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Die Pfandbriefoerbdnde und ihre Erfolge

~ R den lefsten Deiben vorhevgehenden Aufjdben in Ne. 27 (. b)
i e\ wd in Nv. 34 (S. 346) habe idh) nachzuweifen verjudyt, dafy es
verfehlt fei, dem Kvedit ber Grundbefiser duvdy Hypothetenbanten
/4 ' Sparfaffen helfen ju wollen. Die Hypothetenbanten mitffen
Bt infolge ihver fehlevhaften Organifation Den Grundbefity gevade dann
i Stid) laffen, wenn daz Geld tewer und fnapp ift, jie thun bies vegelmifpig, ja
faft jahelich, jo oft ein Doher Reichsbantoistont befteht. Sie find dann nicht
blofs aufer ftande, Grunditiicke neu aut beleifen, jondern fehen fich jogar gendtigt,
ihre Hypotheten, foweit dics frgend angeht, au fHinbigen und eingugichn und
damit den Grundbefits gevade in folchen Eritijchen Beiten in Not und Gefahren
au ftitvgen.

So Dat fidh bic Pommerjdhe Hypothetenbant, die gendtigt war, fich Seld
sw verjdaffen, wm ihre auf dem Markt guviicttommenden Pfanbdbriefe aufnehmen,
O . auffaufen ju fimen, Ende vorigen Jahres bemitht, Hypotheten fogar
mit grofen Verluften cinguzichn. Sie gicht Hffentlich die ihr dadurch cv-
Wachienen Verlufte auf anbderthald Millionen an.

_ Undh) andre Hypothefendbanten fohen fich damald und zu Anfang dicjes
Sahves genbtigt, die et werdenden Hypotheten, d. h. folche, bei benen der
Augfehluf per Stindigungsfeijt ablief, nicht weiter ftehn zu laffen, fondern ju
findigen. Die golge davon, daf von den Hypothefenbanfen fein Geld auf
Q‘iwnbfﬁirf‘c st befommen war, war weiter, daff dad Vanen in den Stidten
bnehmen mufite, wnd jich damit allmahlich) in groferm vber gevingerm lUm:
f“_“ﬂt‘ cine Wobhmumgatnappheit und jogar Wohmumgduot bemertoar machte.
Dietdund) famen die Gemeinden aud) in eine gewiffe Notlage und bemithen
fic teileife jept, der Wolhuungdnot zu ftewern, d. h. Neubauten ingd Leben
W vufen, weift mit jebr gevingem Erfolge.  Nidhtiger wive e8, wenn fic die
}Il‘frlci]c dev Wolhmmgsnot — ndmlich die Reeditnot — zu Defeitigen juchten.
Bwet Stibdte, Dresden und Ditjjeldorf, Haben died vichtig evbarmt wnd die
Wiache gu befimpfen gefucht; davon vielleicht jpiter mehr.
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Die Pfandbriefoerbinde wnd ihre Erfolge

Weiter 1ft fdhon frither dargethan worden, dafs wenn die Spartaffen aud
nicht jahelch vom Gelbmavtt o jtavt beeinflupt werden wic dic Hypotheten-
banten, fie dod) Dei finger anfaltenden Srifen — bei Jotftinden — eine
fehrectliche Gefabhu fiiv den Grundbefiy und fitv die Gemeinden jelbjt {ind.

Wenn man alfo dem Kredit dev Grundbefiper in gejunder Weife weber
bure) Hypothetenbanten noch durd) Spartafien Helfen fann wd foll, fo darf
bie Frage, toie man ihm helfen foll, nicht cinfach) durc) den Hinweid auf die
beftehenben prenfijhen Qandichaften beantwortet werden, jonbdern o8 mup die
Richtigheit diefer Antwort auch niher beguimdet werden. Died joll nunmehr
aejchebn.

Man fonnte juvor die Frage aufwerfen, ob iiberhaupt dem Kredit der
rundbefiger, insbefondre alfo dem dev ftibdtijhen Hansbejiger, gefolfen werben
foll wnd muf. Diefe Frage ift allerdingd zu bejahen. Denn e ift fdhon
orfher nachgewicfen worden, daf infolge dev Kreditlofigteit ober vidhtiger ded
Mangeld an geniigendem Keedit fite den fHadtijchen Hausbejier die Wohmmgs-
1ot entjtanden ijt, und dafy daburch die Stadtgemeinden in ihrem Wohle ftart
becintrichtigt 1wotden find, jodaf fie fich bemithn, dev Wohnungdnot zu jteuern,
wifrend Dresden und Diifjeldorf felbjtthatiq eingreifen, um bie Urfache der
Wolhnungdnot 3u befeitigen, mimlic) den RKuedit ihrev Hausbefiper u frdern
ud ju unterjtiten.

Sn foeit griferm Meafe Hat der preufifhe Staat durd) Schaffung dev
Bentrafgenoffenichaftatafie jimgft den RKeedit der Genoffenjdhaften gu hHeben
gefucht und Ddiefe mit cinem Betvieb3tapital von 50 Millionen audgejtattet.
Gr hat domit dem (indlichen Rreditwefen unter die Arme greifen wollen.
Thatjachlch bat e aber damit auerfannt, dafy den Staat bag Rrebitwejen
und deffen Forderung dboch etwad angeht. Das, was dev Stoat pem perfone
fichen Kredit dev Genoffenjchaften gewihet, darf er bem Realfredit exft vecht
nicht verweigern. Jm Gegenteil hitte ev junddhit den Nealtredit auf gejunde
Tiifre jtellen jollen. Ritv den lindlichen Realbvedit Hat Ddiesd Preufen durrdh)
Sdjaffing der Landichaften lingft gethan. Fiiv die Hausbejiper — [dndliche
wie ftidtifhe — Dat ev dies s thun unterlaffen. Aber ohne jeben Grumd.
Demt wenn wihrend cined RKriegd oder damac) die DHausbejifer infolge
Recditmangeld Not leiden, dann witd 8 Ffum jemand einfallen, zu behaupter,
ben Staat ginge diefe Not nichts an.  Man witd dann die Frage jhlechters
bingd bejahen, wenn man auc iiber die Mittel und Wege abweichender Anfidht
feint twird.

