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Von allen Fragen, welche ans landwirthschaftlichem Ge
biet der Lösung harren, ist vielleicht keine für die vitalsten 
Interessen des Grundbesitzes voll so weittragender Bedeutung 
als die Kreditfrage. So mannigfach die Faktoren auch sind, 

die die Lage des Grundbesitzes ungünstig beeinflussen, die 
akuten Krisen, denen derselbe von Zeit zu Zeit ausgesetzt ist, 
finden fast alisnahmslos in der Kreditnoth ihre alleinige 
oder wenigstens ihre vornehmlichste Ursache. Wenn gleich- 
lvol die Hoffnungen des Grundbesitzes auf eine befriedigende 
Regelung des landwirthschaftlichen Kreditwesells bis jetzt 
unerfüllt geblieben sind, so liegt die Schuld nicht zunr ge
ringsten Theil an ihm selbst. Trotz der einheitlichen, über 
das ganze Staatsgebiet sich erstreckenden Organisation für die 
Vertretung seiner Interessen hat der Grundbesitz bisher von 
allen Erwerbsgruppen am wenigsten vermocht, seinen be
rechtigten Forderungen Gehör und Anerkennung zu ver

schaffen, weil ihm die nöthige Energie, diese Forderungen 
an geeigneter Stelle mit Nachdruck zu vertreten, sowie das 
Bewußtsein seiner Stärke und Kraft in dem vielfach unver- 

meidlichen Jnteressenstreit fehlen. Auch die neuere agrarische 
Bewegung hat bis jetzt große praktische Erfolge llicht aufzu
weisen; die „eisenbeschlagenen" Schuhe der Agrarier haben 

noch keine Spuren hinterlassen.



VI Vorwort.

Wenn der Grundbesitz in der Kreditfrage ebenso wie 
in den meisten andern seine Interessen berührenden Fragen 
Alles von der staatlichen Initiative und Fürsorge erhofft, 

so thut er Unrecht. Vieles ist bereits durch die genossen
schaftlichen Vereinigungen der kreditbedürftigen Grundbesitzer 

erreicht worden, und noch nrehr kann durch dieselben erreicht 

werden.
Ebenso Unrecht ist es jedoch, den Grundbesitz hinsichtlich 

der Befriedigung seiner Kreditbedürfnisse ausschließlich aus den 

Weg der Selbsthilfe zu verweisen. Der Grundbesitz hat den 
gleichen Anspruch auf staatlichen Schutz und staatliche För

derung wie die andern Produktionszweige; sein Verlangen 
auf paritätische Behandlung durch die Gesetzgebung ist ein 
berechtigtes, das ohne schwere Schädigung der nationalen 

Wohlfahrt nicht länger unberücksichtigt bleiben darf.

Müssen sich also Staatshilfe und Selbsthilfe auf dem 
Gebiet des landwirthschaftlichen Kreditwesens gegenseitig er

gänzen, so ist das Bestreben des Verfassers darauf gerichtet 
gewesen, die Grenze zwischen beiden genau zu ermitteln und 
durch Ausscheidung aller unberechtigten und unerfüllbaren 
Forderungen des Grundbesitzes den Weg anzugeben, auf 
welchem die den Interessen desselben entsprechende Lösung 
der Kreditfrage erreicht werden kann.

Der Verfasser.
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Der hypothekarische Kredit.

Die für den Grundbesitz bei weitem wichtigste Art der Befrie- 
digung seines Kreditbedürfniffes ist die Aufnahme von Darlehnen 
unter gleichzeitiger hypothekarischer Verpfändung des Grundstücks 
(Real-Kredit). Die Bedingungen für die Aufnahme solcher Dar
lehne werden von einer großen Anzahl von Faktoren beeinflußt, 
die dem steten Wechsel unterworfen sind. Allgemeine Veränderungen 
des Geldmarkts, allgemeine Erhöhungen oder Ermäßigungen deS 
Zinsfußes üben ebenso sehr ihre Wirkungen auf den Realkredit aus, 
als die größere oder geringere Neigung des Kapitals, eine verhält
nismäßig sichere Anlage gewagten Spekulationen vorzuziehn, und 
die demselben mehr oder minder gebotene Gelegenheit zu einer 
solchen Anlage oder zu andern Gewinn versprechenden Unterneh
mungen.

Daß die Entwickelung des Kreditwesens in den letzten De- 
cennien eine dem Realkredit höchst ungünstige gewesen, wird im 
Ernst von Niemandem mehr in Zweifel gezogen werden können. 
Nachdem Jahre lang die Klagen des Grundbesitzes hierüber nnbe- 
achtet geblieben, ja sogar von den einer Kräftigung und Erstarkung 
desselben aus politischen und wirthschastlichen Gründen principiell 
abgeneigten Parteien als bei weitem übertrieben hingestellt, und die 
auf eine staatliche Intervention und Unterstützung gerichteten Be
strebungen der betheiligten Kreise in der öffentlichen Meinung als 
verwerflichste Jntereffenpolitik gebrandmarkt worden sind, hat sich 
jetzt, abgesehen von diesen Parteien, die Ueberzeugung allgemein Bahn 
gebrochen, daß die Frage der Erleichterung und Kräftigung des
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2 Allgemeine Ursachen der Kreditnoth.

