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Boriwort

Lou allen Fragen, welde anf landwirthjdaftlidiem Ge-
biet ber Lofung Harven, ift vielleidht feine fiir die vitaljten
Qutereffen des Grundbefied von jo weittragender Bedeutung
al8 bie Kreditfrage. So mannigfad) die Faftoren aud) jiud,
die Die Qage ded Grundbefipes ungiinjtig beeinflujjen, bie
afuten Krifen, denen derjelbe von Jeit zu Jeit ausgefeht ijt,
finden faft ausdnahmalod in der Kreditnoth ifre alleinige
oder tenigftend ifhre vornehmlidyjte Urjacdje. Wenn gleid)-
wol bdie Hoffuungen ded Grundbefiped auf eine befriedigende
Regelung de3 landwicthidaftlicgen RKreditwefens bid jebit
unerfiillt geblieben find, fo liegt die Schuld nidht zum ge-
ringjten Theil an ihm felbjt. Trop der einbeitlidyen, iiber
pa3 gange Staatdgebiet fid) erjtredenden Organifation fiir die
Bertretung feiner Interefjen Hhat der Grundbejit bidher von
allen Criverbsgruppen am ienigften vermodyt, feinen be-
redhtigten Forderungen Gehor und Unerfennung zu ver-
jdaffen, weil ihm die ndthige Cnergie, diefe Forderungen
an geeigneter Stelle mit Nadhdrud zu vertreten, jowie dag
Bewuftfein feiner Starfe und Kraft in dem vielfad) unver-
meidlichen Jnteveflenytreit fehlen. Aud) die newere agrarijde
Bewegung at bi3 jest grofe praftijche Crfolge nicht anfju-
weijen; die ,eifenbejdlagenen” Sdube der Agravier Haben
nod) feine Spuren Binterlafjen.



VI Borwort

Wenn der Grundbefip in der Kreditfrage ebenfo wie
in ben meiften audern feine Jnterefjen beriifrenden Fragen
Alled von ber ftaatliden Juitiative und Fiicjorge erhofit,
jo thut er Unredht. Wieles ijt Dbereitd durd) die genofjen-
jdaftlichen Veveinigungen der freditbediirftigen Grundbefiper
erreidht worben, und nod) mehr fann durd) diejelben erceicht
werden.

Cbenjo Unvedit ift es jedod, den GSrundbefip hinjichtlich
ver Befriedigung feiner Kreditbediirfnijie ausdjdliefilicd) auf ven
Weg der Selbjthilfe su verweifen. Der Grundbefi hat den
gleicdjen Anfprud) auf ftaatliden Sdup und {taatliche For-
derung wie bie andern Produftionsdziweige; fein Berlangen
auf paritdtijhe Behandlung durd) die Gefepgebung ift ein
bereditigted, das ofne jdjwere Sdyidigung der nationalen
Woblfahrt nidt ldnger unberiididitigt bleiben darf.

Miiffen fid aljo Staatshilfe und Selbjthilfe auf dem
Gebiet ded landwirthidaftliden Kreditvefensd gegenfeitig er-
ghingen, fo ift dad Beftreben de3 BVerfafjerd davauf geridtet
gewefen, die Grenze zvifdjen beiden genau zu ermitteln und
ourdy Audfdeidung aller unberedhtigten und unerfiillbaven
Forderungen ded Grundbefipes den Weg angugeben, auf
weldjem die den Juterefien defjelben entfpredjende Ljung
der RKueditfrage erveidht werden fann.

Dexr Verfajjer.
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Der Ypothefarifihe Krebdit.

. Die fitr den Grundbefip bei weitem widtigite Art der Befrie-
pigung feines RKreditbediirinifies ift bdie Anufnahme von Darlehuen
unter gleidyzeitiger hypothelarijder. Verpfandung ded Grunditiids
(Real -RKredit). Die Bedbingungen fiir die Aufnafhme jolder Dar-
lehne werben von einer grofen Anzahl von Faltoren beeinfluft,
bie dem fteten Wedfel unterworfenn find. Algemeine Verdnderungen
- bes @elbmarfts, allgemeine Grhohungen oder Ermagigungen bdes
Binsfufes iben ebenfo fehr ihre Wirfungen auf den Realfredit aus,
al3 bie grogere odber geringere Neigung ded Kapitals, eine verhalt-
nigmapig fidere Anlage gewagten Spetulationen vorguziehn, und
die demfelben mehr ober minder gebotene Gelegenfheit zu einer
folden Anlage oder zu andern Gewinn neripred)enben Unterned:
mungen.

Dap bdie Cniwidelung bdes Kreditwefens in den Iebten De-
cennien eine dem Realfredit hodyit unginijtige gewefen, wird im
Genft von MNiemandem mehr in Bweifel gezogen werben onnen.
Naddem Jahre lang die Klagen bed Grundbefipes hieriber nnbe-
adytet geblicben, ja fogar von den einer Kraftigung und Critartung
pefjelben aua politijden und wirthjdaftliden Srinden principiell
abgeneigten Parteien als bei weitem fibertrieben hingeftellt, und die
auf eine ftaatlide Jntervention und Unterftiipung . geridjteten Be-
ftrebungen bder betheiligten RKreife in bder dffentliden WMeinung als
verterflidhfte Jntereffenpolitif gebrandmarft worden find, Yhat fidh
jept, abgefehen von diefen Parteien, die Ueberzengung allgemein Bahn
gebrodjen, dap die Frage der Crleidterung und R‘rafttgung bes

Gamp, der Landwithidaitl, Kredit.



