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— e, A. Jachmann Trutenau, der Bodencredit und die Boden-
creditbank, Berlin 1869. Der Verfasser, welcher seit einigen Jahren
sich damit beschiftigt, eine ,preussische Bodencreditactienbank“ ins
Leben zu rufen, verbindet eine sehr verstindige Kritik der Vorschlige
von Rodbertus und von Bekker mit der Entwicklung von Vor-
schlagen der Verbesserung des bisherigen Hypotheken-
bankwesens. Die Vorschlige der Schriften von Rodbertus (,zur
Erklirung und Abhilfe der heutigen Kreditnoth des Grundbesizes“) und
von J. Bekker (,die Reform des Hypothekenwesens als Aufgabe des
norddeutschen Bundes“) gipfeln in der Umwandlung der Hypothek in
eine selbststandige Realobligation und ihrer Form nach
inInhaberpapiere. In beiderlei Hingicht findet die Schrift von
Trutenau an diesen Projecten keinen Gefallen; denn die Idee von Rod-
bertus fithre zur Belastung des Bodens mit modernen ewigen Giilten,
d. h. zu kaum abgeschafften, volkswirthschaftlich und politisch dusserst
nachtheiligen Zustianden zuriick, und die vollige Abstreifung des Cha-
rakters der Individualhypothek nach Bekker bringe den erhofften
Vortheil durchaus nicht. Schon die Einfithrung eines einfachen Giro
an Stelle der Cession des heutigen Hypothekarrechtes, um so mehr die
Verwandlung der Hypotheken in Inhaberpapiere fiihre mit Nothwendig-
keit zur Schaffung von zwischen dem Schuldner und dem Glaubiger
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stehenden Zahlungs - und Zahlungsgarantiestellen, Diese Consequenz
habe nun wohl Bekker in seinem Vorschlag der Errichtung von Hy p o-
thekenimtern gezogen. Allein dieser Vorschlag sei nicht ausfiihr-
bar. An Stelle der bei dem Creditverein und bei der Hypothekenbank
vorhandenen Garantie miisste eine Staatsgarantie gegeben werden, und
diese werde der Staat (zumal bei jezigem Finanzstand) weder leisten
wollen, nach gerechter und wirthschaftlicher Weise leisten diirfen und
konnen. Herr Jachmann Trutenau scheint uns diesen Beweis in kur-
zen Worten iiberzeugend zu fithren. Und ebenso kann man seiner Diag-
nose der jezigen Hypothekarkreditnoth, welche von ihm auf schlechte
Erndten, auf die Revolutionirung aller Marktverhdltnisse durch die
Eisenbahn, insbesondere auf den Druck der allgemeinen Kriegsbesorg-
nisse zuriickgefithrt wird, in dem Hauptergebniss nur zustimmen. Dieses
Ergebniss wird N. 51 so formulirt: Die Losung der Aufgabe, fiir den
Hypothekarkredit den Weltmarktzu gewinnen, darf meines
Erachtens nicht in ¢jnem gewaltigen salto mortale gesucht werden, mit
dem man sich in den grossen Strom durch totale Mobilisirung des Boden-
credits hineinstiirzt, es handelt sich vielmehr darum, den Hypothekar-
credit allmilig von den Fesseln der Localisation zu befreien, in denen
er jetzt noch véllig gefangen schmachtet. . . . In der That, fugt er
bei, heute ist der Bodencredit von dem Weltmarkt noch recht weit ab.
nSelbst die Pfandbriefe, die doch als Inhaberpapiere dem Borsen-
verkehre angehéren, stecken mit nicht nennenswerthen Ausnahmen fast
ausschliesslich in denjenigen Provinzen, in welchen sie ausgegeben
werden, die Individualbypotheken aber kleben mit eigensinniger Conse-
quenz an der nichsten Umgebung des verpfindeten Grundstiickes. . Und
welcher Segen wiire es, wenn nur innerhalb des preussischen Staates
sich die gegenseitigen Bedurfnisse ausgleichen wollten. Es ist eine
leider nur zu bekannte Thatsache, dass in den 6stlichen Theilen unseres
Vaterlandes selbst zu 6 Prozent fir pupillarisch sichere Hypotheken
absolut kein Geld zu haben ist, wihrend im Westen zu 4 und 3 Prozent
grosse Summen dem Grundbesitze oft vergebens angeboten bleiben®.

Abhilfe will der Verfasser durch die Reform der Hypotheken-
banken schaffen.