Realkredits und der Befreiung des Grundbesitzes von den drücken
den Hypothekenlasten eine über das Jntereffe der betheiligtcn Privat
personen weit hinausgehende, die gesammte wirtschaftliche Ent
wickelung des Staats direkt beeinflussende ist.

Daß dieses geschehen, ist nicht zum geringsten Theil dem In
teresse, welches die Wissenschaft in letzter Zeit dieser Frage zugewandt 
und der Unterstützung, welche die Klagen und Beschwerden des 
Grundbesitzes seitens derselben gefunden haben, zu verdanken. Den 
Untersuchungen und' Ausführungen von Lorenz v. Stein, Schmolln 
und andern gegenüber kann der Vorwurf agrarischer Sonderbestre
bungen und einseitiger Jntereffenpolitik nicht mehr verfangen. In 
solchem Ton kann gegenwärtig nur noch die dem Grundbesitz feind
liche Parteipresse diese Frage besprechen, die unter dem Schutz der 
Anonymität auf die Parteileidenschaft und die Unkenntnis ihrer 
Leser glaubt rechnen zu dürfen. Mit seinem Namen wird Niemand 
mehr die Meinung vertreten, daß die Regelung der landwirthschast- 
lichen Kreditverhältnisse nur die betheiligtcn Grundbesitzer angeht, 
und der Staat der sich aus denselben entwickelnden Krisis gegen
über sich passiv verhalten und auf ein Eingreifen verzichten muß. 

Forscht man nach den Ursachen, aus denen die Grundkredit
frage gerade in der letzten Zeit einen besonders akuten Charakter 
angenommen hat, so liegen dieselben sowohl in der allgemeinen 
Umgestaltung der Kreditverhältniffe als in der besondern Lage, in 
der sich der Grundbesitz gegenwärtig befindet.

Die Zeiten, in denen die große Masse des Kapitals, das eine 
relativ sichere Anlage wenngleich mit geringern Zinsen suchte, fast 
ausschließlich auf die Beleihung des Grundbesitzes angewiesen war, 
sind vorüber. Die schnelle und zum großen Theil günstige Ent
wickelung der Industrie hat große Kapitalien in Unternehmungen 
hineingezogen, die reichlichen Gewinn in Aussicht stellten, ohne 
deshalb den Charakter eines gewagten Geschäfts anzunehmen. 
Allerdings handelte es sich hierbei vorzugsweise um das eine pro
duktive Verwerthung suchende Kapital, allein die sich darbietende 
Gelegenheit zur Gewinn bringenden Anlage in industriellen Unter
nehmungen steigerte die Neigung, das Kapital zum eigenen Vor
theil auszunutzen, anstatt sich mit der einfachen Verzinsung zu be
gnügen. Dazu kam, daß die ausblühende, schnell erstarkende In-
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dustrie selbst naturgemäß in erheblichem Umfange des Kredits 
bedurfte, und daß die Erweiterung und Verbesserung der ursprüng
lichen Anlagen vielfach beträchtliche Kapitalien beanspruchte.

Die durchgreifendste Aenderung der Kreditverhältnisse zum Nach
theil des Grundbesitzes trat jedoch erst durch die Entwickelung des 
Aktienwcsens ein. Nachdem der Staat dem Drängen des Kapitals 
auf Beseitigung der die Errichtung von Aktiengesellschaften hemmen
den gesetzlichen Bestimmungen nachgegeben, nahm die Gründung 
gewerblicher und industrieller Aktiengesellschaften^ unter denen die 
zum Bau und Betrieb von Eisenbahnen errichteten eine, hervor
ragende Rolle einnahmen, einen nie geahnten Aufschwung an. 
Waren auch vieles Treibhauspflanzen, die nur bei der schwülen 
Atmosphäre der damaligen Zeit bestehn konnten, so ist doch der 
ungünstige Einfluß des Aktienwesens auf den Realkredit unverändert 
geblieben. Eine Wiederbeseitigung deffelben muß auch als voll
ständig ausgeschlossen erachtet werden, da es sich hier nicht um eine 
dem Realkredit ungünstige Laune des Kapitals, nicht um vorüber
gehende wirthschaftliche Erscheinungen, sondern um die Schaffung 
und Ausnutzung eines Rechtsinstituts handelt, das trotz der zu Tage 
getretenen Mißstände und Auswüchse, deren möglichste Bekämpfung 
durch die Gesetzgebung endlich in Aussicht genommen zu sein scheint, 
sich zu einem wichtigen und nicht mehr zu entbehrenden Faktor des 
heutigen Wirthschaftslebens ausgebildet hat.

Ohne hier auf die Frage näher eingehen zu wollen, ob die 
auf dem wirthschastlich nicht unbedenklichen Princip der beschränkten 
Haftbarkeit beruhende Aktiengesellschaft in der That die geeignete 
Geschästsform für die Verwaltung und den Betrieb der meisten 
industriellen und gewerblichen Unternehmungen ist*), für das mobile 
Kapital hat dieselbe jedenfalls den Vortheil gehabt, daß ihm die 
Betheiligung an derartigen Unternehmungen erleichtert beziehungs
weise ermöglicht ist. Diese dem Kapital gebotene neue Gelegenheit 
zur Verwerthung mußte die Neigung desselben zur Anlage in Hypo
theken um so mehr beeinträchtigen, als dieselbe im Vergleich zu 
letzterer auch sonst mannichfache Vortheile bot.

