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Von weiten Kreisen der Wirtschaft gedréngt, von ge-
wif3 nicht unbeachtlichen aber auch gewarnt, hat die
Reichsregierung noch vor Jahresschlul? auf Grund des Er-
machtigungsgesetzes vom 8, Dezember 1923 durch Ver-
ordnung vom 28, Dezember 1923 (Re.chsgesetzbl. 1253)
die Aufstellung von Goldmarkbilan zen obllga-
torisch angeordnet. Damit ist die Wirtschaft vor
eine schwierige und aufBerordentlich verantwortungsvolle
Aufgabe gestellt worden. Vor allem bedeutet fir die
Aktiengesellschaften infolge des Verdffentlichungszwanges
die Aufstellung der ersten Goldmarkbilanz und die damit
verbundene Umstellung des Aktienkapitals eine Mal3-

nahme, die fir die Zukunft der Gesellschaft, fir ihre
Rentabilitat und ihren Kredit von unibersehbarer irag-
weite ist.

Da die Verordnung den Beteiligten auler-
ordentlich weitgehenden Spielraum 14@3t, werden die n
SchlieBungen der verantwortlichen Organe vorzugsweise
von wirtschaftlichen und wirtschaftspolitischen Gesichts-
punkten getragen sein. Aber auch die juristische beite
die rechtlichen Voraussetzungen und die Rechtswirkungen
dieser Umstellung werden bei den Erdrterungen eine nicht
geringe Rolle spielen. Dies um so mehr, als die eror
nung keineswegs das Problem der Goldmarkbilanzen um-
fassend regelt. Manche der sich sofort aufdrangenden
Fragen missen noch durch die in Aussic t ges e
Durchfihrungsbestimmungen positiv geklart wer @n.
noch scheint es mit Ricksicht auf die grol3e Aktualitat der
Fragen am Platze, sich schon vor dem Erscheinen dieser
Durchfihrungsbestimmungen mit dem c““rcll ..fle
nung ausgeldsten Fragenkomplex zu beschaitig -
hin mir allerdings bewuf3t, dal3 eine systematische und er-
schopfende Behandlung der Fragen heute noch nicht még-
lich ist. Ich bitte daher, die nachfolgenden Ausfihrungen
weniger als Ldsungen denn als Anregungen und gewiss 1
maflen als eine Abschlagszahlung auf eine kinftige um-
fassendere Behandlung des lhemas anzusehen.

Die neue BV. kann auf Originalitit keinen An-
spruch erheben. Sie lehnt sich auf das allerengste an die
Ausfuhrungsvorschriften der Saar- Regielun
Verordnung betreffend die gesetzliche Wahrung im
gebiet vom 18. Mai 1923 an; zum Teil stellt Sie eine fas
wortliche Abschrift dieser Bestimmungen dar. arrUo
an sich kein Tadel ausgesprochen werden. Denn die
Verordnung hat sich in der Praxis immerhin als brauchbar
erwiesen, wobei allerdings zu bericksichtigen ist, a
Verhdltnisse in dem Ortlich beschrankten Bezirk w g
kompliziert sind und vor allem die dortigen Unterne i
gen durch das Eindringen der Frankwdhrung nie
groBen Verwistungen infolge der Geldentwertung
letzten Jahres mitgemacht haben. Die deutsche
Ordnung teilt mit der Saar-Verordnung den Vorzug
Kurze und der Beschrankung auf einige wichtige jrun
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__im nachstehenden wird davon ausgegangen,

Gerichtliche Entscheidungen.

satze Ich wirde es deshalb fiir einen Fehler halten, wenn
die angekundigten Durchfihrungsbestimmungen sich zu
sehr in Einzelheiten verlieren wurden. Damit wurden
wahrscheinlich mehr neue Zweifel hervorgerufen als be-
seitigt. Es kommt vielmehr darauf an, die grundlegenden
Gesichtspunkte klar zu erkennen und hemuszuarbeiten.
Den Hauptvorzug der Verordnung erkenne ich abei darin,
daR sie den Beteiligten eine weitgehende Bewegungsfreiheit
in der Aufstellung der Goldmarkbilanz und Freiheit in der
Wahl der UmstellungsmaBnahmen laR3t. Sie begnlgt sicj
damit, die offentlichen Interessen zu sichern und uberlaf3t
es den Beteiligten, innerhalb der hiernach abgesteckten
Grenzen die privaten Rechte und Interessen nach all
gemeinen Grundsétzen zu wahren. Das ist wenigstens
meine Auffassung vom Inhalt der Verordnung, wie ich im
nachfolgenden zu zeigen beabsichtige. Jede unnétige Ein-
schrankung dieser Freiheiten wirde ich allerdings gerade
im jetzigen Augenblick fir unheilvoll, aber auch fir un-

"Die Verordnung verpflichtet alle buchfihrungs-
pflichtigen Kaufleute vom 1. Januar 1924 ab, das Inventar
5, Rii n7 in Goldmark aufzustellen; das bedeutet
eine Abanderung des 8 40 Abs. 1 HGB., der die Aufstehung
der Bilanz in ,Reichswahrung vorschreibt. Die '
mark" ist keine Reichswahrung, ja Uberhaupt keine
Wahrung, sondern eine auf eine fremde Wahrung (Dol1*1)
abgestellte Rechnungseinheit. Auch die Handelsbucher
sind nunmehr in Goldmark zu fuhren. “ur so kénnen sie
nach den Grundséatzen ordnungsmafiger Buchfiihrung (8 38
Abs 1 HGB) die Grundlage fir die Goldmarkbilanz
bilden (vgl. auch § 32 der 2. Steuernotverordnung vom
19 Dezember 1923, wonach vom 1. Januar 1924 ab die
Fihrung der Bucher auf wertbestéandiger Grundlage ange-
ordnet wird). Nachdem die Handelsbucher au der Gold-
markgrundlage gefuhrt sind, wird die Aufstellung dei
Jahresbilanzen in Goldmark sich ohne besondere Hinder-
nisse vollziehen. Die groBen Schwierigkeiten liegen allein
in dem Uebergang von der Papiermarkbdanz zu der Gold-
markbilanz. Die Erdrterungen Uber die Einfuhrung der
Goldmarkbilanz haben sich zumeist um die Frage gedreht,
nach welchen Grundsatzen die letzte Papiermarkbilanz
auf Goldmark um gerechnet werden soll. Die Ver-
ordnung geht in diesem Punkt radikal vor. Eine Um-
rechnung von der Papiermarkbilanz in die Goldmarkbilanz
findet Uberhaupt nicht statt. Es wird also die letzte
Papiermarkbilanz nicht mehr darauf geprift, in welchem
MaRe die einzelnen Posten noch Goldcharakter haben,
vielmehr schreibt die Verordnung fiir den 1. Januar 1924
dal das
Geschéftsjahr mit dem Kalenderjahr zusammenfallt — die
Aufstellung eines Eréffnungs-Inventars und
einer Er6ffnungs-Bilanz im Sinne des § 39
HGB. in Goldmark vor. Damit soll gesagt werden, daf
die Bewertung aller aktiven und passiven Vermdgenswerte
ohne Riucksicht auf die bisherigen Buchwerte neu fest-
zusetzen sind. Tatsachlich war dieses System infolge
des im letzten Halbjahr 1923 eintretenden rasenden