Die Gejhichte beweift das. Man hat nicht tmmer die vidhtigen Wege
cingejhlagen, aber man Dat fid) wenigitens dann bemiiht, dem Sredit ber
Gumbdbefiier wicder auf die Beine zu helfen. Am exfolgreichiten Hat dad bie
Regietung Fricdrichs des Grofen nach dem Siebenjihrigen Kriege gethar-
Durc) diefen langwicrigen Krieg waven gevade die Gutshefiter Schlejiens arg
mitgenonument worden. Frieric) bev Grofe wollte in viterlicher Fitnfovge Die
fibeln Folgen Des Rrieqd mdglichit befeitigen und wav bemiiht, den Ghuts-
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befiiern wicder yu ihrem frithern Woh(jtanbe Fu verhelferr. Nad) langen Be:
vatungen {iber die Mittel uv AbYilfe entjhied man jich fite die Gritnbung
ber fehlefifchen Landjdhaft, nachdem man ridhtig erfannt Datte, baf punddit
der Qredttmangel befeitigt und dem Geldbedivfnis nachgeholien terden miiffe.
Dbgleich man damafs von der Allmichtigteit bes Staats wohl noch mehr
burchbrungen war ald fHente, entjchied man fid) dodh nidht fitr eine Staats-
bilfe, . . fite ein Staatsinjtitut odber fiiv eine Berjtaatlichung, wie man heute
jogt. Man itberivied aber aus Staatdmitteln der nen zu guidenden Gefell
fohaft bie notigen Vetvichzmittel und BVetviebatapitalien, bamit fic ftberhoupt
entftehn und bejtehn fomnte, und zwar gab man biefe fo gqut wie jdhentungs-
weife ober & fonds perdu, wie man feute u jagen pflegt. Dic Staatsmittel
felft ftanben jedoch weiterhin dev Anjtalt nicht zur BVerfiigung. Sus Leben
gevufen mufte jie jelbjt fehen, wic fie weiter fortleben und Dbeftehn Ednme.

©3 wurden nimlich unter dem RNamen ,Schlefijche Lanbjdyaft” alle
Ritterqutsbefier Schlefiend Eraft Gefeles zu cinem Sreditinftitut odev vichtiger
au ciner Ruebitgenoffenfhaft fo veveinigt, dap jeder Gutdbefier den Kuedit
ber Genoffenjhaft nadzufudhen bevedhtigt war.

RNachdem fich diefe Rrebitform in Sthlefien jehnell bewdhet Hatte, wirben
o) von Friedrich dem Grofien dbhuliche Landichaften in den amdern Pro-
vingen ing Ceben gerufen, nach feinem Tode aud) in der Proving Preufen.
Diefe haben fich 1873 zu einer Bentrallandjchaft zujammengethan, der die
1895 gegritndete Schledivig-Holjteinifche Landichait gleichfalls Deigetveten ift.

Der Bentvallandihaft haben fich jedoch nicht angefchlofien die Pofener
Qanbdjehaft und die junge Landichaft fite Wejtfalen, die nid)t von der Regierung,
fonbern 1877 von Banernveveinen ind Leben gerufen worden ijt.  Diefe bes
lethen fimtlich mu landwivtichaftlich genuiste Gitter.  Nefprimglich waven fie
aud) mue fitr die Rittergiiter beftimme, Haben aber ihre Thitigteit allmihlic)
auf die Bauerngiiter — wenn aud) in verjdjicdner Weife — audgebehnt, jedoch
nicht auf die Haujer und nicht auf bie fleinften lanbdwirtfdhaftlichen Betriebe.

Die Gelonot, die fich nach dem Kriege von 1866 in den preupijdyen
Gtibten bei deren vafchem Emyporblithen bemerfbar madhte, wav die Vevans
loffung, Dafy 1868 fowohl in Dangig der Danjiger $Hypothetenverein fitv die
Stadte Wejtpreufpens ald auch in Berlin das Berliner Plandbricfintitut fiic
bie Hitufer Berling entjtand, und gvar wurde dev Dangiger Pevein aus einer
privaten Bereinigung, der Berliner durch die Stadt Berlin felbit gejchaffen.
Wiihrend der Dangiger BVevein eine Mijdhung pwijdjen einem Berein gur Ber=
mittlung vorr Hypotheben und einer Landjchaft ift, entjpricht das Bevliner RIE
ftitut (ebiglich veinlandjchaftlichen Grunvjdpen. Cine weitere Ausdehnung ded
(andidjaftlichen Rueditfyftems auf bie Hiiufer der Stiidte Hat feitbem nicht ftatt=
gefunben, fondern der Staat Hat diefen Bweig des Kreditfyftems lieber den
-‘!:jn)pntI)efenban'fen fiberlaffen, bie gu diefem Bwede nach und nadh entjtanben
find, wenn fie igre Thitigkeit aud) nicht gerabezu auf Hiujer bejchrantten.

Wenn im nachfolgenden von Pfamdbriefoerbinden ober Landjdhaften die
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Jede ift, fo ift alfo an erfter Stelle damit an die fite die landwivtjchaftlichen
Gitter gedacht. Die Thatigkeit diefer Pfandbricfuerbinde oder Landjchaften
jtellt fich in ihren Grundziigen folgendermafen dar.