*) Vergl. „die wirthschastlich - socialen Aufgaben unserer Zeit auf indu
striellem und laudwirthschaftlichem Gebiet", Berlin 1880 von demselben Ver
fasser S. 92 ff.
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Aus naheliegenden Gründen hat der Grundbesitz das Interesse, 
das bedürftige Kapital möglichst ungetheilt zu erhalten und zieht 
deshalb Hypotheken in hohen Summen einer Verzettelung derselben 
in viele kleine Beträge vor. Hieraus folgt, daß Hypotheken auf 
größere Güter, die im Allgemeinen auch eine höhere Sicherheit be
sitzen, vorzugsweise nur in verhältnismäßig hohen Beträgen ausge
nommen zu werden Pflegen. Der Regel nach entspricht dieses auch inso
fern dem Interesse des Kapitalisten, als die Vemaltung für ihn eine 
einfachere ist, wenn er nur einen Schuldner und nicht deren mehrere 
hat. Schwierigkeiten entstehen für ihn jedoch vielfach dann, wenn 
er kleinerer Summen benöthigt ist. Da der Grundbesitz sich nur 
selten in der Lage befindet, dieselben aus seinen Erträgnissen ohne 
die Aufnahme einer neuen Hypothek abzahlen zu können, so bleibt 
dem Gläubiger häufig keine andere Wahl, als das ganze Kapital 
zu kündigen, womit für ihn die Unbequemlichkeit einer anderweiten 
Vergebung des nicht benöthigten Theils desselben verbunden ist. 
Bei der Anlage in Aktien bestehen derartige Schwierigkeiten nicht, 
da der Eigenthümer jeden Augenblick einen beliebigen Theil der
selben veräußern und sich so in den Besitz der jeweilig nöthigen 
Baarmittel setzen kann.

Allerdings besteht ja zwischen Aktien und Aktien ein großer 
Unterschied, aber die dem kreditbedürftigen Grundbesitz durch die 
Entwickelung des Aktienwesens bereitete Konkurrenz beschränkt sich 
nicht allein auf die soliden, eine sichere Rente versprechenden Unter
nehmungen. Auch jene auf eine Ausbeutung des Privatkapitals 
von vorn herein berechneten Schwindelunternehmungen beeinträch
tigten die Befriedigung des Realkredits in gleicher Weise. Was 
den letzter», an der soliden Unterlage und reellen Werthobjekten 
fehlte, wurde durch glänzende Versprechungen ersetzt, und der Krach 
mit seinem Gefolge von Ruinen und werthlosen Aktien beweist zur 
Genüge, welches Vertrauen das leichtgläubige Kapital in dieselben 
setzte.

Die Kapitalien, welche hierbei zu Grunde gegangen, find aber 
zum großen Theil dem Grundbesitz entzogen worden, und die Kapi
talisten haben leider zu spät die für sie traurige Erfahrung machen 
müssen, daß Versprechen und Erfüllen zwei sehr verschiedene Dinge 
sind, und daß die dem Stande des Geldmarkts angemessenen
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Zinsen, welche der Grundbesitz gewährte und auch nur gewähren 
konnte, der Betheiligung an jenen Schwindelunternehmungen doch 
vorzuziehen gewesen wäre.

Ob die Erfahrungen, welche in jenen Gründerjahren das Pri
vatkapital gemacht, und die großen Verluste, welche es betroffen, 
demselben auf die Dauer zur Lehre dienen und es darüber aus
klären werden, daß hohe Zinsen und sichere Anlage zwei sich voll
ständig ausschließende Gegensätze sind, und ob in Zukunft das Ka
pital die sichere Anlage wieder vorziehn und zum Erwerb von 
Hypotheken in erheblicherem Umfange zurückkehren wird, müssen wir 
bezweifeln, zumal viele der in der neueren Zeit stattgefundenen 
Gründungen beweisen, daß weder die Neigung der Gründer zur be
trügerischen Ausbeutung des Privatkapitals, noch die Vertrauens
seligkeit des letztern in die glänzenden Versprechungen der Gründer 
eine wesentliche Einbuße erfahren haben. Der Grundbesitz wird 
also mit dieser Thatsache rechnen müssen und nicht darauf hoffen 
dürfen, daß allmählich die beffere Erkenntnis wieder Platz greifen 
und ihm die größere Heranziehung dieses Privatkapitals zur Be
friedigung seines Kreditbedürfnisses gelingen wird..

Aber auch selbst wenn bezüglich der Kapitalsanlage wiederum 
solidere Grundsätze die Oberhand gewinnen sollten, kann dem Grund
besitz ein wesentlicher und dauernder Vortheil hieraus nicht er
wachsen, weil nicht mehr wie früher das Kapital, das eine sichere 
Anlage sucht, im wesentlichen auf den Erwerb von Hypotheken an
gewiesen ist, sondern eine große Anzahl von gut sundirten und ra
tionell verwalteten industriellen und gewerblichen Unternehmungen 
die Möglichkeit einer solchen bietet und außerdem noch Vortheile 
gewährt, auf die das in Hypotheken angelegte Kapital verzichten muß. 