Tempos dev Geldentwertung das praktisch einzig Mdgliche.
Die Folge davon ist aber natirlich, dall nunmehr der Z u -
sammenhang der Bilanzen wunterbrochen
wird. Auf dieses Er6ffnungs-Inventar und die Er-
offnungs-Bilanz in Goldmark finden grundsétzlich die all-
demeinen gesetzlichen oder statutarischen Vorschriften
Anwendung (8 3 der BV.). Fiir die Neufestsetzung der
Werte bedeutet dies, dal samtliche Vermdgens-Gegen-
stande und Schulden nach dem Wert anzusetzen sind, den
sie am Bilanzstichtag besaRlen (8 40 Abs. 2). (Diese best-
setzung des sogenannten ,wahren Wertes ist keine
mathematische Operation, sondern verlangt eine
Schatzung, In der Praxis ist es aber kaum mdglich, tur
alle Vermdgensgegenstande bei einem einigermallen aus-
dedehnten Unternehmen den wirklichen Goldmarkweit
vom 1 Januar 1924 festzustellen. Das gilt insbesondere
fur Fabrikanlagen, Vorrate, Effekten, aber auch fur lapier-
markforderungen und -Schulden mit Riuicksicht auf die
noch ungeklarte Aufwertungsfrage. So wird insbesondere
die Bewertung der Hypotheken und Anleihe-Schulden, so-
lange diese Frage nicht gesetzlich geregelt ist, Gegenstand
der droBRten Zweifel und Bedenken sein. Unter diesen
Umstdnden ist es von groRter Bedeutung, dal die Vor-
schrift der BV. keinen anderen Charakter hat als des
HGB. selbst Uber die Fihrung von Handelsbiichern und
die Aufstellung von Bilanzen. Die diesbezlglichen Be-
stimmungen der 88 38ff. HGB. begriinden eine | flicht
o0ffentlich-rechtlicher Natur. Sie ist dem
Kaufmann auferlegt im Interesse der zu ihm in Kechts-
beziehungen tretenden Geschéftswelt. Das HGB. wie auc i
die BV sehen von einem unmittelbaren Zwang zur Er-
fullung dieser Verpflichtung ab. lhre Verletzung macht
auch nicht ohne weiteres strafbar, sondern nur un Falle
des Konkurses (88 239-243 KO.). Aus dieser Zweck-
bestimmung ergibt sich, dal3 die Vorschriften des § 40 nur
die Vorspiegelung eines zu gunstigen Vermogensstandes
verhiiten wollen. Die Uberbewertung von Aktiven oder die
Unterbewertung von Schulden versté3t hiernach gegen
offentliches Recht. Dagegen bleibt es dem Kaufmann —
vom Standpunkt der 8§ 39, 40 unbenommen, seine
Aktiven unter dem wirklichen Werte oder seine | assiven
Uber dem wirklichen Werte anzusetzen (vgl. Staub-
Bon di. HGB. 840 Anm. 2 und im Ergebnis ebenso auch
Diringer-Hachenburg, HGB. § 40 Anm. 12).
Dieser Grundsatz gilt auch fur die durch die BV. vorge-
schriebene Goldmark-Er6ffnungbilanz. Es hei3t ausdrick-
lich in der Begrundung: ,Es bewendet nach wie vor bei
dem Grundsatz des § 40 HGB., wonach als Héchst-
grenze flur die Bewertung der Wert am Bilanzstichtag
gilt." Der Kaufmann kann also bei Bewertung der einzelnen
Vermdgensgegenstéande jede Groflle, die zwischen einem
Goldpfennig und dem vollen Tageswert liegt, wahlen. Er
ist auch keineswegs gebunden, samtliche Vermogensgegen-
stande nach dem gleichen Grundsatz unterzubewerten Er
kann ganz nach seinem Gutbefinden einzelne Gegenstande
zum vollen Tageswert einsetzen, andere dagegen stark
herabsetzen. Die BV. lat ihm also freiesten Spielraum,
ob und wo er stille Reserven bilden will. Die o6ffentlich-
rechtliche Pflicht aus § 2 der BV. hat er erfillt, wenn das
Er6ffnungs-Inventar und die Eréffnungs-Bilanz vollstandig
und Ubersichtlich, und die einzelnen Vermdgensgegen-
stédnde nicht Uberbewertet sind. Der sich nach dieser Er-
offnungs-Bilanz ergebende Ueberschu? der Aktiven uber
die Passiven, also das Reinvermdgen, druckt sich m der
Bilanz des Einzelkaufmanns in seinem Kapital-Konto, m
der Bilanz der Offenen Handelsgesellschaft oder Kom-
manditgesellschaft in der Summe der Kapita -Konten der
Gesellschafter  aus. Weitere  handelsrechtliche Be-
stimmungen enthalt die BV. fiur diese Kaufleute nie lt.
Doch ist darauf hinzuweiseh, daf3 die Vorschrift, fiir den
1 Januar 1924 eine Erdffnungs-Bilanz in Goldmark autzu-
stcllen, den Kaufmann nicht von der im 8 39 Abs. 2 HG13.
vorgeschriebenen Aufstellung einer Jahresschlu3-Bilanz
fur den 31. Dezember 1923 befreit. Vielmehr ist diese als
AbschluR der bisherigen Buchfiihrung nach den alten
Grundsatzen aufzustellen. Das Neue liegt nur darin, daf
zwischen der Abschlu3-Bilanz per 31. Dezember 1923 und
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der Er6ffnungs-Bilanz per 1 Januar
mafiger Zusammenhang besteht.