Seder Grunbdbefier, der Mitglicd einer joldhen Landihaft werben fann,
oder wie in Sdlefien ein Nittevgutdbefier, der ed fraft Gefeses obhne
weitered geworden ift, fann, wie fchon gefagt, den Kredit der Landjdhaft nach-
judhen.  Thut e bad, jo fhabt der von der Landjdhaft felbjt gewdphlte Vor-
ftand bdag betreffende Gut nad) ftrengen Gvunbdfien ab, die fic) ingwifchen
ourcl) Venubung der jededmaligen Erfahrungen ju dem bejten Syftem der Ab-
jehaBung audgebildet Haben. Swei Drittel dev Taye waven und find nod)
Deute Deleihunggfibig, d. 0. der Gutdbefier fanm in diefer Hihe auf fein Gut
eine erfte Hypothef fite die Landjchaft cintvagen laffen wnd cxhilt dafitv von
oer Landjdhaft in dev Hihe der Hypothet Wertbapiere auf den Jnhaber, dic
man Pfandbriefe nannte. Diefe Plandbriefe fann er fiw jeine Rechnung ver-
faufen ober buveh feinen Banfier verfaufen laffen wund fich dadurch) das ihm
nitige Geld verjhaffen.

St Laufe der Beit haben etmjelne Landidhaften v Bequemlichleit ihrec
Mitglieder und beren Nupen cigne Vanfen gegriindet, die ben BVerfauf der
Pandbriefe fitv Rechrung des Schuldners auf deffen Wunfeh beforgen. So
finb tn Berlin 3. B. die Nitterjchaftliche Darlehnstaffe, in Breslau die Schlefifdhe
landfchaftliche Bank und in Pojen die Pofener landjdhajtliche Bant entjtanden.

Die Finfen hat dev Gutsbefier an die Landjdaft zu zahlen, die ihrers
jeitd bie Hindjdheine der Pfandbriefe vehtzeitiq eimguldfen hat. Werben bie
Binfen nidht piinftlic) vom Schuldbner gesahlt, jo hot die Landjchaft von jeher
pa3 NRed)t, dbad Gut ohne weiteves, d. [). ohne jede Klage, ohue jedes Urteil
und ofne die Gevichte in eigne BVevwaltung ju nehmen, um g jehen, ob fie
pic Finjen Hevaugwivtichaften fann.  Gelingt ihv dies, o ijt fie bevubigt,
penn fie Dvauchf jo nuv die Binjen an den PlandObriefinhaber zu gahlen; bdicfer
felbjt fann dad RKapital, alffo den Pfandbrief, ihr niemald fiindigen. Eine
weiteve Folge Hievvon ift, daf wenn fich die Subhaftation doch nicht vermeiden
lat, die Landjchaft fein befondres Jnteveffe an dev Ritdgahlung des Kapitals
bat; ber Crjteher fonnte, twenn fie died thite, fofort wicber die Neubeleihung
bes Gutes nachiuchen. Deshalb tarnm der pweite Hypothefenglaubiger, d. §. der,
oer hinter dev fiiv die Landjchaft cingetragnen Pandbrieffchuld dem Guisbefier
®eld auf Hypothet geliehen hat, mit Sicherheit davauf vechnen, daf die Pfanbd-
briefiyuld ihm ftehn gelaffen witd, dafy ev alfo gevade feine Rapitalien aus-
auzablen braucht, wm feine Hypothef ausdjubieten oder das Gut zu erftehn.
Dadurd) Dat Ddiefe jweite Hypothet nimmer mehr den Chavatter der exften
Hypothet angenommen; fie wird gern begeben, und e ift dem Gutsbefiper
gerade nicht fdwer, cine zweite Hypothet hinter dev Pfandbricfichuld zu ev
Balten.

Gang anderd liegt e8 bei den Hypothefenbanten. KRommt bei diefen dad
Gurunditiict ur Subhojtation, fo fam der nachitehende Hypothetenglinbiger
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taum bavauf vechnen, daf man ihm die exfte Hypothet, b. f. bic fiir die
SHypothefenbant cingetragne Hypothet, ftebn [dpt. Im Gegenteil, ift der Reichs-
bantdigbont hoch und bHag Geld teuer, jo witd er mit Sidherheit annehmen
fdmen, dafy die Hypothetenbant ihre Hypothet gang ober zum qrofien Teil
ausgezahlt verlangt. Aber audh fonft pflegen die Hypothebenbanten dem Gliubiger
ber jiveiten Hypothet nicht gevade befondres CEntgegenformmen zu beweifen, der
feine Hyvothet ausbicten will. Man Hat einigen Hypothetenbanten gevadeyu
vovgeworfen, daf fie — oder aud) ihre von ihnen begitnjtigten Hintevminner —
daduvd) wnvedhten Gewinn fuchen, dafy ie Grvundtiicfe in dev Subhaftation
billig gu criwerben fuchen wnd anch deshalb die Auszahlung dev exften Hypothet
verlangen, wm Mitbieter abjujdhrecten, d. f. e3 ihnen geradeju faft unmiglich
machen, mitzubieten. Mag diefer Vorrurf auch mur bei einigen Hypothefen-
banfen utveffen, jebenfalls ijt e8 cine Thatjache, daf die aweiten Hypotheten
hinter denen der Hypothetenbanfen fitv gewshnlich ausfallen, bei Newbauten
find bies meift die fogenannten Handwerterhypothefen. Man fann alfo einem
Geldgeber faum empfehlen, eine Hupothet hinter ciner Hypothefenbanthypothet
g beleihen. It ev nidhgt fo fapitalfdftiq, dafy er Jhlimmitenfalls die Pfanbd-
briefhypothet auszahlen famn, o it ihm dies abgiraten.

Jn der That find aud) die pweiten Dypotheten Hinter Hypotheten der
Dypothetenbanten nue jehr fchtuer und meift nur unter {chiweven Bebingungen
au haben.  Dabei dinfen die Hypothefenbanten dic Daufer nur big zu drei
iinfteln des Werts, die Landidaften die Giiter bis u zwet Dritteln ded Wertes
Deleilhen!