Diese Unternehmungen, zu denen wir vor Allem die soliden 
Eisenbahnen, Versicherungsgesellschaften, Hypothekenbanken rechnen, 
bieten dem Privatkapital, sei es in ihren Aktien und Prioritäts
aktien, sei es in den von ihnen ausgegebenen Schuldverschreibungen 
(Obligationen, Pfandbriefen), eine sichere Anlage zu einem Zins- 
suß, der im Allgemeinen hinter dem für sichere Hypotheken erhält
lichen nicht zurücksteht. Das Gleiche ist bezüglich der Aktien und 
Schuldverschreibungen vieler industrieller Unternehmungen der Fall. 
Bei der Anlage in solchen Aktien und Schuldverschreibungen erhält
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der Gläubiger einen dem jeweiligen Stande des Geldmarkts ent
sprechenden Zinssatz, ohne auf den Vortheil der beliebigen freien 
Disposition über das Kapital oder eines Theils desselben verzichten 
zu müssen. Eine derartige Anlage verbindet also die Sicherheit 
des Realkredits mit den Vortheilen des persönlichen Kredits.

Die. hierdurch den Hypotheken auf dem Geldmarkt bereitete 
Konkurrenz mußte noch durch die von Gemeinden, Kreisen und Pro
vinzen ausgegebenen Schuldverschreibungen verschärft werden. Die 
rapide Zunahme der Bevölkerung der Mehrzahl der großen und 
mittleren Städte legte denselben erhebliche Ausgaben für den Bau 
von Schulen, Krankenhäusern, sowie für andere produktive und sitt
liche Zwecke auf, die nur durch Aufnahme von Darlehnen bestritten 
werden konnten. Auf denselben Weg waren Kreise und Provinzen ange
wiesen, um sich die zur Ausführung von Chausseen und andem pro
duktiven Anlagen nothwendigen sehr erheblichen Mittel zu verschaffen. 

Dazu kam, daß das Kreditbedürfnis des Staats und des 
Reichs sich von Jahr zu Jahr steigerte, je mehr sich dieselben ihrer 
Pflicht, durch den Bau von Eisenbahnen und Kanälen, durch Ver
besserung der Hafenanlagen u. s. w. die wirthschaftlichen Interessen 
des Landes zu fördern und zu heben, bewußt wurden. Die erheb
lich größere Inanspruchnahme des landschaftlichen Kredits hatte 
eine Vermehrung der von den Landschaften ausgegebenen Pfand
briefen zur Folge. Endlich suchte auch noch das Ausland die Be
friedigung seines Kreditbedürfnisses auf dem inländischen Geldmarkt, 
und boten insbesondere die großen Anleihen Rußlands und Oester
reichs sowie der ausländischen Eisenbahngesellschaften dem inlän
dischen Kapital vielfach Gelegenheit zu einer verhältnismäßig sichern 
und eine angemessene Verzinsung versprechenden Anlage. 

In diesen den Realkredit ungünstig beeinflussenden Verhält
nissen wird voraussichtlich für lange Zeit eine Aenderung nicht ein
treten. Noch harren große wirthschaftliche Ausgaben ihrer Lösung 
durch Staat oder Reich. Die Verbesserung der vorhandenen Wasser
straßen, der Ausbau des Kanalnetzes wird ohne Schädigung wirth- 
schastlicher Interessen nicht mehr hinausgeschoben werden dürfen. 
Die sich immer häufiger wiederholenden Ueberschwemmungen und 
die durch die Abholzung der Wälder eipgetretene Verschlechterung 
der klimatischen Verhältnisse fordern gebieterisch eine energischere
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Wiederaufforstung der öden Flächen. Die berechtigten Ansprüche 
der Landwirthschast auf staatliche Unterstützung der Landesmelio- 
.rationen, der Be- und Entwässerungsanlagen u. s. w. werden auf 
die Dauer nicht unbefriedigt bleiben können.

Alle diese Ausgaben können nur durch neue Anleihen bestritten 
werden, so daß an eine Verminderung der Staats- und Reichs
schulden für lange Zeit nicht zu denken ist. Ebensowenig befinden 
fich die Gemeinden, Kreise und Provinzen in der Lage, die ihnen 
obliegenden Pflichten ohne Vermehmng ihrer Schuldenlast zu er
füllen. Unterliegen auch, die bisher ausgenommenen Anleihen nach 
den Koncessionsbedingungen einer regelmäßigen Amortisation, so 
treten diesen doch zur Bestreitung der nöthigen Ausgaben immer 
neue hinzu. Für die Gemeinden sind es vorzugsweise die Aus
gaben für Schulbauten und die im sanitären Interesse ausgeführten 
Anlagen, für die Kreise und Provinzen die zur Erweiterung und 
Verbesserung der Kommunikationsmittel nöthigen Ausgaben, welche 
die Aufnahme neuer Anleihen bedingen.

