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Vorwort 

Das Schrifttum hat sich bisher nur wenig mi t dem Konsortial-
geschäft der Banken befaßt. Das mag daran liegen, daß die Geschäfte, 
die wegen ihrer Größe und Bedeutung als Gemeinschaftsgeschäfte 
durchgeführt  werden, eine besonders vertrauliche Behandlung er-
fahren und selbst innerhalb der Banken nur die eigentlichen Bearbeiter 
näheren Einblick in das Konsortialgeschäft  haben. Deshalb sind wohl 
auch in der Li teratur bisher überwiegend rechtliche Fragen des Kon-
sortialgeschäftes untersucht worden. Die rein wirtschaftliche Seite 
wurde meist nur in knappen Übersichten oder Teilausschnitten be-
handelt. 

Dem vorliegenden Buch liegt eine im Jahre 1940 an der Wirtschafts-
und Sozial wissenschaftlichen Fakultät der Universität Köln einge-
reichte Dissertation des 1944 im Wehrdienst verstorbenen Diplomkauf-
manns Dr. Bernhard Steinrücke zugrunde, die für die Herausgabe in 
Buchform durch den seit vielen Jahren im Konsortialgeschäft  tätigen 
Bankdirektor Herbert Scholze neu bearbeitet wurde. 

Dabei erhob sich die Frage, ob auf manche die Vergangenheit be-
treffenden  Untersuchungen verzichtet werden sollte. Das galt vor allem 
für die eingehenden Darlegungen über die geschichtliche Entwicklung 
des Konsortialgeschäfts.  Sie wurden übernommen, da sie i n einer um-
fassenden Behandlung des Konsortialgeschäfts schon der Vollständig-
keit halber nicht fehlen dürfen, darüber hinaus aber vielleicht einem 
den Dingen etwas ferner  stehenden Leser manche Eigenart dieser so 
überaus traditionsgebundenen Sparte des Bankgeschäfts näherzurücken 
vermögen. 

Herrn Bankdirektor Gerichts assessor a. D. Herbert Henzel, Bad Hom-
burg v. d. H., danke ich an dieser Stelle für seine wertvollen An-
regungen und seine Mithi l fe bei der Neubearbeitung des Stoffes. 

Hans H. Hohlfeld 
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Begriff  und Gegenstand des bankmäßigen Konsortialgeschäfts 

D i e v ie l fach u n k l a r e n Vors te l l ungen v o m Konsor t ia lgeschäf t  der 
B a n k e n machen es no twend ig , als erstes den Begr i f f  u n d den Gegen-
stand des bankmäß igen Konsort ia lgeschäftes zu k lä ren . W i r er le ich tern 
unsere Aufgabe, w e n n w i r v o m sprachl ichen I n h a l t des Wor tes „ K o n -
so r t i um" ausgehen u n d auf d ie begr i f f l i chen  E r k l ä r u n g e n zurück-
grei fen, d ie sich w e i t ve rs t reu t i m Sch r i f t t um finden. 

I n der la te in ischen Sprache bezeichnete m a n als „consortes" Genossen, 
d ie des gle ichen Loses t e i l ha f t i g sind. W i e aber das W o r t „sors" n ich t 
n u r Schicksal bedeutete, sondern auch gegen Z insen ausgeliehenes 
K a p i t a l , so vers tand m a n u n t e r „consortes" außer Mi tgenossen oder 
„Schicksalsgenossen" i n e inem engeren S inne al le, we lche an e inem 
Vermögen gle ichen A n t e i l besaßen. Diesen Doppe ls inn v o n „ conso r t i um" 
als Schicksals- u n d Vermögensgemeinschaf t  ve re in ig t unser heu t iger 
Konso r t i a lbeg r i f f  i n g lück l icher Weise. 

I n den ersten Jahrzehnten, i n denen Konsort ien oder Syndikate, w ie sie 
damals noch vielfach hießen, in) der deutschen Bankwirtschaft  aufkamen, 
sah man i n ihnen Kapitalvereinigungen großen Stüs, eingegangen von 
mehreren unter einheitl icher Führung stehenden Banken und Bankiers, 
die in den meisten Fäl len der Vermi t t lung zwischen dem Wertpapiere 
kaufenden Pub l ikum und den Anleiheschuldnern, Aktienvereinen usw. dien-
ten, die sich mi tunter aber auch anderen Zwecken, w ie spekulativen Au f -
käufen usw., widmeten1 . 

Kapitalvereinigung und einheit l iche Lei tung waren die beiden Gesichts-
punkte, die die L i teratur u m 1890 als wesentl ich für das Vorliegen eines 
Konsortiums hervorhob. Die nach der Jahrhundertwende erschienenen A r -
beiten über die rechtliche Seite der Konsort ien schlossen sich dieser Au f -
fassung grundsätzlich an; neue Definitionen wurden nur für bestimmte Typen 
von Konsortien, wie das Gründungs- oder Begebungskonsortium, gegeben. 

