crideinungen
treten bann juziale Probleme hinzu, die ihre gejouderte und zugleich
unabhingige Betvadtung verlangen.



Sweiter Abjchnitt.
Die gefchichtliche Entwidlung.

1. Die Organifation ded Vodenfreditd und ihre
gﬂgemeine Cntwiclung.

Unter Organijation verjteht man die planvolle Sujammenfajjung
wirtidaftlicher Krdfte, die in der Abjicht unternommen toird, dag einer
Bielheit bon Jntereffenten gemeinjame Bediirfniz rajder, volljtandiger
und zloedmipiger zu befriedigen, alg es der Einzelvirtjdaft moglid
iit. Jede Organifation hat daher 3wei Vorauzjesungen: ein einer
Mehrheit wirtjhajtender Perjonen gemeinjchaftliches Bediirfnis und
einen auf die Sdhaffung einer {olden Organijation geridhteten Willen.
Die Triger diejes Willens fonnen jein: die Jnterefjenten felbft, die
jitd) ur BVerfolgunyg ded gemeinjamen Jnterejjes genojjenjdyaftlid) zu-
jammenfd)liegen, jobann ber jur Forderung der allgemeinen Eulturellen
Quterejjen, folglidh) aud) des Wirtjdaftalebens, berufene Staat oder
pie ihm nadygeordneten Sclbjtverivaltungstorperidyajten, endlid) dritte
Perjonen, die die Befriedigung des Gemeinbediirfnijfes zjum Gegen-
ftand eines auf privativictichaftlichen Eriverb gervichteten Unternehmens
madjen 1.

Bei den Hypothetenbanten, mit denen jich das vorliegende Buch
audjdhlieplich Defajfen joll, haben Ivir e mit der lepten diejer drei
Organijationsthpen zu tun; ihr wejentliches BVegriffetriterium ift dev
privativict{daftlide Criverb. Sie jind alg Criverbzinjtitute an be-
jtimmte gejepliche, und zloar handelsreditlide Formalien gebunden und
bas Reidhshypothefenbantgeies bom 13. Suli 1899 bejdhrinkt die
Crijtengmiglichfeit einer Dypothefenbant nod) ausdriiclid) auf bdie
Formen bder Uttiengefelljhaft und der Sommanditgejellfdhaft, jo daf

1 Sdyulte, Die Vobdenfreditinftitute bder bterveidhijh-ungarijden Monardie.
Berdifentlidjungen ur Statiftif de3 Bodentreditd und verwandter Gebiete. (Heraus-
gegeben vom Ardhiv fiir Bobdenfredit der Bayerifhen Handeldbant ju Mitndgen.
Dejt 2) Mitndjen und Leipgig 1912.
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aljo Gejelljchaften mit Dejchranfter Haftung nidht Hypothefenbanfen
mit Criverbstendeny jein fonnen. Alle anderen Lrganijationdjormen
ved Bodenfredits jind Wnfjtalten autonomen Red)ts, auf Spesial-
pribileg Deruhend. Sie {dheiden jid) in ifentlid)-rechtliche und privat-
red)tlidhe Jnititute, ohne dap jedod) eine jharfe Grenze jwifden diefen
beiden Arten gezogen werden Ednnte.

Die Entiwid(ungsgejdhichte der Bodentreditorganijation, wenigjtensd
in den borlviegend germanijdhen Landern, lehrt ung, dap ihre Cnt-
itebung, ihre usbreitung und usgejtaltung in ftarfem Mafe von
Juterejjen der ftaatlichen Wirtichaftapolitif getragen und Deeinflupt
lworden ijt. Die grundbejienden Klajjen der Bebilterung waren von
jeber bem Staatswejen als Hiiter bodenftindiger Tradition bejonders
wertboll; ein gemeinjdaftlihes Juterefje verfniipft die Staatzbhoheit
itber ein Gebiet mit den Cingelgliedern des Staatslebens, die diejes
Gebiet wirtjdaftlicd) bearbeiten und damit die BVerjorgung der Gejamt-
bevdlferung in thren widhtigiten Lebensbediivinijjen ju ihrem Haupt-
berufe madyen.

Soveit der Staat oder die ihm nadygeordneten Selbjtverwaltungs-
forperichajten daz Bejtehen bon Notftanden auf dem (ebiete dez
Grundfreditd anerfannt und von fid) ausd, in Wabhruehmung ihrer
LBerwaltungsaufgaben und in Augiibung ihrer Amtghoheit, Magnahmen
zur Behebung und Linderung diefer Kreditnot getrofien hHaben, tragen
die Detreffenden Streditanjtalten, die u diefem Jvede in dag KLeben
gerufen jind, ihrem Urjprunge nac) den Charvafter bon WAnjtalten des
bffentlichen Rechtz. Diefen dffentlich-rechtlichen Charatter bejiben aud
die alten preuBijchen Landid)ajten, injofern algd ibre Ovganijation den
ehemaligen oOffentlid-rechtlichen jtandijchen Lerbanden des fand-
jafjigen Abels nachgebildet war. Der landjd)aftlicdhe BVerband, jviveit
er aud dem 18. Jahrhundert ftammt, it unzloeifelfaft feinem Uriprunge
nad) difentlich-rechtlicher Natux.

Dic jiingeren Landidhaften, angefangen mit der Pojener Landichait
bon 1857, jind zwar in der Fouvm von BVereinen in dag Leben gerufen
loorden, jedod) ausdriidli) zu dem Jwede, Kreditanjtalten zu fein,
die ben alten Landidajten entfpredhen. Unter tdtiger Mitwirfung der
Staatdregierung traten diefe Landjd)aften fraft auzdriidlider (andes-
perclicdher Privilegierung mit dem Redjte der alten Landidjaften in
vag Leben. Dazjelbe ijt ber Fall mit bem landidhaftlichen JInititut fiic
ftabtijhen Grundbejis, dem Berliner Pfandbriefamt.
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Der oOffentlich-red)tliche Chavafter der LQandid)ajten gibt jidh in
der gejamten Cigenart bdiefer Jnjtitute deutlid) zu erfennen. Die
Direftionen haben den Charafter dffentlidjer Behorden. Sie haben
in diejer Cigenjdjaft nidh)t nur die Jwangsveriwaltung gegen jiumige
Schuldbner felbjtindig einzuleiten und ju beaufjidytigen, oder den ge-
ridtlidgen 3wangsverfaui zu beantragen, jonbdern es jind ifnen ge-
jeslic) aud) jtaatliche Wufgaben anderer Art itbertragen, vie die WUus-
jtellung bon Unjdhiadlichfeit3zeugnijjen und Ddie Fejtjebung bon
Lehenstaren. Die Beamten der Landid)aften Hhaben bdie Stellung der
mittelbaren Staatzbeamten, {ie ftwerden beveidigt, unterjtefen dem
Digziplinavrgejep und genieBen das Kommunalabgabenvorredt !.

€3 ijt in gewijjem Sinne eine nomalie, daf die Landidafjten,
deren Chavafter alg Korperfdaften dez bHffentlichen Redhtd in erfter
Uinie dod) mehr auf bhiftorijher Tvadition beruht, diefe Behirden-
eigenjdjaft bejisen, wdbrend die Lanbdesfreditfajjen ufiv. diefe Eigen-
idajt nid)t Haben. €3 fommt dasd dabher, dap die alten Landidhaften
sur  Jeit ihrer Cntjtehung aud) ald Grunddbud)behirden fungieren
muften, wdahrend bdie fpdater gegriindeten Jnjtitute die jtaatlich) ber-
walteten Grundbudyamter vorfanden. Diefer Unterjdyied ivijdhen Land-
jdjaften und den Lanbdestreditfajjen wirkt traditionell nacd). Die Landesd=
freditfajje fann, wie dad Beijpiel der Pefjijchen Landez-Hypothefen-
Banf zeigt, die Redhtaform bder Wftiengejelljchajt annehmen und fid
ver Geltung dez Reidys-Hypothefenbantgefeses unteritellen, ohne daf
jie parum ibren gemeinvirtidajtlichen Charafter verliert. Die meiften
per jtaatfic) gavantiecten Bodenfreditinjtitute jind lediglich Anftalten
bifentlidjen Redhts, einige dabon mit ausgeprdigten banfmdipigen Cin-
ridytungen, die ihnen den Chavatter ald Staatzbankten verleifen, andere
mit mebr biivofratijdjer Berfajjung, zumal diejenigen, die aus Ab-
(Bjungafajjen gelegentlic) der Grundentlajtung entjtanden find.

Trop diejer Gegenjibe jind die verjdiedenen Kategorien der Boden-
freditanjtalten enge verivandt jueinander. BWir bejpredhen nadjtehend
fury die widhtigiten Gefichtapuntte, bon denen ausd die Lerjchiedenen
Arten alg gleidyartige Organijationen uns erjdjeinen.

Jn erfter Linie liegt dad Gemeinjante aller diefer Wnjtalten in
ver Aufgabe: das Bediirfnid des Grundeigentums nacd) Bodenfredit

1 Hermes, Art. ,Landfdajten” im Handwdrterbud) der Staatdwijjenidjaften.
3. Aufl. 6. Band. <. 335.
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rajcdjer, bolljtindiger und wedmdpiger ju befriedigen, als e3 den
Grundeigentiimern aua eigener Kraft miglid) ldre.

Dag veite, allen Kategorien der Bobenfreditorganijation Ge-
meinfame, ift dag Mittel, mit dem fie borzugstveife ihre ufgabe er-
fitllen. 2Wir Haben bdarviiber im erften RKapitel jdon gejproden. Es
bejteht in der Mobilifierung der auf Grundlage ded Bodentvertes ben
Grundeigentiimern gelvdhrten Darlehensforderungen, alfo in  der
Cmifjion bon berzinslihen Schuldbberjdyreibungen, den jogenannten
PBfandbriefen Die Organijation dez Bobenfredits twenbdet fidh
aljo in Sonfurreny mit Emijjiongfredit andever Art an den allgemeinen
Kapitalmarft und legt damit feine WUbhangigteit bon den allgemeinen
LBerhiltnifjen ded in der BVolfstvirtfdhajt fich abipielenden Sapital
bilbungaprozefjes bar. Bon den verjdhiedenen in Betvad)t fommenden
Gruppen bon Tatfadjen und Erjdeinungen bved Bodentredits, die jid)
der Beobad)tung erjd)liepen, ift diejes die einzige, die eine irtlide
ftatijtijhe wejtitellung zulapt. Wir Ednnen die abjolute Hohe dez in
BodenEreditpfandbriefen angelegten Teilez des Boltzvermidgens aus
pen jahrlichen Redyenjdhaftzberichten der Bodentreditanjtalten oder bon
pen wenigen njtalten, die gedructte Berichte nicht berdffentlichen, durd)
brieflidje Crfundigung ermitteln und u jtatiftifchen Gejamtziffern
sufammencednen. Seit einigen Jahren befaft jich die amtlidhe Stati-
ftif bez Deutfdhen Reichez mit der Feftjtellung des Gefamtumlaufes
ver Sduldberfdyreibungen der deutjden Bodenfredbitanjtalten, die fie
getrennt nac) den eingelnen Kategorien der Jnjtitute, dem 3Jinsfuf
und der Birfe, an der die Schuldverjchreibungen gehanbdelt lverden,
verbffentlicht. Am 31. Degember 1912 betrug hicrnad) der Wmlauf der
Sdyuldberichretbungen ! bei den

Wmlauj ver

Jabt Schulbver:  indo bed Ge
per Jnftitute  jdreibungen  famtumlaufg
(in 1000 Mt.)
ftaatlicen, provingiellen und ftadtijden Jujtituten 15 1052 120 6,17
Renten- und Landedfulturventenbanfenz . . . . . 16 516 584 3,03
Qandidaften . . . . .. L. oL 27 3905034 22,90
Dypothefenaftienbanfen . . . . . . . oL L L 38 11410699 66,92
jonjtigen Snftituten. . . . . . ... oL L L 2 167 083 0,98

Jufammen 98 17051 520 100,00

1 Yierteljahrahejte gur Statijtif dez Teutjdjen NReichd. Heraudg. vom Laijerl.
Statiftijden Amte. 23. Jahrg. 1914. &. 188fj.

2 Piefe Jnftitute gehoren an fid) nidht ju den Unftalten de3 allgemeinen Boden:
fredits, fonbern berfolgen fpesiell Bwede der allgemeinen Qandestultur (ALIBfungs:,
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Diejem Gejamtumlauf vbon rund 17 Milliarden INE. Bodenfredit-
pfandbriefen jteht nun ein anndhernd gleich) grofer Teil bon jogenann-
ten erjtitelligen DHypothefen gegeniiber, d. h. Forderungen, die zux
etften Stelle im Grundbuch eingetvagen und deren Hiohe derart be-
mejfen ift, dap fie anndbernd 50—60 % des durd) Schisung fejt-
geftellten Wertes der beliehenen Liegenfdhaften decken.

Man hat big bor wenigen Jahren ald drittez gemeinjames Merk-
mal der Bodenfreditorganifation die Bejdhrantung auf den exjtitelligen
Rredit, auj Grund ded Priovitdtspringips des Hypothefenvedhts, an-
jeben fonnen. Die in der lepten Jeit immer jtarker lverdende Not des
Grunbdbefises in den jzlveititelligen Hypothefen Hat jedod), und zwar
mit getvifjen Anfangserfolgen, aud) Organijationen diejed Kredits in
dad Leben treten lajfen, jodaB man Heute nidht mehr bervedhtigt iit,
die Organijation deg erititelligen Hypothefentredits ald alleinige Da-
feingform 3u betradjten. Die Dypothefenattienbanten gehoren nad)
der Bejtimmung in § 11 des Hhpothefenbantgefebes ausjchlieflich der
Drganijation des erftitelligen Sredits an.

Allgemein gilt fiiv die Organifation ded Bodentredits das Pringiy
der bollen Decung. €3 jollen nidht mehr Pfandbriefe im Umlaufe fich
befinben, ald Hypothefen in HDanden deg emittierenden Kreditinjtituts
fich befinden. €3 {ind Hier jedod) zwei WUrten der Decung zu unter:
jcheiben:

1. Bei vem Syjtem desd Bardarlehensd legt dad Jnjtitut junddit
paz eigene RKapital in Hypothefen an und emittiert auf Grund dev
jo erivorbenen Hypothefen Pfandbriefe. Der Betrag an Hypothefen
mup daber immer Hoher fein al8 bdie umlauferden Pfanbdbriefe.
Kommen Hypothefen zur Riidzahlung, jo mup ein entfpredjender Be-
trag an Pfandbriefen ausd dem Umlauj gezogen tverden.

2. Vet dvem Syjtem des Planbdbriefdoarlehens wird dad Darlehen
in Piandbriefen gelvdhrt, die der Schuldbner verfaufen mup, um Zu
bavem Gelde u fommen. Bei diefem Shftem ift ftets dber Betrag der
umlaufenden Piandbriefe gleich dem der bejtehenden Forderungen. Da
die Hypotheten jedod) fajt jtetd amortijabel, d. . in tleinen Betrdgen
tiidzahlbar jind, jo ijt fehr oft der Umlauf an Pfandbriefen ettvas
groger, weil immer erjt aus den berhaltnismifig fleinen Tilgungs-

Uniiedlungd- und Meliovationdtredit). Damit ftehen fie freilid) den -eigentlidjen
Bodenfreditinjtituten fo nahe, dap bdie Reid)zftatiftit fie mit Redht den Anjtalten
gleid) ftellt, bie allgemein die Rreditverjorqung dez Grunbdbefibes jur Aufgabe Habei.
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beitvdgen ein gripever Betrag angejammelt werden mup, der es ge-
ftattet, entfpredjend Pfandbriefe aus dem Werfehr zu jiehen. Dieje
Tilgungabetrige find natitclidh nidyt mehr Shuldforberungen des JInijti-
tutd. Die Pfandbriefe find in diefen Fdallen aljo gededt durch die
nod) ausftehenden Kapitalrejte und die in Hdanden der Kveditinjtitute
pefindlidhen Tilgungzfonds. Die Crmittlung dead dem gefamten Pfand-
briefumlauf von 17 Milliarden IME ur Decfung dienenden Hypo-
thefenbeftandes bHat diefen Umijtand 3u beviidjidhtigen. Die Gejamt-
jumme der Hypothefen der Bobdenfreditanitalten [aft fid) nicht in dex
Cinbeitlichteit tatiftijch fejtitellen wie die der Schulbveridhreibungen.

LBon grofer Bebeutung wdre nun die Frage, wie grof der WAnteil
derjenigen Hypothefen, die ur Bfandbriefoedung diencn, gegeniiber
denjenigen ijt, die iiberhaupt auf dem deutidjen Grundbejige [(ajten.
Auf die Sdhvierigteiten, die eine vollftindige Hypothefenitatijtif un-
mbglid) madjen, braudyt hier nidht eingegangen zu werden. Die Schiit-
sungen betvegen jic) in der Hohe von rumd 60 Milliarden ME., bon
venen rund 17 -18 Milliarden Hypothefen der BVodenfreditanitalten
jind, der MRejt Dejteht aus Jndividualhypothefen, die jum Teil ald
soeit= und mehritellige Hypothefen auf dem Grund- und Hausdbejige
haften. Die Ridptigkeit vbiger 3ahl vorvausgefept, Iviirde aljo etwas
mefhr alé ein Biertel in Gejtalt bon Bodenfreditobligationen Iviever
mobilen Berfehrawert erhalten Haben.

€3 twiirbe audy iviedevrum nicht gany vichtig jein, venn man die
17 Milliarden Bodentreditidhuldbberjdyreibungen ald einfeitlide Wert=
papiere aujfajjen iviirde. Cin Teil von ihnen, folveit jie von jtaat-
[idjen ober provingiellen Jnftituten emittiert wurben, gehrt nicht dem
eigentlichen Bodenfredit an, jondern ift bon den betreffenden Emit-
tenten auf Grund desz bHifentlihen Kredits ded Garvantieverbandes
emittiert worden. Die Kdufer der betreffenden Papiere ertverben jte,
nidht damit ihr SKapital dem Grundbefip zugefithrt lwerde, jondern
leil {ie in dem dem betreffenden Staate oder Provinzialberbande ge-
wihrten Kredit eine jidhere AUnlage jehen'. OO diefe taatlichen oder
probingiellen Jnjtitute bdiefe RKapitalien in Bodenfrediten oder in
anderer Weife nupen, fommt evit in jiveiter Linie in Frage; veil
in der Tat betradhtlihe Kapitalien diefer Urt fiir den Grundfredit
evlvorben lverden, gehbren die Jnjtitute ju den Bodenfreditanijtalten,
aber e3 verden auc) fonjtige Kredite getvdhrt, die nidht jum Boden-

1 Bgl. die FuBuote &. 39.
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redit gehoven (3. B. an Gemeinden, Sdul-, Deich- und jonjtige Ber-
binde), und jwar aus dem Crldfe der gleidhen Schuldberjdreibungen,
die auch) zum 3led der Gelvdhrung bon Hypothefendarlehen gelodhrt
werden. Diefe Schuldbverjdhreibungen bilden {bergangsformen zum
reinen Staatsfredit.

LBon den 17 Milliarden INE. Bodenfreditpfandbriefen entfallen
nad) obiger Bujammenitellung €nde 1912 fajt 111/, Milliarden ME.
auf die Dhpothefenbanten. Die ertwerbzivirtjdhaftliche Organifjation des
Bodenfredits hat aljo einen bedeutenden Anteil an der Verjorgung des
Grundbejiges mit Rredit iibernomuren.

Die Organijation ded Bodenfreditd eines Lanbdes jtellt jid) dar
alg dag Crgebnis einez gejdjidhtlichen Entwidlungsdganges, der in
dauernder Wedjfellvirfung mit der CEntividlung der bodentwirtidaft-
lichen DBerhdltnijje und bder allgemeinen tvirtidhaftlichen, jozialen
und recditligen Cntiwidlung ded Landes jeit dem lepten Drittel des
18. Jahrhunderts jid) vollzogen Hat.

Die treibende Kraft in bder Eutidlung der Organijation dez
Bodenfreditd war in erfter Linde die Kreditnot, ein Juftand, in dem
entiveder Kredit itberhaupt nidht odver nur zu dritdenden Bedingungen
su erlangen ift, die mit ber Qeijtungsfraft der Kreditjudhenden nidyt
in {bereinftimmung ftehen. Die Urjadjen der jetweiligen Krveditnot
liegen in ben wechjelnden Perioden der Wirtjidhaftdentivictlung jelveils
berjcyieden.

Die Unfinge der Bodenfreditvrganijation hingen eng ujanumen
mit dem Bordringen geldvirtidaftlidher Tendenzen in Bevujstreife,
die bi3 dabin in der Hauptjade auf naturalivivtidajtlicher Grund-
lage gejtanden Hatten. €2 waven aljp dhnlide wirtjdaftliche Urfadjen,
die im ltertum die Entividlung der Recdhtsformen der Hypothef Her-
vorgerufen Hatten. Die wirtjidaftspolitijden Wnjdhauungen dez ab-
jolutijtijchen Polizei- und Wohlfahrtsjtaatez jtanden ald Pate an der
Wiege der [andichaftlichen Bodenfredbitorganifation der Ritterquts-
bejiger desd preupifchen Sitensd, die mit der llodififation dbas Band des
Qehensverhdltnijjes lingjt abgelegt hatten, todhrend in den Bauern-
gebieten des Siidens und Wejtend nod) die grundherridhaftlichen Lajten
die Naturalivirtjdaft am Leben erhielten. Hier tar bon einem Kredit-
bebiirfniz nod) gav feine Rede, um jo mehr aber in den Ritterquts-
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bezicken, two fiiv den Berfauf auj dem Marft produziert iverben
mufte; hier mupte der Kapitalmangel zu driidender Abhangigfeit bon
Wudjerern aller Art fithren, zahlreide Subbhajtationen iparven bdie
Folge. Und dod) bedurfte gerade die Politif ded preupijden Staates
be3 Abdels, war er dod) dem Staatdorganizmus ald Hauptitiibe jeiner
Militdr- und Verwaltungdorganijation unentbehrlid). Der preupijche
Staat, der langjt die Mad)t der Landftdnde gebrochen Hatte, fah fich
gestoungen, bei dem Grundfredit die Formen landitdndijder Selbit-
bertvaltung toieder aufleben zu lajjen; e3 Hat ihm einige Miihe gefoitet,
cine Riidbiloung der Landidjaften zu [anditdndijden BVerfajjungs-
organen zu verhindernl. JIm Gegenjap zu Preufen find in einigen
anderen deutjchen Staaten, in denen nod) landitindijde Verfafjungen
herrjdhten, ritterjdaftliche Rreditanjtalten bon den Landftdnden des
Wdels ervidytet tvorden, o in Hannover (Riineburg 1781, Kalenberg-
Grubenhagen 1826, Bremen-Berden 1826), Mecdlenburg 1818, Sadhjen
(Crblandijder ritterfdaftlicdher Kreditverein 1844), Braunjdiveig 1862.

Wls twefentlidh) naturvalivivtidhajtlid) fanun bis Cnde der erjten
Hilfte ves 19. Jahrhunderts nod) der jtadtijde Grundbejib angefehen
werden, vielleidht mit udnahme der ganz grofen Stidte; fapitali-
itifd) ijt diejer erft mit der neugeitlichen Entiwidlung ded Stdadtelvejens
getvorden, die dbaz Miethausd zur borherrfdenden Siedlungsform der
ftadtifchen Bevilferung madyte. Modhten im iibrigen Handel und Ge-
werbefleif in den Stidten den agrarifchen Berufadjtdnden an geldivirt-
jdhajtlidger Cntivic€lung weit boraus jein, daz Wohnhaus felbit war
nod) lange naturalivivtidajtlidged SKonjumtivgut, fein Mittel zum
privativictjdajtlichen Criverb.

Wber die Anfinge zu diefer Entiviclung Hatten wobhl feit Enbe des
17., Unfang des 18. Jahrhunderts iiberall eingejebt und es3 ift woh
fein Bufall, dap in diejer Seit die Cutividlung ded mobdernen Grund-
jtittd= und Pypothefenredhtd ihren Unfang nimmt, ioie jie ung fiir
Preupen Weyermann gejd)ildert hat 2. Diefe Cntividlung ift gefenn-
seidhnet durd) die Tendenz, miglidft im Jnterejje der Darlehens-
glaubiger Sidjerheit und Berfehrafahigfeit der Forderungsdredyte zu
jhafien, aljo dem Grunbdbefibe dad Kapital zuzufithren, dejjen ev be-

1 &. Mauer, Da3d laudfdaftliche Sreditwelen Preupensd, agrargeid)ichtlid)y und
volfawirtjdaftlid) betradtet. Strabburg 1907.

2 Weyermani, Jur Gejd)idyte ded Jmmobiliavfreditwefend in Preufen. Frei-
burger volt3wirtid). Abhandlungen. 1. Bd. Karldruhe 1910. :
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purfte, um unter den verdnderten wirtjdajtlihen BVerhdltnijjen jeine
Crijteny und LQeiftungzfibigteit zu behaupten. Die Folge var, Ivie
Weyermann darlegt, wie €3 aber aud) 1769 Sbvarez in jeiner Sdhrift !
befunbet, eine Sdhuldbnot ded Grundbejibes, die injofern mit Kreditnot
sujammentraf, ald e3 an Kapitalzufuhr fiiv Abldjung der gekiindigten
Stapitalien mangelte.

3n ver Sdaffung einer ausdviidlid) eingig und aflein nur auf
pie Berjorgung mit Grundfredit geridjteten Orvganijation bejteht der
wejentlidje Fortjdyritt, den bdie Griindung der jdlejijhen Landidaft
im Jalhre 1770 bedeutet. Sic bedeutete einen iveiteren Schritt in der
Mobilijierung der Bodentverte, indem nman dem Grunditiidapfandredt
diveft die Form ded umlaufafahigen Wertpapiers gab. Dag Mittel Hier=
3u ar bei den Landidjajten die Genevalgarantie deg ritterjdaftlichen
Verbanded der Gropgrundbefiber. Cine banfmdapige Organifation des
Bodentreditd lediglid) durd) Cmiffion bon Wertpapieren, die anziehend
auf dag Sparfapital wivfen und den Crlds diefer Wertpapiere dem
Grundfredit ufiibren, ijt aber jdjon bedeutend friither nadylveigbar.
Grundfreditgejdhdite bon Banfen jind an jid) jehr alt; s it nicht einmal
fejtaujtellen, ann zum erjten Male eine Kreditorganifation u dem
Mittel der Ausgabe bon Dbligationen gegriffen hat, wm Hypothefen=
fredit damit ju finangieren. Crivdahnt vird 3. B. dag Banthaus der
Jgibi in Babylon 2, da3 im 6. Jahrhundert b. Chr. ded dftern als
Jwijdhentaufer auftritt, wm einem Kunbden den Bejis einer Sadje zu
jidjern, loobei mreijtend die Hdlfte des Kaufgelved alz Schuld der
Banf ftehen blieb, bi3 der wahre Kdaufer bezahlt hatte. Ebenjo ge-
wihrte e3 berzindlide Darlehen gegen Sduldidjein und Pfand, ins-
pefondere fand fid) aud) dad antidyretifdhe Pfand, in dem der Pfanbd-
gldubiger ermadytigt lurde, zur Crntegeit die Friid)te des berpfinbdeten
Grunditiits ftatt der Jinfen nad) einer bejtimmten Sdyabung jid) an-
sueignen. Merkel ertvdhnt aud) die Hypothefendarlehensdgejchifte des
Trapesiten Pajion in Athen. Befannt jind die groBen Darlehen, die
bon den Prieftern reicher Tempel aus deren Sddgen gemad)t wurben.
Die Tempelbanfen getvannen die Mittel hierzu nid)t nur aus ben
Opfergaben, fondern auc) ausd einem rvegelredhten Depofitengejdhaft.

1 Gebanten eined Patvioten iiber den Entwurf gur Wiederherftellung ded all-
gemetten Kreditd ded jhlefijhen Adels. Vrezlau 1770,

2 Mertel, Die Vanfen tn WAltertum. Handworterbud) der Staatswijfenfdaften.
3. Aufl. 2. Bb. &. 353.
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Wudy fiir die romijdjen Privatbanten Jind Hypothefendarlehen Hezeugt.
Die Cutiviclung ded altromijdjen Bantgejdhdfts fand durd) die BVilter-
tanberung ein Ende und jeitdem gab e bis zu den Kreuzziigen nur
bie Geldivedhiler algd einzige BVertreter ded berufzmdBigen Geld- und
Kreditberfehra. Die banfmdpige Wusbildbung ved RLeihgefdhdjtzs jebte
jid) dann, alg bdie geld- und freditwirtjdaftliche Cutwidlung in Weit-
europa begann, bei den Juden und den Jtalienern fort. Junddjt fam
der Rredit allerdingsd in grofevem Mage erit dem Handel jugute. Dex
Eaufmdannijche RKredit ift der Sdhdpfer dez modernen Banfivejens
gelvejen.