Muß aber dieser voraussichtlich noch auf lange Zeit an
dauernde Geldbedarf es hindern, daß das Privatkapital sich wie
derum in wesentlich erhöhtem Maße dem Erwerb von Hypotheken 
zuwendet, so tritt noch ein anderes nicht zu unterschätzendes Mo
ment hinzu, was dem Realkredit höchst nachtheilig ist. Während 
früher das Privatkapital die Spekulation den gewerbsmäßigen 
Börsenjobbern überließ, haben die soliden Grundsätze desselben durch 
die Gründerjahre einen schweren Stoß erlitten. Die von Einzelnen 
mühelos erworbenen Reichthümer entfesselten die Spekulationswuth 
der großen Masse der Bevölkerung. Jeder wollte eine günstigere 
Verwerthung seines Kapitals und sand in diesem Bestreben durch 
gewerbsmäßige Vermitteler solcher. Geschäfte, welche sich überall als 
„Banquiers" niedergelassen hatten, sowie die zum Theil käufliche 
Finanz-Presse, welche ihm über den Stand des Geldmarkts sowie 
angeblich günstige Anlagen Ausschluß gab, die kräftigste Unter
stützung. In Folge dessen legten Viele ihre Kapitalien in jenen 
Schwindelunternehmungen an, die blos die Bereicherung der Grün
der und im übrigen die Ausbeutung des Privatkapitals bezweckten, 
welcher Zweck auch in den meisten Fällen vortrefflich erreicht wurde. 

Aber auch diejenigen, welche sich von diesem Treiben fern



8 Allgemeine Ursachen der Kreditnvth.

hielten und die Anlage ihres Kapitals in Hypotheken der größeren 
Sicherheit sowie der leichteren Verwaltung wegen nach wie vor vor
zogen, blieben in ihren Auffassungen durch das Treiben der Grün
derjahre nicht unbeeinflußt. Sie hatten zu ost von einer „Aus
nutzung der Konjunktur" von der Regelung des Zinssatzes durch 
Angebot und Nachfrage gelesen und gehört, als daß sie nicht ver
suchen sollten, diese Lehren praktisch zu ihren Gunsten zu verwerthen. 
Die Folge davon war, daß sie, häufig mit dem Ausdruck des Be
dauerns, unter Berufung auf die allgemeine Lage des Geldmartts 
an den Grundbesitz mit erhöhten Zinsforderungen herantraten, die 
vielfach in der Noth bewilligt werden mußten.

Während früher ein gewisses persönliches Verhältnis zwischen 
dem Real-Gläubiger und Schuldner bestand, das eine gegenseitige 

-Rücksichtnahme zur Folge hatte, erlangten allmählich auch hier die 
Gesetze von Angebot und Nachftage Geltung. Zeder ließ sich ledig
lich von den Rücksichten auf sein Interesse leiten, und' war es das 
eine Mal der Gläubiger, der unter Bemfung auf die Konjunktur 
*/4 oder 7, % Zinsen mehr herausgeschlagen, so benutzte das andere 
Mal der Grundbesitz die erste ihm günstige Gelegenheit, um einen 
solchen Gläubiger los zu werden. Hieraus entstand an Stelle des 
früheren freundlichen Verhältnisses ein gewisser Gegensatz. Waren 
stüher die Hypotheken 10 und 20 Jahre in dem Besitz eines 
Gläubigers geblieben, ja kam es nicht selten vor, daß die Erben 
dieses Verhältnis sortsehten, so gingen jetzt die Hypotheken von 
Hand zu Hand, und jede Veränderung des Geldmarkts hatte in er
heblichem Umfange einen Wechsel in dem Besitz derselben zur Folge. 

Dieser Besitzwechsel vollzog sich nicht immer zu Gunsten des 
Gläubigers. Vielfach mußte er den Vortheil, einige Jahre 7« oder 
7, °/0 Zinsen mehr bezogen zu haben, mit einer dauernden Ver
minderung seines Rentenbezuges erkaufen, weil der Schuldner einen 
Gläubiger, bei dem er jeden Augenblick der Gefahr, ausgesetzt war, 
eine Kündigung oder die Forderung erhöhter Zinsen zu gewärtigen, 
los sein wollte, sofern die veränderten Verhältnisse ihm die ander
weite Beschaffung eines Kapitals ermöglichten. Im Allgemeinen 
war allerdings die Störung des früheren Verhältttiffes dem Schuldner 
nachtheilig, weil die Geldbeschaffung stets schwieriger ist als die 
Geldanlage. Während dem Gläubiger, wie oben dargelegt, die



Die ungünstige wirthschaftliche Lage des Grundbefihes. 9

sichere Anlage seines Kapitals stets möglich war, und es sich für 
ihn nur um eine Verringerung seines Zinsenbezuges handelte, stand 
für den Schuldner im Falle der Auflündigung seitens des Gläu
bigers in kritischen Zeiten stets seine wirthschaftliche Existenz aus 
dem Spiele, weil er mit völliger Sicherheit auf eine anderweite 
Beschaffung des Kapitals nicht rechnen konnte. In jedem Falle 
entstanden dem Schuldner durch jede Aufkündigung besondere Kosten 
an Provisionen für die Beschaffung des Kapitals, an Notariats
und Gerichtsgebühren.