Der Verfasser hat es zu dem Ende bei der von ihm betriebenen
Schopfung hauptsichlich auf folgende Punkte abgesehen: Er will zwar
auch Reform der Hypothekengesezgebung (Erleichterung der
Cession — grossere Priacision und Schnelligkeit der
Execution). Er verlangt auch eine raschere administrative Erledi-
gung der Hypothekarbankconcessions - Gesuche; das Concessionsgesuch
des Verfassers schwebt seit Jahresfrist bei der Regierung, doch verlangt
er die Aufhebung des Concessionssystems nicht, fiir dessen Beibehaltung
er iibrigens keine stichhaltigen Griinde anfithrt. Die grossten Mangel
des jezigen Bodencredites findet Verf. jedoch nicht auf der Seite der
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Gesezgebung und der Verwaltung, sondern auf Seite der bisherigen Or-
ganisation der Bodenkreditinstitute. Einen Hauptmangel
der lezteren erkennt er darin, dass sie kein zuverlissiges und rithriges
Agentenwesen iiber das LLand_ausbreiteten. Mit Hilfe mehrerer Ver-
sicherungsgesellschaften ‘hat unser Verfasser bereits 8000 Agenten in
ganz Deutschland fiir sein Institut gewonnen. Er sagt von den Agenten:

nDie Agenten haben bereits durch Beschaffung des Actien-Capitals
ohne die Zuhillfenahme offentlicher Zeichnungen und der Boérse be-
wiesen, dass sie nicht blos Agenten auf dem Papiere sind. Nicht die
Borse, die kleinen Agenturen sind es, welche berufen sind, den Boden-
Credit zu heben, da es nur dadurch mdglich wird, den zahllosen indi-
viduellen Verhdltnissen und Bediirfnissen der einzelnen Grundbesitzer
Rechnung zu tragen, dass man durch Benutzung der tausendféltigen
Canile der Agenturen die entsprechenden Mittel und Wege findet, die
verschiedenen individuellen Anspriiche zu befriedigen. Namentlich
fur diejenigen Geschifte, welche ihrer Natur nach einen individuellen
Charakter immer bchalten werden, also namentlich die Vermittelung
von Hypotheken-Darlehenund Tilgungscassen-Angelegen-
heiten, sind desshalb Vertrauenspersonen nothwendig, und die Agen-
ten sind als Vertrauenspersonen des Instituts auch wohl geeignet, bei dem
Geldgeber als solche zu fungiren. Aber auch wenn es sich fiir das Institut
darum handelt, tber die Verhiltnisse von Grundbesitzern orientirt zu
werden, welche die Hulfe desselben in Anspruch nehmen, geniigt es
keineswegs, die Sicherheit des Grundstiicks allein zu erforschen, es
muss vielmehr als ein besonderer Vorzug der Hypothekenbanken gegen
die Pfandbrief-Institute hervorgehoben werden, dass sie nicht wie diese
verpflichtet sind, jedem Petenten unter allen Umstinden Credit zu geben,
sondern dass es ihnen freigestellt ist, die Auswahl zu treffen, dass sie
also auch die personlichen Verhiltnisse der Darlehensucher in Beriick-
sichtigung ziehen konnen. Auch in dieser Beziehung sind die Agenten
von grosser Wichtigkeit, und wie heutzutage die Versicherungs-Gesell-
schaften ohne Agenten nicht bestehen konnen, so kionnen auch die Hy-
pothekenbanken sie nicht entbehren®.

Das Project unseres Verfassers will fir die Regel, nur unkiindbare
Pfandbriefe dulden. Diese Tendenz beruht aber bei ihm nicht auf An-
erkennung der ,selbststindigen Bodenrente“, die er unseres
Dafirhaltens mit Recht verwirft. Die Versilberung der Pfand-
briefe durch die Schuldner soll ganz beseitigt werden. Mit Recht
verlangt der Plan gerade fiir die Geldbeschaffung die Intervention einer
Bank, indem 8. 61 bemerkt wird:

nDie Grundbesitzer bekommen von der Preussischen Boden-Credit-
Actien-Bank stets das baare Geld, nicht die Papiere zur eigenen Ver-
silberung: die geldbedurftigen Grundbesitzer sind gerade
die ungeeignetsten Personen, um die Papiere zu versil-
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bern, da sie fast immer pressirt sind, Geld zu bekommen, und daher
riccksichtslos jede Summe auf den Markt werfen, und zwar in der Regel
durch Mittelspersonen, welche ein Interesse haben, ihnen einen moglichst
niedrigen Cours zu berechnen. . . . Bemerkenswerth und im Wesent-
lichen wahr erscheint uns die Wiirdigung dessen, was die Borse fir
den Hypothekarkredit leisten konne. Der Verfasser bemerkt zunichst
von den Pfandbriefen seines Institutes, dann vom Pfandbriefhandel des
Borse:

Es werden vom Institut nicht unaufhérlich Hypothekenbriefe neu fa-
bricirt und auf den Markt geworfen werden, sondern nur immer einzelne
Serien in fest begrenzten Summen zur Zeichnung ausgegeben, unsern
zablreichen Agenten zum Placement tiberwiesen und stets mit demjenigen
Zinsfusse emittirt werden, welcher momentan erforderlich ist, um der
Paricours der Hypothekenbriefe zu erzielen. Wenn also z. B. zur Zeit
5 prozentige Hypothekenbriefe ausgegeben werden sollten, so schliesst
dies nicht aus, dass wieder 4! prozentige und 4 prozentige Papiere’
creirt werden, wenn die Zeiten sich gebessert haben. Es ist ein grosser
allgemein verbreiteter Irrthum, dass die Borse in der Hy-
pothekenfrage berafen sei, eine Rolle zu spielen, ein Irrthum,
welcher bis jetzt zu grossen Fehlern bei Behandlung der Bodencredit-
Angelegenheiten gefithrt und namentlich neuerdings wieder in dem Pro-
Jjecte einer Central-Hypothekenbank culminirt. Es handelt sich
bei diesem Projecte nur um die Emittirung sammtlicher Hypotheken-
briefe der bestehenden Institute, weiter hinaus geht der Horizont des-
selben nicht. Die angeblich offerirten 10 Millionen Grundcapital sind
ein Minimum gegen die 5000 Millionen Hypotheken des Norddeutschen
Bundes. Dass es nicht allein auf ein hinter der Hypothek liegendes
Grundcapital  ankommt, geht daraus hervor, dass eine gute Individual-
Hypothek selbst heute keine Coursdifferenz zwischen dem .Nominal-
und dem Kaufswerthe zu erdulden braucht. Es ist also gerade die
Borse, die den Preis driickt; denn diese hat keinen andern Gradmesser,
als den momentanen Gewinn. Daher werden die Hypothekenbriefe mit
den dort beliebten Spielpapieren in einen Rang gestellt und um so mehr
leiden, als sie in grosser Masse auf den Markt gebracht werden. Der
Grundbesitz wahrlich wird dabei schlecht fahren. Es wiirde ein solches
Unternehmen hochstens eine Zeit lang den Unternehmern einen Ge-
winn abwerfen, aber fir die Dauer ist nicht einmal auf Gewinn dabei
zu rechnen; und das Resultat wiirde im besten Falle sein, dass der
Grundbesitz unter die Botmissigkeit einiger Banquiers gestellt wird¥.

nDie Idee eines Central-Pfandbriefs-Instituts ist aber auch desshalb
eine ganz verfehlte, weil es nicht moglich ist, die Pfandbriefe an der
Borse in grossen Massen unterzubringen; denn wenn der Kapitalist
weiss,, dass ein Papier, welches ihm zum Kaufe angeboten wird, die
Perspective hat, ganz ohne Ricksicht auf die Nachfrage zu jeder Zeit
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in ungemessenen Massen auf den Markt geworfen zu werden, dann
weiss er genau, dass dieser. Umstand alsbald den Cours driicken muss,
dass er also keine Aussicht hat, dasselbe steigen zu sehen. Wie kann
aber gar ein Central-Institut, welches natiirlich ohne Wahl alles nach
einer Schablone an den Markt bringen muss, was ihm von den ver-
schieden gearteten Spezial-Instituten nolens volens oktroirt wird, wie
kann ein solches Institut Aussicht gewihren, einen guten Cours zu er-
zielen. Man denke nur welchen Zustand es herbeiftihren wiirde, wenn
mit der Sache Ernst gemacht und die 5000 Mill. Thir. Hypotheken in
rascher Folge in der Form von Hypothekenbriefen emittirt wiirden.
Man erinnere sich, dass in einem Jahrhundert von allen Pfandbrief-
Instituten zusammen nur 180 Mill. Thir. an Pfandbriefen ausgegeben
-wurden. Hat man denn an dem Beispiele der Berliner Pfandbriefe
noch nicht genug? Man denke nur daran, welches Schiksal die 20 M.
Preussische Kisenbahn-Anleihe soeben gehabt hat®.