Der Unterfchied zwifchen ciner Landjdhaftlichen Piandbriefjehuld und einer
fitv eine Hypothebenbant cingetragnen Hypothetenfdhuld leuchtet fomit jebem
ein, dev fich auf den Stanbpuntt des soeiten Hypothetenglaubigerd ftellt. Diefe
Begiinftigung des jweiten Dypothetengliubigers durch die Randjdhaften gefchieht
natiiclich in feiner Enbdivivfung u Gunften des Grunditiidseigentiimers, dem
¢8 leichter witd, cine gweite Hypothet u gimftigern Bebingungen i be-
fommen.

Dicfe Begiinftigung haben die Landichaften daduvd) crreich, baf jie nur
Umortijationshypothefen Eemnen, d. h. SHypotheten, die regelmiifig dued) einen
i‘mf)rc%hcitmg (meift Y, Progent) gany allimdhlich und von felbjt ohue jede
Ritndigung getilgt werden.  Dafite fonnten jie auf das Ritndigungsdrecht dem
Schulbner gegenitber vergichten, dem aber andrevfeits das Rimdigungsved)t in
itberaus freier Weife gegeben ift.

©o haben 3. B. dad Neue Brandenburgifche RKreditinjtitut, das die Land-
idaft fite bie Bauerngiiter in dev Mark ift, fowie die Landjchaft fiiv Sdhlesivig-
Dolftein i ihren Statuten bdie Beftimmung, dof jwar dem Schuldner die
fﬂnhfr[]nft[idjc Dypothet in der Regel nicht getindigt wevden darf, daf dicjer
aber feinerfeits dic Dypothet jeder Beit jogav ohne jebe vovangegangne Riin-
digung in bar ober in Pfandbriefen gang odev teilweife abtragen darf. Gine
derartige Beglinftigung des Hypothetenjhuidners beim RKindigen fennen ic
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$Hypothetenbanfen nicht, jteeben jic and) nicyt an, jondern haben fie jo ztemlich
in pag Gegenteil verwambelt.

Dic Hypothetenbanten licbten — abgefehen von Yusnahmen, 3. B. der
Preufifchen Bentval-Bodenfreditabtienbant — ftbevhaupt nicht die Amortijations-
hypothet, gaben ihr vielmehr durch Hinansjdicoung des Beginng dev Amorti=
jation etne Form, daf fie im praftijfen Qeben nur jelten amortifiect wurde,
fonbern vorfher getiindigt oder umgejhafen wirde.  Die Hypothetertbanten
mochten eben in Der JRegel ifrefeits nicht jehlechtiveg auf dad Rimbdigungs=
vedht vevzichten. Diefer Unterfelyied i bem Gejehiftagebaren dev Hypotheten-
fanten und ber Landjchaften macht fid) auch nodh in gang anbrer Weife zu
Ungunjten des Schuldners bemerfbar.

Gteigt ndmlich ber Jindfuf, fo ijt der {ondichaftliche Hypothetenfchuldner
ficher Dabor, dafy von ifm — duvd) eine Fu jolcher Beit ihm unliebjome
Qitndigung — eine Erhihung des Ainsfufes verlangt werden fann. Exfitllt
er feine Berpflichtungen der Qandichoft gegenitber piintlich, fo it er vor jeber
Ainderhohung und jeder Kitndigung qejdhitt. ©o find 3. B. jowoh( die Guts-
befiter al® and) die Berliner Haugbefiper, bie, al3 vov mehreren Jahren der Jing-
fufy und dad Geld billig waven, dreiprogentige Pfandbriefhypothefen aufgenommen
haben, jebt in eimer dufserft giinftigen Qage 3. B. Hypothetenbant: vder Spav-
faffenfchulbnern gegenitber. Ste braudjen ihre Hypothet nac) wie vor nur
mit 3 Progent zu verzinfen, find vor cier Riindigung ficher, wihrend fic) die
Sparfajfen jebt teilweife von ihren Sypothetenfuibmern fchon 44/, Progent
Binfen 3ahlen laffen, und Sypothetenbanfen fich fite das Gtehenlafjen dex
Hypothet nicht blop hihere Binfen, fondern auch bejondre — oft recht hohe —
Proviftonen zahlen lieen und meift ofne weiteres gugefichert evhalten Haben.
Obgleic) der Jindfuf mur furge Beit jo niedrig ftand, ift 3 doch dem Berliner
Pfandbriefinjtitut moglhd) gewefen, 16 Iillionen dreiprogentiger Pfandbricfe
audugeben. S wenig das aud fite Berlin fein mag, fo it diefer Betrag
poch um fo bedeutender in Ritetiicht parauf, dap devartige Hypotheten dauernd
— porausfichtlich bis zu ihrer villigen Tilgung durd) Wmortifation — ftehn
bletben.

Xillt dagegen ber Binafu, jo Wwitd ¢ etnemt Schuldbner der Spartaffe
ober der Hypothetenbant nicht immer [leicht mbglich fein, duvch Riindigung dev
Hypothet einen billigern Bindfuf su crpwingen.  Bet den $Hypothefendanten,
bei denen er fich feines Ritndigungdrechyts meift sehu Jahre {ang begeben mut,
ift 8 fhm erft nmach Ablauf der zehn Jahre mbglich, dann fann aber der
Bingfup fchon wieber hod) fein. Gang anderd bei ben Qandfdhaften! Da bicje
nue eine forporation von Hypotheteniculdnern find unb nur von Hypothetens
jiulbnern geleitet twevden, twaven fie fithaeitig bemiibt, ihren Mitgliedert,
b. h. Den Hypothetenchulbnern, den Rovteil e bLilliger geworduen Jinsfupes
babued) 3u gewdhren, daf fie ifnen eclaubten, thre Pfandbriefe zu fonvertievery
b, §. in billiger verginsliche umzutvandeln. Sie viefen auf Whnjch des Schuldiers

bie hiher versinalichen Pfandbriefe auf, (Bften fie ein unb gaben dafity niebriger
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berzingliche aus, bas alled immer fitv Rechuung und im Auftrag des Schuloners,
obne Dafy die Laubdjchaft felbft dadbuvd) Gewinn fuchte. Diefe Umidafjung
Der Prandbriefe evwied fich jedoch nicht tmmer ohne Juzahlung des Schuldbners
audfithroar.