. Neben dieser zu Ungunsten des Realkredits sich vollzogenen 
Umgestaltung der Kreditverhältnisse ist es die ungünstige wirth- 
schastliche Lage des Grundbesitzes überhaupt, die ihm die Befrie- 
digung seines Kreditbedürsnisses erschwert. Die Abhängigkeit von 
der ausländischen Produktion haben den vaterländischen Landbau, 
der in früheren Zeiten die solideste und sicherste Grundlage der 
Wohlhabenheit bildete, zu einem mehr oder minder gewagten Ge
schäft gemacht. Die Zeiten, in denen der Grundbesitz daraus rechnen 
konnte, bei schlechten Erndten durch eine entsprechende Steigerung 
der Preise für seine Erzeugnisse - entschädigt zu werden, .sind vor
über. Gegenüber Rußland, Ungarn und Amerika vermag die 
deutsche Produktion einen die Preise des Weltmarkts bestimmenden 
Einfluß nicht auszuüben. Mehr noch wie von Wind und Wetter 
im eigenen Lande ist der deutsche Grundbesitz abhängig von der 
Wirkung der Naturkräste im Auslande.

Während sich durch die Erweiterung und Vervollkommnung 
der Verkehrsmittel des Auslandes das Risiko des Kaufmanns und 
des Fabrikanten vermindert, erhöht sich das des Grundbesitzes. 
Dieselben Eisenbahnen, die dem einheimischen Handel und der In
dustrie neue Absatzgebiete im Auslande erschließen, machen bisher 
die von dem Weltmarkt mit ihren landwirthschastlichen Erzeugniffen 
ausgeschlossenen Produktionsgebiete demselben zugänglich. Die In
dustrie kann ihre Produktionskosten sowie die für ihre Erzeugniffe 
zu erzielenden Preise mit annähernder Sicherheit bestimmen, beim 
Grundbesitz hört eine jede Berechnung auf. Alle Mühen und An
strengungen, aller Fleiß sichern ihm keinen Erfolg; er ist und bleibt 
abhängig von der Produktion des Auslandes. Während sich der 
Preis der industriellen Erzeugniffe nach den Produftionskosten richtet,
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entscheiden die Witterungsverhältnifse in Amerika und Rußland den 
Preis der landwirthschaftlichen. Mit einem Worte: der Landbau 
hat den Charakter eines gewagten Geschäfts angenommen und zwar 
eines solchen, bei dem die Aussicht aus Gewinn eine sehr geringe, 
dagegen das Risiko ein großes ist.

Daß an diesem Risiko auch derjenige Theil nimmt, welcher 
sein Kapital in Hypotheken anlegt, bedarf keiner weiteren Erläute
rung. Der Hypothekengläubiger ist in dem Verhältnis, in dem 
der Betrag der Hypothek sich zum Werth des Gmndstücks stellt, 
gewissermaßen ideeller Eigenthümer deffelben und als solcher.an 
dem Niedergang der Erträgnisse und des Werths des Grundbesitzes 
in demselben Verhältnis mitbetheiligt.

Neben dieser Abhängigkeit von der Produktion des Auslandes 
sind es noch eine Reihe anderer Faktoren, die die ungünstige Lage, 
in der die deutsche Landwirthschast im Allgemeinen sich befindet, 
mitverschuldet. Ein näheres Eingehen hierauf, sowie, welchen An
theil die die landwirthschaftliche Produktion im Verhältnis zu an
dern Erwerbszweigen übermäßig belastende staatliche Gesetzgebung 
und die.der Hebung und Förderung der Jntereffen des Grund
besitzes nicht in gleicher Weise zugewandte Fürsorge des Staates 
an diesem Rückgang der deutschen Landwirthschast haben, müssen 
wir uns hier versagen. Die Thatsache, daß ein solcher Rückgang 
vorhanden ist, und daß die sich noch immer steigernde Konkurrenz 
des Auslandes eine energischere Fürsorge für die Interessen des 
Grundbesitzes zur Nothwendigkeit macht, wird von den dabei bethei- 
ligten sachverständigen Kreisen so allgemein anerkannt, und ist auch 
in der letzten Zeit von Schmoller, v. Stein u. a. so eingehend und 
sachgemäß klargelegt und erörtert, daß die Richtigkeit derselben von 
Niemandem, der ein Urtheil über die einschläglichen Verhältnisse 
hat, wird in Zweifel gezogen werden können.

Unter diesen Verhältnissen ist die Kreditstage für den Grund
besitz von besonders hervorragender Bedeutung. Je mehr seine 
Lage abhängig ist von Faktoren, die sich einer jeden Voraussicht 
und Berechnung entziehen, ein desto dringenderes Interesse hat der 
Grundbesitz daran, sein Kreditbedürfnis zu einem angemessenen 
Zinssatz befriedigt und sich vor. der Ausbeutung durch das Kapital 
geschützt zu sehen. Denn die Schwankungen der Erträgnisse und
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des Werths des Grundbesitzes machen auch die Anlage des Kapitals 
in Hypotheken zu einem mehr oder minder gewagten Geschäft und 
erwecken und fördern in demselben das Bestreben, für dieses Risiko 
eine möglichst hohe Prämie vom Gmndbesitz zu erhalten.

I. Die Forderungen deS Grundbesitzes.

Geht schon aus den obigen Darlegungen hervor, welchen 
Werth der Grundbesitz auf die Unkündbarkeit seiner Hypotheken 
legen muß, so haben die tief eingreifenden Untersuchungen von 
Rodbertus klar gelegt, daß und aus welchen Gründen dieselbe für 
den Grundbesitz geradezu eine Lebensfrage ist, und wenn die An
nahme auch zu weit geht, daß die Umwandlung der kündbaren 
Hypotheken in unkündbare Rententitel allein schon den Grundbesitz 
aller Sorge überhebt und somit die für ihn befriedigende Lösung 
der ganzen Grundkreditfrage darstellt, so ist diese Umwandlung doch 
ein wesentlicher Inhalt derselben.