LaRt auch die BV, dem Kaufmann bei Aufstellung der
Eroffnungs-Bilanz weitgehenden Spielraum so kann diese
Freiheit der Bewertung aus anderen Gesichtspunkten
wesentlich eingeschrankt sein.  Nicht unmittelbar aus
steuerlichen Rucksichten. § 19 der BV gibt
in weitgehendem Mafe einen Freibrief wegen der Wert-
verschiebungen im Vermdégen, die bei Aufstellung der Er
Offnungsbilanz zum Vorschein kommen. Aber auch fiir die
Zukunft ist die Steuerpflicht von der handelsrechtlichen
Goldmarkbilanz ' grundsétzlich losgelést. Fur die Ein-
kommen- und Kdrperschaftssteuer vApflichtet Art. 1, § 34
der 2. Steuernotverordnung vom 19. Dezember 1923 die
buchfihrungspflichtigen Kaufleute fiir steuerliche Zwecke
auf den 1 Januar 1924 ein Inventar und eine Erdffnungs-
Bilanz in Goldmark aufzustellen, Das gilt auch fir den
Kaufmann, der ein vom Kalenderjahr abweichendes Ge-
schaftsjahr hat. Er hat zum 1 Januar 1924 eine Go d-
mark-Eréffnungs-Bilanz fur Steuerzwecke aufzustellen, da-
gegen erst z. B. zum 1 April 1924 die Goldmarkhandels-
erdffnungsbilanz. In ersterer sind natirlich willklrliche
Unterbewertungen nicht zuldssig. Endlich schreibt Art. 2
der 2. Steuernotverordnung fir die Vermoégenssteuer eine
besondere Bewertung des Vermdgens nach dem Stande vom
31. Dezember 1923 in Goldmark, und zwar nach ganz be-
sonderen, vom Ueblichen stark abweichenden Wert-
ermittelungsgrundséatzen vor. Wenn hiernach auch die
handelsrechtliche Bilanz nicht unmittelbar fur die Steuer-
fragen von Bedeutung ist, so wird natirlich doch der
Kaufmann bemiht sein, Widerspriiche zwischen der
handelsrechtlichen und Steuerbilanz zu vermeiden. Es ist
auch madglich, dall die Regierung gerade aus diesem
Grunde auf die schleunige Einfihrung der Goldmark Wert
legte, indem sie annimmt, dal} die Kaufleute, besonders die
mit offentlicher Bilanzierung, sich aus Grunden ihres
Kredits und Ansehens scheuen werden, ihr Vermégen in
Goldmark zumiedrig anzugeben.

Weitere Beschrankungen in der Aufstellung dei ersten
Goldmarkbilanz kénnen sich aber aus privatrecht-
lichen, insbesondere handelsrechtlichen Bindungen er-
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N ~Das Inventar und die Bilanz der Offenen Han-
delsgesellschaft und der Kommandllgesel

schaft ist von allen persdnlich haftenden Gesellschaftern
zu unterzeichnen (8 40 Abs. 1 HGB.) Das ist eine Vor-
schrift des offentlichen Rechts. Nach welchen Grund-
satzen aber Inventar und Bilanz im Rahmen des gesetz-
lich Zuldssigen aufzustellen, insbesondere die Vermogens-
gegenstande zu bewerten sind, darlber entscheidet der
Gesellschaftsvertrag. Soweit dieser nichts be-
sonderes bestimmt, dlrfen Hille Reserven nur mit Zu-
stimmung aller Gesellschafter, einschliel3lich des- Kom-
manditisten, gebildet werden (vgl. Flecht heim in
Duringer-Hachenburg, Anm. 4 zu § 120, Anm. 1
zu 8§ 167, Staub, 8 120 Anm. 2). Es sind also uberall
die wahren Zeitwerte anzusetzen. Die hierzu erforder-
lichen Schatzungen des Goldmarkwertes sind von den ge-
schaftsfihrenden Gesellschaftern vorzunehmen, Insofern
haben sie einen gewissen Spielraum, aber bewufte Unter-
bewertungen stehen ihnen nicht zu, Weigert ein Gesell-
schafter zu Unrecht seine Mitwirkung und Anerkennung,
insbesondere die Unterzeichnung der Bilanz, so kann er
hierzu im Klagewege gezwungen werden (vgl. M echt-
heim, 8§ 120 Anm. 7). Der Ueberschul? der Aktiven Uber
die Passiven, also das Reinvermdgen der Gesellschaft ist
in die Kapitalkonten der Gesellschafter zu zerlegen Hier
macht sich nun die Unterbrechung des Zusammenhanges
der Bilanzen stérend bemerkbar. Meines Erachtens hat
man folgendermaflen vorzugehen: Soweit nicht die Gese -
schafter bereits vereinbart hatten, ausdriicklich oder still-
schweigend, dal3 fiur die interne Gewinnabrechnung eine
besondere Goldmarkbilanz mafRgebend sein soll, erfolgt die
Feststellung des Gewinnes und Verlustes der Offenen
Handelsgesellschaft nach der zum 31, Dezember 1923 aui-
zustellenden Papiermarkbilanz, Der sich hiernach er-
gebende Gewinn oder Verlust ist nach den bisherigen
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Grundsatzen unter die Gesellschafter zu verteilen und den
Kapitalkonten zuzuschreiben (8 120 HGB.). Biese
Kapitalanteile bringen ziffernm&Rig die wirtschaftliche Be-
teiligung des Gesellschafters an dem Geschéftskapital zum
Ausdruck (vgl. Flechtheim, § 120 Anm. 6) Im Ver-
haltnis der sich hiernach ergebenden Kapitalanteile ist das
bei der Aufstellung der Goldmarkeréffnungsbilanz fest-
gestellte Gesellschaftsreinvermdgen unter “» Ge®U,
schafter aufzuteilen. Das entspricht auch dem § 155 Abs. 1
HGB., wonach im Falle der Liquidation das nach Berichti-
gung der Schulden verbleibende Vermdgen unter die Ge-
sellschafter nach dem Verhdltnis ihrer Kapitalanteile zu
verteilen ist. Diese neu gebildeten Goldmark-Kapital-
anteile sind nunmehr fir die gesetzlichen und vertraglichen
Bestimmungen grundsétzlich mafRgebend. So z. B. iur die
Berechnung der Vordividende (§ 121 Abs. 1 HGB.). Von
dem bei der néchsten Jahresbilanz sich ergebenden Gewinn
gehort jedem Gesellschafter zunédchst ein Anteil in Hohe
von 4 pCt. seines neu gebildeten Goldmark-Kapital-
anteiles (8 121 Abs. 1). Er ist ferner berechtigt, Geld bis
zum Betrage von 4 pCt, seines Kapitalanteils fir seine
laufenden Bedlrfnisse zu entnehmen. Das wird man auch
schon fur das Jahr 1924 zulassen mussen, obgleich 5 122
von den ,fur das letzte Geschéaftsjahr festgestellten
Kapitalanteilen" spricht. Die Gesellschaftsvertrdge ent-
halten vielfach Bestimmungen Uber die Aufstellung der
Bilanzen, insbesondere uUber Bewertung und Abschreibung.
Sind diese Bestimmungen auch auf die GoldmarK-
bilanzen anwendbar? Es taucht zundchst die r rage au ,
ob die hiernach im Laufe der Vertragszeit gebildeten und
in der Bilanz per 31. Dezember 1923 enthaltenen stillen
Reserven bei Aufstellung der Eréffnungsbilanz zu be-
ricksichtigen sind. Wie bereits oben angefiihrt, steht es
den Gesellschaftern, wenn sie einig sind, frei, m der Er-
offnungsbilanz beliebig stille Reserven zu bilden, Line
andere Frage ist es aber, ob bei Meinungsverschiedenheit
der Gesellschafter ein einzelner Teilhaber unter Berufung
auf den Gesellschaftsvertrag verlangen kann, dal} die Ver-
mogensgegenstande nicht nach ihrem wahren Wert sondern
unter diesem angesetzt werden. Die BV. steht nicht en -
gegen. § 3 laRt Bestimmungen der Satzung in Kratt, so-
weit nicht die Verordnung selbst ein anderes vorschreib .
Das ist fur die OH. und KG nicht der Fall Das ist viel-
mehr eine Auslegungsfrage, die im Einzelfall m
ist. Der Hauptzweck derartiger Bestimmungen ~t aller-
dings, im Interesse der Konsolidierung des Un er