Gtanden 3. B. die 31/, prozentigen Pfandbriefe mur 95 tm Kunfe, und
jollten vievprozentige in folche wmgewandelt werder, fo mufiten dic bievprogentigen
aufgerufen wnd voll mit 100 eingeldft werben. Die 31/, progentigen bringen
aber Dei jenem Rurfe 5 Progent oder 1y, ded Kapitald weniger durc) ihren
Berfauf. So viel mufte alfo dev Schuldner an fich uzahlen, wenn die Ume
jyaffung moglich fein follte. Da jedodh) der Schuldner vou feiner Hypothet
jchon etwad amortijfiert Haben wird, jo famm hm weijt jehon dadurch geholfen
werden, dafy man ihm den amortifievten Betvag dafite zu gute rvechuet wnd
eine newe Ymortijation mit der neu eingutragenden 81/, progentigen Hypothet
beginnen (ift. An fich Hat nimlich dev Schuldner bet den Landidhaften fo-
wiefo dagd Recht, daf er, wenn e 10 Progent jeiner Hypothef amortifiert Hat,
eine nene Bepfandbricfung jeines Grumdftitds verlangen und damit, wenn fein
Gut imgwijgen nicht im Werte gefunfen ift, die Audzahlung der 10 Progzent
etwirfen fann.

Bei Konvertierungen fucht man died jhon fuither zu exmdglichen. Aber
abgefehen von Der Umortifationdvate haben die Lanbdjchaften entiweder mit
Dilfe der ihnen eigentimlich gehvenden Fouds (3. B. de§ ihnen urfpriinglic
von Friedrich dem Grofen gegebnen Betriebstapitals) oder mit Hilfe der von
ihnen ind Leben gevufnen Banten dic Umjchaffung dev Pfandbriefe in niedrviger
verzindliche daduve) mibglidh gemacht, daf dem Schulbner zu diefem Jwed bid
an 10 Progent der Hypothet ald perfinliches Darlehn neben der Hypothef
getvihrt wirtd, dag dann gunddhit durch die jahrliche Amortifationsrate (von
etwa 1, Progent) getilgt und abgegahlt wird, ehe mit der Tilgung der Hypo-
thet begomnen wird. Died haben die Landidaften miglich zu machen gewuft,
un bad Log ded Hypothetenjhuldners zu erleichtern und diejem mdglichit
jchnell Den BVorteil cined niedrvigen Bindfufed zu verjhajfen. Drei jingere
landicaftliche Pfandbricfoerbinde, nimlicy die Landjchaft fiir Wejtfalen, das
Berliner Pranbbriefinjtitut wnd der Dangiger Hypothetenverein, find allerdings
nod) nicht jo weit, jedoch ift bei den beiden erften bie Umjdjaffung dev Pfand-
briefe dem Sduldner fehr erleichtert, wernt ihm auch noch fein pevjdnliches
Bujchufdarlehn gewdihet wird.

Bevgleicht man die Wirbungen der Plandbriefoerbinbe mit denen ber Hypo-
thetenbanfen, fo Famtn man wofl fagen, daf fie fich wie Feuer und Whafjer
unterfcheiden, wenn fie aud viel Nuferliches gemein haben. TWihrvend bei den
Berbiindenr dad Stetgen des Jindfufed den Hypothefenjdhuldner unberiihut
(@Rt und das Fallen des Rinsfupes von thm vorteilhaft dirdh mjchaffung
ber Pandbriefjchuld ausgenut werden famn, geveichen ihm beide Umftinde
bei ben SHypothetenbanten zum Nachteil. Fallt der Bindfuf, fo fann die
Hypothetenbant wohl auch ihre Pranddviefe i niedriger vevzindliche ver-




392

Die Pfandbriefoerbdnde und ihre Erfolae

wanbelnr, dev Schuldner hat jedoch) davon feinen Vorteil, diefen geniefen nur
bie Attiondve dev Vanf, die ¢& Dbei einem Plandbriefoerband nicht giedt.
Denn dev Sehulbner darf — da e meift zehn Jahre lang auf die Kindigung
vegichten mufp — innerhalb diefer Beit nicyt Eiindigen, auc) wenn der Jins-
fufp nod) fo tief fallt; ev mufy diejelben Binfen weiter zahlem, auch wenn bic
Bant die fitv feine Hypothet ausgegebnen Prandbriefe mehrmald in billiger
erzingdliche follte vevwandeln Edmnen. Bei Ablauf dev zehn SJahre faun dev
Bingfufy jedoc) wieder geftiegen fein, wie 3. B. jebt, und damn fann dev
Schulduer von Glitct reden, wenn die Hypothefenbant ihm nicht die Hypothet
fimbdigt, fie ihm ftehn (@t und dafiic mur hihere Jinjen verlangt, auf die fic)
allerdings dann wicher der Schuldner fite gewdhulich auf zehn Jahre neu
perpflichten mufp. Die Hypothebenbant braucht dafite aber aud) nicht die von
ihr fite die Hypothet ausdgegebnen Pfanbdbriefe in hiher vevzingliche zu ver
wanbeln. ©8 Hat fich eben bei den Hypothefenbartben zwijden dem JIntevefje
ber Pfandbricfinhaber und der Hypothefenjdhuloner nodh das dritte beiden
feindliche Jntereffe der Uftiondve oder Vanteigner eingefhoben, dag befricdigt
fein will, und dem der Vorftand der Bant an erjter Stelle zu dienen hat,
bas Snteveffe Ded Huypothefenfhuldnerd und Prandbriefinhabers Camn hierbe
nur infoweit beviicfihtigt werden, ald 8 fich in Gintlang Oringen [Eft mit
dem vorvangehenden Intereffe dev Aftiondre.