Ob bie italienijdjen montes pietatis, bon demen unjere Reih-
hiufer abftammen, aud) Darlehen auf Srunditiidspfand gegeben Hhaben,
ift meines Wijjens nidht begeugt. Dagegen war died der Fall bei den
#Seneral-Rand-Banquen” oder ,difentlichen Landid)aftzfajjen”, bon
denen Marperger handelt L, die bon den Landitdnden, unterjtiiht durd
landeshercliche Privilegien und Kapitulationen, erridytet lworden waren,
um ithre Finanzen jelbjt bevivalten zu fonnen, (,da es, lwenn es in eines
giitigen Herrn Cajja lige, leichtlich bon eigenniipigen Qeuten Fonnte
ausgebeten und u unnitigem Gebrauch bergriffen tverden”). Dieje
Qandjd)aftsfajjen dienten dazu, die Gelder angujammeln, die aui Be-
willigung der Lanbdftdnde im Bedarfsfalle dem Landesherrn belvilligt
lerden fonnten; fie waren ein Mittel der jftandijden Politit gegen-
iiber dem lwadjenden Ubjolutidmus und mupten mit dem Siege des
lebteren ihr naturgemdiBed Cnde nehmen. Die Beftdnde wurbden, ivie
Marperger ausdriidlid) ertvdahnt, zum gripten Teile in Hypotheten
angelegt. Wuch dap diefe Landesbanfen und Landjd)aftsfafjen OO{i-
gationen ausgegeben haben, die bielleicht aber aud) nur Schuldideine
iiber berzinglidje Cinlagen getvefen find, Wwird bezeugt. Marperger ent-
widelt in dem Schluptapitel 2 feines Budjes ein bolljtaindiged Finanz-
und Streditfyjtem einez Landes und erlwahnt davin die ,General-Rand-
Lehn-Banco”, aug welder ,groke capitalia anderen Qandes=collegiis
oder gangen communen in gleidjen partifulav=Perjonen auf anjehnlice
liegende Griinde, nicht aber auf belvegliche Dinge gegen 6 pro centuwm
interessii geliehen werden”. Marperger fahrt dann fort: ,Der fundus
su {oldhen General-Qehn-Banquen fommet, ivie oben gedadht, einig

1 PBaul Jacob Marpergers Befdjreibung der Vanfen, Halle und Leipzig 1717.
. 20f.
2@, 37L
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und allein auz der grofen Landjd)afts-Cassa oder darzu gejdjehenen
Qanbda-Berwilligungen Her, und fann bon Ffeinen privatis aufge-
nommen jverden, toeil diefe feine Sidjerheit ihrer Gelder tvegen dabey
finden tviirben, es wdredenn, daBaud hierbeheineganspe
Qandidaftodber Republicihremfideminterponiren
uud denen Creditoribusborihre Belder die Bemwdahr
feijten wollten“ Der Gedanfe ift nicht bon der Hand ju tveifen,
dag Biihring aus Marpergers Bud) die JIdee gejdhdpit Hat, die zu feinen
Borjdyligen iiber die Landjchaftsfaifje gefiihrt Hat.

Alg eine joldje jtandifche Land-Lehn-Banf ijt und durd) Joh.
@eorg Biifdh ! die reichsjtdndijdye Bant in Stodholm ndher Hefannt
gelvorden. Sie ourde 1656 gegriindet und 1668 unter die BVertwaltung
und Gavantie der Reid)zftande geftellt. Jhr Gejdhdft bejtand bor-
nefmlid) darin, dap jie Geld auf betvegliche und unbetvegliche Pfander
3u 6 9% ausglieh, wdabhrend fie 4 9 unbd weniger fiir die Summen, welde
jie felbjt anlieh, bezahlte. Die Schuldberjdyreibungen, welde die Bank
fiic dag ,von ihuen angelichene Geld” ausitellte, Wwaven {o eingerichtet,
daf fie ,an jedem, dev jie bovzeigte, zafhlbarv (payables au porteur)”
waren. ,Sie liefen auf unbejtimmte Zeit, jo dap man jein Geld ivieder
etugiehen fonnte, lwenn man toollte, und derjenige, der die Verjchreibung
vorzeigte, fiiv den rvechtmdaBigen Bejier.angejehen tourde.” Der Wktiv-
3inzfuf wurde, um dem Wudher Einhalt ju tun, 1738 bon den Stinden
auf 5% bHerabgejept. Nad) Hitbner 2 wurde 1757 der Jing fiir Dar-
(ehen auf Grundijtiide bon 5 auf 4 % Herabgejest. Der Schuldner
fatte 3lwei Jahre nad) Empfang jahrlih) 1 % bom Kapital abzu-
sablen, big es zur Hilite veduziert war. Die Darlehen betrugen 1747:
2826 334 Taler, 1761 jchon: 30136 062 Taler Silber.

Sreilid) blied die Jmmobilijierinrg des @runbcigentmus nidht ohne
nadyteilige Folgen, weil bei der BVerquidung der Grundleifgejchdfte der
Bant mit Papiergeldemifjion auf Grund von Staatsvoridyiifjen ujpv. eine
Desorganifation der Valuta eingetreten twav. 1761 cvflivte ein BVeridht
pe¢ Banfausjdyuijes, daf die Leihbant auf fejted Eigentwm, anjtatt zur
Abtragung von Sdulden und jur Verbejjerung der Sultur denubt zu
werdben, bielmehr cin Mittel zum BVetried des Giiterhandels geworden fei,

1 %of). Georg Bitjdy: Sdamtlidje Schriften itber Banfen und Miinzwefen.
Hamburg 1801, &. 377{f. €3 ijt dbort auf eine Memoire sur la banque de
Stockholm im 6. Bande bdesd Biijdjingsjdjen Wagazind S. 449 Bejug genommen,
die mindeftend vor 1756 gejdjrieben tworben ift.

2 Die Banfen, Leipgig 1884, &. 426.

Sdriften 154. IL 3
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paf burd) die Jettelausgabe und diefen Hanbdel die Giiterpreife gejtiegen,
die Nahrungdmittel und Waren verteuert, dic Einfubhr vom Auslande bHe-
deutender, bag bare Geld immer jeltener geworden jei. €3 wurde darauf-
hin Dbejdhlofien, daf ELiinftig bon bder Leihbant auf liegende Grunbditiice
nidht mebhr al8 die Hdlfte, auf Hdaujer und jtddtijhe Grumditiike nur ein
Drittel geliehen werden jolle, Fabrifen und Magazine aug Stein und gegen
Feuer verjidjert, ausgenommen, weld)e nur mit der Halfte beliehen werden
diirfen. Ferner follte von 1762 an eine jahrlide Abzahlung aufi dad ur-
jpriingliche Darlehen erfolgen, bon 3 ¢o auj ldndlide Grunditiife, von
5% auf ftadtijdhe und Fabrifen. CEndlich wurde bHeftimmt, daf bei Verfauf
bont Grunbdijtiifen ein BViertel des Darlehnsd zuriidbezahlt werden folle.

€2 fehlte aljo feineslwegs an Vorbildern, denen Bithring die Jdee
feines Kreditinjtituted, das ja aud) den Namen Generallandjdafts-
fajfe fiihren jollte, entnehmen fonutel. Friedrid) d. Grope Hatte an-
fangs des Jabhred 1767 den Gropfanzler b. Jariged beaujtragt, eine
genaue Crmittlung der Schuldberhiltnifje ded groBeren Grundbefifes
anzujtellen. Sie jollte |id) erjtrecen 1. auj den Wert eines jedben abd-
ligen Gutez, insbefondere auch auf den Anfaufspreis, 2. auf den Betrag
ver davauf Haftenden Schulden, insbefondere Ivie iveit jie die Hdljte
des Werts nad) dem Hypothefenbudhe iiberichritten 2. €3 jcdheint dasd
Befanntiverden bdiefer Wbjidhten getvejen zu jein, dbas (im Februar)
1767 Biihring veranlafte, jeine berithmte Denkjdhrift

,auf was Act und Weife dem Lanpe Uberfluf bon Geld und Kredit
3u verjdhaffen, und ivie e auf die folidejte Art angufangen, dem in
Berfall gefommenen Adel wieder aufzubelfen s
bem Konige zu unterbreiten. Bithring lwurde bom Konig unterm
24. Februar 1767 an den Etatsminijter b. Hagen gelviefen, exhielt aber
bon diefem unter dem 31. Mirz desdjelben Jahres den Bejdjeid, ,,dap
Se. Majejtit auf dbas eingereichte Projekt, wegen der damit verfniipften
Sdywierigfeiten zu entriven nidht vor gut finden.”

1 Bithring jhlug eine Generallandjdaftstajje vor, weldje ,alle abdeligen Giiter,
io ¢3 obhne 3wang vecrlangen, nad) einem feft beftimmten Sab tayrievet, diejelben ein-
tedgt und ihnen die Hilfte oder gwei Drittel be3 bollen Werthes auf Hypothequen gibt.

2 Stabelmann, PreuBend Konige in ifver Tdtigteit filr die Landedtultur.
Publifationen ausd den K. Preupifden Staat3avdjiven. 11. Band. Leipzig 1882.
&. 125.

3 bgedbructt im Deutfchen Ofonomift 1894, Nr. 598, ©. 825/327. Nad)
v. Briinned, Beitrdge jur Gejd)idte und Dogmatif der Pfanbdbrieffyfieme nad) preu-
Bifdjem Redht, BVerlin 1910, . 74 ift der Plan zuerft abgedrudt in den Sdlefifden
Provingialblattern, heraudq. von Streit und Jimmermann, Vbd. 29, 1799. 1II. Stiid.
€. 201 .
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Welche Griinde dem Konig zu dem ablehnenden Bejcheide Ber-
anfajjung gegeben Haben, hat b. VBriinned ! in iiberzeugender Weije
dargelegt. Fiir ein allgemeines Kreditinjtitut war bei der nod) geringen
Ausbildung der Geldivirtfdaft und dez Banfivefens in den preupijden
Lrobingen die Jeit noch) nidh)t reif genug. Cin Jnjtitut zu griinden,
das auf jeinen Perjonalfredit hin Geld aufnahm, um es den Cigen-
tiitmern bon Lanbdgiitern zuflieen ju lafjen, erfchien ald ju gelvagtes
Erperiment.

Man oird aud) annelymen diirfen, daf der Plan, wie der SKreditnot
dez Adelsd abzubelfen fei, bei dem Konige und feinen Rdten jchon in den
Grunbdziigen feftftand. Die Beridte ausd Schlefien werden der , ledernen
Briefe” Crivdhnung getan Haben, d. §. Hhpothefenurfunden, auf
pen Namen eined eingelnen Guted ausgejtellt, die eine gelvijje Mobili-
jierung dexr Grundpfandrechte mit fich brachten 2. Die Wahrnehmung,
pafp diefe ledermen Briefe eine Crleidhterung der Kreditbejdafjung
gegeniiber dem Shjtem bder blofen Pfandeintragung gebracht Haben,
mupte den Gedanfen nabhelegen, der Hypothefenverfajjung des grund-
bejigenden Wdeld eine Form 3u geben, durd) die mit der redhtlichen
Sidjerheit eine materielle Sidjerung ded Rapitald verbunbden ivurde.
Dadurd) wurde ed miglic), ein umlaufsfibigez Jnbhaberpapier diveft
auj den Bodenfredit zu griinden und das abgejdhrecte Kapital twieder
dem verjdjulbeten Grundbefier, der jeiner zur AbIHjung der bielen
getiindigten Rapitalien bedurfte 3, uzufithren. RNicht auf den Perjo-
nalfredit des emittievenden Jnjtituts, ivie es3 bei dem Schivedijcdhen
Qnftitute und bei den mandjerlei Rreditinjtituten, die im 18. Jabhi-
hundert bon der Wirtjdhaftafiivjorge der Lanbdesherren in das Leben

Ta a O & 8.

2 Pie in dben Fiixftentiimern Schweidnil und Jauer iibliden ,ledernen Briefe”
waven feine Jnhaberpapiere, jondern ifre Umlaufsfabigleit beruhte nur in dem
hbheven RKredit, den fie des3halb genoffen, weil die ausdfertigenden Landbedimter fie
unter ihrev Haftung nuv 618 gur Hiljte ded Werted der Giiter ausfertigen durften.

3 Diefe Rreditnot war weniger, wie meiftend angenommen wird, die Folge dbex
Berwiiftungen der jdhlefifhen Kriege, ald die einer allgemeinen Geldfrifiz. €G3 geht
die3 aud Guarey ,Gedanten eines Patrioten” Hervor, der ausddriiclic) begeugt, dap
o2 nod) u Anfang ded Jahred 1765 dem Ubdel nicht an Geld gefehlt Habe und jhon
qegent Dag Gubde dedfelben die Not auf da3 Hodyite geftiegen fei. Dann fiihrt Suavey
die Mikftande aud) auf Nuvollfommendheiten im ProgeB- und Sequeftriondverfahren
und auf betriigevijhe Manipulationen der Abvofaten juriid, in deven Hinben bdie
Stveditvermittliung damald vielfac) lag. Alled bad Hatte abidyredend auf dad fapital
gewictt.

3 *
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gerufen tourden?!, der Fall tvar, fondern auf den Bovenfredit un-
mittelbar varen die Pfandbriefe der {dhlejijhen Landidajt gegriin-
bet. Un Stelle der JIndividualhypothef tourde der jolidarijdh ber-
biirgte Pfandbrief gefest, der zudem fjeine dufere Geftaltung, dic
Teilung in bequeme Appointd und die leihte {lbertragbarfeit vor
pem getwdhnlichen Hypothefeninftrument boraus Hatte 2.

€3 ift hier nicht der Ort, auf die weitere Cntiviflung der land-
{dhaftlichen Kreditiyjteme einzugehen. €2 jei in diejer Beziehung auf
die einfdhlagige SQiteratur, (insbejondeve b. Briinned, Mauer und
Wephermann) beriviefen. Wepermann jdhildert eingehend die bald ein-
fegende MNeigung zu fpefulativer BVerlvendung der Bobdenfrediteinridh-
tungen und die Hiergegen einfdjreitende Rreditpolitif der Regierung,
lobet er allerdings die Entiviclung bon zu einfeitigem Standpuntte
aug beurteilt. Die audfdhliepliche Bejdyranfung auf den adligen Grop-
grundbefit Hatte unter anderm bdie Wirfung tveiterer Juriiddringung
pes Bauernlanded, zumal ald die Pfandbriefe 1775 den Agiofurs iiber-
fdhritten Hatten. Die Landjdhaften bildeten in der Folgezeit die Tednif
per DOrganifation de3 Bodenfredits, iwvie iviv jie Heute fennen, nad
und nad) aus, burd) Uufnahme dez Pringips der Untiindbarkeit dev
PBfandbriefe, der Umortifation der Hypothefen 3, bes Wegfalls der fpesi-
ellen Hajtung desd eingelnen Guted und deven Criak durd) die Gejamt-
Haftung des ritterfdaftlihen BVerbandes. Jhre Mdngel waren, aufer
per Bejdrantung auf den ritter|daftlichen Grofgrundbejis in drtlic
befchrintten BVerbinden, ihre tweitgehende BVer|djiedenartigkeit im Wuf-
bau der Organifation und in der Wrt ihrer Wirkjamfeit, die nach
auBen hin zudem {dhver erfennbar lvaven, die damit zujammenhin-
gende provingielle Jjolierung im Abjap der Pfandbriefe, daher einc

1 Ridht von einem Landedherrn, wohl aber vom Kleinen Rate der Republit
Biivid) war 1751 die Jindfommifjion Leu & Co. in dad Leben gerufen, die die Auf-
gabe Datte, den Mberfuf an @eld durd) Anlagen im Audlande 3indbar ju madjen,
nadjdem im eigenen Landbe feine Mdglichfeit Hiergu mehr war. Die Anftalt ging
bald gur Anlage in Hypothefen itber und YHat fid) nach und nad) in eine private
Hypothetenattienbant umgewandelt. - Jn Dentjd)land find alé jolde Griindungen
bon Kreditanjtalten durd) den Lanbedhervn fitv unsd bejonders widjtig: die Leihhaus-
anftalt in Braunjdyweig 1765 und die Kammerleihbant (jpdter Landegbanf) in Altenburg
1792 gegriindet, die beide von Anfang an aud) der Veleihung von Jmmobilien fid)
suwandten. Bgl. Wegener, Die jhweizerijdjen BVotentrebitinjtitute 1846—1912. (Ver-
dffentl. jur Statiftif ded Bobenfredits. Heft 3.) Mitndpen undeipsig 1915. S. 220,

2 Weycrmanu, S. 81.

3 Buerft 1790 beim Ritterjhaftlidhen Kreditinftitut fiiv dad Fitvjtentum Litneburg.
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ungiinjtige Sursgejtaltung, endlic) eine zunehmende burveaufratijche
Sdpwerfalligteit im Betriebe. Jm iibrigen blieb, auc) als die WUgrar-
verfajjung jid) dnbderte, die Gutgherridhaft ihre friihere bifentlich-
vedhtliche Bedeutung verlor und die Bauernbefreiung neben den Ritter=
gutabejiter den von jeinen Horigkeitapflichten befreiten Bauer jtellte,
die Tradition ihred Charafters alz Korperfdaften des Hifentlichen
Rechtes, ihre Behirdeneigenjdjaft, wie bereitd oben erivdhnt, bid in
vie Gegentvart evhalten, und diefe Trabdition ift aud) den jpdter ge-
griindeten, nicht mehr auf dem Boden der feudal-gutzherrlichen Agrar-
verfajjung erlachfenen jogenannten ,neuen” Landidajten zugute ge-
fommen, die feinen 3lwangddarafter mehr Hatten, denen bielmehr die
Srundbejiser nad) jreiem Crmejfen beitreten founten.

Daf die alten Landjd)ajten im ivejentliden aus einer Fortbilbung
der Redhtagrundlagen ded Hypothefenfreditd entjtanden jind, evhellt
aus der Neuregelung ded allgemeinen Hypothefenvedhtd in Preufen
purd) die Hypothefenordnung bon 1783, dburd) die die Mobilifierung
ved Grundfredits aud) fiiv den iibrigen Hypothefenverfehr durchgefiihrt
lourde. Fiiv diefen fam eine forporative Garantie natiirlich nidht in
Jrage, toohl aber war die Moglichteit eined umlauffahigen Krvebdit-
oofumentes gegebesr. Der Umijtand, daf die preupijde Hhpothefen-
ordnung bon 1783 den Dypothefenbrief erft nad) der Errichtung der
eriten. LQandjdjaften einfithrte, jpricht fiir die Wahrideinlichfeit diejer
Annahme.

%

Der Gedanfe lag nabe, die Orvganijation ded Bodenfredits auf
per Grundlage ber Obligationenemijjion jundd)jt lveiter auszubauen
in der Weife, dbap die an alte, an fid) lingjt objolete Formen jtindi-
jcher Gebundenbeit erinnernde Gejamtgarvantie ded ritterfhaftlichen
®rundbejiges dort, wo ein jolder nicht bejtand, erfept tourde durd
die Garantie einer jid) frei bildenden Genofjenidajt. So entftand alg
genojjenjchaftliches Jnjtitut jhon im Jahre 1825 der Wiirttembergijche
Streditvervein in Stuttgart, der beveitd aud) dben ftddtifchen Grundbefip
in den VBereid) jeiner WirffamLeit zog. Aufjallenderiveife hat bann
jedod) bie genojfenidhaftliche Form aui dem Gebiete des Bobdenfredits
doc) nur befdyranfte und feineslvegd immer gegliicfte Anivendung ge-
funden. Betvdhrt Hat Jie {id) nur da, o die betveffenden Injtitute eine
Art difentlidh-rechtlichen Chavatter ftilljd)veigend oder auf Grund aus-
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driidlicher Anertennung ertvarben, vie dag bei dem Wiirttembergijdhen
Kreditberein, dem Landwirtichaftliden Kreditberein fiir das Konigreid
Sadjfen (1866) in Dresden und der Bayerijdhen Landiwirtidaftsbant
e. . m. u. 9. (1896) in Miindjen der Fall twar, tveld) leptere i) den
inglvijchen reid)dgejeslid) geregelten Formen des Genojjenjchajtévedts
Hatte anpafjen miijjen.

Jn red)t {hlechtem Gedenten jteht die 1903 in Liquidation getve-
tene, 1871 von Gropgrundbejipern alg Gegeninjtitut zu den Land-
jchajten gegriindete National=-Hypothefen-Credit-Gejelljdhajt in Stettin,
ein Seitenjtiict zu der unter dhnlichen Aujpizien, aber als Aktiengefel(-
jdhaft gegriindeten Pommerjden Hypothefen-Uttien-Banf in Kolin.

Die eriten genojfenjchaftlichen Anjtalten fiiv ausjchlieplich ftadti-
jchen Grundbejib entjtanden erit 1868, als beveitd Hypothefenbanten
beftanden, dbie aber, tnie toiv nod) fehen Wwerden, zundadit in der Haupt-
jache fiir den landivictjdaftlichen RKredit beftimmt waven. Tas Ber-
liner Pfandbriefinjtitut baute {id) ganz auf den Grundjagen der neuen
Qandid)aften auf, wahrend der Danziger Hypothefen-Levein jich in den
®rengen der privatrechtlichen Genojjenichaft hielt.

* %
- 3

Dem {tadtijchen jolvohl wie dem [Andlichen Grundfredit dienten
damals jedod) {hon in Mittel- und Wejtdeutichland eine Angzahl jtaat-
licjer Qanbdesfreditfajjen, bei demen daz Pringip des (andid)aftlichen
Rreditverbandes erfept Wwar duvd) die jtaatliche Gavantie. Dort, o
eine Crganijation des Grundbefiseritandes auj landjdaftlicher obder
genojjenjdaftlicher Bajis auz irgendweldyen Griinden nidht erfolgen
fonnte, durfte bder in bdie Liice cintvetende Staat, der unparteiijch
Handeln mufpte, nicht ein Sreditinjtitut augjchlieflich fiiv einen ein-
zelnen Berufsftand privilegieven und bden andeven bernadldfjigen.
Wenn aljo der Staat Kreditinjtitute ing Leben rief, wav er gezloungen,
ein bon berufsjtandijdjen Jutevejjen freies, auf jich jelbjt gegriindetes
Queditinjtitut in dbag Reben 3u vufen, daz jeine Wirkjamfeit jedem
nac) Map jeiner Krdjte jugute fommen lief. Dagu fam, daf der Staa!
nod) andeve Wufgaben im Jnterejje der allgeneinen Lanbdegfultur zu
[6fen batte, die groper Stapitalzufubr bediirjtig war.

Mit der Cntivicdlung der banfmdpigen jtaatliden Crganijation ves
Bovenfredits trat bas Shjtem des Bardarlehens, im Gegenjaly i dem
Landidhajtlidjen Shjtem des Pfandbriefdarlehens, in den Vordergrund.
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Dic bon den Landeztreditfajjen in Umlauf gejesten TOHligationen unter-
jchieden jich pringipiell bon den Pfandbriefen der Landid)aften dadurd),
pap fie nicht augdriictlich) auf Bobenfredit bajiert waven, jondern daj
jie [ediglich auf den Perjonalfredit des emittievenden Jnjtituts Hhin aus-
gegeben Iourden. Der landidhaftliche Plandbrief war unddhit nidts
leiter gelvejen, ald ein auf den JInhaber gejtellter Hypothefenbrief,
ber mit der Garvantie des BVerbandes nur eine Kreditverftirfung cr-
halten Hatte. Die Lbhligationen der neu gegriindeten ftaatliden Jn-
jtitute faufte der Criverber auf den bom Staate garantierten Kve-
dit hin .

Der entjcheidende njtof zu diejer Entwidlung fam durch die Wb-
[Bjung der gutzherrlic) bauerlichen LQaften, die eine fo ginzliche Um=
walzung in den gejamten agrarpolitijchen Yerhialtnijjen zur Folge
hatten. Die Cutwidlung ift in Preupen, folvie in den Lanbdesteilen,
die landichaftliche Kreditiyiteme entivicelt Hatten, anders verlaufen als
in andeven deutjchen Staaten.

Ju Preupen fonnte die Stein=Hardenbergijdje Reform nur gegen
pen jtavfen Widerftand bdes bigher begiinjtigten gutsherrjdhaftlichen
Adels und unter mannigfacdjen Riidjchlagen durchgefest werden; fic
blieb nad) dem erjten bielverjprecdyenden Unfange auj Halbem Wege
jteben, inzbejondeve fonnte jid) die NRegierung lange Seit nidht dazu
entjdhlieen, dem erneuerten Bauernjtande die durd) die Ubljung dex
alten Reallaften dodh) dringend nottvendige Hilfe durch) eine geeignete
Kreditorganijation zu gelwdbhren. Lediglich dag jpdater toieder auf-
gehobene finiglicdhe Kveditinftitut fiilv Schlejien (1835—1850) jtellte
einen, aber aucd) ungurveidenden Berjud) dav, der bon der dhlejijdhen
Qandjdhajt ausgejd)lojjenen grundbejibenden Landvirtidhajt die Bou-
teile eines organifierten Kredits zuzulvenden. CErjt die neuerve Ab-
[Bjungzgejesgebung von 1849 an regelte vermitteljt der Rentenbanfen
die planmipige AbIBjung der bauerlichen Lajten durd) eine den Jnter-
cifen des Bauernjtandesd gevedht werdende Kreditorganifation, und zu-
gleich erdfinete Preupen in den Probingial-Hilfsfajjen eine Kredit-
quelle, die, wenn auch nicht banfmiBig vrganijiert, jo dod) immerhin

1 Hedit Hat mit jeiner Vegeiduung: ,Staatlidhe und provingielle Bodentredit-
anjtalten” diefen Jnftituten eine Signatuv gegeben, die iiber den wirtlidjen Eharafter
diefer Anjtalten nidht gany ridhtige Vorftellungen evwedt, weil ex die Anftalten ledig:
(i) vom Standpuntt ded alfgemeinen Bodenfreditd ausd betradhtet und ifre Wirtjamfeit
fiir die AbIBung dev BVauernlaften und andeve Jweige ded Lreditd ju jehr Deifeite lapt.
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ein auf bdem Vevlvaltungsivege gejchaffenes Aushiljemittel fiir den
fredit darjtellte, wenn jie aud) in der Hauptjadhe dem Gemeinde- und
Korporationgfredit zu dienen beftimmt waren. Jept ent{dloffen fidh
aud) die Landjdjaften in Sdlejien, Brandenburg, Pommern und Wejt-
preufien, zugunijten bed Bauernjtanded einzugreifen, jie ervichteten
Nebenanjtalten fiiv den nidht land{daftsfahigen Grundbejit, lwobei den
belehnten Gutszbejisern eine bejdyrantte genofjenjdaftliche Mitwirfung
bei der BVerlvaltung zwar zugeftanden, der biirgenden Landjdaft jelbft
aber bdie Oberauflicht und eigentliche Bevtvaltung berblied.