2 Allgemeine Urfadjen der Kreditnoth.

Realtredits und der Befreiung des Grundbefies vou den dritden-
ven Hypothefenlaften eine itber das Jntereffe der betheiligten Privat-
perfonen weit hinausgehende, die gejammte wirthjdaftlihe Ent-
widelung des Staats direft beeinfluffende ift.

 Dafp bdiefes gejdhehen, ift nidt jum geringften Theil dem Jn-
terefe, weldes die Wiffenjdaft in lepter Beit diejer Frage jugewandt
und der Unterftiibung, welde bdie RKlagen und Befdwerden des
®runbbefifes feitens derfelben gefunden haben, zu verdanfen. Den
Unterfudjungen und Ausfihrungen von Loreny v. Stein, Sdmoller
und anbern gegenitber fann der Vorwurf agrarijder Sonderbeftre-
bungen und einfeitiger JInterefjenpoliti? nidt mehr verfangen. QJn
foldjem Ton fann gegenwdrtig nur nod) die dem Grundbefip feind-
lide Parteipreffe diefe Frage befpreden, die unter bem Sdup bder
Anonymitdt auf bdie Parteileidenfdhaft und die Unfenninis ihrer
Lefer glaubt redynen zu ditrfen.. Mit feinem Namen wird Niemand
mehr die Meinung vertreten, da die Regelung der landwirthidaft-
liden Kreditverhaltniffe nur die betheiligten Srundbefiper angeht,
und der Staat der fid) aus bdenjelben entwidelnden Krifis gegen-
fiber fid) pafjiv verhalten und auf ein Cingreifen verzidten muf.

Soridt man nad) den Urjaden, aus bdenen die Grundfredit-
frage gevade in ber lepten Beit einen befonders afuten Charafter
angenommen bhat, jo liegen bdiefelben fomwohl in bder allgemeinen
Wmgejtaltung der Kreditverhdliniffe al8 in ber befonbdern Lage, in
ber fid) ber Grundbefip gegenwartig befindet.

Die Jeiten, in benen die groe Maffe bes Kapitals, das eire
relativ fidhere Anlage wenngleid) mit geringern Jinjen fudyte, fait
ausjdlieplidy auf die Beleihung des Grundbefipes angewiefen war,
find voriiber. Die jdmelle und jum grofen Theil giinftige Cnt-
widelung der JInduftrie hat grofe Kapitalien in Unternehmungen
hineingezogen, die reihliden Gewinn in Ausfidht ftellten, obne
de3halb ben Gharafier eines gewagten Gefddfts anzunehmen.
Allerdings hHanbdelte e8 fid) Hierbei vorzugsweife um dasd eine pro-
puftive Verwerthung fudende Kapital, allein die fid) darbietende
Oelegenfeit jur Gewinn bringenden Anlage in induftrielen Unter-
nemungen {teigerte bdie MNeigung, das' Kapital zum eigenen BVor-
theil auszunupen, anjtatt fid) mit der einfaden Berzinfung au be-
gniigen. Dagu fam, daf die anfblithende, {duell erftarfende In-



Die Konfurreny der Attiengefellfdyaften. 3

puftrie felbft wnaturgemdp in erheblidem Umfange bdes” RKredits
beburfte, und daf bdie Criweiterung und Berbeflerung der urfpriing-
lidgen Anlagen vielfad) betradhtlidhe Kapitalien beanfprudte.

Die dburdygreifendite Aenderung der Krebitverhltniffe um Nad)-
theil des. ®rundbefipes trat jedod) erft durd) die Eniwidelung bes
Attienwoejens ein. Naddem der Staat dem Drangen des Kapitals
auf Bejeitigung bder die Crridhtung von Aftiengefelljdyaften hemmen-
ben gefeplihen Beftimmungen nadygegeben, nahm bdie Oriindung
gewerblidjer und induftrieller Altiengefeljdhaften, unter denen die
sum Ban und Betrieb von Gifenbahnen errvidyeten eine Hervor-
ragendbe Rolle einnahmen, einen nie geahnten Aufidwung an.
Waren aud) vieled Treibhauspflangen, die nur bei der {dwilen
Atmofphire der damaligen Beit bejtehn Fonnten, o ift dod) der
unginftige Ginflufs ded Altienwejens auf den Realfredit unverandert
geblicben. Gine Wiederbefeitigung defjelben muf aud) als voll-
ftandig ausgejdlofien eradytet werden, da es fidy hier nidt um eine
pem Realfredit unginftige Laune des Kapitals, nid)t um voriiber:
gehende wirthjdaftlide Crideinungen, fondern um die Sdaffung
und Ausdnupung eined Redtsinftituts handelt, dad trof der ju Tage
getretenen Mipftande und Auswiid)je, deren moglidyfte Befampfung
burd) die Oefepgebung endlid) in Ausfidt genommen zu fein jdeint,
fid au einem widtigen und nidt mehr ju entbehrenden Fattor des
heutigen Wirthidaftslebens ausdgebildét Hat.

Ohne hier auf bdie Frage ndfer eingehen 3u wollen, ob bie
ouf bem wirthidhaftlidy nidht unbedentliden Princip der befdrantten
Haftbarteit beruhende Attiengefelljdhaft in bder That die geeignete
Oefdyaftsform fiir die Berwaltung und den Betrieb bder meiften
induftriellen und gewerbliden Unternehmungen ift*), fitc das mobile
RKapital Hat biefelbe jedenfalls den Bortheil gehabt, dap ihm bdie
Betheiligung an derartigen Unternehmungen erleidhtert beziehungs-
weife ermbglidyt ift. Diefe bem Kapital gebotene neue Gelegenbeit
sur Berwerthung mufpte die Neigung bdeffelben zur Anlage in Hypo-
thefen um fo mehr beeintradytigen, a3 bdiefelbe im Bergleid) zu
lepterer audy fonft mannidfade Bortheile bot.