die Berechnung und Verteilung zu hoher Gewinne zu ver-
huten. Dieses trifft nur auf die Jahresbilanz, mein aber
auf die Goldmarkerodffnungsbilanz zu, die niema s
Grundlage fir die Berechnung und \ erteilung von
winnen sein kann. Andererseits héngt aber von cei
Wertung der Aktiven auch die HOhe der neu ge i_
Kapitalkonten ab. Diese hinwiederum sind ie
sowohl flur die Kapitaldividende (8 121 Abs. )

fir das Entnahmerecht (8 122 Abs. 1). Ferner

in vielen Vertrdgen Bestimmungen, wonach tur aus «
einandersetzung mit einem ausscheidenden esc
oder seinen Erben die H6he seines Kapitalkontos schlecht
hin maRgebend oder sein Guthaben doch auf Grund
der jeweiligen Buchwerte zu berechnen ist. »

allen " dLsen Féllen dirfen die bisher gesamme -
ten stillen Reserven nicht ohne weiteres aufgeost
werden. Vielmehr ist das bisherige n Gold-
bewertung auch bei der Neufestsetzung dn Grid
markwerte zu berlcksichtigen, Das »s n der
aber nicht unlésbare Aufgabe. Aue . Gesell-
Grundsatz gelten, dall die Achaftsfuhrenden Gese”
schafter die Anerkennung einer bona fid cwulldte Ab-
schatzung verlangen konnen und nur ei ,satzen
weichung™ von den vertraglichen Bewertung g N

unzuléassig ist. Es ist selbstverstandlich, d die
Gesellschaftsvertrdgen enthaltenen Vorsc Ir(

- g
Aufstellung der Bilanzen, insbesondere Uber_die O
Wertung und Abschreibung, auf die weiteren
Jahresbilanzen anzuwenden sind, Zweife bereits

solchen Bestimmungen entstehen, die in e
vorgeschrittener Papiermarkentwertung entstanden

und nicht so sehr die Verteilung wirklich erzielten Rein-
gewinnes beschréanken, sondern bilanzméafRige Scheingewinne
verhliten wollen. Diese Bestimmungen sind schon wegen
der Hohe der vorgesehenen Abschreibungen, Erneuerungs-
fonds usw, auf Goldmarkbilanzen nicht ohne weiteres an-
wendbar. lhre sinngemafRe Anpassung ist Sache indivi-
dueller Auslegung. Es ist selbstverstandlich, daf3 nicht
nur die Jahresbilanzen, sondern auch alle sonstigen aulRer-
gewohnlichen Bilanzen, wie die Liquidationsbilanz, Bilanz
fur die Auseinandersetzung mit einem ausscheidenden Ge-
sellschafter usw., von nun ab in Goldmark aufzustellen sind.
Es entsteht die Frage, wie rickstandige Geldeinlagen zu
behandeln sind. Durch Einfihrung der Goldmarkbilanz
werden Papiermarkschulden nicht ohne weiteres in Gold-
markschulden verwandelt. Es handelt sich hier nicht um
eine Frage der Goldmarkbilanz, sondern um eine Frage
der Aufwertung. Diese Frage ist nur individuell
nach den besonderen Verhdltnissen des Falles zu ent-
scheiden. Hierbei ist insbesondere auch auf die bisherige
Handhabung Ricksicht zu nehmen, z. B. darauf, ob die im
fahre 1923 gemachten Einzahlungen und Entnahmen
valorisiert worden sind. Aehnliche Fragen tauchen uber-
all da auf, wo der Gesellschaftsvertrag feste Ver-
pflichtungen in Reichswahrung enthalt, so z. B., wenn dei
Vertrag den geschéaftsfuhrenden Gesellschaftern ein be-
stimmtes Gehalt aussetzt, einzelnen Gesellschaftern einen
bestimmten Gewinn garantiert, Enthahmen in bestimmter
HOh%l?reséfiett%g?nwmandltgesellschaft gelten a'll-
gemein die gleichen Grundsatze wie fur die offene Handels-
gesellschaft8 Nachdem vom 1 Januar 1924 die Bilanzen
auf Goldmark lauten, erscheint es auch ohne besondere
gesetzliche Vorschrift zuldssig, die KommandJ-Em age in
Goldmark zu bestimmen, und zwar nicht nur fir das interne
Verhaltnis der Gesellschafter, sondern auch ur i
Funktion als Haftsumme. Insbesondere kann also auch
die Anmeldung und Eintragung der Einlage m Goldmark
erfolgen (8§ 162), Es ware zweckmalig, wenn die Durch-
fuhrungsbestimmungen weiter gingen und die Emtragu g
von Papiermarkeinlagen ebenso ausschlossen wie es d e
Verordnung bereits fir die Aktiengesellschaften vorsieh
Schwierigkeiten entstehen bei der Kommanditgesellschaft
wegen der Behandlung ruckstéandiger Papiermarkeinlagen.
Aber auch dies sind weniger Fragen der Goldmarkbilanzen
als der Aufwertung, und hierbei wird wiederum das interne
Verhaltnis wohl zu unterscheiden sein von der trage der
Haftung gegeniber Dritten.