Hatte in Preupen der Staat jeinerzeit im 18. Jahrhundert den An-
itog 3ur Crridytung der erjften Bodenfreditovganijation gegeben, jo wav
er in der erjten Halfte des 19. Jahrhunderts, trop ganzlich verdnderter
agrarpolitifdher Berhdltnijje auferitande gelvejen, dag gejchafiene Sh-
jtem den zeitlichen Bediirfnifjen entfprechend auzzubauen. Die Fithrung
iibernahmen bdie Klein- und Mittelftaaten. Sad)jen ervidytete jeine
Qandrentenbant fiir die Durdhfiihrung der Bauernbefreiung, Wlten-
burg folgte mit feiner Qanbdesbanf, Braunjdiveig organijierte jeine
alte Qeihhausanitalt fiiv diefe Swede, ed folgten Sad)jen-Meiningen,
Nafjau, Hefjen=Kajjel, Hannover ufiv. Alle diefe Landesfreditfajfen
lwaren Griindbungen der Eleinjtaatlichen Wirtjdhaftspflege, bejtimmt Ju-
ndadft, den Abldjungstredit zu pflegen. Sie loudyjen aber von jelbjt iiber
den Rahnten diefer ihrer exjten Aufgaben hinaus, denn e3 lag nahe, die
einmal gefdyaffenen Cinrichtungen auch dann wirtjam fverden u lafjen,
wenn die Verhdltnifje im Lande Not an Hypothefenzufubhr, auf dem
Qande joivohl vie in der Stadt, erfennen (iefen. Und dann fam noch
bingu, dbaB damalg mannigiad)e andere Bebdiirfnijfe in der Yandes-
fultur auftraten; die LWerbefjerungen der landivirtidhajtlichen Ted)-
nif, des Berkehralvejens, der Gejundheitz- und Wohlfahrtapflege zei-
tigten die Notwendigfeit grofen Geldauflvandes, dem die fiirjorg-
licgen LQandesregierungen gern die Hilfe der Landezfreditanitalten zu-
andten, um jo lieber, al3 diefe Anjtalten durd) ihre 1iberichitije jich
mefr oder weniger aud) bon BVorteil fiir die Lanbesfinanien eriviejen.
Sie urden zu Sparanjtalten und zu Hinterlequngstajjen gemacht,
die ihre Kajjenbeftdnde in Darlehen der mannigfadhjten vt nupbar
madhten und jid) ihre Betviebmittel, Jolveit jie ihuen nicht durd) die
Sypareinlagen ujlw. zuilojjen, durd) Ausgabe bon jtaatzgavantierten
Obligationen eriveiterten. Trobdem jie nun aber jpater in dem Mafe,
vie die Grundlajtenablojung Fortfdyritte madyte, thre Fiirjorge mehr
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und mehr dem Bediirfnijje ded allgemeinen Bodenfreditd zufommen
[iegen, jo jind jie eigentlidhe Bodenfreditanjtalten, mit wenigen Aus-
nabhmen, dod) nidht ganz gelvorden. Der Grundbejiser fonnte Hypo-
thetarfredit von ifnen erlangen, joiveit ald die Betriebamittel der
Anitalt es gejtatteten; iourden dieje durd) anbdertveitige Aufgaben in An=
ipruch genommen, oriiber natiivlid) die Jntevejfen der allgemeinen
LQanbegverivaltung das entjcheidende Wort zu {predjen hatten, jo fonnte
es vorfommen, dap der Grundbejiger abgeiviejen werden mupte. Hierzu
fam, dag dbie Belajtung der Staatsfinanzen mit der Garantie fiiv die
Chligationen qrofe Worjidht und Buriidhaltung in der Darlehens-
gewdhrung gur Pilicht madhte; aud) die getvifje bureaufratifdhe Schiver-
falligkeit der alten Qandichajten madyte jic) Dei einzelnen geltend. Crit
pie lesten fiinjzehn Jahre haben, iwie fiir die Landidjajten, aud) fiiv
die Qanbdezfreditfajjen eine etlvas jrijdere Luftitrdmung gebradyt, nad)-
pem wei deutjdhe Staaten eine mujtergiltige Rreditorganifation fiir
die Bediirfnijje vornehmlicd) ded Kleinbefiseritandes gejchajfen Haben.
€3 jind daz Hejjen=Darmitadt, das mit der Hejfijchen Landed-Hypo-
thefenbant (1902) den njdhluf gefunbden Hatte an diejenige Form bdes
organijierten Bodenfreditd, die in bejug auj vedhtlicdhe Wusgeftaltung
vermittelft bdes  Reichzhypothefenbanfgejebes am Iveiteften vorge-
jdritten ar, jobann DOldenburg, da3 in feiner 1906 organijierten
itaatlichen Kreditanjtalt ebenfalld ein ausjdlieplid) den gemeinivirt-
fdhajtlihgen Jntevejjen ded Bodenfreditd getvidmeted Organ der jtaat-
[ichen Rirvtidaftapolitif [Huf. Die in Hannober, Kurhefjen und Najjau
gegriindeten Landesfreditfajjen waren nad) der Annerion bon 1866 der
®arantie der Probingialjtande unteritellt iworden. Nad) ihrem BVorbilde
haben jid) die rein auf bem Provingialfredit aufgebauten Probingial-
vilfstajjen von Rpeinland und Wejtfalen, neuerdingsd aud) Branden-
butg, 3u ,Randesbanfen” umgeftaltet, die ihre Darlehen (Fum groften
Teile Rommunal=, aber aud) in betradytlihem Umfange Hypothefen-
parfehen) nidht burd)y Cmifjion eigener Pfandbriefe, jonbern bon
YRrovinzialjduldverjdreibungen finanzieren.

% %

Den dlteren Landesfreditanjtalten gebiihrt das Verbdienjt, bdie
banfmdpige Organifation ded Bobdenfreditd zuerjt entividelt und bdie
Ted)nif der Sreditorganifation fortgefiihrt su haben, wdhrend die Land-
jdjajten gegen Mitte ded Jahrhunbderts in einen Bujtand des Beharrens
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geraten waren. Wllerdings Hatten aud) die Landesfreditfajjen nuv in
ortlidger Bejdyrdanttheit ihren Wirkfungsfreiz entfalten fonnen. Dieje
fiel erjt, ald bie taujmdnnijdje Jnitiative jid) der Lrganifation bdes
Bodvenfreditd zuwandte und ez gelang, das Rfanbdbriefiyjtem mit dev
Wttiengejellichaftaform zu fombinieren.

Wnfise, den Dypothetarfredit in den Kreis der veguldven Aujgaben
des Banffredits einzubeziehen, finden wir mehrfad), wenn wir die Cnt-
widlungsgejchicdhte bez Tepojiten=, Giro- und Notenbanfivefensd uviic-
berfolgen 1. Bon Bedeutung ijt namentlid) der Gedante einer organi-
jchen LWertniipfung von Notenumlauf mit Bodenfredit getwvejen. Mit
der Ausgabe bon Noten als jedergeit falligem Umlaufzmittel ver-
band jid) die Wabhrnehmung, dap die Cinlbjungsfiahigteit dev uviid:
fliegenden MNoten nidht gejchmalert wird, wenn ein Teil der Depojiten
singbar, 3.B. in Wed)jeln oder aud) in Grund und Bobden, angelegt Wwird.
Sommt dann die wijjenjdaftliche Ridhtung der jogenannten Cuvency:
Theorie hingu und betveift, dap die Banknote jelbft Geld ijt und daf in
dem Werte ded Grund und Bodens ein unerjchopflicher Fonds jtect, dev
durc) Notenzirfulation eine gewaltige Vermehrung der Umlaufamittel
bedeutet, dann lag der Gedanfe nabhe, daf man die Mobilifieruny
der Bodentverte, ebenjo wie durd) verzinslicdhe Jnhaberpfanddricfe, auch
durd) unverzingliche Noten betvivten tonne. Allerdings hat man diejen
@edanten nie lweiter getrieben, als dap man nuv eine relativ Degrenszte
Wirfjamfeit im Bodentreditgejchdaft fiiv uldfjig erfldrte, denn das
Crforderniz jederzeitiger Cinlosbarteit der auj Sicht jahlbaven Noten
fonnte nidt ganz auper adht gelajjen werdben. Spiter haben dann
Theorie und Pragis bie Unvereinbarfeit bon BodenFredit mit Noten-
emiffion endgiiltig feftgejtellt. Cine Jeitlang Hat aber die Jdee doch
praftijdhe Geltung gefunden.

Qiterarijd) finden Iviv jie zuerit vertveten in einer 1813 in KQeipsig
erjdyienenen fleinen Sdhrift bon Juliug Graj v. Soben: , Bwey Naziv-
nal=pfonomijtijche Ausfiithrungen, 1. das idealijdhe Getraid-Magazin,
2. die Nazional-Hypothefen-Bant”. €z begegnet unz hier um erjten
Male der Name der Hypothefenbant. Schon das erjte Statut Dder

1 Giehe Hiibner, Die BVanfen, S. 28. BVgl. aud) die bayerijdhen Projefte des
Dypothefen-Cajfa-Comptoird” uud der ,Hypothefenzettelbomt”, v. Pojdjingerd Bant-
gefdyidyte Ded RKonigreih3 Bayern. Erlangen 1876. . 2017f., ferner den AOL|dnitt:
Beftrebungen gur Crridhtung neuer Grundfveditinftitute in Preufen in v. Pojd)ingers
Banfwefen und BVanfpolitit in Preufen. Verlin 1878, €. 242fj.
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1816 gegriindeten biterveichijhen Nationalbant ermddtigte jodann
pie Banf zur Crteilung von Darlehen gegen Sidjerftellung auf
Paujer und Grundbejib. Bevwirklid)t turde die Jdee algdann bei
der 1834 gegriindeten Baperijdhen HDhpothefen- und Wed) -
jelbant Die Griindung bdiefer Banf Iwar ebenjp Ivie feinerzeit
die Griindung der Schlefifchen Landidhaft ein Werk jtaatlicher Wirt-
jchajtapilege. Die bayerijcdhe Negierung 3og e3 vor, nad)dem der BVer-
jud) gur Bildung bon Kreditvereinen auf Grund ded Gejesed vom
11. September 1825 miplungen Wwav, anjtatt die Staatsdfinangen zu
engagieven, eine fiiv den gejdydjtlichen Betviebsfredbit ofnehin not-
wendige Privatgejelljhaft aud) fiiv den Hypothefenfredit unter Ein-
rdumung bon Privilegien zu fonzejjionieren. Nad) § 3 dber Statuten
gritndete jic) die Hypothefenbant auf die fiir Kreditbereine bejtehenden
gejeslichen Bejtimmungen. Sie war verpjlichtet, Hhpothefen biz zum
Hid)jtbetrage bon 12 Millionen Gulden ju vergeben und erhielt dafiix
dag ausjchliepliche Recht zur Vantnotenemijjion. ,Die Summte darf
jebocd) nie den Betrag bon vier Jehutel des Kapitaljtocds der Bant,
im hochiten Falle nie die Summe von 8 Millionen Gulden iiberjdhreiten
und mup jedenfalls fiiv drei Wiertel der Emijjion mit dem Doppelten
per bon ihr auf Grund und Boden anliegenden Hypothef, fitr, das
weitere bierte BVievteil aber lenigjtenz mit einem gleichen, jtete in
barem vorhandenen Geldborvate der Banf-Kajja gededt jein.”

Die Bayerijche DHypothefen- und Wedyjelbant in Miinchen ijt
sweifellvs in gelvifjem Sinne der usgangspuntt der deutjden Hypo-
thetenbanforganijation gelvorden, injofern, alg jie die dltejte aller De-
itehenden Hypothefenbanten ift. Sie Hat jid) jedoch erjt |pdter in eine
wirtlide Hypothefenbant umgelvandelt, als jie dbad Piandbriefgelchajt
aufnabhm, und Zwar evjt 1864, -alg beveitd andere Hypothefenbanten
entjtanden toaven. Jhre friiheve Titigteit auf dem Gebiete des Boden-
frebitz fann trop bed Namens der Banf nidht als die einer Hypothefen-
bant Degeichuet werden, sumal aud) der Grundbgedanfe, Fundierung von
Banfuoten aui Hypothefen, finanztednijd) jo mangelhaft war, dap
ihre Wirfjamfeit bald ins Stocen gevaten mufte. Die Bayerijche Hypo-
thefen= und Wechjelbant [ABt in ihrer urfpriinglichen Gejtalt deutlich
ven Cinflup jtaatsvictidajtlider Crivdgungen evfennen. So entjprach
die BVorjdrift, dap die Hypothefen nicht mehr alg 4 o 3ind tragen
durften, wobh! theoretijchen Magimen, aber jie war praftijd) undurch-
fithrbar. Die Bant half jich jo gut als es ging damit, dap jie fiind-
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bare Darlehen aus dizponiblen Mitteln gelvdhrte, die dem ingwijcdhen
geftiegenen Jingfufie entfpradjen, aber diefer Suftand lvar eine Halb-
beit, weil ihm bie gefebliche Wutorifation fehlte.

Die Bayerijdye Hypothefen- und Wed)jelbant ar nidt daz etnzige
Snjtitut, dbag die Gelwdhrung von Hypothetentredit mit der Noten-
emiffion in feiner Gejd)iftswirtjamteit berband. Freilich {heint eine
jo fonfequente, jtatutenmdpige LVertniipfung des Hypothefengejchdjts
mit der Notenausdgabe wie bei dem bayerijdjen Jnjtitute doch nidht
vieder ftattgefunden zu haben; die Hypothefen fungierten ald Dedung
fitv BanEnoten nur voriibergehend, 3. B. wenn der Wed)felbejtand in-
folge Disfonterhohung ftarf janf. Die Frage, inwieweit der Hypo-
thefenbejtand die Disfontpolitif beeinflupt Hat, (Gt fid) natitvlich nicht
leidht beantivorten, fommt aber auc) alé erledigt Heute nidht mehr
in Betradht. Wabhrideinlid) ijt es, dap diefe Banken nid)t Noten emit-
tiext haben, um PHypothefen getvdhren zu fonnen, jondern daf fie
digponible Mittel in Hypothefen ausliehen, um Noten in UWmlauf
jegen zu fonnen. Die BVermehrung der Notengivfulation, bon der man
eine Belebung bon JIndujtrie und Warenumjap evivartete, exjdjien den
pamaligen bantpolitijhen Anjdhauungen ald dag twefentlice.

Gine {oldje BVerquictung von Notenemijjion mit Hypothefentredit
finden ir 3. B. auch) bet dem Jentralnoteninftitut des Preupijden
Staates, der Preupifchen Bank, biz zur Neuordnung bon 1846. Hiibner
fithet in jeiner Bilangiiber|icht fiir 1851/52 fiir Deutjdhland jolgenbde
Notenbanfen mit Grundbefip- und Hypothefenforderungen auf:

®runbbejiy= und
Noten Hypothefen-

forderungen
PreuBife Vanf . . . . . . . . ... 21 000 000 769 006
Ritterfdaftlidje Privatbant ju Stettin . . . 1000000 27918
Leipgiger Vant. . . . . . . . . . ... 5 656 800 1130 224
Landftandije Banf in BVauben . . . . . . 265 000 1333265
Bayer. Hypothefen= und Wedhfelbant . . . . 4571450 9252188
Defjauer Landegbant . . . . . . . .. L. 2 487 000 28 000

ferner einige andere, bei denen er die betreffenden 3iffern mangels
linterlagen nicht angeben fonnte.

Su erlvdhuen ift, daf aud) die Herzogliche Leihhausanitalt in
Braunfdjlveig Noten emittiert Hatte; fernmer jind nodh in den 50er
Jahren einige Banfen YHingugefommen, 3. B. die Geraer Banf. Wudy
die Crridhtung der DHypothefar-Rredit-Abteilung der Ofterveichijchen
Stationalbanf 1856 fuft nod) auf dem gleichen Gedanfen. Sie emit-
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tierte jvav Piandbriefe, aber mit nur furzer Umlaufsdzeit, dte dann
durc) Banfnoten eingeldft twurden. Dagd Hypothefengejdhift bdiente
ithr jomit al3 Mittel zur Belebung der Notenzirfulation. Ferner
Gatten bon Notenbanfen im Wuslande unter anderen die Banf bon
Novivegen und die Dinijdie Nationalbant einen Teil ihres Rapitald
in Dypothefen angelegt.

*
*

Dap die banfmipige Organifation des Bobenfredits, invic jie, lie
toiv gefehen YHaben, bon den ftaatlidjen Kreditanjtalten ausgebilbet
toorden ijt, nidht friiher aud) bon Wttiengefelljchaften aujgenomnten
tourde, hatte jeine Urjadye wohl davin, dah die Gefebgebung der deut-
{chen Staaten bis in die 60 ex Jahre iibevall an dem Shftem der Spezial-
privilegierung bder Wttiengefellidjaft fefthielt und bdamit bder pri-
baten Jnitiative zu enge Scdhranten zog. Franfreid), das ald erftes
Land in feinem Code de Commerce ein einfeitliches Redht der ano-
nhmen Gefelljdhaften begriindet Hatte, hat ivar aud) bid zu dem Ge-
e bom 24. Juli 1867 an dem Crfordernis ftaatlidher Genehmigung
sur Griindung bon Wttiengefellihaften feftgehalten, aber die ganzlicy
berjchiedenen politijdjen Werhdltnijje, die ftraffe Jentralijation dex
Berwaltung ded grofen Landes gegeniiber den deutjdhen Mittel- und
Rleinftaaten, in denen {id) die ftaatlidie Organijation des Bodenfredits
ausgebildet Hatte, fhufen in Franfreid) frither die Vorauzjebungen
fiiv eine Cutlidlung der ertverbsivirtjdaftlichen Unternehmung ali
in Deutjd)land, das immer dad Land der Degentralijation, der terri-
torialen Sonderung gelvejen ijt.

Eine Organijation dez Bodenfreditd nad) faufmdnnijden Prin-
sipien bildet fich daber in Deutjchland erjt aus, nachdem die neugeit-
lide wirtjdhaftliche Entwicdlung begonnen Hatte, die territoriale Son-
derung zuriidzudrdngen zu gunijten der Wusbildbung einesd griferen
Wirtidyajtzgebietes, algd mit der modernen Tedhnit und der Entwidlung
dez Berfehrs in den Jnduftriezentren und GroBftadten neue Formen
per menjdjlichen Siedlung entjtehen, die in ihrer Wrt ein Wugdbrud
ped fapitaliftijhen Seitalterd {ind, dem fjie ihre Entjtehung verdanfen.
Die Cntwidlung bder lepten 50 Jahre Dhat in bezug auf bdie
menjd)liche Siedlungsiveije die Lolfszah! gelvaltig bermehrt, die Mafje
pes Bolfes bis in die unterjten Sdhidyten aufgelvithlt und durdjeinander-
getoorfen und fie jugleid) zum grofien Teile dem Lande entfithrt und
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in die Stidte gedringt. Die usbildbung dez modernen Stidtelvejens
ift bag Crgebnis einer Bebilferungsbetvegung, die wirtjdaftagejdhicht-
lid) betradytet, Heute nod) nicht zum WAb{hlup gebracht ijft, die aber in
ihrer Cigenart und ihren dharafteriftijen Cingelerjdeinungen ihr BVer-
paltniz jum gefamten Wirtidhaftaleben der Jeit deutlid) erfennen
[dBt. Unter diefem Gejichtspuntt erfcheinen unsg die Hypothefenbanten
alg Folgeerjdheinungen der modernen Iictjdaftliden Entidlung,
ebenfo tvie Wir an den Landidaften und den Lanbdezfreditfafjen Cr-
seugnijje dber Ausbildung der neugeitlichen Ugrarberfafjung auf der
cinen Seite, ber Wandlungen in den Wuffajfungen iiber die jtaats=
ofonomifdhen Nujgaben auj ber andberen Seite evbliden.

Der Ausgangspuntt fiir die neue Form der Kreditorganijation ivar,
wie jdon ertndhnt, Franfreich. Die erjte Hypothefenbant, die auf
frangdjijdyen: Boden entjtand, war jedod) nod) nid)t der Crédit Foncier
de France, der die dltefte der nod) Oejtehenden Hypothefenafticnbanten
ift, jondern ein BVorldufer, die 1824 gegriindete Caisse hypothécaire,
die freilid) bon Anfang an nicht vom Glid begiinjtigt war. Sie {ollte
ein Aftienfapital bon 50 Millionen Frantsd erhalten; einige gleid)
anfangs gemachte dhlechte Gefchdfte distreditierten aber dag Unter-
nehmen derart, dap nur 30 Millionen Franfd aufgebracht verden
fonnten. Sie getvdhrte fiiv die PHdlfte bed Tariverted Darlehen auf
Grundjtiife gegen eine Wnnuitit vbon 9 oo, velde die SHuld in
20 Jahren tilgte. Diefe Kajfe foll ihre Darlehen in Jnhaberpiand-
briefen zu 500 Frants & 4 0o berzinglid) getwdhrt haben, welde durch
jahrliche Auslofung riidbezahlt wurden. Mit den jahrlichen Jiehungen
iar aud) eine ®Getvinnziehung bverfniipft . Anfdjeinend Hat fodann
pag Beijpiel diejer Caisse hypothécaire auf Belgien weitergeivivtt,
oo infolge deg [ebhaften tivtichaftlichen ufjdhlounges nach der Griin-
dung ded ncuen Staatez 1835 ebenfalls eine Caisse hypothécaire ent-
iteht, die als Creédit Foncier de Belgique 6i8 feute bejtehit, baneben
eine jiveite Phpothefenbanf, die Caisse des Propriétaires. Beibe
Banfen aber waren zu unbedeutend, um Anvegungen geben zu fonnen;
tatjachlic) aber ijt ber Crédit Foncier de Belgique bdie dltefte aller be-
ftependen Hhpothefenbanfen, denn dasd alte franzdjijde JInjtitut Hat
in feiner Weife den Crivartungen ju entfpredjen bermod)t und ijt im
Jabhre 1846 eingegangen. €3 lvar jo gut ivie vergejjen, und Wololvaki,

1 Hitbner, Die Banfen. S. 204.
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der 1835 mit der Propaganda fiiv die Sdjaffung einer NRealfreditorga-
nijation in Franfreid) begann, erlvdhnt dasd alte JInjtitut, jotveit ich
feititellen fonnte, nivgends. Wolowaki Hatte ald Student in Warjchau
den 1825 nach bem Mufter ber preupijden Landidyaften gegriindeten
Qandjdajtlichen Kreditberband fiir dag Kinigreid) Polen fennen ge-
fernt, und auf dbiefem Umivege ijt jomit die Jdee desd landjchajtlichen
PBiandbriefiyitems nad) Franfreid) gefommen. Sie urde freilich nidht
in genojjenichajtlicher Form, Ivie jie Wolowsfi anjtrebte, die fiir
Sranfreid) mit jeinem zerjplitterten Bodenbefib aud) nicht vedh)t ge-
eignet exfchien, berinivElicht, jondern in der Form der Aftiengejelljchaft.
nd damit war ein neuer Thp der Kreditorganijation, die Wttienhypo-
thefenbanf mit Pfandbricfemijjion, gejdhajfen. Lom Crédit Foncier
de France gingen die Unveguugen aus, die in Deutjchland LWurzel
faBten und da3 Hypothefenbanfivejen in das Leben riefen, ungefihr
in der gleichen 3eit, ald mit den neuen Sreditbanfen aud) der grofe
Aufidhtoung des getwerblichen und indujtriellen Qebens einfeste und der
jravtijgen Cntwidlung neue Babnen jdhuf.

Volitijche Griinde Hatten in Franfreid) mitgewivft, um an Stelle
der geplanten landidjaftlichen Trganijation fiiv dasd zentrale Boden-
freditinftitut de3 Landeg die Form der Uftiengejelljchajt u wdahlen.
Der Staatsitreid) mupte Napoleon IIL. den Anjporn geben, den Mangel
per Qegitimitdt durch lebhajtere Fiirjorge fiiv das wirtjdhajtliche Wobl,
dpurd) gejteigerte Verwaltungstdatigfeit, vor allem durc) Unpajjung an
die Wiinjdhe und Anjchauungen der mandejterlichen Bourgeoifie, Fu
erjegen. Wenige Monate nacd) dem Staatzjtreid) erjd)ien dag Leriihmie
Defret bom 28. Februar 18521, dag fiir die Griindung bon Grund-
freditgejelljchaften mit bem Privileg der usgabe von JInhaberpfand-
Oriefen Normativbeftimmungen fejtieste. Die Kongejjionierung der Ge=
jelljchajten blieb der Regierung vorbehalten. Die Konzefjion {ollte terri-
tovial bejdhrintt jein. Die Darlehen durften die Hilfte ded Wertes
nicht iiberjteigen, jie mupten durd) UAnnuitdten getilgt werden. Dev
J3ins jollte 5 o0, die Tilgungadquote 2 oo nicht iiberjteigen, leptere durfte
aber aud) nidht tweniger ald 100 betragen. (Reptere Beftimmungen
haben freilidh) nicht lange bejtanden.) Der Pfandbriefumlauf darf den
Betrag der Darlehen nid)t iiberjdhreiten. Sie lwerden erjt ausdgegeben,
nadhdem jie durch einen Notar bifiert und regiftriert jind. Das BVifum

1 Die wefentlichen Beftimmungen ded Defretd bei Hitbner, a. a. O. S. 2047.
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ird gratid durd) den Notav gegeben, bon tweldem der Verjdhreibungs-
aft aufgenommen toird. Jn diefem ULt lwird der Betrag der bifierten
PBfandbriefe notiert. Die Pfandbriefe miiffen gleidhzeitig mit dem Leifh-
aft vegiftrviert iverden. Pfanbdbriefe diirfen nidht unter 100 Franfe
auggegeben lverden. Weitere Beftimmungen ordneten die Privbilegien
im Crefutibberfahren ufiv.

Wolotwsfi tourde nun der Griinder einer der drei Wftiengejell-
jhaften, die auf Grund des Defrets erridhtet lourden, der Banque fon-
ciére de Paris, die am 10. Dezember 1852 ‘in den Crédit Foncier de
France umgelvandelt tourde und 1856 die beiden anderen Gefellichajten
fid) einberleibtel. Die Statuten der Gejelljdhaft enthielten lveiteve
eingehende Beftimmungen iiber daz Darlehensd: und Plandbriefivejen,
die jum groBen Teil fiir die Hhpothefenbanfen anderer Linder maf-
gebend getvorden find. Vo Crédit Foncier ift bann, wie ertodhnt, der
ftarfe Jmpuls fiir die rajde Enthoidlung der europdijden Hypothefen-
banfen ausgegangen.

Bevor ir unsd der Cntivictlung des Hypothefenbanfivefens in
Deutjhland gutvenden, miijjen toiv nod) furz einer Gruppe von privaten
Criverbzanjtalten gedenfen, die injofern fiix die Orvganijation des
Bodenfreditz bon Bedeutung jind, weil jie ebenfalls ald BVorldufer
der Hhpothefenbanten angefehen tverden miifjen, wenn auch ifre ur-
priingliche Jdee jich nicdht ald lebensfihig ertviefen Hat. €2 jind vas
die Hypothefen-Verjidjerungsanitalten, deven Ivichtigite die auj Un=
regung des Statijtifers Cngel im Jahre 1858 gegriindete Sadhjijche
Hypothefenverficherungsgefellfchaft und bdie 1862 von Hiibner ge-
griindete Preupijche Hypothefenverfiderungsgefelljhaft lvaren, aus
der 1896 die Preupijche Pfandbriefoant entftand. Wud) die Norddeut|de
Grundfreditbant in Weimar und der Franffurter Hypothefen-Kredit-
Levein trateir ald Phpothefen-LVerjiderungginftitute in dasd Leben und
baben fid) erjt Jpdater in Hypothefenbanfen umgeivandelt.

Die Entiviclung dez Hypothefenbantivejens in Deutjchland ijt bis
sum  Jnfrafttreten des Reidhshypothetenbantgejeses vom 13. Juli
1899 bon wei Pringipien beherrjdht gelvejen, in Preufen von dem
PBringip der Normativbejtimmungen, in den itbrigen deutfden Staaten
bon dem der Cingelfonzefjionierung, das freilid) aud) in Preugen in
einem tidytigen Cingelfalle jur Univendung fam und dbamit zu einer

1 Ginen guten {16erblict iiber bie Gutwidlung ded Crédit Foncier de France
gibt Kanfmann, Dad frangdfijhe Banfwejen. Tiibingen 1911.



Organifation des Vodenfredit3. 49

Durdhbredhung ded Syjtems der Normatibbejtimmungen fiihrte. Die
Folge davon war eine jtarf partifulare Entwidlung trog ber Gemein-
{daftlichfeit bes Grundcharafters der Hypothefenbanfen gegeniiber den
dlteven gemeinivirtidhaftliden Formen. Der Grunddyavafter lag in dev
groperen Freiziigigteit des Kapitals, die e3 gejtattete, das Kapital ohne
Riidfidht auf die Herfunft dorthin zu fithren, oo esd zwedentiprechende
Anlage finden fonnte. Die Fortentwidlung des Bodenfredits von lo-
faler Gebundenbeit zu freier DBelveglichfeit war bdie Forderung, dic
purd) die moderne lirtidhajtliche Cutwidlung, durd) die WAusbildbung
pes Verfehra inzbejondeve, gejtellt worden war. Das Wirtjd)aftagebiet
batte {ich aus provinzieller Bejdhranfung auf das ganze Gebiet des
3ollvereins, dann dez Veutidhen Reicdhes vaumlich eriveitert. Stabdt
und Land jtanden jid) in anderem BVerhiltnis gegeniiber; die Verteilung
der Stidte iiber dag Land, vas Anwad)fen einzelner Stiadte ju Grop-
itidten folgten neuen virtjdaftliden Gejesen. Die Hypothefenbanfen
lurden die Stidtebauer der Neuseit.