*) Dergl. ,die wirthidaftlid)-focialen Yufgaben unfever Beit auf indu-
ftriellem und Tandwirthjdaftlidem Gebiet”, Berlin 1880 bon demfelben Ber-
faffer &. 927.

l *



4 Algemeine Mrfadjen der Krebitnoth.

Aus naheliegenden Gritnden hat der Grundbefip basd Jntereffe,
bas bebitrftige Kapital moglidjt ungetheilt zu erhalten und 3ieht
deshalb Hypothelen in Hohen Summen einer Vergettelung derfelben
in viele fleine Betrdge vor. Hieraus folgt, dap Hypothefen auf
groere ®iter, bie tm Algemeinen aud) eine hohere Sidyerheit be-
fien, vorzugsweije nur in verhaltnismdagig Hhohen Betragen aufge-
nommen 3u werden pflegen. Der Regel nad) entjpridt diefes audy info-
fern bem Jnterefje des Kapitaliften, al8 die Verwaltung fir ihn eine
einfadjere ift, wenn er nur einen Sduldbner und nidyt deren mehrere
hat. Sdywierigleiten entjtehen fitr ihn jedody vielfad) dann, wenn
er fleinerer Gummen bendthigt ift. Da ber Grundbefip fih nur
felfen in bder Qage befindet, diefelben aus jeinen Criragniffen ohne
bie Aufnahme einer neuer Hypothel abzahlen zu onnen, fo bleibt
pem ®ldubiger haufig feine andere Wahl, al3 bas ganze Kapital
u tinbdigen, toomit fir ihn bdie Unbequemlidfeit einer anderweiten
Bergebung ded nidyt bendthigten Theils bdefjelben verbunden ift.
Bei der Anlage in Altien beftehen derartige Shwierigleiten nidyt,
ba der Gigenthitmer feden Augenblid einen beliebigen Theil bder-
felben verdufern und fid) jo in den Befif der jeweilig ndthigen
Baarmittel fepen famn. .

Allerdings befteht ja zwifden Attien und Atien ein grofer
Unterjdied, aber bie bem Freditbediivftigen Grunbdbefip durd) bie
Cntwidelung des Aftienwefen3 bereitete Konfurreny befdyrantt fid)
nidyt allein auf die foliden, eine fidere Rente verfpredjenden Unter-
nehmungen. Aud) jene auf eine Ausbeutung bdes Privatfapitals
von vorn Derein beredneten Sdwindelunternehmungen beeintrad)-
tigtenr die Befriedigung ded Realfredits in gleidjer Weife. Was
ben leptern an ber foliden Unterlage und reellen Werthobjelten
fehlte, wurde durd) glangende Berfpredyungen erfept, und der Krad
mit feinem Gefolge von Ruinen und werthlofen Aftien beweift zur
Oeniige, weldye8 Vertrauen das leidytglaubige Kapital in diefelben
fepte. '

Die Kapitalien, weldye hierbei zu Grunde gegangen, find aber
gum groBen Theil dem Grunbdbefify enfzogen worden, und die Kapi-
taliften haben leider su jpat die fiir fie traurige Grfahrung maden
miifien, dap BVerfpredien und Erfiillen zwet jehr verjdjiedene Dinge
find, und bdap bie bem CStande ded Geldmarfts angemefjenen
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Binfen, welde der Grundbefip gewdhrie und audy nur gewdhren
fonnte, ber Betheiligung an jenen Sdhwindelunternehmungen dody
voruichen gewefen wdre.

Ob die Crfahrungen, welde in jenen Grinderjahren das Pri-
vatfapital gemadht, und bdie grohen Berlujte, welde es betroffen,
pemfjelben auf die Dauer gur Lehre diemen und es dariber auf-
Haren werden, dap Hohe Binfen und fidere Anlage wei fid) voll:
ftandig ausidliegende Gegenfape find, und ob in Jufunft das Ka-
pital bdie fidere Anlage wicber vorziechn und jum Crwerb von
Hypothefen in erhebliderem Umfange guriidfehren wird, miiffen wir
begweifeln, umal viele der in ber neueren eit ftattgefundenen
Oritndungen beweifen, bap weder die Neigung der Griinder Fur be-
triigerijdyen Ausbeutung des Privatfapitals, nod) die Vertrauens-
feligfeit bes leptern in bie glangenden Berjpredjungen der Griinder
eine wefentlide Ginbupe erfahren haben. Der Grundbefify Mwird
alfo mit bdiefer Shatfadje redynen mifien und nidt darauf Hoffen
bitrfen, bap allmdhlidy bdie befjere Crienntnid wieder Plap greifen
und ihm bdie grofere Herangichung bdiefes Privatlapitald zur Be-
friedigung feines Krebitbedirfniffes gelingen wirb.,

Nber aud) felbft wenn begiglidy der Kapitalsanlage wieberum
folidere Grundjdpe die Oberhand gewinnen follten, fann dem Grund-
befip ein wefentlidher und dauernder Vortheil bhieraus nidyt er-
wadfen, weil nidht mehr wie frither dad Kapital, das cine fidere
Anlage fudt, im wefentliden auf den Crwerd von Hypothefen an-
gewiefen ift, jondern eine groBe Anzahl von gut fundirten und ra-
tionell verwalteten inbduftriellen und gewerblidien Unternehmungen
‘bie Maglidyleit einer folden bietet und auberdem nody BVortheile
gewdbrt, auf die das in Hypothefen angelegte Kapital verzidten muf.