»Wenn erst recht viele einzelne Institute entstanden sein werden,
und Jedes sich bemiihen wird, dem Andern es zuvor zu thun und auf
seine Weise und in seinem Kreise nach Kriften zu wirken, dann
werden bessere Erfolge erzielt werden, als durch Ertheilung eines Mo-
" nopols an ein einzelnes Central-Institut®.

Ein untergeordnetes Gewicht legt der Verfasser auf die Deposi-
talfahigkeit der Pfandbriefe, woriiber der Bericht der Enquéte-
CommissiondesnorddeutschenBund es klassische Aufklirung®
gegeben habe. Wichtiger erscheint ihm die Lombardfahigkeit der
Pfandbriefe bei der preuss. Bank, ferner der Attest eines Staats-
kommissirs auf dem Pfandbriefe itber die wirkliche statutenméassige
Deckung durch Hypotheken, ,da die Liebhaber der Pfandbriefe nun
einmal von keinerlei Bedenken iiber die Sicherheit ihrer. Vermogens-
anlage gepeinigt sein wollen, — endlich dic vollkommene Frei-
heit der Normirung des Zinsfusses der Hypothekenbriefe.

Der Verfasser spricht sich gegen Schmélerung des Verhalt-
nisses derPfandbriefsumme zumGrundkapital tber das
Zehnfache hinaus entschieden aus, dessgleichen gegen die Erweiterung
der jezigen Grenzen des beleihbaren Hypothekarwer-
thes, weil diese Ausdehnung mit der Sicherheit der Briefe die Nach-
frage nach diesen, also den Hypothekarkredit des soliden Grundbesizers
beeintrichtigen wiirde. Ein viel wichtigerer Dienst einer Bodencredit-
bank sei: die gute Ausbildung der bankméssigen Bonitirung,
dieSicherungder regelméssigenZinszahlung, tberhaupt die
ausgleichende Vermittlung (und blosse Vermittlung)
zwischen Privatglaubiger und Privatschuldner. Leztere
Ansicht zieht sich durch die ganze Schrift und stiizt sich auf die That-
sache, dass von mehreren Milliarden Thalern Grundschulden des nordd.
Bundes bisher nur sehr wenig (180 Mill. Thlr.) in Pfandbriefen ver-



426 Litteratur.

mittelt gewesen sei. Der Verfasser beruft sich hiefiir auch auf das Er-
gebniss der nordd. Enquéte, indem er sagt:

»Als Beleg fiir die von mir bereits vor Jahr und Tag in dem Pro-
spect der Preussischen Boden-Credit-Aktien-Bank ausgesprochene Be-
hauptung, dass die Individual-Hypothek eine iberwiegende Bedeutung
fir den Bodencredit auch kunftig hehalten werde, kann ich heute den
Bericht der Commission des Norddeutschen Bundes tber die Enquéte
in Betreff des Hypotheken-Bankwesens anfiihren, wo es heisst: ,Jeden-
falls ist mit Sicherheit anzunehmen, dass auch in Zukunft die Individual-
Hypothek das bei weitem iiberwiegende Medium der Creditgewshrung
auf Grundbesiz bleiben wird,* ferner den Ausspruch des Herrn. Vor-
sizenden der Verhandlungen derselben Enquéte: ,Es ist gewiss ein
richtiger Gedanke, dass die wesentlichste Hilfe fir den Grundbesiz bei
der Individual-Hypothek gesucht werden muss etc.“, eine
Ansicht, zu welcher der Herr Vorsizende sich sichtlich erst im Laufe
der Verhandlungen bekehrt hat, und zwar namentlich durch die fak-
tischen Mittheilungen des Herrn Dr. Noltenius aus Bremen und des
Herrn Hirsekorn aus Hamburg, welcher leztere Herr unter anderen an-
fithrt, dass in seinem eigenen frithern Geschifte der jabrliche Umsaz
von Hypotheken ca. 8 Millionen betrug, wihrend etwa 120 bis 130 Makler
sich an dem einen Orte mit dem gleichen Geschifte befassten und ausser-
dem 4 Banken dafiir existirten, die eigentlich reine Hypothekenbanken
sind, ohne gerade den Namen zu fihren. Derselbe Herr sagt: ,Das
Publikum, dem diese Sachkenntniss (iiber die Sicherheit von Hypotheken)
abgeht, ersezt sie durch das Vertrauen, welches es dem erfahrenen und
redlichen Vermittler zollt.«

Der Verfasser verspricht ferner den variabeln Zinsfuss fur
Hypothekardarlehen und Pfandbriefe zu versuchen, um es zu vermeiden,
dass kiinftig der Kapitalist vom Grundbesizer desshalb sich zuriickziehe,
weil ersterer mit der dauernden festen Anlage die Chancen guter Zins-
conjuncturen verliere. Eine eingehendere Behandlung dieses Punktes
hétten wir gerne gelesen.