Dem entjpricht die Entwidlung, die ihre vedhtliche Regelung ge-
nommen fat, welde zundd)jt durd) partifulare Privilegien, Normativ-
pejtimmungen oder Berlwaltungsdvoridyriften ftattfand, neben bdenen
aber, feit Griindbung ded norddeutjdyen Bundes, fortlaufend die Jdee
jid) aufredht erhielt, dap dad Hhpothefenbantivejen Sadje einer ein-
peitlidhen, bas Gejamtgebiet umfajjenden reid)zgejepslichen Requlierung
jein miijje. Dieje erfolgte denn aud) im unmittelbaren Anjcdhlujje an
die volljtandige Durdhfiithrung des einfeitlidhen deutjdjen biirgervlichen
Red)tz und des Pandelzredhts, das aud) die aftienvedhtlichen Normen
endgiiltig gejtaltete, {olie des bffentlichen JRed)ts, jolveit es, ivie
3ivilprozep, Sonfurdred)t, Srundbudhredht, 3wangsverjteigerungaredt,
die Bejtimmung Hat, die biivgerlichen Redhtzbezichungen zu fichern.
Auf diejer Grundlage ijt dag Reidhshypothefenbantgeiess vom 13. Juli
1899 entjtanden, dag der Entividlung dez Hypothefenbantivejens einen
enbdgit{tigen WUbjchlup gab, dasd aber mannigiade BVerjd)iedenbeiten in
Charafter und Methoden ded Betriebd amerfennen mufite und auf-
ved)t evhalten [iep, deren Borhandenjein jid) nuv durd) die BVerjdhie-
penbeiten der jriiheven partifulaven Entividflung exflaven (dpt. Dieje
LVerjdyiedenheiten |ind fiir die Beurteilung desd heutigen Hypotheten-
banfwejens von {o groger Bebeutung, dap e3 notlvendig ift, aud) die
friihere Cntiniclung, ingbejondere die dlteven Anjdke gejesgeberijder

Cdyiften 154, 1L 4
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Negelung, zu beriidjichtigen. Unter diejem Gejichtpuntte geben Iviv
im Nad)jtehenden die Entividlungsgejchichte ded deutjhen Hypothefen-
banfivefensd 0is jum Crlajje des Hypothefenbanfgejepes, und fommen
auf die neuejte, mehr bon jozialen Momenten behervidhte Entivictlung
der Bodenfreditorganijation erjt zuviid, nad)dem toir dbie Stellung und
Beveutung der Hypothefenbanfen in der Heutigen Staatz- und BVolfs-
wirt|dajt des Deut{dhen Reidyes, twie jic jid) auf der ecinfheitlichen
Redhtagrundlage entivictelt hat, fejtgejtellt Haben.

Abgefehent von der Vayerifdjen Hypothefen= und Wedyjelbant, ift
die dltefte der jest Dejtehenden deutjchen Hypothefenbanfen die nun-
ntehr freilich) jchon jeit Jahren in dem Jujtande langjamer Liquidation
befindliche Hypothefenabteilung der Wllgenteinen Deutjchen Kreditan-
ftalt in Qeipzig. Sie wurde {hon 1858 ervidhtet, aber ihre Drgani-
jation war jundd)it ebenjp unbollfommen, ivie die ber baperijdhen An-
jtalt. Die begebenen Obligationen mit ein- bid zehnjahriger Umlaufs-
eit trugen mebhr den Chavafter von SPajjenjcheinen. Das eigentliche
Geburtzjahr des deutjhen Hypothefenbanfivejens ijt das Jahr 1862,
in dem die Frauffurter Hypothefenbant und die Teutiche Hypotheten-
banf in Meiningen entjtanden, die Wllgemeine Deutjche Kreditanijtalt
ibve evjte wirkliche Pfandbriefjerie emittierte und in Bevlin die erjten
Konzejfionsgejuche eingereicht tourden, die ju den eriten Normativ-
beftimmungen bon 1863 fiihrten. Das Jahr 1863 jaf) bann die ecrjten
preupijchen Hypothefenbanten und die tleine Leipziger Hypothefen-
banf entjtehen. Erft 1864 erfolgte dann die Reovganifation der Baye-
rijchen Hypotheten- und Wed)jelbant, die dann allcrding? diejes Jn-
ftitut 3u getwaltiger Grope emporgefiihrt Hat.

Gine chronologijche Uberjicht ver duperen Cntwidhingsgejchichte
per Hypothefenbanten gibt Pedht in jeinem jtatijtijchen Tabellen-
pevfe iiber ,die deutjchen Hypothefenbanten”l, daz bdie Entiviclung
biz Ende 1899 umijaht. Pecht verzeihuet 40 Hypothefenatticnbanten,
bon denen dic Bremijche Hypothefenbant und die nhalt-Dejjauifde
Qandesbant durd) BVevzicht auf ihr Pfanbdbriefprivilegium, die Deutjdhe
Grundichuldbant durc) Ronfurg feitbem ausgejchieden jind. Die 1904
gegriindete Hefjijche Landesz-Hhypothefenbant trdgt nicht den Charafter
des Criverbainjtituts, jondern ijt ein unter Beniibung der NRedhts-
formen der Hypothefenbant gegriindeted gemeintwivtjdhaftliches linter-
nehmen mit Staatdgarantie.

1 Qeipgig 1903.
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ALz Hypothefenbant auBerhalb ded Reidhd-Hypothefenbanfgejebesd
bejteht die ,Rreiz=Hhpothefenbant” in LWrrad) (Baden), die nad) dem
Mujter ber benachbarten jdlvetzerijhen Jnjtitute 1868 gegriindet
wurde und auperhalb dez Gefeed blieb, veil jie nur Namendobliga-
tionen emittiert.

ALz Hypothetenbanten, die ebenjalls nicht dem Hypothefenbant-
gefe unterjtehen, fdunen nur nod) angejehen iverben: die bom der
Allgenteinen Renten-Anjtalt in Stuttgart unterhaltene Hypothefen-
abteilung; ferner der gennjfenfd)aftliche ,Danziger Hypothefen-Berein”,
in gelvijjem Sinne wohl aud) die ,Bayerijde Landwirtidaftzbant”,
endlich die der neueren Entlvidlung angehirende ,Deutjde Pfanb-
briefanjtalt” in Pojen, ein autonomesd Jnjtitut, dag allerdingsd difent-
licg=rechtliche Unijtalt ift, aber mit landjchaftlichen Formen den Betvieb
ciner Hypothefenbant berbinbdet.

Wir bejdhranten unsd in den folgenven Ausfithrungen auzjchlieplic
auf die privatrechtlichen Criverbginjtitute, die dben Namen Hypothefen-
banfen fiihren, und geben jundd)jt die Entiviflung der auf jie besiig-
lichen fjtaatlichen, gejesgeberifchen und vevivaltungsrechtlichen Maf-
nahmen.

2. Die Hypothefenbanfen in Deutjchland
bi3 jum Crlaf ded Hypothefenbantgefeses .
A. Die preupifdhen Hypothefenbanten.
1. Die Sonzejfionsggejudie der PreuBijdhen Hypo-
thefen-Gejellfhajt (pdteren Criten Preupifdhen
Pypothefen-WUftien-Gejfelljdhaft) und der Preupi-
idhen Dypothefenbant (Jpdateren Preupijden HYpo-
thefen-Aftienbanf) DieNormativbeftimmungen ge=
map dem Reffript bom 23. Juni 1863.

Die reidhagejepliche Regelung ded Hhypothefenbantivejensd erfolgte
tm wejentlichen auf der Grundlage, tvie jie durd) die preuBijchen

1 Die nadyfolgende Cutwidlungdgejdidyte beritdjid)tigt in erfter Linie die Redhtz-
formen, bie ihve endgiiltige Ausdgeftaltung im Reid)dhypothefenbantqefes gefunbden
flaben. &ie Deruht gum grdften FTeile auf bhinterlaffenen Wujzeidhuungen Hedhts,
die biefer fiir Den 3weiten Vand feined Werfez iiber die deutiden Hypothefenbanten
in dent Jahren 1896—1898 gemadyt Hatte. Die Unfdnge ded Hypothefenbanfiwefens in
Preuen fiehe bei v. Pojdinger, Banfwefen und Bantpolitit in Preugen. 3. Band.
Berlin 1879. &. 151 §f.; dortjelbft aud) die vielen Banfprojette der bamaligen Jeit.

4%
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Normatibbejtimmungen gefdhaffen war. Wir ftellen daher dieje in den
Bordergrund der Cntiviclung, oblwohl, lvie oben bereitd angefiihrt,
dyronologijd) betradhtet den preupijdjen Hypothefenbanten jolde in an-
deren Staaten borausgegangen vaven.

Am 18. Juni 1862 iiberreichte Dabid Hanjemann, der fritheve
preuBifdje Finanzminifter und Chef der Preufijden Bank, fpdtere
®riinder der Disfontogejelljdhaft, dem preupijhen Minijtevium fitv
Handel, Getwerbe und dffentliche Arbeiten, {olvie dem Jujtizminijterium
den Gtatutenentiurf einer PreuBijdhen Hypothefengejelljchaft zuv
Kenntnignahnme und Pritfung. Auf Grund der am 25. Juni 1862
notaviell bollzogenen Statuten fam bdbag provijorijde Komitee am
4. Sult 1862 bei ben genannten Minifterien um Konzefjionierung ein.

WAm 24. Februar 1863 iwurde die ,PreuBijdye Hypothefenbant”
gegriindet und das probiforijche Ruratorium bdiefer Banf jtellte eben-
fallz den Untrag auj Kongejjionierung. Dasd proviforijde Sura-
torium Deftand ausd bden nad)folgenden PHerrven: Eberhard Graf zu
Stolberg-Wernigerode, Friedrich Graf zu Solms=-Baruth, v. Krauje,
Friedrid) Wilhelm Hermann Wagener, b. Tresfoly, PHenning b.
Blandenburg, Hermann Henctel.

Lorzugstveife im Unjchluf an dieje beiden Gejudhe — e3 lag nod)
ein Gejud) fiir eine Hypothefenaftiengejellidaft der Probing Sadjjen
mit dem Sip in Crfurt bor — begann die Staatsregierung in Cr-
agungen beziiglich ded Crlajjes von Normativbejtimmungen fiiv
Bodenfreditbanten auf ftien eingutreten. Ju diejen Crivigungen tvav
bie Staatdregierung nad) dem Gefes bom 17. Juni 1833 Lerufen, nad
weldem Papiere, lwelde eine Jahlungsberpflichtung an ben JInhaber ent-
halten, bon niemand auggejtellt und in Umlauf gejesst werden durften,
der dazu nicht die landezherrliche Genehmigung erhalten Hatte. 1ber-
biez Dbeftand bdbamald nod) fiivr Wktiengefelljdhaften ald jolche bdev
Songefjionszivang.

Daz Hanjemannjcye Gejuch hat aber nid)t nur aus diejem Grunde
einen Anjprud) auf bejondere Bead)tung, jondern der erjte Statuten-
entiourf ift eine ungetodfhnlich durchdachte und originelle Arvbeit. Bei
niherer Pritfung diejes bizher unbefannten Cntivurfes ivird man dem
Bedauern usdrud geben miiffen, dap die preupifde Staatsregierung
jid) feinerzeit nidyt entjdjliepen fonnte, unter einjtiveiligem Berzicht
auf den Crlafp bon Normativbeftimmungen lediglich dasd auf diefer
Grundlage geplante Jnjtitut zu fongejjionieren. JIn der Tat ift die
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Jrage im Staatzminifterium nidht unerdrtert geblieben. Nod) in einem
LBotum bom 13. September 1863 Hat der Landwirt{chajtaminijter fon=
form feiner fritheren Yuperung darauf hingetwiejen, dap e3 ratjam fein
mbdyte, borldufig nur eine Gefellfchaft u fongefjionieren, aber in der
Staatsminijterialjibung bom 9. Januar 1864 urbde der gleichzeitigen
Stonzejjionierung mehrever Gefjelljchaften unter einfeitlichen Normativ-
bejtimmungen der Borzug gegeben. '

€3 Hanbdelte jich) bei dem Hanjemannjchen Projeft allerdings um
eine ftiengejelljdhaft, aber in einer eigentiimlicdhen SKombination mit
Brinzipien der Gegenjeitigieitzgejelljchaften. Die Hypothefenjchulbner
jollten durd) die VBeteiligung an Getwinn und BVerlujt dez SGejchifts
in ein Gegenfeitigfeitaberhiltnid unter jich und der Gefellid)aft gegen-
iiber gefest werden und dadurd) ein JIntevejfe an dejjen Projperitit
erfangen. Daz dem Minijterium iiberreichte Cxrpojé erlduterte dies
folgendermaRen:

. Die Bildbung von Spezialhypothefenverbinden aus eingelnen Ge-
bietsteilen ober Stddten mit einer befd)vinften gegenjeitigen Haftung
macht e3 moglid), die VAufgaben einer probingiellen oder jtddtijchen
Phpothefenbant innerhald der Gejelljchajt zu [Bfen. Die Bereinigung
aller Sculdbner unfiindbaver Hhpothefen im Allgemeinen Hypothefen-
berband mit einer jubjidbdven und eng begrenzten Haftung bietet die
geeignete Form ur Wusgleichung der eingelnen Jnterejjen und zuv
Wahrnahme der gemeinjamen Angelegenbheiten. Neben der bon den
Schuldnern dibernommenen Garantie wird aud) die denfelben ein-
gerdumte Mitvirfung bei der LVerwaltung dad BVertrauen in bdie
Solibitdt des Unternehmend ecrhihen, ohne der erforderlichen RNajch-
heit und Beweglichfeit in der Gefdhdftsleitung Cintrag zu tun.”

Die Preupifde DHhpothefengejellichaft Ioollte bei einem baren
Grundfapital bon 10 Millionen Taler 200 Millionen Taler Papieve
auj ben Jnbhaber auzgeben. Die Sejellichaft {ollte jich bon aken jpefu-
[ativen Banfgejddften fernhalten.

Wuch dem Statutenentivurf bder PreuBijchen Hypothefenbant
(Pencel und Genojjen) war eine Denfjdhrift beigefiigt. Jn ihr tourde
davauf Bingelviejen, daf die landjdhaftlichen Jnjtitute einer jeitge:
mdpen Crgangung bediirfen. Die bejtehende Hypothefengejesgebung jei
jhadlic). Der Bejiser ciner Hypothefenforberung miijje [Angere Jeit ’
auj den Cmpfang der JBinjen berzichten, lwenn der Schuldbner feine
3injen zabhlt und daz Grunditiid jubhaijtiert wird. Das Rapital ent-
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siehe jich daher bem Realfredit, der Jnduftrialidmus madje ed fidh
nugbar. ,Sidjere Hypothefenforderungen fdnnen nur {dhver plaziert
werden. Geldmdnner jpefulieven auj die Werlegenheiten der Grund-
befiter. Sie faufen Hypothefenfordevungen an und drohen von Jeit
su Beit mit Riindigung.” Die Lebensfihigfeit der in neuefter Jeit
entftandenen Hypothefenverjicherungsgejellidaften fei ztoeifelhaft. ,Dic
Gefelljdhajten verfidhern bis ju zivei Drittel bes Werts einesd Grund-
ftiits gegen Subhajtations- und Jinsdberlujt, gegen Hohe Pramie, die
in Berlin fitr fiinf Jahre zum borvaus gezahlt lwerden mup. Bei
andeven Berjidjerungszlveigen fann Wahridjeinlichfeitdred)nung ober
Crfabrung fiiv dag Map der Werpflichtungen Anhaltdpunfte geben.
Diesd trifit aber fiir Hypothefenverjicherungen nicht zu. Eine grope
Gefabhr ift ez fiir den Grundbejil, wenn die Hypothefenverfidherungs-
gefelljdhaften Prolongationen der Berfiderungen bverleigern. Cin
®ldubiger, der auf die BVerjicherung Wert gelegt Hat, Eitnbdigt, wenn
die Berjidherung erlijdht.”

Jn dem Statutenentivurf jelbjt wav Umge;cf)en, bap die Gejell-
idhaijt ibre Tdtigkeit nad) Jeidnung von 1 IMillion Taler und einer
Cingahlung von 25 9o beginnen fonne. LVorldufig jollten nur fiinf
IMillionen Taler begeben lwerden und der Betrag der im gangen aus-
sugebenden Wftien war mit 10 Millionen Taler begrenzt. Die Ge-
tdhrung Hypothefarijdher Darlehen jollte in Piandbriefen vder in bar
erfolgen fonnen. Die Gefamtjumme bder auszugebenden Pfanbbriefe
{ollte den 15 fachen Betrag des gezeichneten Kapitald nicht iiber-
fteigen, todhrend in dem PDanjemannidyen Entiourf der 20 fodje Be-
trag in Ausjicht genommen toar. Jede Kombination mit Elementen
der Gegenjeitigleitagejellfhaft ijt Lermieden.

Sn beiden  Statutenentivitrfen ioird Stempelfreifeit fiiv dic
Piandbriefe, pupillarifdhe Qualitdt und Depojitalfahigleit, toie fiiv
vie [andjthaftlidjen Pfandbriefe beanjprudyt. €3 ift die KLontrolle eines
Staatsfommifjars und die Mitlvirfung des Konigs Let der Cruennung
des Borjtandes borgejehein.

Am 15. und 16. Mai 1863 fand eine KLonferenz der Kommijjarien
per berfchiedenen Minifterien ftatt. Jn diefer lourden die Grundiise
_erbrtert, weldje fiiv die Kongeffionierung von Hypothefenbanten map-
gebend jein follten. Die Beratungen fithrten ur Cinigung iiber fol-
gende Punfte:
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1. Die Gemeinniipigteit des in den borliegenden Projeften ber=
folgten 3ivedez ijt anguerfennen.

2. Die Crivirtung dez Privilegz zur Auzgabe jolvohl von Wftien
als aud) bon Obligationen auf ben IJnhaber (Hypothefenbriefen, Pfand-
briefen) erfcheint gevedhtfertigt.

3. Die Stempelfreibeit ift diejen Hypothefenbriefen (Pfandbriefen)
nicht beizulegen.

4. Aucd) find die Hypothefenbriefe (Piandbriefe) als bdepojital-
mipig oder pupillarijch jicher nicht anzuerfennenn.

5. Die usjtellung bon Sdjeinen au porteur iiber unverzinalice
Depojiten ijt nidht u gejtatten.

6. Fiiv die Gejelljdhajtzovgane die fonigliche Crnennung oder Be-
ititigung bovzubehalten, ijt unzuldjjig.

7. Dazg Hypothetengejchaft ift auf das preupijde Staatdgebiet zu
bejchranten. Cine Auszdehnung diejes Gejdydjtes auf andere deutiche
Bundesjtaaten ijt an eine befondere Staatsgenehmigung zu Eniipfen.

8. Die Beleihung bon Bergwertzeigentum ijt unbedingt ausg-
sujchliepen.

9. Das Mininum vev jahrlidhen Amovtijation fiiv unfiino-
bave bypothefarijche Davlehen ift auf /5 % feftzujesen.

10. Den Schuldnern, welde beim Darlefengempfang die Hypo-
thefenbriefe (Pfandbriefe) jum Nominalivert in Babhlung erhalten, ift
das Redht jur Riidzahlung ded Darlehens in gleicher Art ausddriidlich
vorzubehalten.

11. Der Magimalbetrag der augzugebenden Hypothefenbriefe ift
nad) der Hiohe dez bar eingezahlten - nidht gezeichueten -- Aftien-
fapitals zu bemejjen. \

12. Hypothefenbriefe, weldye Dei der usdreichung der Darlehens-
valuta an dic Hhpothefenjdhuldbner zum Nominaltvert jtatt baren
Geldes gegeben iverden, diirfen zu feinem geringeven 3ingjas aus-
gefertigt jein, als weldjen der Schuldner, abgejehen bon Umortijations-
vaten und BVerivaltungsfoftenbeitvigen, an die Gejelljchaft zu ent-
richten Dat.

13. Werminderungen des Werts der berpfandeten Grunditiicte,
injofern denjelben fein univivtidyaftliches Berfahren dez Bejibersd ju-
grunde liegt, desgleichen jold)e Ubberduperungen, deren Unjdiadlich-
feit nad) Mahgabe dez Gefetes bom 3. Mary 1850 (&. S. S. 145) von
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der zujtandigen Vehorbe bejcheinigt wird, beved)tigen die Gejelljchaft
sur Kiindigung des gegebenen Darlehensd nur in dem Betrag, welder
in bem Wert der berbleibenden Subjtans dez Pfandobjeftd nicht mehr
jeine ftatutenmdpige Decdung findet, zur Riindigung des ganzen Dar-
[ehensd aber nur dann, lwenn bder gedect bleibende Betrag dezjelben
nid)t mehr den geringjten Sap einer zuldjjigen Darlehensbelvilligung
erreicht.

14. Fiiv tiindbave und unfiindbare HypothHefenbriefe jind je ein
oder Dodhjtens wei Dejtimmte Jinsjase nach Wahl der Gejelljchaft
feftzujegen. Die Wuzgabe von Hypothefenbriefen Fu einem andeven
Jinsjap it an bdie bejondere Crmdadytigung des Finang= und des
Handelsminijters zu Eniipfen.

15. Kiindbare Hypothefenbriefe ditvfen ju feinem hoheven, als dem
Betrag derjenigen Hypothefenforderungen, welde die Gejelljhaft mit
gleidjer Frift ibren Schuldnern zu fiindigen beredtigt ijt, und Hoch)-
jtens zum Betrag ded bar eingezahlten Aftienfapitals, ausdgegeben
lerben.

16. Hypothefendarlehen diirfen von der Gejelljhaft nuv in jolcher
Hohe gegeben Iverden, dap die gejamten jahrlichen Leiftungen des
Hypothefenjchuldners, ndmlich an Jinjen, WUmortijationstojten und
Lerwaltungstoftenbeitrdagen, bei [Andliden Grunditiicen die Halfte vez
jabrlicdhen Reinertragsd oder Nupungdiverts, zu weldhem die ald Unter-
pfand Haftenden Riegenjdjaften behufs der Weranlagung zur Grumnd-
ober Gebdudefteuer abgejdhibt Ivorden jind, abziiglich bder Ddiefen
Qeiftungen borangehenden BVerpflichtungen, nicht iiberfteigen.

Aus den lweiteven Berhandlungen der Konferen; ijt folgendes Her-
vorzubeben:

Die Kommijjire des Finangminifters {dhlugen jur Sidjerung der
Dypothefenbriefinhaber die Wufjtellung folgender Bedingung bor: Die
Dypothefenforderungen ber Gefelljdhaft miifjen den JInhabern der
Yypothefenbriefe ausfdhlieplich zu ihrer Sicherheit angewicjen und
durd) ftatutarijche Beftimmung den Rechten anderer aus dem Gejell=
fdaftavermibgen ihre VBejriedigung juchenden Gldubiger entzogen
lwerden. Die iibrigen Kommijjdre, mit Ausdnabhme dez Kommifjars des
Juftigminijters, traten bdiejem Borjdylag bei. Der Komumifjar bdes
Suftizminijteré erEldrte dagegen, dap eine fjtatutarijde BVoridrijt,
durd) lvelche dem Jnhaber der Hypothefenbriefe ein Lorgugsred)t bor
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den iibrigen Gejelljchaftaglaubigern beigelegt twiirde, der vedhtlichen
Wirkung entbehre, indem e3 zuv giltigen Gewdhrung eines jolden
Vorzugdrechtd eventuell eined Gefeses bediirfe. Man erfannte an,
oak die ufnahme einer folden jtatutarijchen BVorjdhrift, fallé deren
Anerfennung von feiten der Gevidhte aud) nur veifelhajt jei, im
Juterejje des mit der Gefelljchafjt fontvabierenden Publifums ver-
mieden lverden miijje, und e3 ipurde daber der beziiglihe Vorjchlag
suriidgezogen.

Der Kommifjar des Minifters fiir die landwirtidhaftlichen An-
gelegenbeiten jprad) jich bdafiiv aus, daf nur eine dev projeftierten
vypothefenbantgejelljchaften fongzefjioniert werben mibdhte, tveil nuv
die bon einer grofen Gejelljchaft auzzugebenden Hypothefenbriefe einen
Sturs auf dem Weltmarft geinnen fonnten, weil mit der Konfurveny
die ®efahr einer Unjoliditdt der Taren borhanben jei und tweil aud) in
anderen Staaten immer nuv ein derartiged Hypothefenbantinititut be-
jitepe. Audh wiirde eine grofe Gefelljhaft neben den bejtehenden und
eventue(l noch zu bermehrenden provinzicllen Piandbriefinjtituten dem
Bediirfniz dez Realfreditd zu entfprechen imitande jein. Die Lommif-
jave aller andeven Minifter traten diefer Unficht nidht bei, ingbejonbere
veshalb nicht, wéil bie Begriindung eines gelverbliden Exrtlujivredhta
ven bisher befolgten Grundjdgen der preuBijden Gelverbegejesgebung
nicht entjpreche. '

Die Kommifjdre der Minifter fiir die landvirtjchaftlichen An-
gefegenbeiten und ded PHandelsd ervflarten ed fitv zuldfjig, dap Dder
Staatsfommijjar der Sontrolle daritber jid) unterziche, daf der Betrag
ver bon der Gejelljd)aft ausgegebenen Hypothetenbriefe die Summe
der bon derjelben erivorbenen Hypothetenbriefe nicht iiberjteige. Wuch
gegen die Unterzeidhnung jedez Hypothefenbriefed durc) ven Staats-
fommifjar fanden bdie beiden Kommijjare nihts zu evinnern. Die
Stommijjare der Minifter der Finanzen und ded Jnnern fpradjen jich
jedod) gegen bdie lbertragung, namentlich der leptgedachten Funt-
tionen, auj den Staatzfommifjar aug. Sie befiivchteten, dafy dag Pub-
{ifum in einer jolchen Mittvirfung des Staatzfommijfars eine Garvantie
des Staats fiir die Sidjerheit der Gefellfchaftspapiere finden, und dap
vemndd)jt aud) bon anderen Aftiengejelljchaften der Anfpruch auf eine
gleidjartige RQegalifierung ibrer Wttien ober Obligationen erhoben
Wwerden Iviirde.

Angeregt wurbde, dap den Gejelljchajten die usfertigung bon un-
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tiindbaven und fiindbaven Hypothetenbriefen nur bHis jum fiinffaden
Betrag des bav eingezahlten Attientapitals gejtattet lwerden jollte.
Jn diejer Hinjicht gingen die Unjicdhten twejentlich) augeinander und man
eradjtete in betrefi diefez Punttes eine tweitere Verhandlung mit den
Gejelljchajten fiiv oedmipig. '

Beziiglich) des Geldverfehrs der Gefelljchaften fanbden eingehende
Grirterungen jtatt.

Jn einer Staatsminiftevialjiung bom 6. Juni 1863 wurden ins-
bejondere alle in der Konferens der Kommijfavien jtreitig gebliebenen
Puntte behandelt. Jn begug auf den oben unter 3. 16 erivdhnten Be-
fehlufy ber Sonfeveny einigte man {ich) dabhin, dap der gedachte Maj-
ftab fiir ben Beleihungsvert der Grunditiie vorlaufig und mit Bor-
behalt etivaiger Eiinftiger, aus jpdateven Criahrungen jid) evgebender
Modififationen ald Norm angenommen lwerden jollte. Dasd Staats-
miniftevium evflavte fid) aud) dbamit einberjitanden, daf dem Staats-
fommniifjar im Statut daz Red)t der Kontvolle daviiber beizulegen fei,
dap der Betvag bder ausgegebenmen Hypothefenbriefe die Summe
der bon der Gejelljdhaft evtvorbenen Hypothefenforderungen nicht itber-
fteige. Cine Berpflichtung zu einer folden Kontrolle und Zu deven
regelindpigen Ausitbung jollte dbagegen dem Staatzfommifjar nur im
Wege der Jnjtruttion, nidht aber im Statut, aufervlegt werden. Wuch
jolle bie in den borgelegten Statutenentiviirfen Lorgejehene ttejtie-
rung jebed eingelnen Hypothefendbriefes durd) den Staatsfommiffar wegfallen.