Diefe Unternehmungen, au denen twir vor Allem bie foliden
Gifenbahnen, Berjiderungsgefelljdaften, Hypothefenbanten redynen,
bieten bdem Privatlapital, fei €8 in ihren Aftien und Prioritdts-
aftien, jei e3 in ben von ihnen ausgegebenen Shulbveridreibungen
(Obligationen, Pfanbdbriefen), eine fidere Anlage 3u einem Jins-
fuls, ber im Algemeinen Hinter dem firr fidere Hypothelen erhalt-
liden nidt juriiditeht. Das Oleidhe ift begiglid) der Abtien und
Sdyulbverjdreibungen vieler induftrieller Unternehmungen der Fall.
Bei der Anlage in foldjen Aftien und Sduldverjdreibungen erhalt
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per Oldaubiger einen dem jeweiligen Stande des Seldmarkts ent-
fpredyenden Binsfap, ofne auf den Wortheil der beliebigen freien
Dispofition Qiber das Kapital ober eines ITheild bdefjelben verzidyten
su mifjen. Gine bderartige Anlage verbindet aljo die Siderheit
des NRealfredits mit den Vortheilen des perjonlidien Kvedits.

Die bhierburd) den Hypothefen auf dem Geldmarlt bereitete
Konfurreny mufte nod) durd) die von Gemeinden, Kreifen und Pro-
vingen ausgegebenen Sduldbveridyreibungen veridarft werden. Die
rapide Bunahme der Bevdlferung der Mehrzahl der groBen und
mittleren Stadte legte denfelben erheblide Ausgaben fir den Bau
von Sdyulen, Kranfenhdaujern, jowie fiir anbdere produttive und fitt-
lide Bwede auf, die nur durd) Aufnahme von Darlehnen beftritten
werden fonnten. Auf denfelben Weg waren Kreije und Provingen ange-
wiefen, um fid) die jur Ausfiihrung von Chaufjeen und andern pro-
duftiven Anlagen nothvendigen fehr erheblichen Mittel 3u verjdaffen.

Dazu tam, dap bas RKreditbediirfnis des Staatd und bdes
Reidy3 fid) von Jahr 3u Jahr fteigerte, je mehr fid) diefelben ihrer
PBilidyt, durd) den Bau von Gifenbahnen und Kanalen, durd) Ver-
befjerung der Hofenanlagen u. {. w. die wirthjdaftliden IJnterefien
bes Ranbdes ju fordern und zu heben, bewuft wurden. Die erheb-
lidy grofere QJnanfprudynafme bdes landidaftliden Kredits Hatte
eine Bermehrung der von den Landjdaften ausgegebenen Pfand-
briefen jur Folge. Cndlid) judte aud) nod) dasd Ausland die Be-
friedigung feined Kreditbediirfniffes auf dem inlandijden Geldmartt,
und boten ingbefondere die gropen Anleihen Ruflands und Oejter-
reid8 fowie bder auslandijden Cifenbalhngefelljdaften dem inldn-
bifhen Kapital vielfad) Gelegenheit zu einer verhaltnismagig fidern
unbd eine angemefjene Verzinfung verfpredyenden Anlage.

Qn diefen den Realfredit ungiinftig beeinfluffenden BVerhalt:
niffen wird vorausfichtlidy fizr lange Beit eine Aenderung nidyt ein-
treten. Nod) Harren groBe wirthjdaftlide Aufgaben ihrer Lofung
burd) Staat oder Reid). Die Verbefjerung der vorhandenen Wafjer-
ftragen, der Ausbau des Kanalnepes wird ohne Edhadigung wirth-
{daftlider Jntereffen nidt mebhr hinausgejdoben werden dirfen.
Die fid)y immer Haufiger wiederholendben Ueber{dwemmungen und
bie durd) die Abholzung ber Walber eingetretene Verfdyledterung
ver Himatifden Berhdaltniffe fordern gebieterifd) eine energifdjere
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Wiederaufforflung bder dden Fladen. Die beredytigten Anfpriidye
ber Landwirthjhaft auf ftaatlide Unterftiipung der Lanbdesmelio-
ationen, bder Be- und Eniwdfferungsanlagen u. {. w. werden auf
die Dauer nidt unbefriedigt bleiben fonnen.

- Alle diefe Ausgaben Fonnen nur durd) neue Anleihen beftritten
werden, fo dap an eine Verminderung der Staats- und Reids-
fdyulben fitr lange Beit nidt zu denfen ijt. GEbenfowenig- befinden
fid) bie ®emeinden, Kreife und Provingen in der Lage, bdie ifhnen
obliegenden Pflidhten ohne Vermehrung ihrer Schuldenlaft zu er-
fiilllen. WUnterliegen aud bdie bisher aufgenommenen Anleihen nady
den Konceffionsbedingungen einer regelmdapigen Amortifation, fo
treten diefen dod) zur Beftreitung der ndthigen Ausgaben immer
neue Hingu. Fiir die Gemeinden find e3 vorzugsweife bie Aus-
gaben fiir Sdulbauten und die im fanitdren Intereffe ausdgefithrten
Anlagen, fiir bie Kreife und Provingen bdie ur @rmeiierung und
Berbefjerung der Kommunifationsmittel ndthigen Ausgaben, welde
die Aufnahme neuer Anleihen bedingen.