Nach dem ersten Weltkr ieg ist der Konsort ialbegrif f  i n rechtl icher wie i n 
wirtschaftlidhier  Hinsicht häufig erläutert worden. Das Konsort ium, „w ie 
es sich i n der heutigen Praxis am häufigsten vorfindet",  bezeichnet Leuten-
egger2 „als eine Vereinigung von zwei oder mehreren Banken zum Zwecke 
der gemeinsamen Übernahme und Begebung von Wertpapieren nach einem 
einheit l ichen Plane und auf gemeinsame Rechnung und Gefahr". 

Nach Krämer 3 soll das Konsort ium die Durchführung  eines Emissions-
geschäfts erleichtern. Er sieht i m Konsort ium i m allgemeinen „d ie Ver -

1 Walther Lötz, Die Technik des deutschen Emissionsgeschäftes. Anleihen, 
Konversionen und Gründungen. Leipzig 1890, S. 4. 

8 Hans Leutenegger, Das Anleihe-Emissionsgeschäft der schweizerischen 
Banken, Zür ich 1925, S. 7. 

1 F. Krämer, Konsortialgeschäft,  Konsortialkonto. A r t i ke l i m Handwörter-
buch des Kaufmanns, Hamburg und Ber l in 1925, S. 418. 
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einigung von Unternehmungen, insbesondere von Banken, zu einem ein-
zelnen Handelsunternehmen mi t dem Zwecke, die Ausgabe, Unterbringung 
und Verwertung von Obligationen und Ak t ien in der Weise zu unterstützen, 
daß sie die betreffenden  Wertpapiere zu einem festen Kurse übernehmen, 
die dann von seiten des Leiters des Konsortialgeschäftes entweder nach und 
nach an der Börse begeben oder im Wege der öffentlichen  Subskription an 
das. Publ ikum gebracht werden". 

Lei tner 4 stel l t seine Definit ion gleichfalls auf den besonderen Fa l l des 
Emissionskonsortiums ab. Nach ihm handelt es sich bei Konsortien, die 
„ i m Interesse der Risikovertei lung und einer besseren Sicherung der Durch-
führung des Emissionsgeschäftes" gebildet werden, u m „Vereinigungen 
mehrerer Banken zur Durchführung  eines Geschäftes auf gemeinschaftliche 
Rechnung, die ih r Absatzgebiet in einem Orte oder an verschiedenen Orten, 
i n einem Lande oder in verschiedenen Ländern haben". 

Statt Kapitalvereinigungen und einheitl icher Lei tung werden also Risiko-
vertei lung und Absatzerleichterung als wichtigste Merkmale für das Vor-
liegen eines Konsort iums hervorgehoben. Die übrigen Begriffserklärungen 
beruhen meist auf einer allgemeineren Vorstel lung vom Wesen des Kon-
sortiums. So kennzeichnet Rozumek5 als Konsort ium „wir tschaf t l ich eine 
zur Erreichung eines durch Vertrag festgesetzten gemeinsamen Zweckes ge-
bildete Gesellschaft. Der Zweck ist gemeinsame Aufbr ingung des Kapitals 
zu einer geschäftlichen Unternehmung und Vertei lung des mi t der Über-
nahme dieses Geschäftes verbundenen Risikos. M i t te l zur Erreichung dieses 
Zweckes sind gemeinsame Beiträge und die Zurverfügungstellung  des 
eigenen Kredits zur Ermöglichung des Abschlusses größerer Transaktionen". 

Mellerowicz® schreibt: „Syndikate oder Konsortien sind Vertragsgesell-
schaften von Banken und Bankiers zur Erreichung gemeinsamer Zwecke, vor 
al lem zur Übernahme und Unterbr ingung von Effekten." 

Most7 betont den Charakter der Konsort ien als Gelegenheitsgesellschaften 
und erläutert sie als „Erwerbsgesellschaften,  bei denen der gesellschaftliche 
Zusammenschluß nur für einzelne bestimmte geschäftliche Zwecke erfolgt, 
insbesondere zur Durchführung  eines oder mehrerer Einzelgeschäfte". 

Ausführ l ich definiert  Osthoff 8 Konsort ien als „gesellschaftliche Vereinigun-
gen m i t innerer Organisation, die sich — zumeist nur vorübergehend — zur 
Verfolgung von Einzelzwecken von wir tschaft l ichem Gewicht, nicht für 
ihren gesamten Geschäftsbetrieb, zusammengeschlossen haben". Grundlage 
des Konsortialverhältnisses ist der Konsortialvertrag, mittels dessen die 
Konsorten „Zwecke verschiedenster A r t " verfolgen, „d ie sich regelmäßig im 
Verhältnis zu ihrer übrigen wirtschaft l ichen Betätigung als die Durch-
führung von Einzelgeschäften darstellen und deren gemeinsame Erledigung 
die wirtschaft l iche Selbständigkeit der Beteil igten unberührt läßt". 