Auzfiihrlid) bevaten twurde die Frage, weldyer Multiplifator des
eingezahlten ttientapitals fiir die Pfandbriefausgabe Fuldjjig jei.
Der Minijterprdfivent evfldavte fich fiiv den fiinfiehniachen, der Finans-
minijter und der Jujtizminifter fiir den fiinffachen und bdie andern
Minijter fiir den zehnfachen Betrag. Die VejchluBfajjung iiber diejen
Punft wurde ausdgefest. Ju der Staatdminijterialjibung bom 10. Juni
1863 ipurde bon der Majoritdt der zehnfadye Betrag ded Dar einge-
sahlten Wttientapitalzd ald dag Magimum fiiv die Wusfertigung bon
Hypothefenbriefen angenommen. Doch lourde borbehalten, bei Eiinj-
tiger Beratung iiber die Kongejjionierung einer eingelnen WAnjtalt nad
Mapgabe der bon dexfelben gebotenen bejonderen Sidjerheit audy iibev

" jene Norm hinauzzugehen. Durch) Majovitatsbejchlufy afzeptievt wurde
auc) die Beftimmung, dap die WUnnabhme berzinsdlicher Depojiten mit
wenigitens jed)gmonatlider Kiindigungsfrift bis zum Betrag bon ein
Fiinftel dez Wttienfapitals zu gejtatten fei. Fiir unbedentlich erachtet
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tourde eine Beftimmung, dap die Gejelljdhaften Hypothefenforderungen
beleipen. Ein LBerbot oder eine Vejdjranfung hinjicdhtlich der Be-
leihung eigener Hypothefenbriefe lwurde nicht angenvmmen. Eine de-
finitive Entfcheidung dariiber, vb eine oder mehreve Hypothefenbanten
fongejjioniert lverden follen, iourde ausgejept, weil ed iiberhaupt
stoeifelhaft jei, ob nad) den angenomntenen Normatibbejtimmungen
etne vder mehreve Hypothetenbanten wirklich zujtande fommen tvitrden.

Die bejdhlojjenen allgemeinen Grundjise und Bedingungen jollten
bon den Rejjortminijtern den Borjtdnden der Gefelljcdhaften, tweldye
bereits um die Stonzeffion nachgejudht hatten, mitgeteilt und demndchit
die toeiteren Crfldvungen in Crivdgung gejogen werden.

Auf Grundlage diejer Bejdhliifje desd Staataminijterinms entjtand
das Rejfript vbom 23. Juni 1863, dasd ben provijorijdhen Komitees
ver Preuifchen Hypothetengejelljcyaft und der Preupijchen Hypotheken-
pant zugejtellt wurde. Die lepstere nahm die Normativbeftimmungen
jofort an und veidyte eimen unter Beobad)tung der Normativ-
bejtimmungen umgearbeiteten Statutenentivurf mit dem WUntrag auf
Genchmigung ecin ,unter der Vorausfebung, dap nidht anderen dhn-
lidhen Gejelljhaften giinjtigeve Bebingungen gejtellt Iwiivden”. Die
eingelnen ftatutarijdjen Letailbejtimmungen unterlagen nod) mannig-
fachen Modififationen. Die Preupijdhe DHypothefenbant nahm dic
FitmaPreupijheHypotheten-Attienbant an. Die Daupt-
diveftion iibernahm Hendel, Prajidvent des Kuratoriums wav Seaf ju
Stolberg-Wernigerode.

Das probijovijdhe Somitee der Crijten Preupijdhen HYpo-
thefen=-Aftiengefellfcdhaft afzeptierte jodann ebenfallz bie
Novmativbejtimmungen, veichte einen denjelben entjpredhenden umge-
atbeiteten Statutenentlourf ein, der infolge der Durd)beratung bei
den Deteiligten Minijterien nod) mannigfache Berdndevungen erfubr.
3n dem umgearbeiteten Statutenentiourf lwav bon einer Beteiligung
“der Schuldner am Getvinn und Berlujt abgejehen tworden, dic Ele-
mente einer Gegenjeitigteitagefellfchajt waren bejeitigt.

Wir geben nadjtehend bden Wortlaut dev erjten Novmativhe-
ftimmungen, gemdp dem Nejfript bom 23. Juni 1863:

RNovmativbejtimmungen fitv Hypotheten-Uttiengejelljchajten
in Preugen vom 23. Juni 1863.

1. Oyvothetendarlehen diirfen von der Gejelljhaft nur in jolder Hohe
gegeben toerden, daf die gejamten jahrlichen Reiftungen ded $Hypothefen-
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jhuldbners an Finjen, WAmortijationd- und Verwaltungstoitenbeitrigen bei
Qiegenjhajten zwei Drittel desd jihrlichen Neinertrags, Hei Gebduden ein
RViertel ded jdhrlichen Nubungswertd, 3zu weldjem bdie ald Unterpfand
hajtenden Qiegenjdaften und Gebdude behuis dber Veranlagung jur Grund-
beziehungsweije Gebdudejteuer nad) MaBgabe der Gefee vom 21. Mai
1861 (Gejesfammliung ©. 253 f§.) abgejdhdst worden jind, abziiglich der diejen
Qeijtungen borangehenden Verpflidhtungen, nidht iiberjteigen.

2. Werminderungen ded Werted der berpfindeten Grunditiice, injo-
fern benjelben fein umwirtidhajtlides Verfahren bes Bejiterd zugrumbde
liegt, ingleichen jolche UbverduBerungen, deren Unjdhdadlichfeit nach Mafh-
gabe de3 Gejeges bom 3. Mdrz 1850 (Gejepjammliung S. 145) bon der
suftindigen Behdrde bejcheinigt wird, bevechtigen die Gejelljchait sur Kiindi-
qung de3 gegebenen Darlehend nur in dem Betrage, welder in dem Werte
der berbleibenden Subjtanz des Piandobjefts nicht mehr jeine jtatuten-
mdBige Dedung findet, zur Riindigung des gejamten Darlehensd aber nur
pann, wenn der gededt bleibende Betrag desjelben nid)t mehr den geringiten
Sap einer zuldfjigen Darlehensbewilligung erreidht.

3. Der Gefelljchaft ijt die Uusgabe von Hypothefenbriefen, fiindbaven
und unfiindbaren ujammengenommen, nur bid jum zehnfachen Betrage
deg bav cingezablten Uftienfapitald zu gejtatten.

4. sindbare Hypothefenbriefe diirfen zu feinem BHisheren, als dem
Betrage bderjenigen Hypothefenforderungen, welde die Gefelljchaft mit
gleidjer Frift ihren Schuldbnern zu tiindigen beredhtigt ift, und Hichitensd zum
BVetrage des bar eingezahlten Uftienfapitals ausdgegeben werden.

5. @iir tiindbare und fiir unfiindbare Hypothefenbriefe jind je ein
ober hiochitens je atvei Dejtimmte Jinsjise nad) Wahl der Gefelljchaft feit-
sujeen. Die WUusgabe von Hypothefendriefen zu cinem anderen Jindjage
iit dann an die bejondere Crmdditigung des Finanz= und des Hanbdels-
minifters u Eniipfen.

6. Hypothefenbriefe, weldhe bei usreidhung der Darlehensvaluta an
die Hypothetenjhuldner jum Nominaliwerte jtatt Daren Geldes gegeben
Wwerden, diirfen zu feinem geringeren Binsjake audgefertigt jein, ald welchen
ser Schuldbner, abgefehen bon WAmortijationd- und Verwaltungstoften=
Deitrigen, an die Gejelljdhaft su entridhten Hat.

7. Den Sdyuldbnern, weldje beim Darlehensempfange die Hypothefen-
briefe zum Nominalwerte in Zahlung crhalten, ift. bad Redhit zur Riid-
aablung des Darlehens in gleidher Art ausbdriiclich vorzubehalten.

8. Die Stellung ves Staatdfommifjariud jur Gejellidait ijt in der
Det Atttengejellichaften iiberhaupt iiblichen Weije abzugrengen. Der Staatd-
tommifjariug erhdlt damit war das Red)t jur Sontrolle dariiber, daf der
Vetrag der bon der Gefelljchait ausgegebenen Hypothefenbriefe die Summe
der von derjelben ertworbenen Hybothefenjorderungen nidht iiberjteigt; da-
gegen ijt demfelben der Gejelljchaft gegeniiber etne Verpilichtung zur Aus-
iibung diejer Sontrolle nidht aufzuerlegen; aud) fann die Unterzeichnung
der Hypothefenbdbriefe durd) dven Staatdfommiijariug nidt jtattfinden.
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9. Die Hypothetenbriefe fonnen als depojitalmdfig ober pupillavijch
jidger nid)t anerfannt rerden.

10. Die Stempeljretheit ijt ven Hypothefenbriefen nicht beizulegen.

11. Das Minimum der jadhrliden Wmortijation fiir untiindbare Hybo-
thetfarijhe Darlehen ift auj ein Hhalbed Progent feftzujesen.

12. Die Ausjtellung von Sdeinen au porteur iiber unberzindlide
Depojita ift unzuldijig.

13. Pie Disfontierung, der Kauj und die BVeleijung von Wedhjeln,
jolic der Eriverb ober die BVeleihung von Wertpapieren ift der Gejelljchaft
nur nad) den Grundjisen der PreuBijden BVanf ju geftatten.

14. Sofern bden 9Hypothetenjduldnern bdie Werpflidhtung auferlegt
werden joll, die BVerlujte der Gejelljchaft, und zwar in erjter LQinie, mit-
sutragen, ijt denjelben jugleid) ein entfpredjender Einfluf auf die Gejchdfts-
verwaltung der Gejelljchaft einzurdumen. Died laBt jich dadurd) erreichern,
pap den Suldbnern das Redht zur Selbjtiwahl ihrer BVertreter getwdhrt und
pen legteren ein MitbejchlicRungsrecht in den Gejellidhaftsangelegendeiten,
namentlicy aud) in bezug auf die Regelung des Geldverfehrs, beigelegt wird.

Berlin, den 23. Juni 1863.

. - . Der Minifter fitr die land-
Der Finangminifter. Der Suftlam‘tmfter. wictidaftl. ‘JXngf;eI egenbeiten.
ge3- v. Bodelfdhwingh. Gf. gur Lippe. v. Geldo.

. ) Der Minifter fitr Hanbdel, Ge-
Dev Minifter [bes I? futevi. werbe und dffentl. rbeiten.
6. 3u Gulenburg. Jm Auftrag: Delbriid.

2. Die Ubdnderung bder eriten Normativbejtim:=
mungenimSinneinerCriveiterungder Beleihungs-
grenze: 1863—1867.

Jn Riidjidht auf eine Jmmediateingabe bon Hanjemann und
®enojjen bom 24. Augujt 1863, betreffend die Wbdnderung der erften
RNormativbeftimmungen, gab dber Minifter fiir Hanbel, Gelverbe und
offentliche Arbeiten, Graf bon Jsenplih, unter dem 30. Oftober 1863
ein bemerfensiverted BVotum ab. Cr eradhtete die beziiglichen AUntrdge
fiir beriidfichtigungsivert, indem er ausfiihrte:

1. Dic Fejtjebung einer bon der Gefelljchaft bei der Beleihung bon
Grunbdijtiiden nidyt zu iiberjdyreitenden Werts- rejpeftive Crtragadgrense
bat ausjglieplich bdie Sidjerung bder Hypothefenbriefinhaber zum
Bwed. Da die bon der Gefelljhaft zu eriwerbenden Hypothefarijchen
Forderungen bdie Hauptiachlichiten Dedungsmittel fiiv die derjelben
den Hypothefenbriefinhabern gegeniiber obliegenden BVerpilichtungen zu
bilden beftimmt {ind, {o fommt e2 der Staatdregierung davauf an, die
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Bonitdit jener Forderungen, jolweit moglid), auper Jufall zu jtellen.
Gewdhrt nun aber das Oeliehene Objeft duvch feinen Wert uj. fiiv
Rapital und Jinjen der darauj eingetragenen Forderung in der Tat
ausreidhend Sidjerbeit, jo tann diefe Sidherfeit dadurd) niemals ge-
fabroet werdben, dap der Schuldbner, aufer den Finjen, jahrlich nod
MWinortijationdraten gu zahlen hat. Jm Gegenteil wiirde eine devartige
Aablung in denjenigen Fallen, in veldhen dasd verpfindete Jnumobil
etn der Wbniibung unterliegendes Gebdude ift, fitr die Sicherheit der
Forderung cher einen giinjtigen Cinfluf augzuiiben geeiguet jein. Die
in dic erfte Normativbedingung aufgenommene BVovjdyrift, wonach Hei
ver Bemejfung der Belcihungsfihigleit cines Grunditiicks auch die
$Hohe der Umortifationsraten alsd ein die Beleihungsfahigkeit {chmdalern-
ves Moment in Betvacht Lommen joll, (GHt {ich Hiernach nicht aufredht
cchalten.

Gbenjolvenig wird die in derjelben MNovmativbedingung fiiv die
Sidjerheit der Berwaltungstojtenbeitrige getrofiene Fiirforge dureh ein
jftaatlicdges Jntevejje gevechtfevtigt. OO die von dem Hypothefenjdhuloner
an die Gefelljdhaft alljahrlich gu jahlenden Vervwaltungskoitenbeitrige
durd) ben Wert des berpfandeten Grundititdd ausdreidhend gedecft jind
oder nidht, ift fiiv die Sicherheit der cingetragenen Darlehensjorde-
rungen und ihrer Jinfen ohne Cinflui. Nur daz Jntevejfe der Ge-
jellichaft, nicht aber der Hypothetenbriefinhaber, wird durd) ven Wus-
fall, weldyen cxftere an BVerwaltungsfojten erleidet, gefahrdet und die
Entjdheidbung daviiber, vb bon den Darlehensnehmern fiir die BVer-
waltungsfoiten durd) Cintragung innerhald oder auperfhald der be-
leibungsfihigen Wertd- vejpeftive CErtragdquote bdes verpidubdeten
Grunditiits Sidjerheit gejtellt werben joll, ditrfte daher der Gejel(fehajt
allein gu itberlajjen jein.

2. Was dlieplich die Bemejjung der beleihungsiihigen Erivags-
quote bei Gebduden betrifit, {o ift die Behauptung des Romitees, dap
vie Bejchranfung jener Quote auf ein Viertel ded jahrlichen Nubungs-
werts die Titigfeit der Gejelljchaft in den groferen Stiadten, ins-
bejonbdere in Berlin, vollig lihmen lverde, alg Degriindet anjuerfennen.
Eine Criveiterung dev gedachten Beleihungsgrense ijt daher im Jnterejje
ped Unternehmensd bdringend geboten. ...

Die bom Komitee beantragte Feft{epung der Beleihungsgrenze auf
die Halfte ded behuis der Veranlagung zur Gebdudefteuer ermittelten
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Nubungaiverts jdeint ohne Gefihroung der Sidjerheit der Hypothefen-
briefinhaber zugegeben lverden zu fonnen.

Da die Crmittlung ded Nubungsivertd nad) einer jehnjdahrigen
Durd)jdhnittsberechnung erfolgt, jo oird der Umijtand, daf dabei bdie
jahrlidjen Reparatur- ufw. Koften nidht in Abredhnung Lomnien, durd
das fortgejeste Steigen ded Haujerivertd in allen grofeven Stdadten,
namentlich) in Bexlin, mehr ald ausgeglidyen.

Der criten Novmatibbedingung diirfte hiernad) ctiva die folgende,
abgednderte Fafjung zu geben jein:

Hypothefendarlehen bdiirfen bon der Gejelljchaft nur in joldyer
ohe gegeben werden, dap der Jabhresertrag der bom Hypothefen-
jculdner u zabhlemden IJinjen einjchlicplich der denjelben bvovan-
gebenden Werpflichtungen, a) bei Qiegenjdhaften zwei Drittel des
jabrlichen Reinertragd, b) bei Gebduden die Hilfte des jahrlicdyen
Nupungsiverts, 3u weldem die ald Unterpfand Haftenden Licgenjchaften
und Gebdude Ochuje der BVevanlagung zur Grund- beziehungziveife
Gebdaudefteuer nach NMapgabe des Gejees vom 21. Mai 1861 (G. S. S.
253 ff.) abgejchiabt worden jind, nidht iiberjteigt.

Diejes BVotum fand im ejentlichen Jujtimmung und bei Mit-
teilung der gegen die Fajjung ihrer Statutenentiviirie nod) ju ziehen-
den Monita Wwurde den Konjortien von der Milberung der Normativ-
Dejtimmung Nr. 1 durd) Reffript bom 24. Februar 1864 Kenntnis
gegeben. ©s wurde den $fonjortien mitgeteilt:

1. dap bon einer Siivgung der beleibungsiihigen Quote durdy
Abrechnung der Umortifationd- und Verlnaltungsfojtenbeitrage Ab-
jtand genommen iverde,

2. dap die Leleibungsfihige Quote bei Gebduden bon ein Viertel
6is auf ein Drittel des jahrlichen Nubungslvertd eriveitert iwerde.

Die beleihungszfihige Quote bid auf einhalb ded Nubungsiverts
augzudehnen turde fiir bedenftlich evachtet, weil bet Crlafy des Ge-
jeses iiber die Gebdubdejteuer dabon ausgegangen jei, daf die Hdlfte
ved Bruttoertragd der Gebdude durd) Unterhaltungsfoiten und bdie
Neubaurente abjorbiert verde, ,eine Borausjepung, iveldhe, tvenn fjie
aud) einmal iiber die Wirklichfeit hinausdgehen mag, dodh jedenfalls
pie Ausbehnung der Beleihungsfibigkeit biz auf ein Drittel bdes
Nupungsivertd als die duferfte, ohne Gefihrdung der Hypothefenbrief-
inhaber zur Zeit miglide Konzefjion erfdjeinen laft.” Jn bdiefem
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Sinne beridhtete dad Staatdminifterium aud) an den RKonig in Riict-
jicht .auf die Jmmediateingabe bom 24. Wuguit 1863.

Am 10. November 1866 richteten die beiden Berliner Hypothefen-
aftienbanfen an dad Staatdminijterium ein gemeinjdhajtliches Gejuch,
toorin fie ausfiihrten:

€3 it Tatfadje, dap gegentvdrtig fiiv gefiindigte Hypothefen-
daclehen felbit erfter Stelle und Dbejt begriindeter Art nur jchver und
meiftenteild mid)t ohne empfindliche Cinbufen an der Darlehens-
baluta (5—10 %) neue Wbnehmer zu finden find, dap dad Kapital
jich mehr und mehr der Hypothefarijchen Unlage entzieht und (ieber
bem Cffeftenmarft zutvendet.... Gegen jolchen Notftand Haben jich
die im Jabhre 1864 entitandenen beiden Hypothefenbanfen wirtungs-
[03 eriviefen, und jie find jelbjt nod) hinter den geringen Crivartungen
sutiigeblicben, 1velche die Umarbeitung bder Statuten nad) bden
Normativbbeftimmungen fiir ihre Begriindung eriibrigt Hatte.

Die Gefchaftaabichliiffe beider Banken, sujammengeijtellt pro ultimo
1865, ergeben:

Crite Preupijde

_ Preupijde
au?e’iﬂ;‘lﬁi’ﬁﬁé‘;ft Syrothetenbant
Gingezaflted Aftienfapital. . . . . 1000000 TH(x. 400 000 Fhix.
Unfiindbave Hypothefen. . . . . . 1804316 550226
Kiindbare Hypotheten. . . . . . . 138033 — ”
Hypothefenlombard . . . . . .. — . 170000
Cmijjion vou Hypothefenbriefen . . 887600 323650

Die Rejultate bejdhranfen fich Hhauptiadlich auf die AYbjchliijje des
erften Semejters borigen Jahres, deven Ausfiihrung jich) auf dag zlveite
Halbjahr mit iibertrug. Dagegen mufpten neue WUntrdge bon bebeuten-
pem Wert abgelehnt werden, teil die Nad)frage nach) Hypothefenbriefen
nachlie, alg der Geldmarkt jid) jdhivieriger gejtaltete und der Banf-
pisfont ftieg. Seitbem jind die Ubjabquellen nidht lvieder flitfjiger
getoorden, dielmehr ift ber Kapitalmarft ber Ubnahme bon Hypotheten-
briefen burd) bderen UnberduBerlichfeit Ivodhrend bder diesdjibrigen
Rriegdperiode {o entfrembdet, daf lwir unter den obivaltenden DBei-
baltniffen zu einer gemeinniibigen $Hebung dez Hypothefenfredits
{hiverlich) lverden beitragen Eonnen.”

Die Cingabe twirft jodann einen Blid auf die Entwidlung des
Crédit Foncier de France, der in 13 Jabhren ein groferves Rejultat
erzielt hat ald alle deutjdhen Kreditberbinde in den erjten 50 Jahren
diejes Jabhrhunderts.
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Die Jnjtitute Iiinjdhten ur Crhohung ihrer Stveditwiirdigfeit
einen Staatsfommifjar mit Konteollpflicht und die Depojitalfihig-
feit der Piandbriefe. .

Sn einer jehr orgfiltig motivierten Darlegung wies die Regierung
su foslin nad), dap die Beleihungzgrengen fiiv die Hypovthefenattien-
banfen, insbejondere fiiv die fury zuvor gegriindete Pommerjdye (jiehe
€. 71), 3u eng gezogen jeien.

Gelegentlich der Beratung der Wllexhichjten LWerorduung bom
12. Mai 1866, betreffend die bertragsmdpigen Jinjen, wurde von dem
Herrenhaus in der Sipung vbom 5. September 1866 (Stenographijche
Berichte €. 75) bejchlofjen, die Staatsregierung dringend aufzujordern,
dpurd) Criveiterung der dem Gejchdftzverfehr der Hypothefenbanten
gejtellten Bedingungen dem Grundbejip die Kapitalbejdhaffung zu er-
leichtern. Gleidhartige Wiinjdje wurden im Hauje der Abgeordneten
in defjen Sigung bom 18. September 1866 (Stenographijdhe Berichte
. 381) bei Beratung derjelben BVerordnung geidufpert.

Hierdurcd) wurden erneute Erivdgungen innerhalb der Minijterien
veranlaft und es lvaren indbejondere die dem Staatsminijterium vor-
gelegten Boten des Finangminijters und des Minijters fiiv Hanbdel
vom 7. Degember 1866 bon entjcheidender Bedeutung. Jn diefen BVoten
wird zundchit die Berleihung der Depofitalfdhigteit fiir die P and-
briefe der Hypothefenattienbanten abgelehnt, obann aber der Antrag
auf Criveiterung dev Beleihungsgrenze zur Beriicdjidytigung empjohlen:

#Die den Hypothefenbanten fiir die Getvihrung von Hypothefendar-
lefen durc) bie Normativbedingungen gezogenen Grenzen werden durd)
pie Grgebnifje der behufs BVeranlagung zur Grund- und Gebaubejtener
vorgenvnumenen Abjdhabung der zu beleihenden Jmmobilien beftimmt.
Darlehen diirfen nur in jolder Hohe gegeben werden, dap der Jahrez-
betrag der bom Hypothefenfchuldbner ju zahlenden Jinjen, einjchlieflich
ver denjelben borangehenden Berpflichtungen bei Liegenjchaften zivei
Drittel des jahrlichen Reinertrags, bei Gebiuden ein Drittel des
japrlichen Nusungsiverts, 3u weldhen die verpfindeten Liegenjchaften
und Gebaude behufs ver Bevanlagung zu jemen Steuern abgejd)abt
worden fJind, nidht iiberjteigt. €3 jind diefe Beleihungsgrenzen 3u
einer Beit fejtgejest lworden, ald die Regulicrung der Grumd- und
Sebdaubdefteuer nod) jchiwebte und daz Rejultat der um Jivece der-
jelben borzunehmenden bjchabungen fich noch nicht mit Sicherheit
iiberfehen lich. Die fraglidhen Fejtjebungen follten de2halb aud) nad)

Edriften 154. 1L 5
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der bei der Bejdhluffajjung ausgejprocdhenen Abjidht desd Koniglichen
Staatdminifteriuma eine nur borliufige Geltung Haben.

Die ingoijdhen beim iveiteren Bor{dhreiten der Grund= und
Gebdudejteuer gelwonnenen Crfahrangen veiden aus, um ein jideresd
Wrteil iiber die WAngemejjenheit der damald Dejtimmten Beleihungs-
grengen nunmehr zu evmbglidhen. Daf dieje Grengen infolge der iiber
Grivarten niedrig ausgefallenen Wbjdhakungen ur Grund- und Ge-
baudefteuer alg biel zu eng jich Herausdgejtellt, wird bon der E]S(ummers
jchen PHhpothefenattienbant behauptet und bon der Regierung zu
f0slin bejtdtigt. Aud) wir glauben anerfennen u miiffen, daf bie
nacdh) den jebigen Normen beleihungzfihige Wertdquote der Grund-
ftiide etwe zu geringe ift, um den Gefellfdhajten eine den freditbediirf-
tigen Grundbejisern wirklid) nupbringende Tdtigfeit zu gejtatten, und
wir jind demazufolge ver Unfidht, dap eine wefentliche Eriveiterung der
Beleithungsgrenze ebenjowohl im JIuterefje der Grundbejiser und ber
Gejelljchaften felbft zu Iniinjdyen, ale audy ofhne Gefihrdung bder
Sidjerheit der Hypothefenbriefe juldfjig ijt. Der bon der Regierung
au Roslin befiirlvortete Untrag deg prodvijorijden Ruratoriumg der
PBommeridhen Hypothefenaktienbanf ift dahin geridhtet: Die Beleihung
bon RQiegenjdyaften big um 25 faden Betrag ded jahrlidhen Grund-
ftewer-Reinertragd und bon Gebduden big zum 131/, faden Betrag
ded jahrlichen Nupungsivertd den Hypothefenbanfen zu gejtatten.

Diefer BVorjdhlag enthdlt im BVergleicdh ju den bigher giltigen Bor-
jhriften zundchjt infofern eine Yinderung, ald verfelbe ie Beleihungs-
grenze nicht, lie e3 durd) die Nourmativbedingungen gefchieht, nad) der
Hohe der fiir das hypothetarijdhe Darlehen u zahlendben Jinfen, jondern
augjdhlieflich nad) dem VBetrag der u fontvahierenden Kapitaljchuld
beftimmt. Wahrend nad) den jepigen Bejttmmungen ein Grunditiid,
weldyes bei 4 9% Berzinjung des Darlehensd Hid auf 20000 Taler be-
leihungafibig ift, bei 41/ 0o LBerzinjung nur auf 17800 Taler und
bei 5 9o nur big auf Hohe von 16 000 Taler beliehen werden dbarf, iirde
dem borgedadhten LVoridhlag zufolge die bon den Hypothefenbantfen
tiinftighin innejubaltende Beleihungsgrenze durd) Bejtimmung des
Magimalbetrags fiiv daz davguleihende Kapital ohne Riidjidht auf
deffen 3insfup ein fiiv allemal fejtgejtellt werben. €3 bietet diejes
leptere Lerfahren bei Feftftellung ded Beleihungsmapitabs injofern
einen nicht unerheblichen BVorzug bov der jept bejtehenden Norm dar,
als dadburd) den Grundbejisern einerjeitd eine flarere (lberjicht iiber
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den Umfang des bei den Hypothefenbanfen ndtigenfalld fiiv fie zu
erlangenden Hypothefarfreditd gelodhrt, und andererjeitd daz Map
dtefex Rreditd nidht gevade in fritijden Beiten, in welden dag Geld
jhtver zu erlangen und der 3indfup aljo ungetwdhnlid) Hod ijt, ver-
vingert wird.” Die Minijtevien jpraden jid) fiir die Beriidjidhtigung
ved3 Borjdlags aus.

Unbedentlich) erjchien ed ven Minijterien, dem bei dem jachiijchen
streditberband angelwendeten Schapungdmapitab entjprechend das 30
fadje desd Grundjteuerveinertragd alsd fapitalifierten Grundivert an-
sunehmen und demgemdp die Beleibung des Grunditiids biz u zivei
Drittel ded Wertd zu gejtatten. €3 lwurde dadurd) die Darlehengbe-
willigung 613 zum 20 fadjen Betrag ded Grunbditencrreinertragsd nad-
gelajjen und damit dasz Maf ded unter den damaligen BVerhiltnijjen
st Getvdhrenden erfiillt.

