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Cinleitung.

Die Redtdunjiderheit ded Hypothefengliu-
bigerd ift vornehmlid)y die Urfadje fiir die un-
giinftige Lage ded Pypothetenmarktes.

Bid vor wenigen Jahren galt bdie Hingabe von
Geldern gegen Beftellung von Hypothelen ald eine fidere
und begehrendwerte Kapitaldanlage. Died bhat fid), fo-
weit erftitellige Pyyothefen in Betradt fommen, im
wefentliden nidt gedandert. Dagegen Hat fid) eine immer
mebr f{teigende Abneigung gegen bdie Anlegung von
Rapitalien in zweitftelligen Hypothefen Beraudgebildet.
Diefe Cridjeinung ift umjo bead)tendwerter, ald fiir diefe
Anlagen in der Dauptijadje die Kapitalien beftimmter Kreife
in Grage fommen, und zwar von Eleinen Kapitaliften,
Beamten 2c. Man lief fid) hierbei von der durdjaus zu-
treffenden Grwdagung leiten, daf weitftellige Hypothefen
— in der Regel bi3 80 % bded reellen Grundftiiddwertes
audlaufend — eine durdjaud einwandfreie Sidjerheit
boten und gleidjzeitig einen bHdheren Hindgenufl ge-

wibrten, al3 died durd) die Anlage in Staatd-, Kom-
1%
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munal- oder gleidfartigen Werten erreidbar ift. E3
fommt weiter hingu, daf Kapitaldeinbufgen, welde durd)
Surdverlufte bei den genannten Werten nidyt felten
3u vergeidynen {ind, bei der Anlequng von Geldern
in zweitfteligen Hypothefen volljtindig vermieden werden
tonnen.

Auf den erften Blid erfdjeint die Frage beredytigt,
wedhalb bdie ungiinjtige Geftaltung ded Hypotheten-
marfted iiberhaupt auf redjtlidhe Unfidyerheiten zuriid-
gefithrt werden folle, da feit langen Jafhren eine Ber-
anderung der gefeglidjen Beftimmungen nidt erfolgt ift,
und weshalb dadfelbe Gefefs, weldjes frither audreidyenden
©dufy gewibrte, jept ploplid) verfagen jolle.

©olange die BVerhdltniffe ded Grunditiiddmarktesd fidy
in Grenzen ded lauteren Gejdydftdverfehrd Hielten, wurden
die Qiiden, weldje dad Gefety aufweift, nidyt beadytet, und
demnad) gewifhrten die beftefenden Beftimmungen dem
Dypothetenglaubiger audreidenden Sdup. Da aber mit
der Beit mehr und mebhr unlautere Elemente in den
Srei3 der Grundftiiddinterefjenten eingedrungen find,
baben Ddiefe e3 verftanden, die Mingel in der Gefet-
gebung aufzufinden und viidjidtdlod zu ihrem einfeitigen
Borteil und zur Sd)iadigung ded Hypothelengldubigerd
audzubeuten.

Diefe Mandver find in der raffinierteften Weife mit
immer grofierem Erjolge durdygefiifrt worden, und ed ijt
bereitd fo weit gefommen, daf faft bei jeder Bwangs-
verjteigerung Hypothelenglaubiger durd) derartige Madyen-
{haften ihr Geld verlieren.
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&3 tonnte dedhalb nid)t audbleiben, daf fid) in den
beteiligten Sreifen dad Gefilbl geltend gemadt Hat, die
Anlegung ded RKapitald in zweiten Pypotheten biete teine
cinwanddfreie Sidjerheit mehr. Durdjausd beredtigt ift
diefer Standpuntt, foweit {id) dad Miktrauen gegen un-
folive Befiger ridtet. Dad Publifum Hat aber nidt die
Miglidteit, mit Sidjerbeit feftzuftellen, ob bder Rapital
fudjende Gigentiimer in jedem einzelnen Falle Fredit-
wiicdig ift. So mup denn der {olide Befier unter den
Madenfdjaften der unfoliden Elemente ded Grunditiida-
marfted leiden; denn dad Publifum jzieht feine auss
geliehenen SRapitalien grundfiplid aud dem Hypo-
thefenmarfte zuviid und verweigert grundfaglid
die Gewdhrung neuer Darlehen gegen Hypotheten-
beftellung.