®ang anbers et den Landjfaften vdev Planbdbricfoerbinden. Bei dicfen
gicbt ¢8 teine Aftiondre oder BVankeigner, die Hypothetenjchuldner find bdied
als die Mitglicder dev Kovpovation feloft, wnd aller Gerwinn flieht ihnen
fehlieflich wicoer nach Verhiltnis iGrer Hypothefen ju. ©8 liegt alfo in der
Natur der Sache, dap der Vorftand ciner jolchen Kovporation, die iviever
meift auch) nur aus Mitglicdern oder Hypothetenjuldnern gu beftehn pilegt,
mue nbtig Hat und fein ganzed Sinnen und Tracdhten davauf vidjtet, wie dad
Qo8 der Hypothetenjhuldner verbeffert werben farm, obev wie mit andern
Worten dem Kredit ber Mitglieder gefholfen werden tonne.

Go wenig man auch 3u der Feit Friedrichs des Grofen dad Wort Ge-
noffenjihaft oder den Begriff Genoffenjchaftéwefen fannte, jo hat man dod)
pamald cin Kuebitinftitut gefGaffen, das nod) Hente bdie idealjte und woll=
tommenfte Fovm einer Kreditgenoffenichaft fitv den Grundbefi ift. Die neu
geguitndeten Genoffendhaften unjerd Genoffenjdaftagejeses Halten teinen Bev-
gleich aud mit dicfer alten bewdhrten Form, fie veichen ihr nicht das Waifer.
Demn auch et unfern newen Genofjenichaften macht fich immer wieder neben
bem Sutereffe der Schuldner bz Jntevejfe der Geldgeber, d. . dev wohl:
Habenden Mitglicder der Genoffenichaft bei den Vorftands und Auffichtdvats
wahlen bemerfbar wnd mufy fich bemertbor machen, weil ohne wohlhabendere
Mitglieber eine Kreditgenoffenjhaft muv fehlecht beftehn und den Grmern nur
fehlecht Rredit gerodhren fann.

Darum wird auc) bei diejen Genoffenfdhaften — unbd gwav gang mit
Pecht — der Gewinn nicht vevteilt nach der Hihe der Schuld deg eingelnen



Dic Pfandbriefverbinde und ihre Erfolae

393

Mitglieds, fondevn nach dber Hihe feines Mitgliederguthabens. Dies ijt eine
wefentlich andre Cinvichtung als bei den Landjchaften. Die Nationalbant u
Otettin, eine Hypothetenbant auf diefer genoffenichaftlichen Grundlage, ift swar
eine cingetvagne Genoffenjdjaft, fie Hat aber die Fehler jownhl der Genoffen-
Jdhaft twie die dev Aftiengefelljehaft, ohne die BVorteile diefer. Denn die BVer-
fitlgung fiber ein nidyt entichbaved grofes Kapital fehlte ihv; fie geviet darim
auch gu alleverjt in Schwierigleit und Not.

Die Redhteform der Genoffenfchaft nad) dem Genoffenfdhaftsgefet ift
aud)y mue fiiv den perfonlichen Kredit gejohaffen und Hat fich mur auf diefem
ebiet grofge Verdienjte cvivorben.  Bum JImmobiliav- oder Hypothefartredit
ijt fie nicht geeignet. Vean Hat died aud) nachgevabe in den Genojfenjchafts-
fecifen jelbjt eingejehen, nachdem cinige Genoffenjdhaften nur wegen Mangels
an diefer Einfiht jdmmerlich su Grumbde gegangen {ind.

Wenn ¢ alfo etwas gany wefentliches fit cinen Pfandbricfoerband ijt,
baf ev e aud Hypothefenjuidnern oder Kreditfuchenden bejteht, fo jehe ich
doc) aud), wie i) gu Anfang Hervovgehoben fabe, chwas fitv dag praftijde
Xeben gang wefentliches in dem Umftande, daf die Landihaften mur un-
tindbave Amortijationshypothefen getwdhren und nur Pandbriefe ausgeben,
die von ben Jnhabern nicht gefindigt werden Eumen. Denn mur daduveh
haben fte in Wirklichteit die grofjen Erfolge fitv die Hypothetenjohuldner cv-
veichen fonnen, wenn aud) theovetijh diefer Winftand vielleicht nue nebenjédhlic)
evfcheinen mochte.

Aber aud) fiiv die Theorie erfdheint dev tweiteve Umftand nicht neben-
jachlich, dafs der Hypothefenjchuldner von der Landjdhaft in der Regel nicht
baves Geld, fondern muw Pfanbdbriefe erhilt, die ev fii cigie Rechimmg vertaufen
muf. Hieraus ergiebt fid) als weitere Folge, daf bei den richtig audgebilbeten
Landfdhaften auc) vegelmdfig der Schulbner feine Hypothet fowofhl in bav afs
auch) in Plondbviefen (desfelben Jinsfufes natitelich) abzutvagen bevechtigt ift.
Sind alfo 3. B. die Pfandbriefe ftarf itber 100 geftiegen, jo wird der Schuldner
feine Schuld in bar abjablen, und bdie Landjchaft wid die Pfandbricke aur
Cinlijung aufeufen und gum vollen Nenmbetvage einlbfen, dev Schuldner brandht
alffo nicht mehr ald feine volle Schuld 31 3aflen.