Mup aber diefer vorausfihtlid) nod) auf lange Zeit an-
dauernde Geldbedarf e3 hinbdern, daf bas Privatfapital fid) toie-
perum in wefentlid) erhohtem Mafie bem Erwerb von Hypothelen
suwenbet, fo tritt nod) ein anderes nidt zu unterjdapendes Mo-
ment Hingu, wad dem NRealfredit hodft nadtheilig ift. Wahrend
friher das Privatbapital bie Spefulation bden gewerbsmagigen
Borfenjobbern itberlie, Haben bie foliben Srundidpe deffelben durdy
die Oriinderjahre einen jdweren Stofy erlitten. Die von Eingelnen
mithelos erworbenen Reidythiimer entfeffelten die Spetulationswuth
ver groen Maffe der Bevdlferung. Jeder wollte eine ghnftigere
Berwerthung feines Kapitald und fand in diefem Bejtreben durd
gewerb3mapige Bermitteler folder. Gejdyafte, weldye fid) iberall als
o Banquiers” niedergelaffen Hatten, fowie die zum Theil Fauflide
Finany-Preffe, welde ihm ber den Stand des Geldbmarfts fowie
angeblidy giinftige Anlagen Auffdlug gab, die frdftigite Unter-
ftipung. QJn Folge bdeffen legten Biele ihre Kapitalien in jenen
Edwindelunternehmungen an, die blog bdie Bereiferung der Griin-
per und im {ibrigen bdie Ausbeutung des Privatfapitald bezwedten,
weldjer Swed aud) in den meiften Fallen vortrefilid) erveidyt wurde.

Aber and) diejenigen, welde fidh von diefem Treiben fern
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bielten und bdie Anlage ihre3 Kapitald in Hypothefen der-groferen
Giderheit jomwie der leidhteren Berwaltung wegen nady wie vor vor-
sogen, blieben in ifhren Auffaffungen durd) dag Treiben der Griin-
berjafhre nidjt unbeeinflupt. Sie hatten zu oft von eiver ,Aus-
nugung der Konjunftur’ von der Regelung des Binsjapes durd)
YAngebot und Nadfrage gelefen und gehort, als daf fie nidt ver-
fudyen follten, biefe Rehren praftijdh su ihren Gunften zu verwerthen.
Die Folge dbavon war, daf fie, haufig mit dem Ausdrud des Be-
pauerns, unter Berufung auf die allgemeine Lage ded Geldmarkts
an den Orundbefip mit erhdohten Jinsforderungen Hhevantraten, bie
vielfacd) in der Noth bewilligt werden mufiten.

Wahrend frither ein gewifies perfonlides BVerhdlinis zwifden
pem Real-Olaubiger und Sdjuldbner beftand, das eine gegenfeitige
‘Ridfidinahme gur Folge Hatte, erlangten allmdhlid) aud) hier die
®efege von Angebot und Nad)frage Geltung. Jeber lieR fid) ledig-
lid) von den RNidfidten auf fein Intereffe leiten, und war es das
eine Mal der Gldubiger, der unter Berufung auf die Konjunttur
Y, ober '/, %/, Binfen mehr herausgejdlagen, fo benufte bas anbere
Mal der Grundbefif die erfte thm giinjtige Gelegenbeit, um einen
folden ®laubiger (08 3u werden. Hieraus entftand an Stelle des
fritheren freundliden Verhdlinifjes ein gewiffer Gegenfap. Waren
friher die Hypothefen 10 und 20 Jahre in dem Befip eines
®laubigers geblicben, ja fam e3 nidt felten vor, daf die Crben
biefes Verhaltnis fortfepten, fo gingen jept bdie Hypothelen von
Hand zu Hand, und jede Berdnderung des Geldmarkts Batte in er-
heblidem Umfange einen Wedyfel in bem Befis derfelben jur Folge.

Diefer Befipwedyfel vollzog fidh niht immer ju SGunften bdes
®ldubigers. Bielfad) mufte er den Bortheil, einige Jahre /, ober
', %, Binfen mehr bezogen zu Haben, mit einer dauernden Ber-
minberung feined Rentenbezuges erfaufen, weil der Sduldner einen
®laubiger, bei bem er jeden Augenblid der efahr. ausdgefest war,
eine Kindigung ober die Forderung erhdhter Jinjen u gewdrtigen,
108 fein wollte, fofern bdie verdnbderten Berhdlinifie ihm die anbder-
weite Befdafjung eines Kapitals ermdgliditen. Jm Algemeinen
war allerdings die Storung des friheren BVerhaltniffes dem Sduldner
nacdhtheilig, weil bie Geldbejdaffung ftets {dwieriger ijt als bdie
Oelbanlage. Wahrend dem Gldubiger, wie oben bavgelegt, bdie
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fidgere Anlage jeines. Kapitals ftetd mdglid) war, und e3 fid fiir
ihn nur um eine Berringerung feined Jinfenbezuges Handelte, ftand
fiir den Sdulbner im Falle der Auffindigung feitens des Gldu-
bigers in Fritijhen Beiten ftetd feine wirthidaftlide Criften; auf
bem ©piele, weil er mit villiger Sidjerheit auf eine anberweite
Bejdafiung des Kapitald nidt redmen fonnte. Jn jebem Falle
entftanben bem Sdyuldner durd) jede Auffiindigung befondere Koften
an Provifionen fiir die Bejdaffung besd Kapitald, an Notariats-
und Geridytsgebiihren. ‘