Ueber die viel besprochenen Hypothekentilgungskassen,
deren Ausfithrung noch in den Windeln liegt, sagt unser Autor:

»Was ist denn die Hypotheken-Tilgung? Sie ist nichts weiter als
Amortisirung und zwar nicht nur zum Nuzen des Schuldners, sondern
ehen auch zur Sicherheit des Gliaubigers. Esist ja ganz
klar, die Beschaffung von Hypotheken zur ersten Stelle, also der
durch Pfandbriefe zu deckende locus, ist gar nicht das punctum saliens
der Hypothekennoth, sondern die Anschaffung der lezten Hy-
potheken ist die eigentliche wunde Stelle bei der Sache. Diese wird
von allen den geehrten Herren immer mit der Redensart abgethan: Ja,
das ist unberechtigter Credit, oder, das ist Personal-Credit, was Du
forderst. Es wird wohl dem Geldsuchenden ziemlich gleichgiltig sein,
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mit welchem schlagenden oder vielmehr niederschlagenden Grunde man
ihn abspeist. Ich aber meine, dass es widersinnig ist, von einem Grund-
besizer zu verlangen, er solle bei Geldverlegenheiten den unberechtigten
(was ist unberecbtigt?) Jocus seines Grundstiickes nicht belasten, son-
dern lieber sich in Wechselverbindlichkeiten stiirzen, und dass es eben
80 -widersinnig ist, dem Glaubiger zuzumuthen, er solle ein Pfandobjekt
von meinetwegen zweifelhafter Sicherheit gegen Ausstellung eines Wech-
sels in der Aussicht unberiicksichtigt lassen, dass ein Anderer, Vor-
sichtigerer, ihm dabei zuvorkommt, seine Anspriiche in das Hypotheken-
buch eintragen zu lassen.

Man spricht immer von der Nothwendigkeit der Amortisation bei
den Pfandbriefen, aber man vergisst, dass sie weit wichtiger ist bei den
zur lezten Stelle eingetragenen Forderungen, und dass
daftr nichts geschieht. Die preussische Boden-Credit-Actien-
Bank wird es sich zur Aufgabe machen, diese Amortisation durch
Errichtung von Tilgungskassen in das Publikum einzuftihren,
und es ist leicht zu erkennen, dass darin ein grosser Hebel fir den
Boden-Credit liegt. Denn wenn dem Kapitalisten durch eine starke
Amortisation gewissermassen ein Reservefonds fiir seine an sich nicht
mehr ganz sichere und durch den Realwerth nicht unbedingt gedeckte
Forderung angesammelt wird, so wird er natiirlich sehr viel eher be-
wogen werden, sein Geld herzugeben, als ohne einen solchen Riickhalt.
Der Kapitalist wird aber desbalb doch keine Neigung haben, sich von
dem Schuldner das Geld in kleinen Portionen zuriickzahlen zu lassen.
Daher tritt die Tilgungskasse als natirliche Vermittelung ein. Die
Tilgungs-Rate dient auf der einen Seite dem Gldubiger als Sicherheit,
auf der andern aber wichst sie dem Tilgenden zu und wenn er 15 Jahre
lang Zinsen und Tilgungs-Rate regelmissig gezahlt hat, so ist er von
der Schuld befreit. Es wird bei der preussischen Boden-Credit- Actien-
Bank die Einrichtung getroffen werden, dass die Tilgungs-Raten zu
billigen Procenten, also zu 4 und 8 Prozent unter die Tilgenden hypo-
thekarisch ausgethan werden, eine Massregel, welche mit der Zeit auch
dazu verhelfen wird, den Boden-Credit zu verbessern.*

Wir gedachten der Schrift gerne ausfihrlich, weil sie mit dem Auge
des Praktikers, mit gesundem Urtheil und Kenntniss der Litteratur fast
alle Seiten der in Norddeutschland seit einigen Jahren viel erdrterten
und iberall sehr praktischen Bodenkreditfrage berithrt.

Der Entwurf eines Gesezes fiir den norddeutschen Bund,
betreffend das Urheberrecht an Werken der Literatur und der
Kunst, an geographischen, naturwissenschaftlichen, architekto-
nischen und &hnlichen Abbildungen, sowie an photographischen
Aufnahmen nach der Natur, welcher bei den Organen des nord-
deutschen Bundes eingebracht ist, schliesst sich in seinen 87 Ar-