QJn bezug auf die Beleibung bon Gebduden jel erhohte BVorjidht
geboten, iveil der jteuerliche Nupungsiwert lediglid) nad) dem Brutto-
ertrag im Durd)ichnitt der lepten zehn Jahre abgemejjen wird. €2
jeient die gewbdhnlichen Lajten und Abgaben, die exforderlichen Repara=
turen und fiinftig evfordevlichen Neubauten nich)t beriickjichtigt. ,Auf
Srund der Vevanlagmig zur Gebaudejteuer allein eine hohere Be-
feibung al3 bi8 zu einem, einem Drittel ded jahrlichen Nubungs-
wertez euntjprechenden SKapitalbetrag zu geftatten, iviivde Oedentlid)
jein. Cine Criveiterung der Beleihungdquote fiir Gebaude erjcheint
aber jtatthaft, wenn neben dem Crgebniz der Steuerberanlagung nod
et anderer guberldjjiger Mapitab fiiv die Wertabejtimmung in Betrad)t
gezogen iverden fann. Cin jolcher MaRjtab ift die Hohe der Feuer-
verfidjerungsjumnte, zumal bei Bemejjung der lehteren der Wert ded
Blages auper Betrad)t bleibt. Man erachtet e fiiv unbedventlich, die
Beleihung bder Gebaude biz zum zehnfaden Betrag ded jahrlidien
Nupungaivertd mit der MaBgabe Zu gejtatten, dap die Beleihung iiber
pie Hilfte derjenigen Summe nidht Hinausgehen darf, mit weldjer das
verpfandete Gebiude gegen Feuerdgefahr verjidhert ijt.“

Die lpeiteren Beratungen fithrten in bder Sipung ded Staatsd-
minifteriums bom 13. Juni 1867 zu der Entjdhliefung, nad) den n=-
trdgen ded Finanzminifters und ded Handeldminijters in dem BVotum
vom 7. Degember 1866 eine Criveiterung der frither normierten Be-
feihungggrenge in dem in jenem Botum borgejdhlagenen Umfang 3u
geftatten, die BVerleihung der Depojitalfibigleit fiir die Pfandbriefe

5%

-
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ber Berliner Privathypothefenbanten abzulehuen und odie weitere Be-
bandlung bdiefer Ungelegenfeit den Rejjortminifterien ohue jpezielle
Sonfurren; des Staatdminifters anheimzugeben.

Unter dem 22. Juni 1867 erging darauf an die dret bejtehenden
preupijdhen Privathypothefenbanten folgendes Rejfript:

Die uldfjigteit einer Criveiterung der fiir den Hypothefenver-
Eehr  bder Hhypothefenattiengejell{hajten duvd) bdie jogenannten
RNormativbedingungen (sub Nr. 1) im Jahre 1863 fejtgeftellten Be-
leihungsgrengen ift infolge tviederholter Gejudhe jener Gejelljchajten
auj Grund der ingvifdhen gelvonnenen praftijhen Crfahrungen einev
erneuten Erorterung untergogen worden. Hierbei hat jic) ergeben, dap
fich den Wiinjdjen der Gejelljchaften durd) eine erheblidje Ausdehnung
jener ®renzen unbejdhadet der Sidjerheit der Hhypothefenbriefe ent-
fprechen Ldpt.

€5 exjdjeint ndmlid) zuldjjig, die Beleihungsfibhigkeit der Grunod-
ftiice dabhin zu ertveitern, daf der Kapitalbetrag der bon den Gejell-
jhajten gegebenen Hypothefendarlehen einjdlieplid) der denfelben vor-
angehenden LVerpflidtungen

a) bei Liegenfchaften den zwanzigfaden Betvag des jahrlichen Rein-
ertrags,
b) bei Gebduden den zehnfachen Betrag desd jiahrlichen MNupunga-
werts, , )
zu loeldhem bdie alz Unterpfand haftenden Liegenjdhaften und Gebdude
behujs der BVeranlagung zur Grund- Deziehungsiveije Gebaubejteuer
nad) MaBgabe der Gefee bom 31. Mai 1861 (&.S.S. 253 {f.) ab-
gejchist toorden jind, erveidhen darf.

ad b) bei den Gebduden jedod) mit der Mafgabe, daf die Be-
leibung. iiber bdie PDdlfte bderjenigen Summe nid)t Hinausgehen
darf, mit tveldjer bag verpjindete Grunditiid gegen Feuersgefahr ver-
jichert ijt.

Eofern die Gejelljchaft es ihrem Jntevefje filv entjprechend er-
adytet, bon diefer Criveiterung der Beleihungsgrenzen aud) fiiv ihren
Gejdhiftaverfehr Gebrauc) zu machen, bleibt vexjelben iiberlafjen, einen
Bejdhlufp der Generalverfammlung lwegen entjprechender YUnderung
ihres Statuts herbeizufiihren und ur Crivirfung der landesherrlichen
Genehmigung eingureichen. Sollte die Gefelljchaft beiiglich der Be-
leihungafibigfeit der Gebdude neben der borftehend bezeichueten neuen
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Grenze auch nod) die bizher geltende Beleihungsnorm alternativ bei-
. jubebhalten wiinjchen, jo Iviirde dagegen nichtd zu erinmern fein.”

Aug diefem Wortlaut ded Rejfriptz evEliavte jich die alternative
Jajjung der eriten Normatibbeftimmung, Ivie jie gemeinhin jitiert
wurde. Die erjite Novmativbejtimmung lautete alfo nunmehr:

Pypothefendarlehen diirfen.... nur in jolder Hohe ausgegeben
werden, daf entiveder

1. ber Jahresbetrag der bon dem Pypothefenjduldner ju jahlen-

den Binjen einjdhlieplich der denfelben vorangehenden Ber-

pilichtungen

a) bei Qiegenjdhajten zvei Drittel des jabhrlichen Reinerivags,

b) bei Gebduden ein Drittel des jihrlidhen Nupungsverts, ju
weldjem die alg Unterpfand bHaftenden Liegenfchajten und
Gebdude behufs der Beranlagung zur Grund= beziehungdiveije
Gebdudejtener nach Mapgabe der Gefee bom 21. Mai 1861
(®.8.S. 2531i.) abgejdhdakt worden jind, nidht iiberiteigt,

oder
1L der Kapitalbetrag dez Darlehens einjchlieplid) der demjelben
vorangehenden Berpflichtungen

a) bei Liegenfd)aften den 3lwanzigiachen Betrag des jdhrlidjen
Reinertrags,

L) bei Gebduden den gehnfachen Betrag ded jahrlichen Nubungs-
wertd, 3u iweldjem die al3 Unterpfand Hajtenden Liegen-
jhaften und Gebdude zur Grund- beziehungsiveije Gebdubde-
fteuer nad) Mapgabe der Gejepe bom 21. Mai 1861 (G. S.
S. 253 ff.) abgefd)dst worden find, erreicht, jedoch mit der
Maggabe, dafp die Beleihung iiber die Hilfte derjenigen
Summe nid)t hinausdgehen darf, mit weldjer das verpjindete
Gebdude gegen Feuersgefahr verfichert ift.

Die andern oben unter 1. mitgeteilten Normativbejtimnungen
blieben unberdnbdert.

Jn diefer Fajjung Haben die alten Norvmativbejtimmungen biz
sum Jabhre 1893 bejtanden. Unabiveizbare Jugejtdndnijje fanven zvar
ftatt, jedod) nicht vermittelft eined allgemeinen Crlajjes an alle Nor-
mativbanfen, jondern unter Wiirdigung fonfreter Tatbejtinde gegen-
iber eingelnen Banfen.

A3 im Jahre 1866 neue Provingen in den Preupijchen Staats-
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berband aufgenvmmen urbden, trat an die preupijde Staatsregierung
aud) die Frage hervan, in lweldjer Weife die in den beziiglichen neuen
Qanbdesteilen beftehenden Bodentreditinjtitute ju geftalten jeten. €2
handelte jidy hierbei borzugsiveife um jtaatliche Bodenfreditinjtitute,
aber audy um eine Bodenfreditaftienbanf: durd) die Wufnahne von
Franffurt a. M. befand jich innerhalb bes preupijdjen Staatsdverbands
nunmefhr etn auf WEtien begriindeted Bodenfreditinjtitut, dejjen Sta-
tuten ben Normatibbeftimmungen nidht entjpraden. Die preupijde
Staatdregierung hat, aud) ald Statutendnderungen fiiv die Frant:
furter Hypothefenbant unabiveizbar tvaven, die Cigenart ded Jnjtituts
bejteben lajjen. Dasd Jnjtitut ijt niemale den preupiidhen Novmativ-
beftimmungen unterftellt lvorden.

Fiir die Gejdydftatdtigleit der Novmativbanten fam in Vetvadyt,
daf zwar die Gebdudefteuerberanlagung nad) dem Gejes bom 21. Mai
1861 durdhtveg aud in den neuen Provingen jeit dem Jahre 1867 zur
WAuszfithrung gebradyt war, nidyt aber die Cinjd)asung der Liegenjdhaften
sur Grunditeuer und die Feftitellung der Reinertrdge vbon joldhen.

Und ald nady den Creiguijfjen des Jahres 1870 die Crftrecung
der Gejchaftatdtigleit ber Normattbbanten itber dad preupifdhe Staats-
gebiet Hinaud auf die andeven deutichen Staaten [hlieplich nicht ber-
fagt werden fonnte, ergaben fid) neune Schlvierigteiten inbejug auf
die Feftitellung der Beleihungsgrenzen, die in dem Wortlaut der Sta-
tuten gelegentlidy dexr Neuredaftion nur in undollfommener Weije
iibertvunden twerden fonnten.

Gehr bemerfenglvert ijt, dap die alten Novmativbbejtimmungen
eine Cinfdrantung in betreff der Gewdhrung fiindbaver Darlefhen
nidyt enthalten. Diefe Cinjdyranfung it erjt bei {pdteven Statuten-
redaftionen in die Statuten der Novmativbanten aufgenvmmen lworden
und nadypem jie einmal aufgenommen lvax, widerjtrebte die Staate-
regicrung einer Befettigung diejes Pringips, das iibrigens anfangs
per 90 er Jahre nur bei drei Novmativbanfen noch Dejtand.

Dag Magimum der Pfandbriefausgabe wurde allmihlich in dex
Weije feftgefeht, daf man allen Novmativbanfen gejtattete, biz zum
20 fachen Betrag ded bar eingezabhlten Aftientapitalz Pfanbdbriefe zu
emittieren.

Die alten Normativbeftimmungen jind weder publiztert, nod) den
Behorden allgemein mitgeteilt worden. Sie beruhten allerdingd auj
einem borgingtgen BVefd)luf ded Staatdminijteriuma. Aber die Be-
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teiligung des (epteven hatte twefentlich davin ihren ®rund, dap bda-
malg jadylidhe Dijferengen iiber dic Behandlung der Wngelegenheit
swijdhen “den Dbeteiligten NRejjortchefs obwalteten. Dasd NRejjort fitv
Handel und Gelverbe vav iibrigens bei der Fejtitellung der alten
Rormativbejtimmungen jchyon deshalb beteiligt, weil die Aftiengejell=
jhajten damal3 der jtaatlichen Genehmigung und Beaufjichtigung
unterftanden. Dieje Vejtimmung ijt befanntlid) in Wegfall gefommen
und durd) allexhichften Crlap bdom 15. Juli 1881 tourde auch bdie
Mitwirfung des Minijters fiir Dandel und Geiverbe bei Untrdgen
auj Crteilung landeshervlidyer Privilegien zur Auzgabe bon JInhaber-
papieven aufgehoben. (S. aud) & £. vom 10. September 1874 und
K. O vom 13. Auguit 1876.)

3. Die Bejtvebungen ur Griindung der Preuhijden
Central-Bodenfredit-Aftien-Gejelljdhaft in
Berlin 1867—1870.

Lou den beiden erjten preupijchen HDypothefenbanten, die auf Grund
der Novmativbejtimmungen bom 23. Juli 1863 erridjtet wurben, Hhat
die der Distonto-Gefell{chaft nabejtehende Crite Preupijdhe Hypothefen-
Uttiengejelljchaft unter Hanfemanns Fithrung (nad) David HPanjemanns
Tode wurde jein Sohn Abolf Hanfemann Borfibender ded Wujjidyts-
tatg) eine nicht geringe Jabhl von biauerlichen Bejibungen und einige
grdpere ®iifer in den Bitlichen Probingen beliehen. Der |tddtijdhe
Grundfredit fam exjt in weiter Linie in Betrad)t. Dagegen ivar die
Titigkeit dev Preupijchen Hypothefen-Attien-Bankt bon Anfang an bor-
zugdtveije auf den jtadtijchen Grundfredit geridhtet. ALZ ein ausdye-
proden gropagravijdhed Jnjtitut tvat jodann am 21. April 1866 mit
pem Cige in Koslin die Pommerjde Hypothefen-Banf in dag Leben
(Statutengenehmigung vom 1. Oftober 1866). Jm ufjichtarate diejer
Bant finden itviv befannte Namen ded grunbdbefibenden ojtelbijcdhen
Abels, ebenjo ivie bet der 1871 alg Genvifenjdaft mit unbejdhrankier
Haftpflicht gegriindeten National-Hhpothefen-Kredit-Gejelljchaft in
Stettin, dic ebenfallz alz Dypothetenbant den Novmativbeftimmungen
unterjte(lt wurde. Wuch die im Februar 1869 genehmigte Preujijche
Bodenfredit-ttienbant twandte in den erjten Jahren ihrez Beftelens
ibre Wirkjamfeit jtarf den landliden Beleithungen u.

Dennod) trat {chon bald bei allen Jnjtituten die Darlehendgelvil)-
rung auf ftadtijhe Grunditiice in den Vordergrund, und zwar aug
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dem Grunbde, tveil die Normativbejtimmungen eine gedeihlide Entivict-
[ung iiberhaupt nicht guliegen. BVon den landwirtid)aftlidhen Dbjetten
gingen die guten zu den Landidjaften, dic biel mehr Bewegungafrei-
feit in ihren Tagen Hatten; die mindertvertigeren Objefte fielen dann
ven Hhpothefenbanfen zu, die zudem nod) den Mangel an Crfahrung
mit reichlidhem KQehrgeld zahlen muften. Dag Publifum verhielt jich
ferner fehr uriidhaltend den mneuen Pfandbriefen gegeniiber. Nach
allen Richtungen hin ftieen die Vanfen auf Hinbderniffe und Erjdhive-
rungen. Dabei drangte aber die Kreditnot nad) Abhilfe, und esd taudyte
nunmebhr der Gedanfe auf, ein Fapitalitarfed grofes Jentralinititut
au privilegieren, dasg, auf ftarfer Streditbafis errichtet, den Piand-
briefen zunddyjt einmal einen jichern Markt jhajfen fonute. Die Fiih-
rung nahm bdie Direftion der Disfonto-Gefelljchaft in die Hand, nad-
dem Adolf v. Hanjemann jeit Anfang 1867 in den Gejdydjten der
Crften Preupijchen Hypothefen-Wttiengejellfchaft eine allmdhliche Cin-
jdhranfung Hatte eintreten [ajfen. Diefes Jnjtitut ift dann nadyher auf-
geldt und in die neugegriindete Preupijche Central=Bodenfredit-Attien-
gejelljchaft iibergeleitet worben !.

Unter dem 3. Januar 1867 war von der Diveftion der Disfonto-
gejelljchajt und dem Banthausz S. Bleidhrdder in Gemeinfchaft mit
bedeutenden Finanzfriften ded Julandes und Auzlandes an die
Refjortminifterien eine erjte Cingabe betveffend die Griindung eines
Jentralinjtituts fiiv ben Realtredit gerichtet worden. €3 lourde darin
folgendes ausgefithrt: Das Kreditihjtem fitr Handel, JIndujtrie und
Getwerbe Hat auf Grundlage der Gejepgebung mit der Entividlung
ves ganzen Staatdlebend gleidhen Schritt gehalten. Dem Realfredit ift
feinc beweglichere Form u Hilfe gefommen. Jhm Iwurden feine
groBer Sreditinjtitute lvie dem PDHandel und der Jnudujtrie dienjtbar
gemacht. JIn der Mitte bon zahlreiden anderen fommerziellen Banken
und $Lreditinjtituten hat die Konigliche Bank allein ihre Kreditge-
wihrung im Wedjfel- und Lombardverfehr jeit 20 Jahren bvon
35 Millionen Taler auf 100 Millionen Taler ausgedehnt. Die jdmt-
licgen Pfandbriefinjtitute haben im Dienjt des Realkredits ihre Kredit-
gelvdhrung in derfelben 3Jeit von 105 Millionen Taler nur auf
166 Millionen Taler erhoht. €3 bejteht eine Stagnation dez NRealz
Ereditfyjtems. JInjolge davon Hat jich dag Sapital bon dem NRealfredit

1 Giehe Dentidhrift ber Didconto-Gefelljdhaft gum 50 jahrigen Jubilium 1851 6i3
1901, Werlin 1901. &. 192fi.



Tie Vreupijde Centval-Bodentredit=AWtticn-Gejeljchait. 73

abgetvendet. Die Normativbejtimmungen fithrten nidht zu dem ge-
wiitnfdyten Crfolg. Sie haben nicht zur Hebung degd NRealfreditd bei-
getragen.

Soll ein Jnjtitut diejen Swed erfiillen, joll es jeinen Gejchafta-
freid nach allen Provingen ausdehnen, joll e3 ein Regulator fiir ven
3insdfufp am Pypothefenmartt werden, {o mup e ein michtiges JIn-
ftitut jein, ausgeriijtet mit einem grofen Kapital alé Betriebsjond,
auf einer joldjen Grundlage bevuhend, daf ihm die Hevanziehung ded
weiteren Kapitals durd) Wusgabe bon Pfandbriefen auf den Jnubhaber
jobiel tvie moglidh) erleichtert werde. Der Staat muf dem JInjtitut
joldje Bedingungen einrdumen, welde zu einer gedeifliden Entlvict-
fung unerldglich {ind. Cin nadjahmensivertesd Beijpiel gibt der Crédit
Foncier de France, aufi beffen Privilegien und Cinridhtungen in
ver Cingabe dez Nibheven Vezug genommen wird. Jn der Cingabe
wurden jodann die Grundgiige ded geplanten Jnititutd Eizzievt:

1. 3wed: Die Gelvdhrung Hypothetarijder Darlehen. Die Dar-
{ehen jollen vorzugdweije unfiindbar und durd) allmdhliche Amorti-
jation tilgbar jein. Die dazu erforderlicdhen Mittel jollen duvceh) Aus-
gabe bon Dbligationen (Pfandbriefen) bejdhafjt werden. Ferner, unter
Genehmigung der Staatdvegicrung, die Gelwdahrung von allmdihlid) u
amortijievenden Darlehen an Kreije, Stadte und Landesmelivrations-
gefellichaften. Die dazu erforderlichen Mittel jollen durd) Ausgabe
einer bejondeven Sategorie bon Obligationen bejdhafft werden.

2. Grundfapital: Borldufig 10 Millionen Taler in Wftien auf
den Juhaber, borbehaltlich der Crhihung nac) Mapgabe der Fu cmit-
tievenden Obligativnen.

3. Dypothefarifdhe Darlehen: Die Hypothefen jeriallen in Hypo-
thefen auj Qegenjhaften und Hypothefen auf Gebaude. Die Gejell=
jhaft darf DHyhpothefendarlehen nur in jolder Hihe geben, dap der
Jahrezbetrag der bon dem Schuldner ju zahlenden Jinjen, einjdlief-
i) der denjelben vorangehernden BVerpflichtungen

a) Dei Liegenjdyajten jwei Drittel des jahrlichen Reinertrags,

b) bei Gebduden ein Drittel des jahrlichen Nubungsverts, zu
weldjen die als Unterpfand Haftenden Liegenjdhaften und Gebdude
behufe der Veranlagung zur Grund- beziehungsiveife Gebdudefteuer
nad) Mapgabe ded Gejesed bom 21. Mai 1861 abgefchiht lworden
jind, nicht iibevjteigt. Lorbehalten bleibt hinjichtlich der LQiegenfchaften
eine Criveiterung diefer den Normativbeftimmungen entnommenen
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Beleihungagrenze, injolveit joldje die Staatsvegievung fiiv sutrdglic
halt. Fiiv die neuen Probingen der Monardyie, Joo die Grundlage dev
- Gteuergefebe bom 21. Mai 1861 fehlt, jind befonbdere Beleihungs-
grengen feftzuitellen.

Die bon der Gejelljchaft 3u exhebenden Gebiifhren vder Probifiona-
jage werden durd) ein Reglement beftimmt.

Das Phpothefengejchdaft ift auf dasz preupijche Staatigebiet be-
jhrantt.

Bei Getwvahrung hypothefarijdher Darlehen fann die Gejelljchafjt
jtatt baven Gelbes ihre Obligationen (Pfandbriefe) sum Nominalivert
in Zahlung geben. Den Schuldbnern, welde beim Darlehensempfang
die Obligationen jum Nominaliwert in abhlung erhalten, ijt daz Redht
sur Riidzahlung ded Darlehens in gleicher rt ausdriiclid) borbehalten.

Die jahrliche Wmortijationsquote bei untiindbarven Hypotheten-
darlehen joll alg Magimum 1/ 90 ded Darlehensd betragen. Die
ftipulierten Binfen ded Darlehensd twerden ohne Riidjicht auf defjen
allmabliche UAmortijation, biz zur Beendigung der lefteren, unber:
dandert Dezahlt. Der auf den amortifievten Betrag des Darlehens
fallende Teil diefer Jinjen oird gleichfalls zur Amortifation ber-
foenbet.

4. Darlehen an Kreife, Stddte ujiv.:

Wenn die Gefelljdhaft ihre gegen joldhe Darlefhen zu emittievenden
Obligationen ftatt baven Gelded zum Nominaliwert in Jahlung gibt,
it analog, toie bei den Hypothefendarlehen, den Schuldbnern dag Redht
gur Riicdzahlung bez Darlehens in gleidher Art ausdriictlich Lorzu-
behalten. Wuf {oldhe Darlehen fommen diefelben Jing= und WUmor-
tifationgbeftimmungen tvie bei den untiindbaven Hypothefendarlehen
in Antvendung:

5. Dbligationen:

Die Gefelljdyaft gibt gegen die bon ihv gewdbhrten hypothefarijchen
Darlehen verzinzlide, auf den JInhaber lautende Obligationen (Pfand-
briefe) aus, deren Gefamtjumme jedoch) den zehnjadjen Betrag des
bar eingezahlten Grundtapitalsd, und gegen die bon ihr an Kreife,
Stiidte ufiv. geldhrten Darlehen eine bejonudere Kategorie bon ver-
sinslichen, auf den Jnhaber lautenden Obligationen aus, deren Ge-
famtjumme jedod) den fiinfiad)en Betrag ded bar eingegahlten Grund-
fapitald nid)t iiberftetgen darf.

it der Cmifjton einer Serie der Hypothefarifhen Obligationen
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fann unter ®enehmigung bder Staatlregierung ein Pramienaus-
[ojungaplan verbunden lwerden. Obligationen, weldje bei Nusreidung
der Darlehensvaluta an die Schulbner zum Nominalivert jtatt baren
Gelded gegeben lverden, diirfen zu feinem gervingeren Binsdjah aug-
gefertigt twerden, alg weldjen der Schuldner, abgefehen vbon Umor-
tijationg= und Bertvaltungsfoftenbeitrigen, an die Gejelljdhaft zu ent=
vidhten Dhat. Seine Obligation darf bon der Gejelljdhafjt ausgegeben
lverden, bdie nid)t zubor durc) augzjtehende Hypothetenjordberungen,
refpeftive durd) Forderungen an die Kreije, Stadte ujw. vollfommen
gedectt ijt, iwas auf jeder auszugebenden Obligation bom Staats-
fommijjar mit jeiner Unteridjrift bejdjeinigt oder auf andere Weife
von ber fdniglichen Staatzregierung beglaubigt wird. Fiir die ver-
jchiedenen Gattungen bon Obligationen werden die dafiiv ale Gavantie
diencnden Forderungen befonders beftimmt und begeidynet.

Der Betrag, um weldyen jid) das Kapital der alg Gavantie dienen-
pen Forderungen durd) Amortijation ober Riidzahlung oder in anderer
Weije vermindert, joll aud) fjtetd von den emitticrten Obligationen
aug der Birfulation gezogen, oder durd) andere Fordevungen criebt
verden, jo dap dad borgejdyriebene Dedungsverhaltnis jtets aufredht
erhalten wird.

Die piinftlicde Jahlung von Kapital und Jinjen der Obligationen
wird aufer durd) die hHinterlegten Gavantien durd) die unbedingte
Haftung der Gejelljd)aft mit ihrem gejamten LVermdgen und insbe-
jondere ihrem Grundfapital gejichert.

Die Obligationen der Gejelljchaft Jind al3 depojitalmipige Sicher-
heit und pupillarijdye Geldanlage verivendbar.

6. Geldverfehr:

Derjelbe bejchrantt jich augjdhlieglich auf das jtatutenmipige
Darlehensgejd)ift, auj den Verfehr in den eigenen Obligationen, ein-
jchlielich der Befugnis, DHierauf Borjchiifie zu getvdbhren, auf die
Aufnahnie bon Depojiten, weld)e gur Anlage in den Obligationen der
Gejelljdhaft eingezabhlt werden, auf die Rentbarmacdhung dex disponiblen
Oelder durd) Disfontierung, Kauf oder Beleihung bon Wed)jeln und
durd) die Beleihung bon Wertpapieren unter Beobachtung der Grund-
jige der Preupijden Bant.

7. Bilangen:

10 % bes jahrlichen Gewinns werden jur Bildung eined Rejerbe-
fond3 bid sur Hohe von 10% ded emittierten Grundfapitald entnommen.
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Jn ver Denfjdyrift nehmen die unterzeichneten Fivmmen nod) die
Miglicheit in Ausjicht, die beftehenden Hypothefen-Gejelljdhaften, die
erfte Hanfemannjdhe Hypothefenattien-Gejellid)ajt und die Preupijdye
Pypothefenbant mit dem Fentralinjtitut zu verjdymelzen.

lnter dem 12. Mdry 1867 jolgte eine lweitere Cingabe, dic aud)
von M. A. bon Rothjdild & Sohune in Franffurt a. M. und von
Sal. Oppenpheim & Cie. in Koln mitunterzeidhnet wav. Man beharrte
in diefer Cingabe auf dem Wunjcd), dap die Pfandbriefe alz depofital-
fabig anevfannt twiirden, exfldrte jid) aber bereit, die Gejellid)aft bon
vornferein mit einem Grundfapital von 25 Millionen Taler zu er-
vidyten, aud) beziiglich der Drganijation und BVerlvaltung jich denjenigen
Beftimmungen zu unteviverfen, welde die Staatdvegierung in Riid-
jidt auf die Depojitalfabhigkeit der Pfandbriefe jiiv notlvendig cvachten
midte.

Am 27. April 1867 vidteten diefelben Firvmen an dag Staats-
minifterium eine Cingabe, oorin jie baten, einen oder nmehrere Kommif-
jdre zu ernennen, um mit denjelben wegen Fovmulierung ded Projefts
in Verbindbung treten zu Eonnen. Jnterefjant ift der Sujap: ,Jedes
Bevenfen (in Betveff der Werleihung der Depojitalfahigteit an bdie
Pfandbriefe und die Cinfithrung der Kontrollpflidt fiir den Staats-
fommifjdr) tviirde iibrigensd [dwinden, lvenn der Staat in dhnlider
Weife lvie die Roniglidhe Bank, basd Jentralintitut fiir den tomnersiellen
stredit, aud) daz Jentrvalinjtitut fiiv den Realfredit unter feine un-
mittelbare Qeitung und Kontrolle jtellt, nad) jeinem Crmejjen jid)
pei letevem miit einem gevingeven oder hiherven Betrag auf gleidjem
Jup mit dem Privatfapital beteiligt, Hierbei {ich jedoch borbehdlt,
fitv die [leitende Gejchiftsfiithrung eine tonigliche Diveftion einzu-
jegen, wdhrend bdaz Privatfapital nur duvd) eine Deputation mit
ciner ndher abzugrenzenden Teiluahme in der Berlvaltung vertreten
ird.” :

Lergegemvdrtigt man jic) die duvd) dasd bemerfensiverte Gejud
gejdaffenne Sachlage, jo ergibt fid), dap dem Preupijdhen Staats-
miniftevium jich hiermit eine Gelegenbeit bot, jeine Politif der Nor-
mativbeftimmungen auf dem Gebiet ded Phpothefenbantivejensd gleic)-
fam rviidgdngig zu madjen. Die Gelegenbeit ijt leider nidyt beniibt
worden. Man hat im Gegenteil, nod) wdhrend daz Gejud) jdivebte,
cine iveitere Novmativbant — die Preupijhe Bobenfreditaftienbant
- genehmigt und durch diefe unridhtige Bankpolitif auf bem Gebiet
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bes Bodenfreditd den Grund zu den Mifitdnden gelegt, die fpdter in
PBreupen herborgetveten jind.