Hud bdiefem Grunde fann aud) der reelle Befiter
feinen Bedarf an Kapital ur zweiten Stelle faft ausds
{dlieglid) nur nody von feiten der gewerbdmipigen Dar-
lehndgeber erbalten. Diefe Darlehndgeber ftellen aber
dem Grunditiiddeigentiimer in vielen Fidllen redjt Harte
Bedingungen. E8 ift {don faft zur ftehenden Nbung
geworden, daf jweitjtellige Hypothefen nur nod)y mit
einem exhebliden Damno, oder in der Weife hergegeben
werben, daf nur ein Teil ded Darlehnd in bar gezablt
wird, wahrend der Grunditiiddeigentiimer fiir den Rejt
liftige Objefte, wie Grunditiide, Pypothefen ufw. in
Bablung nehmen muf. Solde Bertrige miiffen natur-
gemi bdie wirtidajtlide Lage ded Grundftiiddmarttes
ungiinftig beeinflujjen.
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Die Frage, wie bier wirtjam Abbhilfe zu {daffen ift,
ift f{don von bden veridjiedenften Seiten aud beleudytet
worden.

Die Grundftiids- JInftitute odffentliden Red)td, wie
Rittexdaften, Pfandbriefamter ujw. fonnen hier ebenfo
wenig belfen, wie die Hypothetenbanten; denn alle diefe
Jnftitute diixfen nur Beleibungen an exrfter Stelle und
swaxr bis3 hod)ftend 60 Progent ded Grunditiidwertesd
gewdbren. Cine Reihe von Kommunen BHat bereitd in
danfendwerter Weije den Verfud) gemadyt, bHelfend ein-
zugreifen, indem fie aud beftimmten Fond3 Darlehen
zur aweiten Stelle hergegeben haben. Die Wittel, weldje
auf diefem Wege zur Verfiigung {tehen, reiden aber bei
mweitem nidjt aud, um aud)y nur anndhernd den un-
geheuren Kapitaldbedarf ded Markted zu deden.

€3 wird nun weiter vorgejdhlagen, Banten fiir die
Pergabe weitftelliger Hypothetendarlehen nad) Act der
Oypothetenbanten odber in Angliederung an Ddie be-
{tehenden Pypothefenbanfen Zu f{djaffen. Diejer Vor-
{dlag (deint nidt unbeadytlid); {eine wirtjame Durd)-
filthrung wdre fiderlid) geeignet, dem Warfte exheblide
Rapitalien filr die Anlage in Zweiten Pypotheten zu-
aufithren. Tropdem bdiirfte diefer Plan jedenfallsd fiic
die nadyjte Beit nidyt ausfithrbar fein. Abgejehen davon,
dafl unter den feit einiger Beit Herridjenden jdywierigen
Geldverhiltniffen am Hypothetenmartte felbft die Pfand-
briefe unjerer beftehenden Hypothefenbanten, iweldye
durd) erjttellige Hypothefen gededt find, vedit jdwer
unterzubringen {jind, fpridht gegen diejen Bor{d)lag die
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Crwagung, daf felbft unter befjeren Geldbverhiltniffen
Pfandbriefe, weldhe durd) Hypothefen gededt find, die an
sweiter Stelle rangieren, in Kreifen der SKapitaliften
wenig Gegenliebe finden vitrjten. Pfandbriefe find nidhts
andered, al3 mobilifiecte Hypothefenforderungen. Wer
aljo Pfandbriefe erwirbt, tut died in dem BewufRtiein,
daf feine Forderung, wenn aud) nur mittelbar,
bypothetarifd) fidergeftellt ift. Der LVertrieb derartiger
Pfandbriefe, denen Hweitjtellige Hypothefen ald Unter-
lage dienen, wird alfo 3 3Bt. auj diefelben Scdwierig-
feiten ftogen, mit weldjen die Crlangung zweiter Hyypo-
theten vertniipft ift.

Allen derartigen Verjucdjen, dem Markte die erforder-
liden RKapitalien zuzufithren, mufte aber der Crfolg
verfagt bleiben, weil nidt Wangel an bereiten Kapitalien,
fondern dad Bewuftiein der mangelnden Rechtdficherheit
die Urfache der vorhandenen Mipftande ift. MWiag das
Gefets dem Hypothefengliubiger nur hinreidhenden Shusy
gewifhren, {o wird man red)t bald die Crfahrung maden,
oafy dad Privatpublifumn wieder ausdreichende Mittel fiix
die Bediirfniffe ded Hypothetenmarfted zur Verfiigung
itellen mwird.

Wir haben e3 uns dedhalb jur Aufgabe gemadht, die
wejentlidhen Mingel ded Gejeted zu {djildern und ald-
dann Borfdlidge zur Befferung zu macdjen. €3 ift
feinedmwegd unfere Abjicht, in die Tiefen juriftifder oder
wirt{daftlidger Betrad)tungen zu dringen; wir wollen
vielmehr ledighd) darlegen, weldje Erfahrungen die
Praris geseitigt hat und wollen verfuchen, prattijdye