©ind bagegen Ddie Pfandbricfe jtavt wnter 100 gefunten, jo wird dem
Schulbner die Abtragung der Schuld dadurch wefentlich erleichtert, daf ev dic
Prandbriefe billig (wie . B. jept die dreiprogentigen) auffaufen wnd it ihrem
volfen Jenmvert, aljo fiiv 100 ur Abtragung feiner Schuld dev Landidhaft
itbevgeben fanm. Dies cvmiglicht unter Umitinden auch eine fnelleve Amor-
tijation der Schuld, ¢3 verhindert aber auch ein allzuticfed Sinten der Pfand:
briefe, yoeil jo dann der Schulbner diefe zur WAbtvagung feiner Schuld auf-
foufen witd. AMMes bas Graucht natinlic) der Sehulbner nicht felbt su
machen, fonbern dad beforgt fite i wnd fiiv feine Rechmmg die betreffende
landichaftliche Bant obder cin andrer Bantier, jobap ev in Wintlichteit bie
Plandbriefe gar nicht fiept und in die Hinde betommt. Die Sehrfeite von
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biefem alfem ift allerdingd, dafy ber Schuldbner bei Cingehung der Hypothet
nicht deven vollen Nemnbetvag in bav erhilt, wemn e3 hm nimlich nicht ge-
lingt, die Pfandbuiefe zu 100 ober bavitber zu verfaufen. Stehn 3. B. bie
ihm gegebnen Plandbricfe nuv 95, fo erhilt ev duvc) deven Berfauf b Progent
oder ein Jwangigftel weniger, ald der Rapitalbetrag dev Hypothet audmacht
und afd e wabhrfcheintich braucht. Die meiften Landichaften baben jedod
auc) hicr Dem Schuldner dadurch ju helfen gewupt, bafy fie ihm cbenfo, wie
bei Ronverticrung der Pandbriefe, 6is zu 10 Progent des Hypothetenbetrags
a3 perfdnliches Jujchupdarlehn verjdhaffen vder getdhren, dasd wicber sunbchit
pureh die Ymortijationsbeitrige getilgt wird, bevor mit der mortijation ber
SHypothet feldbft begonnen wird.

Die Landichaften find ndmbid) im Jnteveffe des Schuloners und auc) des
Pfandoriefinhabers mit Recht dafit bemitht, immer miglichjt niedrig vergins
fiche Pfamdbricfe auszugeben, alfo jolche, die unter 100 ftehmn. Anf die Weife
braudjt ber Schuldner weniger Sinfen zu jahlen, und der Pandbricfinhaber
it aiemlich ficher bavor, daf fein Papicr bald aufgerufen wird, wm um Nenn:
wert cingeldft u werden. Denn fo lange dag Papier unter 100 fteht, wird
man a3 verftindigertveife unterlaffen und leber o8 billiger auf der Birfe,
affo dem ®eldmartt, auffaufen odev duvch cinen Bankier auftaufen Lafjen.
Das Sntereffe des Hypothefenjchuldners und des Pfandbriefinfabers [ift fid)
alfo oft veveinbaren. Die Hypothetenbanten find dagegen bemiiht, moglidyit
itber 100 ftehende Pfandbuicfe, aljo hochversindliche audzugeben, denn da bev
Verfanf dev Pandbuiefe fiiv Rechnung dev Bant gejdhicht, fo Hat fie elien
Bouteil — Gewinn —, wenn ¢3 ihrv gelingt, die Pfandbricfe iiber 100 zu
perfaufen. Wern aber die Pandbriefe unter 100 ftehn, und fie joll dem
Schuldner das volle Hypothefendarlehn in bav gewdhren, fo Hat fie Berlufte,
und Ddiefe tomen fo bedeutend fein, baf fie lieber von jeder Beleihung ab-
fiet, ja Dei einer gewiffen Ungewifiheit des Gelomarttes abjehen muf. Dabei
fommt ferner wefentlich in Betvacht, daf die itber 100 ftehenden Papieve nicht
jo leicht sum Kauf audgeboten werben, und die Banf dbarum nicht qenbtigt
with, fie jobald wicder aufzufaufen.

ebenfalls (ift fich leicht nachveifen, dafy die Landichaften bei ber Aus-
gabe von $Pfandbricfen die wunter 100 jtehenden bevorzugen, wihrend bie
Sypothetenbanten dies nicht thun, ja nicht thun nunen. Schon hievaus er-
gicht fich mit Notwendigleit, dafy fich der Schulbner ber PBfanbbricfoerbinde
burchichnittlich ecines niedrigern Bindfufes erfreuen itd, al8 ber Shuldner
ber Hypothefenbanten, fogav wenn die Pfandbricfe beider Inftitute am der
Bisefe gleich) Hoch im Runfe bewertet werden follten. Das ift aber feinedwegd
ber Fall, im Gegenteil fann man wohl annehmen, dafy die Pfandbricfe eined
Prandbriefoerbandes, dev nur miindelficheve Hypothefen unter Ymortijationd=
swang Geleift, in Dev Regel Deffer im Kurfe ftehn werden al8 die Prandbricfe
von Hypothefenbanten, deven Hypothefen nicht denjelben Ruf geniepen.
©o finbet man denn auch, daf die Landjdhaften ahlreich breiprozentige
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Pfanbbriefe gefdhaffen und auggegeben Haben, die Hypothefenbanfen jedbod)
unter 31/, progentige nodh nicht Heruntergegangen find, in Wivklicheit aber
hauptfichlich Gei den vierprojentigen ftehn geblieben find. Scjon dicfer eine
Wmftand beweift, daf fitv den Schuldner dev Kredit bei den Landjchaften meift
minbeftend */, Progent, in der Regel fogar 1 Progent billigev ift als bei den
Sypothefenbanter. Davwm hat bei den Landjchaften dev Schulbner an Jinfen
einfchlielich Wmortijationsrate in der Regel nicht mehr zu zahlen als ohne
Amortifationsvaten bei den Hypothefenbanfen und den Sparfafjen, gany ab-
gefehent von Den giinftigern BVejtimmungen wegen dev Rimdigung und der
Ronvertierung.