Wesentlich verschieden von der Stellung des Kom-
manditisten ist gerade bei den hier zur Erdrterung
stehenden Fragen die dessi1111lenGesellschafters
Er ist nicht Mitinhaber der Firma, nicht Miteigentimer des
Gesellschaftsvermdgens, Seine Einlage geht in das Ver-
mogen des Geschéftsinhabers Uber. Er ist auf obh-
gatorische Anspriche beschrankt. Sein Einlagekonto
drickt nicht einen Anteil an dem Gesellschaftsvermdgen
aus, sondern ist ein gewohnliches Passivum. In diesem
Sinne hat er Anteil am Gewinn und Verlust des Unter-
nehmens. Die jahrliche Abrechnung mit ihm erfolgt auf
Grund der Handelsblicher und der Bilanz. Der Kauf-
mann, der einen stillen Gesellschafter hat, ist demnach in
Jej- Aufstellung seiner Bilanz, vor allem also bei der Be-
wertung seiner Vermégensgegenstédnde insofern nicht frei.
Insbesondere durfen die zur VerduBerung bestimmten
Gegenstande nur dann, wenn der Gesellschaftsvertrag es
zulat, oder der stille Gesellschafter einverstanden ist,
unterbewertet werden. An der Bewertung des Anlagever-
mdogens ist der stille Gesellschafter im allgemeinen nicht
interessiert, da er an Wertsteigerungen dieses Vermodgens
und VeraufRerungsgewinnen dieser Art nicht beteiligt ist.
In diesem Bereiche ist daher auch der Geschéftsinhaber bei
Aufstellung der Goldmarker6ffnungsbilanz frei. Schwierig-
keiten entstehen auch hier bei Neufeststellung des Einlage-
kontos des stillen Gesellschafters. Es ist, wie alle Ver-
bindlichkeiten, in Goldmark umzurechnen, und zwar nach
dem Dollarkurs vom 1. Januar 1924. Der Umrechnung liegt
das Guthaben des stillen Gesellschafters per 31. Dezember
1923 zugrunde. Dieses ist festzustellen auf Grund der



Papiermarkbilanz von diesem Tage, In den der Gewinn-
abrechnung mit dem stillen Gesellschafter zugrunde zu
legenden Jahresbilanzen werden die Veraul3erungsgegen-
stande nicht zu ihrem vollen Zeitwert angesetzt. Vor
allem enthélt der Gesellschaftsvertrag hdufig Bestimmungen
Uber die Bewertung der Warenvorrate und Uber Ab-
schreibungen, die praktisch auf die Bildung stiller Reserven
hinauslaufen. An diesen, wahrend der Vertragszeit ge-
bildeten stillen Reserven ist der stille Gesellschafter, wenn
der Gesellschaftsvertrag nichts anderes bestimmt, beteiligt.
Infolgedessen missen diese Gegenstéande auch in der Gold-
markeroéffnungsbilanz so bewertet werden, daf die stillen
Reserven, in Gold umgerechnet, erhalten bleiben oder aber
es muflte das Einlageguthaben des stillen Gesellschafters
um seinen Anteil an den stillen Reserven erhdht werden.
,  Erheblich gréRere Zweifel entstehen in der Anwendung
der BV. auf die Kapitalgesellschaften, also die
Aktiengesellschaft, die Kommanditgesellschaft auf Aktien
und die G.m.b.H. Diese haben kein schwankendes
Kapital, sondern ein von dem wirklichen Vermdgensstande
unabhangiges, feststehendes und durch Eintragung in das
Handelsregister kindbar getanes Nennkapital. Alle
Aenderungen dieses Nennkapitals sind im Interesse der
Verkehrssicherheit durch gesetzliche Vorschriften zwingen-
den Charakters geregelt, Die Verordnung mufdte infolge-
dessen hier viel tiefer in die Verfassung der Gesellschaften
eindringen. Aber auch hier beschrankt sich die Verordnung
im roBen und ganzen auf Vorschriften 6ffentlich-
rechtlicher Natur.

Die allgemeinen Bestimmungen der BV. gelten auch
far die Kapitalgesellschaften, insbesondere auch die Be-
stI™?mr 6? dber die Aufstellung eines Goldmark-
Eréffnungsinventars und einer -Eroffnungsbilanz. Sehr
wichtig ist die Bestimmung des § 4 Abs. 1 der VB., wonach
auf die Eroffnungsbilanz der Kapitalgesellschaften die
Spezialbewertungsvorschriften des § 261 Nr. 1 3 HGB.
und des 8§ 42 Nr. 1 des Gesetzes betreffend die G. m. b. H,
Keine Anwendung finden. Die Tragweite dieser, Ubrigens
der Saar-Verordnung entnommenen, Bestimmung ist sehr
gro8. Dennoch herrscht hieriber vielfach anscheinend
keine klare Vorstellung. Nach § 261 Nr. 1 durfen Wert-
papiere und Waren, die einen Bérsen- oder Marktpreis
haben, hoéchstens zu dem Borsen- oder Marktpreis des
Bilanzstichtages, sofern dieser Preis aber den Anschaffungs-
oder Herstellungspreis Ubersteigt, hdchstens zu dem
letzteren angesetzt werden. Es st also immer der
niedrigere der beiden Preise (Marktpreis — Anschaffungs-
preis) zulassig. Hierdurch soll bekanntlich die Verteilung
eines noch nicht realisierten Gewinnes verhindert werden,
Diese Bestimmung wird nun durch die BV. insoweit au3er
Kraft gesetzt, als sie die Bewertung mit einem hodheren
Wert als den Anschaffungs- oder Herstellungspreis unter-
sagt. Diese Gegenstande durfen also in der Erdffnungs-
bilanz, auch wenn sie billiger erworben worden sind, zum
Markt- oder Borsenpreis des Bilanzstichtages angesetzt
werden. Nach § 261 Ziffer 2 sind andere Vermoégens-
gegenstdnde hochstens zu dem Anschaffungs- oder Her-
stellungspreis anzusetzen. Diese Bestimmung soll auf die
Eroffnungsbilanz nicht Awendung finden. Es ist also zu-
lassig, solche Vermdgensgegenstande, also z. B. Waren
ohne Markt- und Borsenpreis, Halbfabrikate, G.m.b. H -
Anteile, aber auch Anlagewerte Uber den Anschaffungs-
preis anzusetzen. Fir sie gilt vielmehr der § 40 HGB., wo-
nach diese Vermogensgegenstande nach ihrem wahren Wert
am Bilanzstichtag anzusetzen sind. Nach Ziffer 3 des 8261
und der ihm nachgebildeten Bestimmung des § 42 Nr. 1
G. m. b. H. durfen Anlagen und sonstige, nicht zur Ver-
aulerung bestimmte Gegenstédnde ohne Riicksicht auf einen
geringeren Wert zu dem Anschaffungs- oder Herstellungs-
preis angesetzt werden, jedoch nur unter Vornahme ange-
messener Abschreibungen. Diese Bestimmung gestattet
also unter gewissen Beschrédnkungen einen Bilanzansatz
Uber den wirklichen Wert, eine nicht unbedenkliche Frei-
heit, von der in der Praxis nur ausnahmsweise Gebrauch
gemacht wird Dall die BV. diese Bestimmung flr die
Goldmarkero6ffnungsbilanz fir unanwendbar erklart, be-
deutet also zwar keine Erleichterung fir die Gesellschaft
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erscheint aber aus Grinden der Soliditat wohl berechtigt.
Die Vorschriften des § 261 Nr. 1 und 2 gelten nicht fur
die Gesellschaft mit beschrankter Haftung, doch bestimmt
die Verordnung ausdrucklich, dal alle diese Sondervor-
schriften Uber die Bewertung auch dann fur die Er-
offnungsbilanz auRer Kraft gesetzt sind, wenn etwa die
Satzung der Gesellschaft sie vorschreibt. Durch die
Beseitigung aller dieser gesetzlichen oder statutarischen
Sonderbestimmungen sind die Kapitalgesellschaften in der
Bewertung der Vermégensgegenstande fur die Er6éffnungs-
bilanz den Ubrigen Kaufleuten gleichgestellt. Es gelten
fir sie also auch alle oben gemachten allgemeinen Aus-
fuhrungen. Vor allem, dall die grundlegende