Liegt das Charakteristische des Darlehnsvertrages in dem Er
werb einer Geldsumme zum vorübergehenden Gebrauch, so fehlt 
in den weitaus meisten Fällen bei der Aufnahme einer Hypothek 
eine hierauf gerichtete Absicht des Schuldners. Während bei den 
von dem Handel und der Industrie zur Fortführung ihres Geschäfts
betriebes aufgenommencn Darlehnen die durch die Veräußerung 
der Waaren und Fabrikate gewonnenen Summen die Mittel zur 
Deckung derselben bieten, weiß der Grundbesitz von vorn herein, 
daß es ihm innerhalb einer mit annähernder Sicherheit voraus 
zu bestimmenden Zeit nicht möglich sein wird, die aufgenommene 
Hypothek aus den Erträgnissen des Grund und Bodens zurückzu
zahlen. Die Tilgung^der ganzen Hypothek ist demgemäß der Re
gel nach nur möglich durch die Ausnahme einer andern. Die 
Beendigung des Schuldverhältnifles, die im Begriff und Wesen aller 
persönlichen Schuldverbindlichkeiten liegt, ist bei der Hypothek kein 
nothwendiges Kriterium; im Gegentheil entspricht letztere der Ab
sicht des Schuldners bei ihrer Aufnahme um so mehr, je länger 
die Verbindlichkeit zur Tilgung ausgeschloffen ist. Bei der Hypo
thek tritt der persönliche Schuldner in den Hintergrund, und ist die 
durch die Verpfändung des Grundstücks gebotene Sicherheit das
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vorzugsweise entscheidende. Aus diesem Grunde scheidet fast regel
mäßig der Eigenthümer des Grundstücks bei der Veräußemng 
desselben aus der persönlichen Haftverbindlichkeit aus und die Hypo
thek geht aus den neuen Erwerber über, wie auch anderseits der 
Gläubiger dieselbe weiter vererbt.

Hieraus folgt das Jntereffe des Schuldners an der Unkünd
barkeit der von ihm aufgenommenen Hypotheken. Kann die'gekün
digte Hypothek nur durch die Wiederaufnahme einer andern bezahlt 
werden, so hat eine jede Kündigung für den Schuldner erhebliche 
Kosten zur Folge, weil die entstehenden Notariats- und Gerichts
gebühren ihm zur Last fallen.

Ungleich schwerer als diese Kosten empfindet der Schuldner 
jedoch die durch die Kündbarkeit der Hypotheken bewirkte Gefähr
dung seiner wirthschaftlichen Existenz. Wie wir oben dargethan, 
hängt die wirthschaftliche Lage des Grundbefitzes schon ohnehin von 
einer so großen Anzahl fich einer jeden Voraussicht und Berechnung 
entziehender Faktoren ab, daß die möglichste Verminderung des 
Risikos für denselben ein absolutes Bedürfnis ist. Eine solche 
Verminderung liegt in der Unkündbarkeit der Hypotheken.. Nur 
bei unkündbaren Hypotheken kann der Schuldner die Höhe der aus 
dem Grundbesitz ruhenden Lasten und der ihm obliegenden Ver
pflichtungen ermessen, während er bei kündbaren Hypotheken jeden 
Augenblick gewärtigen muß, daß sich dieselben beträchtlich erhöhen, 
weil es ihm nicht möglich ist, zu dem bisherigen Zinssatz eine neue 

Hypothek zu erhalten. Letzteres wird um so weniger der Fall sein, 
als die Aufkündigung meistens in solchen Zeiten geschieht, in denen 
der Stand des Geldmarkts ein für den Kredit suchenden Grund
besitz ungünstiger ist, sei es weil überhaupt die Nachfrage nach 
Geld das Angebot übersteigt, sei es weil besondere Verhältnisse 
gerade den Realkredit ungünstig beeinflussen. Letzteres ist insbe
sondere der Fall bei einer aus Mißerndten oder ähnlichen Ursachen 
entspringenden vorübergehenden Nothlage des Grundbesitzes. In 
beiden Fällen werden' durch die Kündigung dem Grundbesitz neue 
Lasten aufgebürdet. Deün hat der Zinsfuß allgemein eine steigende 
Tendenz, so kann sich auch der Realkredit derselben nicht entziehen; 
erleidet aber die Lage des Grundbesitzes eine Verschlechterung, so 
muß der Gläubiger für das größere Risiko durch eine angemessene
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Prämie entschädigt werden. Im erstem Falle, muß das Bestreben 
des Kapitals, eine dem veränderten Geldmarkt mehr entsprechende 
Rente zu erhalten, zahlreiche Aufkündigungen zur Folge haben, die 
dem Zinsfuß noch mehr in die Höhe treiben, im letztem befindet 
fich der Schuldner vielfach vollständig in der Hand seines Gläubi
gers und muß die Bedingungen besserten ohne Weiteres acceptiren. 