Aus der Fülle von Gesichtspunkten, in denen sich nach diesen Er-
klärungen das Wesen des Konsortiums und des Konsortialgeschäfts 

4 Fr iedr ich Leitner, Bankbetrieb und Bankgeschäfte, Frankfur t  1923, S. 279, 
6 Paul Rozumek, Das Kreditgeschäft  der Banken, Hamburg 1936, S. 201. 
6 Konrad Mellerowicz, Emissionsgeschäft und Emissionstechnik. Hand-

wörterbuch des Bankwesens, Ber l in 1933, S. 176. 
7 August Most, Risiken i m bankmäßigen Effekten-Konsortialgeschäft  vom 

Innenverhältnis aus gesehen. Die Bank 1936, S. 1322. 
8 Hans-Werner Osthoff,  Der Konsortialvertrag, Mannheim/Berl in/Leipzig 

1936, S. 5 und 8. 



Begriff  und Gegenstand des bankmäßigen Konsortialgeschäfts 

äußern soll, seien als typische Merkmale herausgestellt: Gelegenheits-
gesellschaft und gemeinsamer Zweck, zeitliche Befristung, Unberührt-
bleiben der wirtschaftlichen Selbständigkeit der Konsortialmitglieder, 
gemeinsame Durchführung  von Einzelgeschäften unter einheitlicher 
Leitung auf gemeinsame Rechnung und Gefahr,  Verteilung von Risiko 
und Vereinigung von Kapital. Im Laufe der Arbeit werden w i r sehen, 
daß eine Zusammenfassung der entscheidenden Merkmale, die alle 
Arten von Bankkonsortien kennzeichnen, zu folgender Definition führt: 

Bankkonsortien sind zeitweilige Vereinigungen selbständig bleibender Ban-
ken zur Durchführung  von Einzelgeschäften auf gemeinsame Rechnung, 
häufig mi t dem Zweck, Risiko und Kapital inanspruchnahme für den ein-
zelnen Konsorten zu vermindern. 

Das einzelne Konsortialgeschäft  kann sehr verschiedenartig sein. Die 
mitunter geäußerte Meinung, daß das Konsortialgeschäft  der Banken 
eine A r t Oberbegriff  für große Finanzierungstransaktionen, namentlich 
für die Emissionsgeschäfte sei, ist irr ig. Die meisten Emissionsgeschäfte 
werden zwar als Konsortialgeschäfte aufgezogen, aber keineswegs alle. 
Ebenso wie das Emissionsgeschäft kann das Kreditgeschäft,  das Börsen-
geschäft und das Beteiligungsgeschäft der Banken die Bildung von 
Konsortien veranlassen. M i t Recht hat Steiner9 betont, daß das Kon-
sortialgeschäft  nicht durch seinen geschäftlichen Inhalt, sondern durch 
Form und Technik gekennzeichnet ist. Wi r haben deshalb in erster Linie 
die Besonderheiten zu behandeln, die aus der Tatsache der Zusammen-
arbeit mehrerer Banken herrühren. Das gi l t sowohl für die Beziehungen 
der Konsorten untereinander wie für die des Konsortiums zu seinen 
Mitgliedern und zu Dritten. 

Die eigentlichen Träger des Konsortialgeschäfts sind die privaten 
Banken. Auf sie w i rd deshalb besonders Bezug genommen. Wohl finden 
w i r früher  gelegentlich auch die Reichsbank, die Preußische Staatsbank 
(Seehandlung) oder die sonstigen deutschen Staatsbanken und in jün-
gerer Zeit die Bank deutscher Länder oder die Landeszentralbanken als 
Führerin oder Mitgl ied von Emissionskonsortien. Die Mi tw i rkung dieser 
Institute, deren Bewegungsfreiheit  durch sondergesetzliche Bestim-
mungen eingeengt ist, beschränkt sich jedoch auf die Beteiligung an der 
Übernahme und Begebung von Anleihen, die entweder vom Reich bzw. 
vom Bund oder von einem der Länder emittiert werden bzw. von einem 
Unternehmen, das sich unmittelbar oder mittelbar im Eigentum der 
öffentlichen  Hand befindet. Doch selbst i n diesen Emissionskonsortien 
für öffentliche  Anleihen befinden sich die Kredit insti tute öffentlich-
rechtlichen Charakters gegenüber den Privatbanken im allgemeinen in 

9 F. G. Steiner, Konsortialgeschäfte und Konsortien. Handwörterbuch des 
Bankwesens, Ber l in 1933, S. 320. 