Die Cntideidung iiber dag Gejud) ded Konjortiums verzdgerte
jid) erheblich. Am 24. Marz 1869 erjtattete der Freiherr WAbraham
bon Oppenheim dem Konig Vortrag iibel den Plan eines Jentral-
injtitutz fiiv Real- und Kommunalfredit, dejjen Begriindung in -
Berlin nad) dem Mujter deg Crédit Foncier de France bon ihm in Ler-
bindung mit anderen Finanzmdinnern beabfichtigt war. Der Konig
jagte, ,mir dheint, dap ein joldhes Jnjtitut eine fiithloare LQiicke in den
finangiellen Cinrichtungen des Staats ausfiillen ioiirde, und dap es
bei jolider LQeitung allmdhlid) fiiv die Forderung ded Real= und
Sommunalfreditd diefelbe Bedeutung gelwinnen fann, welde jest die
Breupijdhe Bant fiir den perjonliden Kredit bejinst.”

Jn einem BVotum bom 23. Wpril 1869 ertlirte aud) Bismave,
ein {oldes Jnititut [dheine ihm nad) einer vorldufigen Priifung er-
wdgenswert. ,Die Beteiligung ausivdrtigen, namentlid) frangdiijdyen
Kapitals, mit einem erheblichen Teil des Wftientapitals. ... und der
Abjaly der preupijchen Fentvalpfandbriefe in Franfreic).... iviirden
dem Unternehmen eine nidht unvidytige, politijche Bedeutung fiir dic
Entividlung friedlider Beziehungen oijden Deutjchland und Frant:
veid) berleihen.”

Die Herborvagende Beteiligung des Freiherrn von Oppenbheim bei
der Ausgejtaltung der Preupijden Sentralbodentredit-Uttiengejelljchait
war durd) einen dufeven Wmjtand zundchit veranlafit. Jnfolge einer
Allerhichiten Kabinettzordre bom 24. Wugujt 1868 an den Lberprifi-
denten der Rbeinprobing v. Pommer=-Cjche war Oppenbheim mit dev
WAufgabe betraut worden, fitr die Bildbung einer Gejelljdhaft tdtig gu
jein, weldje den Blwed bderfolgen jollte, die veichen Naturfrdfte der
oitlicgen Provingen, namentlid) Pommerns, zu entfalten, bedeutende
Rapitalien zur Padtung von groperen Giitern zu eriverben ufiv.
Oppenheim war zu der lberzeugung gefommen, daf die gejtellte Auj-
gabe eripeitert twerden miifje, indem man Mittel ausfindig machen
miiffe, um dag Bertvaunen jum NRealfrvedit zu heben, der Landwirt:
jhaijt ausreidjendesd Betriebsfapital zuzufiithren ujtn. Eine ,, Padht= und
Bewirtihaftungsgejelljchaft” tonue erit nach Jabhren Rejultate liefern
und jo findet er die Lojung der Wufgabe in der Bildung einer Gejell-
jehajt, deven Statutenentwurf er itberreichte. €3 war der Entivurf dex
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Statuten der Preupifden Central-Bodenfredit-Attiengejelljdhaft, be=
glettet bon einer Dentichrijt, datiert bom 11. WApril 1869.

Jn der Dentjdhrift wird darauf hingetviejen, daf unter der grofen
Anzah!l bon Sejelljchajten fiir Bobenfredit in den berjd)iedenen Staaten
nur drei in Betracht gezogeit werden Fdnnen: Der Crédit Foncier, die

Diterreichijche Bodenfredit-Anitalt in Wien und die Bayerifdhe Hypo-

thefen=- und Wed)jelbant in Miindjen. Die Puojperitdt der beiden
erften Gejelljchaften berube auf dem Rapital, auf der moralijdjen
Stiie ded Staatd und den bejonderen Borteilen, weldye ihnen fiiv die
Wnterbringung threr Papiere gegeben feien, fiiv Bayern fommen nod
befondere Verhdaltniffe in Betvadyt. Der Entivurf beanjprudht, daf die
Sefelljchaft fitr die erjten fitnf Jahre ihred Bejtehensd dad Recht Hat,
mit ihrer Emijfion bon Wertpapieren Pramiengetvdhrung zu berbinden.
€E3 wird darauf hingeiviefen, dap nidht nur der preuBijde Grundbefip,
jondern ebenjo derjenige in iterveidh und Franfreich unter der Ent-
fremdung der Sapitalien gelitten habe. Wber dort Habe man grofe
Bodenfreditinjtitute begriindet. Man hat den Grundbefip aud jeiner
jtrengen Abgejchlofjenheit gegen die Geldbelvegung geldjt, man Hhat ihn
befihigt, einerfeitd der wed)jelnden Rentbarmadjung ded Geldes u
folgen, anbderjeitd gegen allzu grofen und jdadlicdhen Wedhjel bdes
Jinsfupes jich auf moglicdhft lange 3eit mit Kapital unter fajt {tabilen
Jingbedingungen zu berfefen. Man Hhat endlid) den internationalen
Lerfehr in den bom Grundbejip ausgehenden Wertpapieren Hergejtellt
und diefen Wertpapieren denfelben Markt ecrdfinet, Iweldher bden
Handels= und JInduftriepapieren ervjfnet ift.

Unter Bezugnahme auf die Grundziige ded Statuts, wie jie in
ver Cingabe bon 1867 ffizziert waven, jfolgte fodann in der Dent-
jehrift eine furze Crlduterung der leitenden Gejidytdpuntte:

1. Man ijt dabon auggegangen, bdap, lvenn bdie Gefelljdaft
gleidjen Criolg haben jull vie die JInjtitute in Parizg und Wien, fjie
mbglidhft genau die Formen jenmer JInjtitute annehmen mup.

2. €3 it notvendig, daf ein den ganzen Staat umfajjendes Kredit-
injtitut fiiv die Bediirfnifje des Grundbefised ing Yeben gerufen tverde.
Dabdburd) lvird der Rapitalreidhtum und dag Kapitalbediirfnis der bers
jchiedenen Provingen ausdgeglidhen, ein weiter Markt wird den Papieren
erdffnet. Dasjelbe gilt von dem Kreditbediirfnis der jtddtijchen Kom-
munen, der Kreig= und felbjt Probingialverbdnde. Der Mangel an
Bantfapital iibt indiveft jeinen Cinflup auf die Ugrifultur. Jn bden
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alten Probingen ijt dbag Bediirfnid borhanden nad) BVermehrung der.
Bizinaltoege, Chaujjeen, Cifenbahnen und Wafjerjtraen. Man ber-
vergleidje, vad der Crédit Foncier fiir den Kredit der Lommunen ge-
[eijtet Bat.

3. €3 ijt notlvendig, dap die Verlwaltung der Gejelljdhaft eine
moralifche Stiie in dem Anjehen des Staates finde, dap der Staat
daber nicht blof das Recht der Kontrolle, jondern die Pflicht der {iber-
wadjung iibernehnie.

4. €38 ijt notlvendig, dap den bon der Gejellidhaft emittierten
Wertpapieren bolle Depojitalfihigteit gelwdhrt und ben RKivchen,
Sdyulen, milden Stiftungen, Sparfajjen und anderen dffentlichen An-
jtalten gejtattet oird, ihre Sapitalien in diejen Wertpapieven anzulegen.

5. €z ift nuotivendig, dafy die Gefelljhaft gut dotiert inird und
moglidyite Freiheit fiic ihre Sejdhafte erhalt.

6. €3 ift notivendig, zu gejtatten, dap die BVerlojung der Wert-
papiere jur Einldjung derjelben nad) Bediirfnid mit Gefonderen Bor-
teilen ausgejtattet oivd: Pramien.

€3 jolgte eine tveitere Dentjdhrift bom 22. Februav 1870. Jn ihv
ift auf die probingielle Jjolievung und Jerfplitterung der heimijhen
Rreditorganifation Hingetwiejen. Die Pfandbriefe der Probingen Haben
nuv einen bejdhrantten Birfulationsfreid und fdnnen niemalsd einen
geipeven Marft Haben. Notwendig ijt ein einbeitliches, jicheres und
in groBen Summen girfulierendez preupijdjes Piandbriefpapter. Eben-
jo berhdlt es |id) bei dem Somununalfredit. Jn Belgien bejteht der
Crédit Communal. Jn Franfreicdh) und Ojtevveich haben die grojen
Grundfreditinjtitute dieje Funftion iibernommen. Jn Preupen gibt
jebe Stadt, jeder Rveis, jede Meliorationsgefellfchait, jede Probing
thre Obligationen aus mit lofalem Martt und {Ghledhtem Kurje. Gerabde
die freditbebiirftigiten fommunalen LBerbdnde lverden geglvungen, bei
jidy felbjt die Unleihen zu madyen. Das beabiidhtigte Jentralinjtitut
verlangt fitv i) fein audjdliefenves Privileg.

Ju einenmt newen Cuttourf bom 26. Februar 1870 ijt anf die Emifjion
von Pramienanleihen berzidhtet, die Grenzen fiir die Annahme bon
Depojitengeldern jind enger gezogen, die Beftimmung iiber die Jeit-
dauer ded Unternehmensd ijt modifizicrt, ed ift darvauf berzichtet, dafp
der R0nig den Prafidenten und die Diveftoven ermenne und nur ge-
wiinjdht, dap er fie beftitige. Die Bahl auslindifder BVerivaltungs-
vite ift veduziert. An die Stelle der Pflicht einer allgemeinen Kon-
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teolle ijt die WBefugnisz zur Kontrolle getveten, jedod) joll der
Regicrungsfommifjar  bejtdtigen, bdap Dbdie ftatutenmifBigen Be-
ftimmungen. itber den Gefamtbetrag der ausdzugebenden Pfandbriefe
beobachtet jind. WAllgemein giltige Novmen der Wertdermittlung feien
nicht aufjtellbar.

Snaivifdhen war ein BVerjud) des Oberprdfidenten Grafen Konigs-
mack, ein Jentvalpfandbriefinititut duvd) eine Gegenjeitigfeitsgejell-
jchajt zu bilden, gejcheitert. Unter dem 11. Februar 1870 fam eine
Cingabe an Bismard, worin herborragende Gropgrundbefier die
Bildung einer gropen Aftiengefell{dhaft Defiivivorteten, tweil andere
LBerjudje nidht zum Rejultat fiihren. '

Unter dem 18. Mdrz 1870 tourde an den SKonig ein Berid)t er-
ftattet, orin die Crrichtung der Preupijchen Central-Bobentredit-Af-
tien=Gejelljchaft befiivivortet tourde. Dev Berid)t war ein Rejultat der
Beratungen, welde infolge Befeh(2 bes Konigs mit dem Geh. Kommer-
sienvat Freiheren bon Oppenheim wegen Griindung einer mit grogem
RKapital ausgeftatteten Realfreditgejelljchaft nach bdem Mujter ded
Crédit Foncier gepflogen tworden waven. Jn dem Bericht wurde auf
die Bedrangnis der Grundbejiper in den bHitlihen Provingen hinge-
toiefen. Neuerdings jei eine Subhajtationsordbuung erlajjen iworden,
und die dnderung der Hypothetengejepgebung eingeleitet. Der Real-
frebit aber jei gejcd)lounden lwegen der Berjplitterung und provinziellen
Siolierung dex Kreditovganijation, wegen des Mitbewerbs von Biorjen-
papieren, weldye in jteigendem Map und oft unter den verlodenditen
Propojitionen die betradhtlichiten SKapitalien abjorbieren. Das Kapi-
tal miifje in verftavEtem Mape lvicder fiiv den Bodenfredit Heran-
geaugen loverden. Der Grundbejis fei gegen RKiindigung ju jchiisen.
Die landjdaftlidhen Piandbriefinjtitute umfaften meift nicht den ftadti-
fchen und den fleinbauerlichen Grundbejis, und ihre Papiere Haben nuv
[otalen Markt. Die Kurfe der Pfandbriefe feien im Sinfen, die Hypo-
thefenzinfen im Steigen. Cin allmiblicher Wusgleich des Jinsfujes
fitv Dypothefen und die Heranzichung des Kapitald aus den giinjriger
jituierten Probingen im iibrigen Deutidhland und Jelbjt ausd dem Ausz-
land miifje exjtrebt werden. Cin groBes preupijdjes JInfjtitut werde dies
[eijten fonnen. Wud) dem Kommunalfredit Wwerde died zugute fommen.
Daz Fortbeftehen der provingiellen Pianbdbriefinjtitute bleibe gelvahut.
Jhre jegenzreiche Wirkjameeit wird anerfannt. Die deutjde Cigen-
art, Hilfe in bejhrantten Verbdnden und Genoffenjchaften u juden,
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jei su beriidjichtigen. Die Teilnahme ded Grundbefige? an den grogen
Borteilen ded Verkehrd fei su ecftreben. Cine vollfommene Teilnahms-
[ojigteit ber Staatsregierung gegeniiber einem joldhen JInititut jei nicht
mbglidy: Daz Beftdatigungared)t ded Prdjidenten und der Diveftoren
fonne jugejtanden werden, aud ein Staatdfommijjar, mit dem Redt,
oic usdgabe der Obligationen und die Einhaltung der dafiiv gegebenen
ftatutarifdhyen Bejtimmungen zu iibertvachen. Er midyte auj ven Ob-
ligationen bejdjeinigen, dap die jtatutarijhen Bejtimmungen gelwabrt
jind. Die Musgabe von Hhpothefenbriefen bis zum 20 fachen Betrag
ved eingezablten Grundfapitalz Idune gejtattet lverden. Die Fejt-
itellung der Tarpringipien nad) eigenem Crmeffen fei zu fonzedieren.
Cine Criveiterung der Grengen fiiv die Nebengejdhifte dez Jnijtitutz
bei eigenen Geldern und bei Unnahme von Depojiten fet unbedentlid).
JIn bie Statuten fei die Beftimmung aufzunehmen, toonad) die fiir die
Sidjerheit der auzgegebenen Jnhaberpapiere Hhinterlegten Dofumente
augichlieflid) pen Jubabern diejer Papiere Hajten. Widhtig fei ins-
bejondere, dafi die Mitglieder der Direftion jehr vertrauensdiviirdig
jind und dap die Beleibungspringipien nur mit deren Jujtimmung fejt-
geftellt werden. Wuch bhat die Gefelljchajt felbjt grofes JInterejje, mit
pen Beleihungen nicht zu weit ju gehen.

Man hHat jic) diefe Borgejdhichte zu bergegenmtvdrtigen, um die
Griindung des JInjtituts auf den Grundlagen, auf welden fie erfolgte,
jidy ectlaren zu fdnnen.

Die Statuten der Preupijdhen Central-Bodentredit-Attien- @eie[l‘
jhaft find burd) Wllerhichjten (&rIaB bom 21. Miry 1870 beftdtigt
worden. Die preupijhen Normativbeftimmungen bon 1863/67 fanden
auj fie feine WUnivendung, und dad neue Jnititut tourde hinfidhtlich
per Wertfejtiepung lediglich auf die Grundjase bejdhrantt, weldje nach
preupifchem Redhte bei der Wusleihung von Miindelgeldern maBgebend
waren. Biveifellvs lag darin gegen die jdhon beftehenden Hhpothefen-
banfen eine grope Hartel. Die Normativbanfen blieben an Grund-
jteuerreinertrag und Gebdubdejteuernupungsivert gebunden, und neben
pen Landjdhaften und den zahlreidhen ingwijdhen entftandenen aufer-
preufijchen Hypothefenbanfen privilegierte nunmebr die preuBifche Re-
gierung nod ein eigenesd neues fapitalitarfed Konfurrenzinjtitut hinzu.
€3 war baher fein Wunber, daf Jidh die irctiimlidie Meinung verbrei-

1 Siehe Deutfcher Otonomift 1892. S. 46.
Edriften 154, II. 6
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tete, ed feien nunmehr die Normatibbejtimmungen iiberhaupt nicht mebhr
in Rraft. Ciner joldjen Anjidht trat dad Votum ded Minifters fiiv die
landivirtjdaftliden WAngelegenheiten bom 2. September 1871 ausbdriid-
lid) entgegen. €3 iwird darin augdrii€lich betont, dap die Normativ-
beftimmungen durd) die Bejdyliijfe betreffend die Preupijche Central-
Bodentredit-Aktien-Gefell{daft feineslvegs aufgehoben {ind und dap
jie im allgemeinen als mapgebend zu betvadhten jind. Tie Normativ-
bejtimmungen feien nur im eingelnen Falle zuguniten eines Unter-
nehmens teillveije auer Anivendung geblieben. ,Jn mehreren anderen
Fragen, auf welde jid) die Normatibbejtimmungen iitberhaupt nidht
erftreden, ift diefer Gejellidhaft gegeniiber bon den entgegenjtefenden
Bedenfen nur augnafhmaiveife mit Riicjicht auf die bejonderen Um-
ftdnde bez gegebenen Falld abgefehen und aud) dadurch ein fiiv die
Jolge bindendes Prdjudiz nidht Hergejtellt oorden.” Dieje Aujfafjjung
wurde aud) in den Crlajjen an eingelne Novrmativbanten praftijch be-
tatigt. Jm Jahre 1872 entjtanden lvei neue Normativbanfen: Die
Deutfche Hypothefenbant in BVerlin und die Sdhlejifche Bodentredit-
Attienbant in Brezlau. Damit erveichte die Griindungstdtigeit auf
dem Gebiete ded Bodenfreditaktientvefend unter ber Herrichaft dev alten
Normatibbeftimmungen ihren Abjchluf.

4. Diencuenpreupifhen Rormativbejtimmungen
bom 27. Junt 1893.

Die neuen Novmativbeftinunungen jind unterm 27. Juni 1893
erlajjen lvorden, nacdhdem eine Begutachtung des Entlourfs diefer neuen
Bejtimmungen durd) eine Sadyveritdndigen-Kommijjion im November
1892 jtattgefunden hatte.

Wibhrend die alten Normativbejtimmungen tveder publiziert noch
den Behorden allgemein mitgeteilt worden lvarven, tourden die neuen
Normatibbeftimmungen im Wege einer gemeinfam an bdie QLanded-
polizeibehdrden erlajjenen DBerfiigung Herauzgegeben, die durch den
Reid)zangeiger (vom 7. Juli 1893, Nr. 160), {oivie durcd) das Mini-
jterialblatt fiir die innere Berwaltung zur allgemeinen Lenntnis ge-
bradyt wurdel. Yud) die neuen Normatibbejtimmungen Hatten ledig-
[ich ben Charafter bon BVerwaltungdgrundjigen. Sie bejdyrdntien nidht
das Crmejjen der Regierung im fonfreten Fall und jdhlojjen beijpielz-

1 Die Novmativbeftimmungen von 1893 finden ficd) abgedbvudt w. a. bei Lohr,
Das Hypothetenbanfgejes. Leipgig 1906. S. 13 7.
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weije nidht augz, die beabjidhtigte Criveiterung der Beleihungsgrund-
jage etiva einem Jnijtitute ju berjagen, weldjes in jeiner Cntividlung
i al3 unguverldfjig und twenig vertrauendtviirdig erivies.

Lergleid)t man die neuen Normativbeftimmungen mit den alten,
jo ergibt jid) bor allem eine jdhdarfeve Prdazijierung desd jtaatlichen
ufjichtsrechts. PHievauf besziigliche Grundfdse tvaren in den alten
Normativbeftimmungen faum enthalten — {. Biffer 8 ber alten Nor-
mativbejtimmungen —. Widbhrend bder Cntivic€lungdgejdjichte der
Normatibbanfen hatte dieje Qiicte jic) fithlbar gemadht und die Be-
fugnijfe, veldje die jtaatliche WAufjidytzbehorde jid) bindizierte, waven
feinestvegs gany jweifellos. Jnbdeffen ivar die recdhtliche Buldjjigteit
per in usiibung ded Staatsaufjidhtsrecdhtd getroffenen Anorduungen
jeitena ber Deteiligten Jnijtitute niemals angefodten tworden. Cingelne
biejer Anordnungen, namentlic) daz BVerbot der Dividendenverteilung,
waren in der Form einer an den BVorjtand der Gejellfdhaft unter An-
prohung ciner Crefutivjtraje gevichteten Berfiigung der Landespolizei-
bepirde evlajjen worden. Dic betroffenen Juftitute Hatten fid) den
Anordnungen gefiigt und auf den BVevjud), die Verfiigungen mit den
Redhtsmitteln des Gejepes iiber die allgemeine Landesverivaltung
(Gefes vom 30. Juli 1883) angugreifen, verzichtet.

Die materiellen Verlaltungsgrundjipe fitr die Konzejjionierung
und den Gejchiaftabetried der Hypothefenbanfen jind in den neuen
Normativbejtimmungen einer duvchgreifenden NRevifion unterzogen
worden. Jn den alten Novmativbeftinunungen ivar die Beleihungs-
grenze auf einen bejtimmten Multiplifator des Grunditeuerreinertrags
bestehungdiveife des Gebdudefteuernupungsivertd fejtgejest. Sivei
preugijche Hypothefenbanfen und jamtlidge auperpreuijhen voll=
sogen die Beleihungen auf Grund von Taren. Diejes [epteve Pringip
fourde wunmehr in die neuen Normativbejtimmungen anfgenommen.
Mapgebend war Hierfiiv die Crivdgung, dap durd) bie Uufnahme diejes
Grundjages den Baufen eine NReibe jolider Beleihungsgefdhafte er-
wmoglicht Wwerde, daf aber ingbejondere eine Reihe unjoliver Beleihungen
ausgejhlojjen ourde, die unter der Herrjdyaft der bisherigen BVor-
ichriften moglich und tatjacdlich vorgefommen waven. Die Gelvdhrung
ciner groperen Freibeit in der Beleihungsgrenze jollte gleidhzeitig ein
Mittel abgeben, um auf anderen Gebieten bon den Banfen wejentliche
Jugejtdndnijje zu erbalten, die ithnen vider thren Willen angefichts
der Dejtefenden Statuten nidht aufgedrungen werden fonnten.

6*
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Die Pavagraphen 1 -3, 8--11 der neuen Novmatibbejtimmungen
betrafen bdie Sidjerheit der Pfandbriefinhaber, fjolveit bdiefelbe auf
dem Weg der WVerordnung Hergejtellt werden fonnte. Ju dem § 1 ijt
ver Gejchiftsfreis bder Dypothefenbanfen umgrenzt, und jwar im
wejentlichen in der Weije, tvie er unter der Herridaft der alten
RNovmativbejtimmungen {id) BHerausgebildet batte. Sogenannte ge-
mijdte Hypothefenbanfen: Bobenfreditanitalten, bei denen der bant-
mapige Betrieb des Pypothefengefchdfts ald eine Biveigabteilung einer
Rreditbant ober anderer Gefdhiftdziveige erfchetnt, waren fiiv Preufen
nidht 3u beriidjichtigen. Jn dem § 2 ift dad BVerhiltnis des Wftien-
fapitals zum Pfandbrieffapital normiert, nadhdem zundchit ausge-
fprodjen wurde, dah jeder Pfandbrief durd) Hypothet oder Grundjcdhuld
von mindejtens gleicher Hohe und gleichem Jinsbetrag gedectt fein
miiffe. Dasd Verhiltnid des Aftientapitalsd zum Pfandbrieftapital wav
feit Grlag bder alten Normativbeftimmungen (Z. 3) bei fjamtlichen
preufijchen Hypothefenbanfen zuguniten der Jnititute dahin erviveitert
tvorden, daf fie big zum 20 fachen Betrag ded bar einbezahlten Atien-
fapitals Pfandbriefe ausdgeben durften. Die neuen Novmativ-
beftimmungen braditen durd) UAUbjap 3 des § 2 eine Cinfdhrdnfung:
Soldhe Jnftitute, die tweniger alz 10 Millionen ME. Attienfapital
haben, jollten nur bi3 zum 15fadjen Betrag ded bar einbejahlten
Grundfapitald Hypothefenbriefe ausgeben diirfen, dagegen war den-
jenigen QJuitituten, die itber mindejtens 10 Millionen ME. bar ein-
bezahltez Grundfapital verfiigten, die Ausgabe von Pfandbriefen bis
sum 20 fachen Betrag geftattet. Die Stala wurde damit geredhtfertint,
baf fo grofe QJnijtitute eines berhaltnismipig geringeren VBetriebs-
fapital bebdiirften und dap dagd BVorhandenjein eined grofen, im Ge-
jehift nicht gebraudhten Banffapitald eine BVerfuchung zur Spefulation
bilde.

Die Jujdylagdhphpothetenpiandbriefe und joldhe Pfandbriefe, deven
Qubabern ein RKiindigungsdred)t eingerdumt twar, tourden durch § 2
Wbjak 2 unterjagt.

Der lete Ubjab des § 2 beglvedte die Klarjtellung des Redyte-
verhiltnijfes zivifdhen ben Pfandbriefinhabern und ber Bank, nament-
lich in betrefi der Riindbarfeit. Jn diefer Hinfidht war der Wortlaut
per frither beniibten Pfanbdbriefformulave nicht prizis genug gejapt.
Sobann wollte man Fiirjorge treffen, daf dad Gleidgewiht swifdyen
den umlaufenden Obligationen und den Unterlagdhypothefen jtetz vor-
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handen jei: ,Die Hypothefenbant darf auf dad Recht zur Kiindigung
ver Hypothefenpfandbriefe nur injolveit vevzidhten, ald ihr gegeniiber
vie Ritndbarkeit der zur Unterlage dienenden Hypothefen- und Grund-
jdhuldforderungen auzgejhloffen ift.” Durd) § 7 der Normativbe:
itimmungen aber fourde der nsjdhlup der Kiindbarfeit fiir Hypothefen-
und Grundjchuldforderungen auf den Jeitraum von zehn Jahren be-
jdhriantt und demgemdp wurde aud) der Wus{dhlup der SKiindbarfeit
fiiv dbie Dhpothefenpfandbriefe fiir einen [angeren alg zebnjabhrigen
Beitraum unterjagt. Die Vorjdyriften desd lepten Abfages dez § 2
waven in ben bisherigen Novmativbeftimmungen nicht enthalten.

Der § 3 der neuen Bejtimmungen enthalt eine fitr die praftijche
ZTatigfeit der Novmativbanfen bejouderd widhtige Bejtimmung: Cr
fegte die Fejtfepung der Beleibungahvhe wejentlid) in die Hand der
Banten. Cine bejtimmte Quote ded ermittelten Werted joll jetveild
sur erjten Stelle gegeben tverden diirfen. Die Wertzermittlung aber
lar den Banfen anbeimgejtellt. Je nad) den Objeften der Beleihung
loar bdie Quote berfdhieden und einzelne bejonderd nambajt gemadyte
Objefte twaven bon bder Beleihung gany ausgejdhlojfen. Die Bor-
jdriften iiber dbie Wertgermittlung lvaren der Aufjichtsbehdrde einzu-
ceidjen. Behujg einer Kontrolle iiber die Beleihungen war der uf-
jidytabehirde mit dem jahrlichen Gejd)iaftdabid)lup ein BVevzeidhnia dex
vorgefommenen Beleihungen vorzulegen, ausd weldem dad BVerhiltnia
de3 angenommenen Beleihungsvertzd zu dem Grundjteuerreinevtrag be-
siehungsiveife Gebdubdejtenernupungsivert zu erjehen tvar. Diefe in
pem [esten Abjap dez § 3 enthaltene LVorjdhrift war eine Reminij-
sen3 an die alten Novmativbeftimmungen.

Sn den Pavagraphen 8-—10 wurden Vorjdriften iiber die Auf-
jtellung der Bilanz und iiber die Redhynungslegung gegeben. Svlde
Borjdyriften waven in den alten Normativbejtimmungen iiberhaupt
nicht enthalten. Befonderd bemerfenstvert ift die Verpflichtung, das
gejamte, im Beridhtzjahr bei BVegebung bon Hypothefenpfandbriefen
entjtandene Digagio und die durd) diefe Begebung erivad)jenden Un-
tojten su Qajten des Bervidhtzjahres ju bervedynen. Nad) § 6 Abjap 2
durfte bei Umortifationgdarvlehen der Beginn der Umortijation big
auj zehn Jahre hinausgeviickt werden. Wenn in einem joldjen Fall
dte Tilgungabeitvige zuguniten der Hypothefenbant vervedyet wurden,
{o laren die Hievaus refultievenden Forderungen in die Bilanz als
bejondere Wttibpojten ecingujtellen. Diefelbe Budjungziveije war in
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betrefi der bon bden Darlefensdnehmern OLejomdersd itbernommenen
Nebenleiftungen zu beobadhten (fiix die Herjtellung, Abftempelung und
Begebung der Hhpothefenpfandbriefe, Provijion ufiv.). Cine Stundung
jolcher Betrige durfte hod)jtend auf zehn Jahre erfolgen.