. Neben biefer zu Ungunften bed8 Realfreditd fid) vollzogenen
Umgeftaltung der RKreditverhaltnifie ift e8 die ungiinftige wirth:
fdaftlide Rage bdes Grunbdbefipes iberhaupt, die ihm bdie Befrie-
bigung feined Kreditbedirfniffes erfhwert. Die Abhangigleit von
ver auslandifden Prodbultion Haben ben vaterlindijden Landbay,
ver in fritheren Beiten die folidefte und fidjerite Grundlage bder
Wohlhabenheit bilbete, au einem mehr ober minder gewagten Se-
jhaft gemadyt. Die eiten, in benen der Grundbefip daranf redynen
fonnte, bei {dledhten Crndten durd) eine entjpredende Steigerung
ber Preife firr feine Grzeugnifie- entichddigt zu werden, .find vor-
itber.  ®egenitber Rupland, Ungarn und Amerifa vermag bdie
beutjdye Produltion einen die Preife des Weltmartts beftinmenden
Ginflug nidt auszuiiben. Mehr nod) wie von Wind und Wetter
im eigenen. Lanbe ift der beutfhe Grundbefis abhingig von bder
BWirfung der Naturfrafte im Auslanbde.

Wahrend fid) durdy die Crweiterung und Vervollfommnung
ber Verfehramittel des Auslandes das Rifito des Kaufmanns und
bed Fabrifauten vermindert, erhoht fid) das bes Grunbdbefipes.
Diejelben Cifenbahnen, bdie dem einheimijdhen Handel und der Jn-
pujtrie neue Abjapgebiete im Auslande erjdliegen, madjen bisher
die von bem Weltmarkt mit ihren landbwirthidaftliden Crzeugnifien
auggejdlofjenen Produftionsgebiete demfelben ugdnglid). Die In-
buftrie fann ihre Produltionstoften fowie die fiir ihre Eraeugnifie
su ergielenden Preife mit anndhernder Siderheit beftimmen, beim
Orundbefip hort eine jede Beredynung auf. Alle Mithen und An-
{trengungen, aller Fleif fidern ihm Feinen Crfolg; er ift und bleibt
abhingig von der Produftion ded Auslanbes. Wabhrend fid) der
Preid der induftriellen Crzeugniffe nad) ben Produftionstoften ridtet,
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entjdyeidben die Witterungsverhaltniffe in Amerifa und Rufland den
Preis der landwirthidaftliden. Mit einem Worte: der Landbau
bat ben Charafter eined gewagten ®ejd)afts angenommen und gwar
eined foldyen, bei dem die Ausfiht auf Gewinn eine fehr geringe,
pagegen bad Rifito ein grofes ift.

Dafs an diefem Rififo aud) derjenige Theil nimmt, welder
fein Kapital in Hypothefen anlegt, bedarf feiner weiteren Cridute-
rung. Der Hypothefenglaubiger ift in dem Verhalinis, in dem
per Betrag der Hypothel {id) sum Werth des Srunbditiids ftellt,
gewiffermagen ideeller Gigenthitmer bdeffelben und al8 joldjer.an
bem Niedergang der Criragniffe und desd Werths desd Grundbefites
in demfelben Verhdltnis mitbetheiligt.

Neben bdiefer Abhangigleit von der Produftion des Auslandes
find e8 nod) eine Neihe anderer Faftoren, die die unginftige Lage,
in der die deutjdhe Landwirthidaft im Algemeinen fid) befindet,
mitverjduldet. Gin ndberes Cingehen hierauf, joroie, welden An-
theil die die lanbdwirthidaftlide Produftion im BVerhdltnis zu an-
dern Grwerbszweigen itbermdafig belaftende ftaatlide Sefepgebung
und bie der Hebung und Forderung der JIntereflen des Grumd-
befibes nidt in gleider Weife zugewandte Fitrforge des Staates
an bdiefem Rudgang der deut{den Landwirthidaft Haben, miiffen
wiv ung bier verfagen. Die Thatfade, dap ein folder Ridgang
vorhanden ift, und daf bie fid) nod) immer fteigernde Konfurren;
ve3 Auslandes eine energifdere Furforge fiir die Jntereffen bes
®runbbejipes gur Nothwenbdigieit madit, wird von den dabei bethei-
ligten fadyverftinbdigen Kreifen jo allgemein anerfannt, und ift aud
in ber lepten Zeit von Sdymoller, v. Stein u. a. {o eingehend und
fadgemdap Flargelegt und erdriert, dbap die Ridytigleit derfelben von
Niemandem, der ein Urtheil diber die einjdiagliden %erljaltmﬁe
hat, wird in Bweifel gezogen werden onnen.

Unter biefen BVerbaltniffen ift die Kreditfrage fiir den Srund-
befip von befonders Yervorragender Bedeutung. Je mehr feine
Rage abhdangig ift von Faftoren, bdie fid) einer jeden Borausfidt
und Beredhnung entziehen, ein defto dringendered Intereffe hat ber
Orunbbefi daran, fein SKreditbediirfnis zu einem angemejjenen
Sinsjap befriedigt und fid) vor. ber Ausbeutung durd) das Kapital
gefhiipt au feben. Denn bdie Sdwanfungen der Crtrdgnifie und
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pes Werths des Grunbdbefies madjen aud) bie Anlage des Kapitals
in Hypothefen 3u einem mehr oder minder gewagten Gejhaft und
erweden und fordern in demfelben das Beftreben, fitr diefes Rifito
eine mdglihjt hohe Pramie vom Grundbefip zu erhalten.