Vorschrift des §40,wonach die Vermédgens-
Gegenstédnde nach ihrem wahren Werte am

Bilanzstichtag anzusetzen sind, vom
o6ffentlich-rechtlichen Standpunkt aus
nur die HOochstgrenze festsetzt, Minder-

bewertungen aber unbeschrankt gestattet.
Es ist also auch der Kapitalgesellschaft erlaubt, in ihrer
Goldmarkerdffnungshbilanz die einzelnen Gegenstande nach
Belieben festzusetzen von der untersten Grenze von 1 Gold-
pfennnig aufwérts bis zum vollen Tageswert. Sie kann
auch innerhalb ihrer Bilanz die einzelnen Vermdgens-
gegenstdnde mit verschiedenen Malen messen, also z. B.
die Anlagewerte sehr niedrig angeben, dagegen Effekten
zum vollen Borsenkurs. Durch eine zu niedrige Be-
wertung des Aktivwvermdgens wird das oOffentliche Inter-
esse in keiner Weise verletzt. Steuerliche Gesichtspunkte
kédnnen hierbei nicht mitsprechen, denn fur die Steuerver-
anlagung ist die Goldmarkerd6ffnungsbilanz nicht ohne
weiteres maRgebend. Vielmehr sind, wie bereits ausge-
fuhrt, hierfur die besonderen Goldmarksteuerbilanzen nach
der 2. Notverordnung vom 19. Dezember 1923 vorge-
schrieben. Diese kdnnen, aber sie brauchen nicht, mit der
Handelsbilanz Ubereinzustimmen. Uebrigens wird geiade
bei den Gesellschaften mit ¢ffentlicher Bilanzpflicht schon

deren eigenes Interesse sie von einer zu weitgehenden
Unterbewertung ihres Vermoégens in der Goldmark-
er6ffnungsbilanz abhalten. Es bleibt also auch fur die

Kapitalgesellschaften dabei, daR die durch 8§ 40 HGB, vor-
geschriebene Bewertung nach dem Tageswert nur die
Hochstgrenze darstellt, wie dies in der bereits
zitierten Begrundung ja auch ausdricklich anerkannt wird.
Es ist von der groBten Bedeutung, dall diese handeisrecht-
lieh gewdahrte Freiheit in der Bewertung nicht durch die
Hineintragung anderer Gesichtspunkte beeintrachtigt wird.
Gerade bei der auBerordentlichen Schwierigkeit, auch nur
einigermaflen zutreffende Schatzungen in Goldmark vorzu-
nehmen, die sich in vielen Fé&llen praktisch zur Unmdéglich-
keit steigert, ist eine maoglichst weitgehende Bewegungs-
freiheit unabweisbare Forderung. Nur so auch ist es den
verantwortlichen Leitern der Gesellschaft méglich, bei Auf-
stellung von Bilanzen Riucksicht zu nehmen auf die von
ihnen vorausgesehene zukinftige Entwickelung der Gesell-
schaft. Solche rein im GefuhlsmaRigen liegende Prognose
ist keine Grundlage fur eine Schatzung des wahren Wertes.
Aber sie ist auBBerordentlich wichtig fur die Gesellschaft
zur Verhutung boser Enttduschungen. Es bleibt ohnehin
fur die mit der Aufstellung der Bilanz betrauten Organe
noch genug an Schwierigkeiten Ubrig. Neben allen anderen

werden auch hier die noch ungelosten Fragen der Auf-
und Anleihe-

wertung insbesondere von Hypotheken
schulden eine betrachtliche Rolle spielen. Wertbestandige
Schulden sind nach ihrem Tagesgoldwert aufzunehmen.

Sie dirfen nicht etwa zu ihrem niedrigeren Buchwert an-
gesetzt werden. Das Gesetz vom 17. Dezember 1923 hat
fur eine Goldmarkbilanz, zumal nach Beseitigung der in
§ 261 Nr. 1—3 liegenden Beschrankungen keinen Sinn.
(Anderer Meinung Herzfeld in der Deutschen Berg-
werkszeitung vom 4. Januar 1924, Nr. 4). Nicht aufzu-
wertende Papiermarkforderungen und Papiermarkschulden
— erstere natirlich unter Berlcksichtigung ihrer Bonitat —
sind nach dem Dollarkurs vom 1. Januar 1924 in Gold-
mark umzurechnen. Auch hierbei steht den Gesellschaften
vom Standpunkt des o6ffentlichen Rechts aus die Freiheit
einer Unterbewertung zu; das gleiche gilt fir Effekten und



sonstige auf Papiermark lautende Vermdgenswerte, Die
Gesellschaft, die ihre samtlichen Vermdgensgegenstande
nach dem wirklichen Tageswert ansetzen wollte, wurde
sich allerdings im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften
halten, aber eine auBerordentlich gefahrliche Wirtschafts-
politik treiben. Die stillen Reserven, die trotz ihrer viel-
fachen Anfeindungen sich fur eine gesunde Bilanzpolitik
als unentbehrlich erwiesen haben, werden danach auch bei
Aufstellung der Goldmarkerdffnungsbilanz eine groRe Rolle
spielen, Das gleiche gilt auch fur die offenen Reserven.
Die vorstehend vertretene Auffassung wird Ubrigens be-
statigt durch die praktischen Erfahrungen, die man im
Saargebiet mit der dortigen Verordnung gemacht hat.
Auch dort ist es den Gesellschaften nicht im entferntesten

eingefallen, die Bewertung nach dem Tageswert vorzu-
nehmen. Die veroffentlichten Bilanzen lassen Kkeinen
Zweifel daruber, dall die Bewertungen auch in der Er-
offnungsbilanz  vorsichtig und unter Bildung stiller
Reserven erfolgt sind. Widerspruch gegen diese Praxis
ist m. W. nicht eingelegt worden. So liegt mir die