Bon dem Grundjal, daf der Hypothefenjdhuldner feine Hypothet nad
feinem Belichen entweder in bar oder it Pfandbriefen dedfelben Jinsfufes
abtragen darf, ift allerbingd einmal cine Beit lang dad Berliner Prandbrief-
inftitut feit 1876 abgewichen, al8 feine Leiter und Mitglicder von dem Wefen
bed gejunden Pfandbricfoerbandes nod) nidht durchbrungen waven oder es
noc) nidht erfaht Datten. Damals — 1876 — duderte man bie Statuten
pahin ab, daf der Schulbner mur durc) Barzahlung die Hypothef abtragen
purfte, nicht auch durch) Pfandbriefe. Auffallend ijt ed immerhin, dafy dic
preufijhe Regierung ald Aufjichtdbehorde diefe Einvidhtung auch nicht beffer
berftand wumd diefe thirichte Statutenbeftimnung von Anffichtd wegen ge-
nehmigt Hat. Man fann dad fdhwerlich jhon daduvd) crfldven, dafy die Pfand-
briefoerbiinde — wie die Hypothefenbanten — in Preufen unter dad land-
wirtihaftliche Miniftevium  geftellt find und Hier doch) vielleicht nicht immer
bie nitige jachfundige Wiirbigung gefunden Haben, demn zu devavtigen e-
nehmigungen ijt auch nod) die Unterjdpift andrer Meinifter nitig.

Wenn dag  BVerliner Pfandbricfinftitut fich diefe thHbrichte Statutenbe-
ftimmung, dafy der Schuloner nuv in Plandbriefen abzahlen diirfe, nad) langen
Rempfen auch wieber abgejchitttelt hat und zu dem vichtigen Grundal juriict-
gefehrt ift, dafy der Schuldbner jowohl in bar wie in Pfandbriefen die Sduld
abtragen darf, fo madht fich diefer Fehler doch) auch heute nod) bei den alten
Hypothefenjhulden ded Injtitutd bemerfbar. Die nach) den newen Grundidhen
audgegebnen Pfandoriefe Heifen nunmehr ,Newe Berliner Planbbriefe,” bie
alten Dblieben unverdndert und Haben infolge der fhadlichen Bejtimmung nicht
fonvertiert werben tonnen, fodafy fie aud) jept noch) zum Teil mit 5 Progent
vevzinft werden miiffenr, und died alled dedhalb, weil man fich bet bem Ber-
liner Prandbriefinjtitut die Crfahrungen der Landjdhaften nicht geniigend u
nuge gemacht Hatte, fie wahricheinlich gar nicht vecht fannte.

Bei den Landjchaften ift fo in fehr glitclicher Weife das Problem geldit
worben, wie die Gefahr der Finderhihung von dem Hypothetenjhuldner auf
den Glaubiger (Planbdbriefinhaber) abgerwdlzt werden, wnd wie ed dem Schulbner
moglich gemacht werben Fann, ficy gu feinem Borteil dad Fallen ded Hins:
fuBes moglichit leicht und moglichit dauernd zu nube zu macjen.

Wer dagegen Hypothefen liedt, bei denen alle Gefahren der Anbderungen
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anf dem Geldbmartt dem Schuldbner allein aufgebitdet bleiben, ber wird den
Nugen und Segen von Pfanbdbricfoerbinbden nicht eingujehen vermdgen. Vel
jolchent Hypotheben wird abev leicht Dei ivgend weldhen Verjchichungen auf
bem Geldmartte der Hypothefenjchuldner sum wirtjchaftlichen Ruin gebradht
fverder.

Nicht Olofy die Gefahr dev Findechshung ift bet ben Landidhaften auf
ben Pfandbricfinhaber abgewdlzt worden, fondern in gewiffem Siune frigt
biejer auc) mit die Gefalr der Wertverminberung des Grunditiiks, wihrend
bet allen muw tn bav juriictyahlbaren Hypothetenfdhulden dicje Gefahr gany allein
der Hypothefenjchuldbner tudgt.

Sinfen 3. B. infolge vou Keiegdunruben oder jonjtigen Creigniffen die
Grundftitte tm Wert, fo wird der Hypothefenjchuldner, dev jeine Hypothel
i bav guviictsuzahlen Hat, vielleicht dann mebhr verjchulden, ald bdas ganze
Ghrundftitt wert ijt. :

Unbders bei Plandbricfuerbinden. Vet diefen with — twenn die Grunbd-
jticke finfon — auch der furd dev Plandbriefe ahnlich, wenn anch nicht gany
gleich, finfen. Der Schuldner wird damn, wenn ex ju einer folden ungimjtigen
Beit die Hyvothet abzahlen will, dies Oilliger daburch thun Linnen, dafy ev die
gefintnen Pfanbdbriefe auffauft wnd dbamit jeine Schuld tilgt.

So ift 3 B., wenn ecin Gurundjti 150000 Mavt wevt ift, und auf
ihm eine nur bav uiidahlbare Hypothef von 100000 Mavt rvuht, der
Sduldner fertig, wenn die Grundititcfe durchgingig cin Drittel im Werte ge-
junfen find; ev fann nidyts mebr fein cigen nenmen. Anders bei Landjhajten.
Bei diefen fann der Schuldbner die dann entfprechend gefuninen Pfanbdbriefe
sur Abtvagung der Sduld benugen. Stehn diefe 3. B. 75 im Kufe, fo
wittbe dann ber Scdhuldbner inumer nodh 25000 Mart am Grunditiict fein eigen
neren fomnen.

Qe Plandbricfoerbinde vermdgen in diefer Weife dem Schulbner bag
libevjtefn wirtjchaftlicher Krifen oder Notjtande ju erleichtern. Bei jeder
anbert Fovm bes Ruebits machen fidh) devartige wirtihaftlich ungitnjtige BVev-
fhiebungen mur jum Nachteil des Schuloners allein geltend, fie ruben auf
beffen Schultern allein, und er vermag — gerade weil cv wivtihaftlich bdev
jdhwichere it — fie jelten lange zu tragen; e geht unter infolge der un-
vichtigen Fovm feines Hypothefarbredits.

Spandau Georg Baumert
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