Dieser Sorgen wird der Grundbesitz nur durch die Unkündbar
keit seiner Hypotheken überhoben. Sie giebt ihm erst die Ruhe 
und relative Sicherheit, um die ohnehin schweren Pflichten seines 
Berufs überhaupt erträglich zu finden. Arbeitslust und Arbeits
kraft sind dagegen dahin, jede Energie des Wollens und des Schaffens 
ist gelähmt, so lange es nicht gelungen, für eine gekündigte Hypothek 
Ersatz zu schaffen. Denn es droht dem Schuldner nichts geringeres 
als der Zwangsverkauf seines Grundstücks und damit der Verlust 
seines vielleicht durch decennienlange mühsame Arbeit sauer erwor
benen Vermögens. Wenn auch der Werth des Grundstücks den 
Betrag der Hypothek erheblich übersteigt, das die Jntereffen des 
Kapitals vorzugsweise berücksichtigende Gesetz kennt keinen Aufschub, 
sondern hat im Gegentheil für möglichste Abkürzung der betreffen
den Fristen Sorge getragen. Nur die Unkündbarkeit der Hypothek 
schützt den Schuldner vor einer Erhöhung des Zinssatzes bei ein
tretenden Schwankungen des Geldmarkts und vor einer Ausbeutung 
seiner vorübergehenden Nothlage seitens des Gläubigers. Diese 
Unkündbarkeit ist also das dringendste Erfordernis einer dem 
Interesse des Grundbesitzes entsprechenden Umgestaltung des Real
kreditwesens.

Abgesehn von der Unkündbarkeit der Hypothek verlangt das 
Interesse des Grundbesitzes vorzugsweise die Erlangung derselben 
zu einem verhältnismäßig niedrigen Zinsfuß. Wenn insbe
sondere in neuerer Zeit die Nothwendigkeit betont ist, dem Grund
besitz einen absolut niedrigen Zinsfuß zu verschaffen, weil seine 
Erträgnisse nicht ausreichten, um den nach dem Stande des Geld
markts bisher für Hypotheken angemessen gewesenen fernerhin zu 
entrichten, so können wir bei aller Geneigtheit zur Förderung der 
auf die Entlastung des Grundbesitzes gerichteten Bestrebungen der
artige Forderungen einfach schon aus dem Gmnde nicht unterstützen, 
weil wir dieselben für durchaus unrealisirbar halten. Solche Vor-
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schlüge wie die, der Staat solle alle Hypotheken tilgen und an 
Stelle derselben etwa 3procentige Rententitel ausgeben, sind einfach 
Utopien, an deren Ausführung kein verständiger Mensch denken 
kann. Diejenigen, welche dieselben machen, sollten bedenken, wie 
wenig mit derartigen unerfüllbaren Forderungen den Interessen des 
Grundbesitzes gedient ist, und wie sehr dieselben das allgemeine 
Mißtrauen gegen die ganze agrarische Bewegung erwecken und dazu 
geeignet sind, von derjenigen Presse, welche dieselbe a tont prix be
kämpfen zu müssen glaubt, zur Diskreditirung dieser Bewegung in 
der öffentlichen Meinung verwerthet zu werden.

Außerdem liegt ein praktisches Bedürfnis, zu derartigen Radi
kalkuren seine Zuflucht zu nehmen, noch nicht vor. Dieselben 
dürfen in jedem Falle nur als die ultima ratio in ernstere Er
wägung gezogen werden und so weit sind wir noch nicht. Gelingt 
es, dem Grundbesitz einen relativ billigen Zinsfuß zu verschaffen, 
so darf die Hoffnung auf eine wesentliche Besserung seiner Lage und 
Sicherung seiner wirthschastlichen Existenz nicht aufgegeben werden. 

Ein jeder Darlehnsvertrag enthält, sofern die Rückzahlung des 
Darlehns nicht absolut gesichert ist, was im Grunde genommen 
niemals der Fall ist, vom wirthschastlichen Standpunkt aus zwei 
Rechtsgeschäfte, nämlich außer dem eigentlichen Darlehnsvertrage 
noch gleichzeitig einen Versicherungsvertrag, dem zu Folge der 
Gläubiger gegen eine vom Schuldner zu zahlende fest normirte 
Prämie das für die Rückzahlung des Kapitals nach Maßgabe aller 
in Betracht kommenden Verhältnisse bestehende Risiko übernimmt. 
Daß die Höhe der Prämie nicht besonders vereinbart, sondern die
selbe zusammen mit den Zinsen in einer Summe festgesetzt wird, 
ändert ebensowenig etwas an der eigentlichen Natur des Darlehns- 
vertrages als der Umstand, daß Gläubiger und Schuldner in den 
seltensten Fällen sich des Inhalts des Versicherungsvertrages Kar 
bewußt find. Thatsächlich kann kein Zweifel darüber bestehn, daß 
die größere oder geringere Realsicherheit, die der Schuldner zu 
bieten vermag, für die Höhe des von ihm zu zahlenden Zinssatzes 
bestimmend ist, daß also bei einer nach der allgemeinen Auffassung 
nicht unbedingt sichern Hypothek ein Theil - der Zinsen als Ent
schädigung für das von dem Gläubiger übernommene Risiko ange
sehen werden muß.