verdffentlichte Bilanz der Pfalzischen Pulverfabriken A. G.
St. Ingbert vor. Der Geschaftsbericht sagt Uber die
Frankenerdffnungsbilanz: ,Die Bewertung der einzelnen
Vermdgensteile erfolgte mit aller Vorsicht, die durch die
unsichere Wirtschaftslage bedingt ist.“ In der Eréffnungs-
bilanz sind u. a. die Posten ,Wege und Geleise" mit
2 Franks, ,Magazine“ und ,Mobilien* mit je 1 Frank ein-
gesetzt. Nach dem Geschéaftsbericht ist diese Erdffnungs-
bilanz durch die Revisoren der Handelskammer Saar-
bricken vorlaufig gutgeheilen worden. Die Goldmark-
er6ffnungsbilanz ist nach dem Gesetz eine Gegeniber-
stellung der Vermdgenswerte und Schulden. Der Ueber-
schul der ersteren Uber die letzteren stellt das Reinver-
moégen der Gesellschaft dar. Daraus ergibt sich, dal bei
Aufstellung der Erd6ffnungsbilanz die alten echten Reserve-
fonds, die ja einen Teil des Reinvermdgens darstellen, zu-
nachst in Fortfall kommen. Es ist aber den Gesellschaften
unbenommen, sie wiederherzustellen, Die Bildung offener
Reserven driickt ebenso wie die von stillen Reserven
natirlich den bilanzmafRigen UeberschuR der Aktiven uber
die Passiven herab und beeinfluBt so die Neufestsetzung
des Aktienkapitals. Aber auch das ist wiederum eine reine
ZweckméaRigkeitsfrage, bei deren Entscheidung die Gesell-

schaft durch rechtliche Vorschriften nicht beengt ist. Auf
die Frage, wie weit dies intern zulassig ist, und ob
Aktiondre der Bildung solcher Reserven widersprechen
kdénnen, wird unten noch zurickzukommen sein. Hier steht
nur die Zulassigkeit vom Standpunkt des o&ffentlichen
Rechtes zur Erdrterung. Unechte Reservefonds, die wie
der Erneuerungsfonds und der Delkrederefonds in Wirk-

lichkeit nur Berichtigungsposten zu hoch angesetzter Ver-.

mogensgegenstidnde darstellen, werden durch die Neube-
wertung dieser Aktivposten gegenstandslos.

Die Verordnung, die die Vorschriften des § 261 Nr. 1
bis 3 fur die Er6ffnungsbilanz ausschaltet, hat sich doch
nicht ganz von der Tendenz dieser Bestimmungen frei-
machen kénnen. Wenn hiernach der Gesellschaft auch ge-
stattet ist, die Vermdgensgegenstidnde Uber den An-
schaffungswert hinaus bis zur Grenze des vollen Tages-
wertes anzusetzen, so hat die Gesellschaft doch nach § 4
Abs. 3 der BV. ,diesen Unterschied in der Bilanz gesondert
auszuweisen". Ich halte diese Bestimmung, die ubrigens
auch der Saar-Verordnung nicht bekannt ist, nicht fir
glucklich. Es ware jedenfalls richtiger gewesen, die
Organe zu verpflichten, in dem erlduternden Bericht die
Hoherbewertung von Vermdgensgegenstdnden gegeniber
ldem Anschaffungswert mitzuteilen. In die Bilanz gehort
ein solcher Hinweis nicht, Die Bestimmung ist uberdies
iunklar und hat bereits groBe Meinungsverschiedenheiten in
der Praxis hervorgerufen. Es fragt sich zuné&chst, ob unter
dem Anschaffungspreis der Nominal - Papiermark-
anschaffungspreis oder der umgerechnete Goldmark-
anschaffungspreis zu verstehen ist. Der erstere hatte schon
deshalb keinen rechten Sinn, weil dieser in der Regel nicht

niedriger, sondern wesentlich héher gewesen ist als der
heutige Goldmarkwert. Innerhalb einer Goldmarkbilanz
lassen sich auch nur Goldmarkwerte vergleichen. Die Be-
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Stimmung hat auch bei dieser Auffassung ihren Sinn. Die
Goldmarkpreise vom 1. Januar 1924 liegen infolge der Ent-
wickelung der letzten Monate durchweg nicht unwesentlich
Uber dem Friedens- und sogar auch uber dem heutigen
Weltmarktpreise. Vor allem hat man aber in der Zeit der
Geldentwertung in groRtem Umfange auBerordentlich billig
gekauft und gebaut.
anschaffungspreis und dem Wert vom 1. Januar 1924 ein
sehr betrdchtlicher Unterschied liegen. Gerade deshalb
braucht aber auch eine Ueberschreitung des Anschaffungs-
preises keine unsolide Bewertung zu sein, und es ist wirt-
schaftlich nicht begrindet, diese Heraufsetzung gewisser-
malen als einen Schdnheitsfehler anzuprangern, Zweifel
sind entstanden, nach welchem Mal3stabe die Anschaffungs-
preise in Goldmark umzurechnen sind. Meines Erachtens
nach dem Sinn der Verordnung uber den Dollarkurs. — Von
groRter praktischer Bedeutung ist ferner die Frage, ob die
Umrechnung zu erfolgen hat nach dem Tage der An-
schaffung, der Rechnungserteilung oder der Zahlung. Ich
halte den letzteren Tag fur maRgebend. Nach alledem be-
deutet es keine geringen Anforderungen an die Gesell-
schaften, wenn sie gendtigt sein sollen, bei jedem Ver-
mogensgegenstand festzustellen, ob auch nicht der Wert-
ansatz Uber dem friheren Goldanschaffungspreise liegt.
Ich halte aber eine Auslegung der BV., die zu einer solchen
Spezialprufung zwingen wirde, nicht fur unbedingt geboten.
Die Bestimmung des § 4 Ziffer 3 bezieht sich nur auf die
Er6ffnungsbilanz und nicht auch auf das Er6ffnungsinventar ;
Wahrend das Inventar die einzelnen Vermdgensgegen-
stande auffuhrt, enthalt die Bilanz lediglich eine
summarische Zusammenstellung unter Zusammenfassung
der einzelnen Vermdégensgegenstande in Sammelposten, Es
ist nicht recht zu verstehen, wie in der Bilanz ein Hinweis
darauf, daR einzelne in den Posten einbegriffene Gegen-
stande im Inventar Uber ihren Anschaffungspreis angesetzt
sind, Uberhaupt in verstdndiger Weise vorgenommen
werden koénnte. Jedenfalls wirde bei einer groBen Zahl
solcher in ihrem Ansatz erhdhten Gegenstidnde die Bilanz
absolut unitbersichtlich werden und damit ihren Charakter
verlieren und ihren Zweck verfehlen. Anders wenn der
von der Verordnung verlangte Hinweis sich nicht auf die
einzelnen Gegenstande, sondern nur auf die in der Bilanz
enthaltenen Posten als Gesamtheit bezieht. Der Hinweis
wirde also hiernach auch nur dann geboten sein, wenn der
Gesamtwertansatz der Posten hoher ist, als der Gesamt-
anschaffungspreis der unter diesen Posten zusammenge-
faBten einzelnen Gegenstdnde. Bei dieser Auslegung ver-
liert die vielbesprochene Bestimmung der BV. wesentlich
an Bedeutung, aber auch an Gefahr und Belastigung.
Ueber die Form des Ausweises der Differenz zwischen An-
schaffungswert und Bilanzwert sagt die BV. nichts. Der
Hinweis wird zweckm&Rig in einer FuRBnote zur Bilanz an-
gebracht oder auch im Text vor dem Strich.