I. Die Forderungen ded Grunbdbefifges.

Oeht fdhon ausd den obigen Darlegungen hervor, welden
Werth der Orundbefip auf bdie Untindbarfeit feiner Hypothelen
legen muf, fo Haben bdie tief eingreifenden Unterfudungen von
Rodbertusd flar gelegt, dbaf und aus welden Griinden biefelbe fiir
den ®rundbefi gerabeju eine Lebensfrage ift, und wenn die An-
nahme aud) su weit geht, dap die Umwandlung bder Fiindbaren
Hypothefen in unfindbare Rententitel allein fdon den Grundbefip
aller Sorge @berhebt und fomit die fiir ihn befriedigende Lojung
ver gangen ®Orundfreditirage darftellt, fo ift diefe Umwandlung dod)
ein wefentlider Inhalt derfelben.

Liegt das Charatteriftijhe des Darlehnsvertrages in dem Cr-
werb einer @eldbjumme zum voritbergehenbden Gebraud), jo fehit
in ben weitaud meiften Fallen bei der Aufnahme einer Hypothet
eine bierauf geridytete Abfid)t des Schuldbners. Wahrend bei den
vou dem Handel und der Induftrie jur Fortfihrung ihres Sejdafts-
betricbes aufgenommenen Darlehuen bdie durd) bdie Verduperung
ver Waaren und Fabrifate gewonuenen Summen bdie Mittel zur
Dedung bderfelben bieten, weip der Grundbefip von vorn hevein,
baR es ihm innerhalb einer mit anundfernder Sidjerheit voraus
gu beftimmenden Beit nidt mbglih) jein wird, die aufgenommene
Hypothet aus den Criragnifien des Srund und Bobens uriidzu-
sablen. Die TilgungTder gangen Hypothel ift demgemdif ber Re-
gel' nad) nur moglid) durd) bie Aufnahme einer anbern. Die
Beeubigung ded Schuldverhalinifjes, die im Begriff und Wefen aller
perjonliden Sdyuldbverbinbdlidleiten liegt, ift bei ber Hypothet Fein
nothwendiges RKriterium; im Gegentheil entjpridyt lebtere der Ab-
fiht des Sdyuldbners bei ihrer Aufnahme um fo mehr, je langer
bie Berbindlidleit jur Tilgung ausgefdyloffen ift. Bei der Hypo-
thet tritt ber perjonlide Sduldbner in den Hintergrund, und ift die
burd) bdie Berpfandbung des Srundjtads gebotene Sidjerheit das
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vorzugdweife entjdeidende. Aus diefem Srunbde jdeidet faft regel-
magig ber Cigenthiimer ded Grundftids bei der Berduferung
deffelben aus der perjonliden Haftverbindlidfeit aus und die Hypo-
thet geht auf den neuen Crwerber iiber, wie aud) anbderfeits der
Olaubiger bdiefelbe weiter vererbt.

Hieraus folgt das JInterefie ded Shuldbners dn der Untind-
barfeit ber von ihm aufgenommenen Hypothefen. Kann die-gefiin-
bigte Hypothet nur durd) die Wieberaufnahme einer andern bezahit
werden, fo hat eine jebe RKindigung fiir den Sduldner erheblidye
Roften zur Folge, weil die entjtehenden Notariats- und Geridyts-
gebithren ihm zur Laft fallen.

Ungleid) {dywerer al3 bdiefe Koften empfindet der Sduldner
jebod) die durd) die Kindbarfeit der Hypothefen bewirfte Gefdhr-
bung feiner wirthidaftlihen Cyriftens. Wie wir oben dargethan,
hangt die wirthjdaftlide Lage des Grundbefiges fhon ohnehin von
einer jo grofen Anzahl fid) einer jeden BVorausjidyt und Berednung
entjiehender Faftoren ab, dap die moglidite Berminderung bdes
Rifitos fiir benjelben ein abfolutes Vedirfnis ift. Eine foldpe
Berminderung liegt in der Untindbarleit der Hypothelen. RNur
bei untiindbaren Hypothefen fann der Sdhuldner die Hohe ber auf
pem Orundbefis rubenden Laften und der ihm obliegenden Ber-
pflihtungen ermefjen, wabhrend er bei tandbaren Hypotheten feden
Augenblid gewdrtigen mup, dap fid) diefelben betradhtlid) erhdhen,
weil e8 ihm nidht mdglid) ift, su dem bisherigen Jinsfap eine neue
Hypothet ju erbalten. RLepteres wird um fo weniger der Fall fein,
al8 bdie Auftindigung meiftend in folden Jeiten gejdyieht, in denen
der Stand bHes Geldomarkts ein fiir den Kredit judenden Grund-
befip ungiinftiger ift, fei e8 weil Aberhaupt die Nadfrage nad
®eld das Angebot iberfteigt, fei e3 weil befondere BWerhdltniffe
gerade den Realfredit unginjtig beeinfluffen. Lefteres ift insbe-
jonbere ber Fall bei einer aus Miferndten oder dhnliden Urfaden
entjpringenden voritbergehenden Nothlage ded Srundbefies. J[n
beiben Fallen werben durd) die Kimbdigung dem Grundbefif neue
Laften aufgebitrdbet. Denn Hhat der Jinsfu allgemein eine fteigende
Iendeny, fo fann fidy aud) der Realfredit derfelben nidyt entyiehen;
erleidet aber die RLage de3 Grundbefipes eine Berjhledterung, fo
mup der Glaubiger fiir dbasd gropere Rififo durd) eine angemefene
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Pramie entjdddigt werden. m erftern Falle. muf das Beftreben
bes RKapitals, eine dem verdnberten Geldbmarft mehr entipredende
Rente zu erhalten, zablreide Auftiindigungen zur Folge haben, bdie
ven Binsfup nod) mehr in die Hohe freiben, im Ieptern befindet
fih der Sduldner vielfad) vollftandig in der Hand feines Glaubi-
gets und muf die Bedingungen deffelben ohne Weiteres acceptiren.