Jn dem § 8 war angegeben, iiber welde Punfte die Bilang odex
der Gefchiftabericht zum minbdeften Wufjchlupp geben mufte. Bejonderd
bemerfensivert ift, dafp iiber die einzelnen Budjverte der bon der
Gefelljchaft erjtandenen und nod) nidht toieder verfauften Grunditiicte
eine Berdifentlichung zu erfolgen Hatte, dap aud) die Riidjtande in
betreff der an die Gefelljhaft zu entrichtenden Jabhrezleijtungen ge-
trennt nad) den Jabhren der Fdalligfeit anzugeben lwarven.

Die Paragraphen 4—7 in BVerbindung mit § 2 Abfak 1 enthielten
jolche Bejtimmungen, die im allgemeinen Juterejfe des Grundfredits
und der Schuldner fiiv slvedmdpig evachtet iourden. Die herborragendite
und lidhtigite Beftimmung war, da daz Pringip der Bavdarlehen
aufgejte((t tourde: § 4 Abjap 3 in BVerbindung mit § 7 Abjas 1. Sie
ift um {o bemerfenslverter, alg jie geradbe in demjenigen Staat erfolgt
ift, dem daz Shjtem der Pfandbriefparlehen jeine Entwidlung ber-
dbanft. Sie laft jidh nur ausd der eigenartigen Entioidlungsdgeichichte
der preupijdyen Bobenfreditaftienbanfen erfliren.

Die Bardarlehen mupten mindejtens zur Halfte in Umortijations-
darlehen Deftehen: § 2 Abjab 1. Diejec BVorjdyrift enthielt feine prin-
sipielle Regelung, fondern einen Kompromif. Cine pringipielle
Regelung tviirde etlva in dem Sinne miglich getvefen fein, daf alle
landlichen Darlehen amortijabel, die ftadtijdhen Darlehen amortifabel
oder fiindbar gelodhrt twerden miijfen. Die Vorfdhrift enthilt einc
Konzejfion gegeniiber Dbdenjenigen Mormativbanfen, die bHisher aus-
jchlieplich amortijable Darlehen geben muften.

Dic amortijablen Darlehen vaven bizher fiir die Regel gegen-
jeitig unfiindbar. Dasz Pringip der gegenjeitigen Untiindbarfeit wurbde
definitiv befeitigt. ud) die amortijablen Darlefen jollten jeitens dev
Sdjuldner ,fpdtejtens zum Ablauf des zehnten Jahresd nad) der Dar-
lehenzaufnahme nach) voraufgegangener Kiindigung ganz oder teillveije
suriidgezahlt werden fdnnen. Die Riindigungsfrijt darf die Frijt von
neun Monaten (bei tiindbaren Darlehen dic der Hypothefenbant
jelbft eingerdumte Riindigungsfrift) nidht iiberjdhreiten.” § 7 Abfap 1.

Dieje Beftimmung, in BVerbindung mit dev andern (jacdhlich geredht-
fertigten), daf der Beginu der Amortijation auf zebhn Jahre Hinaus-
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geviidt Wwerden founte, exmiglichte es, trog ber Borjchrift in § 2 Abjasp 1,
die amortijablen Darlehen aus dem Gejchiaftsbetrieb der Novmativ-
panfen tatjadylic), wenn aud) nicht formell, zu bejeitigen.

Wuz der Cutwiclungsgejd)ichte der Banfen nahm man die Ver-
anlaffung, auedriidlic) zu bejtimmen, daf die BVerwaltungsfojtenbei-
trdge oder dbnliche bom Schuldbner zu entrichtende Betrdge, jofern
jie den Betrag bon 1/, 0o der Schuld iiberjdyreiten, nur alg variable,
nidt alsé fonftante d. §. nuv in Prozenten des jelweiligen Darlehens-
veftes, nicht bon der uripriinglichen Darlehendjumme, echoben twerden
durjten.

Geit dem Erlap diejer Novmativbeftimmungen tvat auf dem Ge-
biet des preupijdjen Dypothetenbantivejens eine lebhajte Belvegung
ein. Cinerfeitd dnderten die bejtehenden Mormativbanfen ausdnabhms-
[oz ihre Statuten. €3 entftanden aber aud) unter der Herrichajt vex
neuen Normatibbejtimmungen und auf dveren Grundlage neue Boden-
freditanftalten: Die Wejtdeutjd)e Bodenfreditanitalt in Koln (Pribi-
leg vom 28. November 1893), die Rpeinijcd)-Wejtfalijde Bodenfredit-
banf in 8o (Privileg bom 12. Miry 1894), die Hannobveridje Boden-
freditbant in Hildesheim (Pribileg vom 29. April 1896, suerit in der
Fovm der Gefellihaft m. b. . gegriindet).

€z fhaben fermer wei Jnjtitute, die bizher ald Hypothefenbver-
jidgerungsgejelljhajten fungievten, jich diejer Form entfleidet und fjid
zu Dypothefenbanten umgewandelt: €z jind bdiegd die Preupijhe
Phpothefenverjicherungs-Attiengejellfhafjt vom Jahre 1862; jie wurde
sur Preupijchen Piandbriefbant und erbhielt die Genehmigung ihrev
Statuten am 16. Mdrz 1895. Schon friiher Hatte die Norddeutfche
GrundPreditbant, nadypem jie unter Aujgabe ihres Charafters ale
Hypothefenverjidjerungsgejelljchaft jich bden Normativbeftimmungen
unteritellt hatte, dag Pribileg der Uusgabe von Plandbriefen auf den
Jnhaber unter dem 1. Dezember 1894 erhalten. Sie hat aber dann
and) ithr Domizil getvedhfelt und ijt von Preugen nac) Weimar iiber-
gejiedelt.

Bemerfenswert ijt, dap von der Pommerjcdhen Hypothefen-Attien-
bant, bdie i) als jold)e den Novmatibbejtinumungen, ivie Demerkt,
unterjtellt hatte, in Strelip dic Medlenburg-Streliiche Hypotheken-
pbant in bollfommener Perfonalunion mit ihr begriindet worden vav
(Privileg bom 14. Mirz 1896, Cintragung bom 28. Wpril 1896), um
die Beeintrichtigung dez Gejhaftatreifez ausdzugleichen, weldhe durch
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die lnteritellung unter die neuen Novmativbejtimmungen fiir das
griindende Jnijtitut bejtand. _

Unter den neuen Normatibbejtimmungen, jonad) unter tvejents
lid) einbeitliden Gefichtapunften, arbeiteten alfo alle preupijchen
Bobenfreditatiienbanfen, mit Ausnabhme der Preupijchen Jentvals
Bodenfredit-Uttiengefell{hajt in Berlin und der Franffurter Hypo-
thefenbant in  Franffurt a. M. Auferhald der Novmativde:
jtimmungen, aber eben bdezhalb audy ohne dagd Privileg jur Ausgabe
von Pfandbriefen auf den Jnhaber, jtanden die Deutjdhe Grundjdyuld-
bank in Berlin (1886), die in Perjonalunion mit der Preufijdhen Hy-
pothetenattienbant jid)y befand, die Grundfreditbant in Stinigsberg,
die Landwirtidyajtliche Kreditbant unud der Frantfurter Hypotheten-
Streditbevein, beide in Franffurt a. M. Diejelben gaben, (ebenjo ioie
die Wiirttembergijde LVerveinsbanf) auf Namen lautende und durch
Blanto-Cefjion iibertragbare Obligationen aug und jind erjt nad) dem
Jnkrafttreten des Hypothefenbanfgefebes zur WAusgabe von JInbhaber-
pfanbbriefen iibergegangen. Die deutjche Grundjchuldbant jchied da-
mal3 infolge der befannten Hypothetenbantajfive durd) Konfurd aus.

€3 ift gany jelbjtverjtdndlid) und jei hier nuv dev Bollftandigteit
lwegen nod) Herborgehoben, dap die organijchen Bejtimnumgen, unter
denen die preupifchen Bodenfredit-Wttienbanfen jewveild geavbeitet
haben, nidht nur durd) den Wandel der Novmativbbeftimnungen, jondern
aud) durc) den Wandel der Gejepgebung auf dem Gebiet ded Aftien-
rec)tg beeinflupt worden find, und jolveit die verdnderte Gejebgebung
auf dem Gebiet des WUttienredhts in Betvad)t fommt, war ein linter-
jchied zwijchen Normativbbanfen und anderen, nid)t ven Normativbe-
ftimmungen unterjtehenden Banten, nid)t vorhanden.

B. ®ie auperpreupifchen Hypothefenbanten.

Nachdem im Jahre 1857 die Allgemeine Deutjche Kreditanjtalt in
Qeipzig eine Jwetgabteilung fiiv Bodentredit exvichtet Hhatte L, entjtanden
alé die erjten rveinen Pypothetenbanten die Franffurter HypotHefen-
pant in Franffurt a. M. und die Deutjhe Hypothetendant in
Meiningen. Beide jind nabeju gleichzeitig ind Leben getveten. Die
Sranffurter Hypothefenbant urde durd) Senatsbejdhlup bom 8. De-
sember 1862 fonzejfioniert und begann ihre Tdtigteit am 31. Januar

1 Siefe oben . 50.
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1863. Die Deutjdhe Nypothefenbant in Meiningen urde am 13. De-
sember 1862 fongejjioniert und der Cintrag in dasd Handelsregifter
erfolgte am 20. Mdvy 1863. Beide jind bon Franffurter Banfier-
fonjortien gegriindet tvorden und man darf daher Franffurt a. M.
neben Berlin und Miindjen alz den geiftigen usgangspunft fiiv dag
deutjdye Bodentredit-Uttienbanfivejen begeichnen.

Den Konjortien in Franffurt wie in Berlin waven die Statuten
und die Cntividlungsgefdhichte des Crédit foncier de France be-
fannt.

Qm Jahre 1863 entjtanden im Sonigreid) Sad)jen die QLeipziger
Pypothefenbant und die jpdater in Sonfurs gevatene Sad)jifche Hypo-
thefenbant !, im Jabre 1864 entjtand die Pfandbrief-Abteilung bder
Bayerijden Phpothefen- und Wedhjelbant, 1867 urden die Deutjdhe
Grundfreditbant in Gotha und die Wiirttembergijche Hypothefen-
banf in Stuttgart gegriindet.

Sodann entjtanden im Jabhre 1871: Die Medlendburgijche Hypo-
thefen- und Wedyjelbanf, die DHypothefenbanf in Hamburg, die
Bremijde  Dyhpothetenbant, bdie Siiddeutihe Vovenfreditbanf in
Minchen und die Rheinijde Hypothetenbant in Mannheim. 3Jlveig-
abteilungen fiiv BPodenfredit errichteten die Bayerifche BVeveingbant
und die Bayerijde Handeldbant in Miindjen joivie die BVeveingbant
in Niienberg. JIm Jabhre 1872 entjtanden ferner die Braunjdylveig-
Hannoberiche Hhpothetenbant in Braunjdhlveig, die ftiengejel(jchaft
fiir Boden= und tommunaltredit in Stragburg und die Jweigabteilung
fiiv Bodenfredit bei der Anbalt=Dejjauijchen Landesbant in Dejjau.

Nacd) diejer erheblichen Tdtigteit auf dem Gebiete ded Bobden-
tredit-Aftienvejens trat dann eine Pauje ein. Die nddjte Voden-
tredit-Uttienbant it exjit im Sahre 1886 gegriindet worden: bie
Rialzijhe Hypothefenbant in Qudivigshafen a. R). Nadydem dann
Wreupen auf Grund der neuen Novmativbejtimmungen mit der Kon-
sejfionierung der Weftdeutjdhen Bodenfredit=Unjtalt und der Rheinijd)-
Wejtfdlijchen Bovenfreditbant borangegangen ift, waven bdie Finang-
fonjortien erfolgreid) tdtig, in einer Jeihe anbderer Staaten Boden-

1 Gine @riindung des belgijdhen Finangabentenrerd Langrand=Dumoncean. Siehe
itber diejen meine in Heft 4 dev Verdffeutlichungen gur Statiftif te3 Bobdentreditd
und verwandter Gebiete, herausdy. vom Archiv der Bayerifdyen Hanbdelabanf, erjdyie-
nene Darftellung der Orgqanijation ded BVobdenfreditd in Belgien. (Evjdjeint im Ber-
lag vou Dunder & Humblot, Miinden und_Leipsig.)
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fredit-Aftienbanfen zu Degriinden und ez entjtanden in vajder
Reibenfolge die Schvarzburgifche Hypothetenbant am 4. Juli 1895,
die Bayerijd)e Bodenfredit-Wnjtalt in Wiirzburg am 21. September
1895 (Cintragung in daz Dandelzregifter am 8. Oftober 1895), die
Sidjifche Bodenfreditanjtalt in Dresden am 23. Oftober 1895 (Cr-
teilung bez Privilegs fiir die Wusdgabe bon Pfandbriefen auf den
QJnhaber am 25. Oftober 1895), die Mitteldeutiche Bobentreditbant,
deren Privileg fiiv die Wuzgabe von Pfandbriefen auf den Jubhaber
bom 13. Dezember 1895 bdatiert ijt und bhievan jdhlieht jid) nod) die
riindung der Medlenburg-Strelisjchen Hypothetenbant vom 28. April
1896 (Privileg fiir die Ausgabe von Plandbriefen auf den Juhaber
bom 14. Mirz 1896).

Man moge in diejem Jujammenhang jich nod) vergegentvirtigen,
paf die Norddeutiche Grundfreditbant unter der Annahme eines neuen
Statuts (i) alz Hypothefenbant in Weimar im Jahre 1894 domisi-
liecte. Das ihr bdort bverliehene Pfandbriefprivileg it unter dem
1. Degember 1894 gegeben worden.

{Iberblictt man die Entwidlung des Bodenfredit-Attienbantioejens
in allen anderen bdeutjhen Staanten auferhald Preupens, jo ergibt
jich zundchit die eine vichtige Tatjadye, daf diejen Bodenfredit-Aftien-
banfen die Wertsdermittlung der zu beleihenden Objefte mehr vber min-
ver bolljtdndig anfeimgegeben war. Jn diefer Hinjidht jtand ihnen
bon den preupifchen Jnjtituten nur die PreuBijdye Jentral-Bodentredit-
Wktienbant und dic Franffurter Hypothefenbant gleich. Crjt in den
preupijhen Normativbejtimmungen bon 1893 oar diejer Tatjadhe in
einem getvijfen Umfang Redynung getragen ivorden.

Jn den deutfdhen Staaten auferhald Rreupens entiicelten jich
soei Arten bon Hypothefenbanfen: Reine und gemijchte Hypotheten-
banfen. Uuter den veinen Hypothefenbanten fonnte man biz zum
Crlafs des Hypothefenbantgefebes diejenigen begreifen, deven Gejchifts-
freiz jid) im twefentlichen mit demjenigen decft, der in den preufijchen
Normatibbeftimmungen borgezeichnet war. Die gemijchten HypotHefen-
banfen zerfielen in zwei Gruppen: in jolde, deven Daupttdtigfeit der
banfmdpige Betrieb des Hypothefen- und Piandbriefgefchdits war und
jobann folde, beren Daupttitigteit der Betrieb des allgemeinen Bant-
geldhdftz war. Bei der erjteven gliederte fich an daz Hypothefen- und
Riandbriefgejd)ift der Betriehb anderer Jlveige des Bantgejdafts an:
Medlenburgifhe Hypotheten- und Wedhjelbant, Aftiengefellichajt Fitv
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Boden- und Komnumalfredit in Strafburg; bei der jweiten Gruppe
bildete bder Dantmdpige Betrvieb bdez Hypothefen- und Pfandbrief-
gejdydftes eine mehr oder minder {(harf abgejonderte Jveigab-
teilung innerfalb des griperen Gefd)dftebetriebs: Allgemeine Deut-
jhe Sreditanjtalt in KQeipzig, Bayerijdhe DHypothefen- und Wechiel-
pant, Bayerijche Hanbdeldbanf, Bayerijde BVerveinzbanf, Niirnberger
Lereingbant, Wiirttembergijche LVeveinsbanf, Anhalt-Dejjauifche Lan-
pesbant. Die Niirnberger BVereindbant gehorte freilid) nur nad) dem
Wortlaut ihrer Statuten in dieje jlweite Wbteilung, nac) der Gejtal-
tung ibrer Pragiz aber in die erjte WUbteilung. Praftijch fann man jich
diefe Unterjcdheidung auch in ber Art vergegenivdrtigen: Jnjtitute, bei
denen eine joldye zulept gejchilderte Jiveigabteilung fiir Bodenfredit
bejteht, itrden, aud) wenn fie dieje Jleiganjtalt (iquidieven, dod) in
threv materiellen Cyijtens, vielleicht jogar in ihrer Rentabilitdt fort-
beftehen bleiben, wahrend die erjtgenannten Jnjtitute in ihrer Cyiftens
durd; dbie ufgabe ded BVodenfreditgejchidfts twefentlich beeintvachtigt
tiirden.

Sn der Tat haben Ddie gemijchten Hypothefenbanten borzuge-
eije in Bayern ihre thpijdhe und programmatifche Ausbildung er-
balten. Die Bodenfreditabteilungen der Wiirttembergijchen Beveins-
pant und bder Unbalt-Defjauijdyen Landesbant famen lvegen ihres
geringen Umfanges wenig in Betvad)t, jie Ilidmeten (id) aus-
gefprochenermafpen borvzugstveije der Pilege des allgemeinen Banf-
gejchifts. Gine groere Bedeutung Hatte allerdings damals nod) die
Bobenfreditabteilung der Wllgemeinen Deutidhen Kreditanjtalt in
Qeipzig. Wber {ie ekldart jic) lediglich aus dem befonderen Entividlnngs-
gang ded Bodenfredit-Attienbanfivejensd im Konigreid) Sachjen. Durch
die Rataftrophe ver Sady|ijchen Hypothefenbant in Leipzig wurde die
jelbjtandige Cntwiclung bdez  Bodenfredit=Attienbantivejend in
Sadjjen unzlveifelhaft gehemmt. Die geringe Jnitiative, die in den
Rreifen der RQeipziger Hypothefenbant vorhanden ar, purde durch
dieje Sstataftrophe nod) lwejentlich) berringert. Daz Vertrauen zu Pfanbd-
briefen bon Uttien-Hypothefenbanten lvar in Sad)jen tief erjdhiittert.
Aber burd) den Cmijjionsfredit der Wllgemeinen Deutidhen Kredit-
anjtalt tourden aud) die Papiere ihrer Slveiganjtalt gedectt, und in
einer nicht iiberhafteten, methodijchen Wrbeit fonnte die urfpriinglich
in befdjeidenjtem Umfang begriindete Jlweiganjtalt fich zu erheblichem
Anjehen entivideln. Die Paupttrdger der Organifation ded Boden-
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treditd in Sadjjen blieben jedod) der Ritterjdaftliche Kreditberein in
Qeipzig und der Kreditberein fiir dbad Konigreid) Sadhfen in Drezden.
Sadjjen ift der eingige deutjde Staat, in dem bdie genojjenid)aftlide
Crganijation des Bobdenfreditd 613 in die neuejte Jeit hinein gegen-
iiber jeder amderzartigen Drganifation (i) iiberlegen gezeigt Hat,
allerdings hat jie jid) vorzugsiveije auf die Drganijation des lind-
licgen Bodenfreditd bejchrantt. Ev bildet in diejer Beziehung einen
vollftdndigen Gegenjap zu Bahern, o die iiberausd intenjive und er-
folgreidye DOrganifation des jtadtijchen und lindliden Bobdentredits
ausfchlieplich durd) Banfen jich bollzogen Hat, elde als Aftien-
gejelljchajten fonjtituiert warven. €rjt 1896 Hhat in Bayern, unter An-
(ehnung an die durd) die Attienhhpothefenbanten gejdyafiencn Betriebs-
methoden, die Griindung einer genojjenjdajtlichen WAnftalt fitr lind-
lidgen Realfredit jtattgefunden.

Cine teitere Unterfcdheidung beziiglich) der auperhalb PreuBens be-
ftehenden deutjdjen Bodenfredit-Attienbanten evgab jich aus dem Um-
fang des ihnen jeiveild verliehenen Pfanbdbriefprivilegs, jofern die Be-
gebung von Piandbriefen auj ven Jnhaber itberhaupt einer jtaatlichen
Stongefjionierung bedurfte.

3n einer griperen nzahl deutjdher Bundesitaaten wav die Wus-
gabe bon Jnubaberpapieren, durd) welde jich der Unsjteller sur Sahlung
einev (bejtimmten) Geldjummme an den JInhaber verpflidhtet, bon bor-
gangiger jtaatlicger utorijation abhingig gemad)t oder in anbderer
Weife bejhrantt. Wo diefe jtaatliche Wutorijation nun einem eingelnen
Jnijtitute gegeben twurde, war jie in der Regel in der Weife ausge-
fprodhen toorden, dbap dem Jnititute gejtattet worden twar, auf Grund-
lage und bis zur Hohe der eviworbenen Hypothefenfordberungen, jedod)
nur in cinem gewijfen BVerhaltnidjabs zum Aftienfapital
mit oder obue Beriidjichtigung des Rejerbefonds ' Pfanbdbriefe zu
emittieven: Man fann diefe Form der Stongejjionierung eine Relas
tiv-Ronzejjton nennen. Der zuldjjige Pfandbriefumlauf wurde
in der Weife begrenst, dap die betreffenden Jnititute den 10 fachen,
15 fachen, 20 fad)en Betvag ded eingezahlten ttienfapitalz afs Pfand-
brieffapital emittieren fonnten, tmmer bdovausdgejest, dap die bHe-

T Beritdfidtiqung ded gefeblidjen Refervejondsd bei der Wiirttembergijdjen Hypo-
thetenbanf, bes Speyialvefervefonds bded Pfaudbriefgefdhifts bei dexr Bayerijdhen
Dypotheter- und Wedjlelbanf: Yievvon 1iwieder verfdhieden dic Novmicrung bei der
Ritenberger BVereindbant.
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treffenden Pfandbriefe Hypothefarijdhe Dedung Hatten. Allein dieje
Pragiz Hat nidht ausnahmsalod bejtanden. Den Gegenjap zu diefer
Relativ-Kongefjion bildete die Serien=-Ronzefjion: Der Magi-
malbetrag des Piandbriefumlaufjs wurde bon bornberein zifjernmdpig
begrenzt, und wenn diefer urfpriinglich fonzefjionierte Marimalbetrag
er{chopft twar, o lourde eine iveitere Serie bon Pfandbriefen fon-
sefjioniert: Sp bei bder Wllgemeinen Deutfdhen RKreditanjtalt in
Qeipzig und bei der Rbeinijdhen Hypothefenbanf in Mannheim. Bei
dem [eptgenannten Jnititute berubhte bdiefe Pragid auf ber Jnter-
pretation des anerfanntermafen damald {dhon beralteten badijden
Gejepes, die Ansjtellung bon Schuldberjdyreibungen auf ven JInhaber
betreffend, bom 5. Juni 1860.

Bei der Wllgemeinen Deutjchen Rreditanftalt mag oieje Pragic
eben deshalb veranlaft toorden fein, weil das Jnjtitut nidht eine veine
Pypothefenbant war, denn ftaatlicherieit? wurde den oben ertvdhnten
im Anfang der 60er Jabhre gegriindbeten reinen Hypothefenbanfen tm
Ronigreid) Sadhfen die Relatib-Konzeffion verliehen.

€3 fonnte iibrigens ein bejtimmtes BVerhaltnid zum Aftienfapital
fiix dag Pfandbrieffapital feftgejest jein und bdamit gleidhzeitig
eine Magimalgrenge der Pfanbbriefemijfion normiert iverden: Diefe
Pragiz beftand lange Jeit gegeniiber der Bayerijden Hypotheten- und
Wed)jelbanf, der Siibdbeutjdhen Bodentreditbant und der Pfdalsifchen
Dypothefenbant, aljo gegeniiber den drei baperijchen, jvgenannten privi-
legierten Jnjtituten. Hier verband fid) aljo die Relativ=Ronzefjion
mit der Serien-Rongejjion. So lautete beijpielslveije der § 22 bder
erften Statuten der Pidalzijchen Hypothefenbant: Die ju emittievenden
Pfandbriefe diirfen den 121/, fadjen Betrag des jeiweils eingezahlten
Aftienfapitals, bis auf eitered den Betrag bon 75 Millionen INE.
nicdht iiberjteigen. Bei der Baherijdhen Hypothefen- und Wedhfelbant
wurde dabei dem Attienfapital der jeweils vorhandene Spesialreferve-
fonds hingugeredhnet. €% ijt jedoch gerabe filr Bayern zu beadhten, daf
ote ftaatliche Autorijation hinjidtlic) der Modalitdten der RPfanbdbrief-
emijjion gegeniiber den genannten drei Jnjtituten jid) nicht aus einem
in betreff der Befugnid zur Auzgabe bon JInhaberpapieren bejtehenden
Gejepe Herleitete. Cin folcheg Gefet ijt in Bahern erjt jeit dem
18. Mirz 1896 borhanden.

Qn Bayern enttvidelte jid) ausd der Pragis der Sevienfongejjion
gegeniiber ben drei genannten Jnijtituten die Relativ-Ronzejjion. Durd
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bpagd Gefeb bom 18. Mdrz . 1896 hat aber in diefer Hinjicht wicder
eine Riickbildung jtattgefunden.

Die Mectlenburgijche Hypotheken- und Wechjelbant Hatte das Recht,
auf Grundlage der ihr ujtefenven untitndbaven hhypothefarijden Forde-
rungen und bid gur HoHhe dexrjelben Pfandbriefe ju emittieren.
$Hier war in der Kongejjion fein Verhaltnis jum Wftienfapital fejt-
gejest, dbod) hatte die Bank in diejer Hinjidht {idh jelbjt in der Praxiz
Sdyranfen auferfegt. Gemdp ihrex urypritnglid) en Kongejjion fiic
die Bodenfreditabteilung bdurfte die Anbhalt-Defjauifche Landesbant
vhne jede Riidficht auf dasd Aftienfapital Pfandbriefe emittieren, aber
nur big zu 92 9% bder criworbenen Hypothefen, eine Befdyranfung, die
jpdater ivegfiel.

Diejenigen Jnjtitute, die ohne jede jtaatliche WAutorijation Pfand-
briefe begeben und jonad) yich jelbjt die Grenzen der Pfandbriefemijjion
jtatutarifd) Deftimmen fonnten, Haben bon jeher in derfelben Richtung
Wwie die fongefjionierten JInititute jich belvegt: o die Hamburger Hy-
pothefenbant: Das Piandbrieffapital darf ,in der fHegel” den 15fadjen
und jedenfailz nicht den 20 fadjen Betrag des eingezahlten Aftien-
fapitals itberjteigen; aud) die Bayerijdhe BVereinsbanf! : Das Pfandbrief=
fapital foll ben 10fachen DBetrag bdes eingezahlten Wttienfapitals
nidyt iiberfteigen; bei der Bremifdhen Hypothefenbant dagegen durften
RNentenbriefe biz zum Belaufe der handfeftavifchen Beleihungen der
Bant ausgegeben toerden, ohne Riidjicht auf das Wftienfapital; bei
ver Niirnberger BVereinsbant durften Pfandbriefe 0613 zum 15 fachen
Betrag ded eingezahlten Aftienfapitals und des jetveild vorhandenen
Spezial-Refervefonds ausgegeben werden.

Wahrend dic preupifhen DBodentredit-Wttienbanfen fiir die
PBfandbriefe weder pupillarijdhe Qualitit nod) Depojitalidhigeit be-
fafen, gab e in den andern deutjden Staaten eine Reihe bon Boben-
fredit-2ttienbanfen, deren Ljandbriefe fiir die WAnlage von Miinbel-
geldern, fitr die Rapitalien bon Gemeinden, Stiftungen, Sparfajjen
ober dod) lwenigjtens fiir a3 eine oder andere ugelajjen tvaven. Man
nannte diefe Jnjtitute wohl aud) ,privilegierte” JInititute im Gegen-

1 Gbenjo die Vayerifdye Handeldbant. Vet den jog. nicht privilegierten bayerijden
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