Diefer Sorgen wird der Grundbefip nur durd) die Untindbar-
feit feiner Hypothefen iberhoben. Sie giebt ihm erft die Rube
und relative Sidjerheit, wm bdie ohnehin jdweren Pflidhten feines
Berufs fiberhaupt erirdgli®) zu finden. Arbeitsluft und Arbeits-
Fraft find bagegen dahin, jede Cnergie des Wollens und des Shaffens
ift gelahmt, fo lange e3 nidyt gelungen, fitr eine gefiindigte Hypothet
Criag zu fdaffen. Denn e8 droht dem Sduldner nidts geringeres
al8 -der Swangsverfauf feinesd Srunditiids und damit der BVerluijt
feines vielleidt durd) decennienlange mihjame Arbeit fauer erwor:
benen BVermogens. Wenn aud) der Werth bdes Orundjtids bden
Betrag der Hypothet erheblid) nberfteigt, das bdie Jnterefien bdes
RKapitals vorgugsweife berndfidtigende Gefef fennt feinen Aufidud,
‘Jondern hat im Segentheil fiir mdglidite Abkirgung der betreffen-
ben Friften Sorge getragen. Nur die Untindbarleit der Hypothet -
fiipt den Sduldner vor einer Grhdhung des Jinsfapes bei ein-
tretenben Sdwanfungen des Geldmarkts und vor einer Ausbeutung
feiner voriibergehenden Nothlage feitend des Gldubigers. Diefe
Unfindbarfeit ift alfo bdag bringendfte Grfordernis einer bem
Qnterefle bes Grundbefipes entfpredenden Umgeftaltung des Real-
Preditwefens.

Abgefehn von der Unfindbarfeit der Hypothet verlangt das
Qntevefle bes Grunbdbefies vorugdweife die Erlangung derfelben
su einem verhaltnismdapig niedrigen Zinsfuh. Wenn insbe-
fondere in neuerer Beit die Nothwendigleit betont ift, dem Grund-
befi einen abjolut niedbrigen Binsfup gu veridaffen, weil feine
Grirdgnifie nidt ausreidten, um den nad) dem Stande des Geld-
marfts bisher fiir Hypothefen angemeffen gewefenen fernerhin u
entridten, fo fdnnen wir bei aller Gencigtheit jur Forderung der
auf die Entlaftung des Srundbefipes geridyteten Beftrebungen der-
artige Forberungen einfady jdhon aus dem Srunde nidt unterftivpen,
weil wir bdiefelben fitr durdjaus unrealifirbar Hhalten. . Solde Bor-
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jdlage wie die, der Staat jolle alle Hypothelen tilgen und an
©telle derfelben etiwva 3procentige Rententitel ausgeben, find einfad)
Utopien, an beren Ausfihrung fein verftandiger Menjd) bdenfen
fann.  Diejenigen, welde bdiefelben madjen, follten bedenfen, wie
wenig mit derartigen unerfiillbaven Forderungen den Jntereflen He3
Orunbbefies gedient ift, und wie fehr bdiefelben das allgemeine
Miptrauen gegen die ganze agrarijde Bewegung erweden und dazu
geeignet find, von derjenigen Preffe, welde diefelbe a tout prix be-
fampfen u miffen glaubt, jur Diskreditirung bdiefer §Bemegung in
ber dffentlidhen Meinung verwerthet ju werbden.

Auperbem liegt ein prafiijdes Bedirfnis, zu devartigen Nadi-
falturen fjeine Bufludt zu nehmen, nody nidt vor. Diefelben
biirfen in jedbem Falle nur al8 die ultima ratio in ernjtere Gr-
wigung gezogen twerden und fo weit find wir nod) nidht. Selingt
-e8, dem Orundbefi einen relativ billigen Jinsfuk zu veridaffen,
fo darf die Hoffnung auf eine wefentlide Befjerung jeiner Lage und
Gidjerung feiner wirthjdaftliden Crifteny nidt aufgegeben werden.

" Gin jeder Darlehnsvertrag enthilt, fofern die Ridsahlung des

Darlehnd nidt abfolut gefidert ift, was im OGrunde genommen
niemal8 der Fall ift, vem wirthjdaftlihen Standpuntt aus zwei
Redytsgeidafte, ndmlid) auper dem eigentlidhen Darlehnsvertrage
nody gleidzeitig einen Berfiderungsvertrag, dem zu Folge bder
Oliubiger gegen eine vom Sduldnér u zabhlende feft normirte
Pramie das fiir die Riidzahlung des Kapitals nad) Mapgabe aller
in Betrad)t fommenden Verhaltniffe beftehende RNififo ibernimmt.
Dap bdie Hohe der Pramie ntdt bejonbers vereinbart, fonbern bdie-
felbe gufammen mit den Binfen in einer Summe feftgefept wird,
dnbert ebenfowenig etwas an der eigentliden Natur des Darlehns-
verfrages al8 ber Umftand, daf ®laubiger und Sduldner in bden
feltenften Fdllen fid) des JInbhalts des Verfiderungsvertrages Far
bewufit find. Ihatjadlid) fann fein Bweifel dariiber beftehn, dap
bie grdpere oder geringere Realfidjerheit, die der Sduldner zu
bieten vermag, fitr die Hohe des von ihm zu zahlenden Jinsfages
beftimmend ijt, bap alfo bei einer nad) der allgemeinen Auffafjung
nidt unbedingt fidern Hypothel ein Theil. der Jinfen ald Ent-
{dadigung fiir das von bem Glaubiger ibernommene Rifilo ange-
feben werden mug.