Das sich aus der Gegenlberstellung der Vermdgens-
werte und der Schulden bilanzmaRig ergebende Reinver-
mogen ist nunmehr zu vergleichen mit dem ,Eigen-
kapital®“ der Gesellschaft. Dieses ist das im Handels-
register eingetragene Grund kapital der Aktiengesell-
schaft oder Stamm kapital der G.m.b.H. In diesem
Punkt unterscheidet sich die Verordnung wesentlich von
der Saar-Verordnung. Nach dieser ist das Grundkapital
zunachst durch Umrechnung aller auf dieses gemachten

Einzahlungen zum  durchschnittlichen Monatskurs in
Franken umzurechnen. Urspringlich war auch fiur die
deutsche Verordnung etwas Aehnliches vorgesehen, und

zwar sollten alle Einzahlungen bis zum 1. Januar 1919 zur
Friedensparitat, spatere Einzahlungen zum durchschnitt-
lichen Dollarkurs im Monat der jeweiligen Zahlung ange-
setzt werden (vgl. DAZ. vom 28. Dezember 1923, Nr. 601)
Hiervon ist die endglltige Verordnung abgegangen, und
zwar mit vollem Recht. Das Grundkapital der Aktien-
gesellschaft deckt sich nicht mit der Hohe der darauf ge
leisteten Einzahlungen. Das Agio kommt im Grundkapital
nicht zum Ausdruck Noch viel weniger gibt der Betrag,
den das Grundkapital ausdrickt, die Hohe des derzeitigen
Gesellschaftsvennogens an Das Grundkapital ist, vermdge
seiner Eintragung ,n das Handelsregister® eine starre, nur

Hier wird haufig zwischen dem Gold- !



unter Aenderung des Gesellschaftsvertrages veranderliche
Ziffer. Die Feststellung, was die Aktionare in Goldwert im
Laufe des Bestehens der Gesellschaft eingezahlt haben, hat
lediglich historisches Interesse, Ob dieses eingezahlte
Goldkapital sich vermehrt oder vermindert hat, hangt
lediglich von der geschéftlichen Entwickelung des Unter-
nehmens ab. Ein Vergleich des heute vorhandenen, durch
die Eroffnungsbilanz  ausgewiesenen Goldmarkreinver-
mogens mit dem Goldwerte der Einlagen gehért in_den er-
lauternden Bericht, nicht aber in die Bilanz. Die BV. ver-
langt daher mit gutem Grund, was auch die Begriindung
bestétigt, nu- eine Feststellung des ,Unterschieds zwischen
Reinvermégen und dem Nennbetrag des Eigen-
kapitals“. Dieser Unterschied muf3 bilanzmaRig beseitigt
werden. Die Verordnung nennt die zu diesem Zweck zu
treffenden Mallnahmen ,Umstellung der Gesellschaft
(&7 BV.)\./. . . )

Die Vergleichung zwischen dem bei Aufstellung der
Erdffnungsbilanz nach Abzug der Schulden sich ergebenden
Vermoégen einerseits und dem Eigenkapital der Gesellschaft
andererseits kann nun folgende Ergebnisse haben:

1 Das bilanzmé&Rige Reinvermdgen ist gréRer als das
Eigenkapital.

Dieser Fall wird im allgemeinen wohl nur bei solchen
Gesellschaften Vorkommen," die entweder ihr Kapital
wahrend der Inflationszeit Uberhaupt nicht erhdht haben
oder nur gegen Hereinnahme entsprechender Sachwerte.
Und das auch nur unter der weiteren Voraussetzung sehr
geschickter und glicklicher Geschéftsfuhrung. Die Vor-
schrift bestimmt fiir diesen Fall, daR der UeberschulR in der
Bilanz entweder als Reserve einzustellen oder
derBetrag des Eigenkapitals entsprechend
heraufzusetzen ist. Sie laRt auch die Verbindung
beider MalRnahmen zu. Statt einer offenen Reserve kann die
Gesellschaft naturlich auch entsprechend stille Reserven
bilden. Hierdurch wird der durch die Bilanz ausgewiesene
Ueberschul? um diesen Betrag gedrickt. Wahlt die Gesell-
schaft die Heraufsetzung des Eigenkapitals, so kann diese
wiederum entweder in der Form stattfinden, daR der
Nennbetrag der einzelnen Aktien entsprechend erhéht wird
oder dal eine entsprechende Zahl neuer Aktien ausge-
geben wird. FiUr den letzteren Fall ist vorgeschrieben
(8 9 BV.), daB diese den Gesellschaftern auf ihr Verlangen,
entsprechend ihrem Anteil am Eigenképital zuzuteilen sind,
es sei denn, daR ein Dritter die Aktien Ubernommen und
sich dabei verpflichtet hat, diese den Aktiondren zum Be-
zlge anzubieten. Es ist also den Gesellschaftern ein
direktes oder indirektes Bezugsrecht auf die neuen Aktien
eingerdumt. Dieses kann abweichend vom § 282 Abs. 1
HGB. nicht durch Mehrheitsbeschlu der Generalversamm-
lung aufgehoben werden. Man will vermeiden, dal} die
Umstellung zum Nachteil der Kleinaktiondre mif3braucht
wird. Die Kapitalserhéhung erfolgt, ohne dal} neue Ein-
lagen gemacht werden. Es soll ja eben gerade durch Er-
héhung der Passivseite der Unterschied zwischen Rem-
vermogen und Eigenkapital beseitigt werden. Sachlich
liegt keine eigentliche Kapitalerhéhung, sondern nur eine
Umbenennung vor, Es wird ja nicht nur die Ziffer, sondern
vor allem auch die Rechnungseinheit geandert. Man er-
kennt dies noch deutlicher bei der Umstellung von Mark-
kapital in die Papierfrankwéhrung.

2. Das bilanzmaRige Reinvermdgen ist kleiner als das
Eigenkapital.

Fir diesen Fall stellt die BV. einzeln oder verbunden
folgende MaRRnhahmen zur Wabhl:

a) Das Vermdgen wird durch neue Einlagen bis
zur Hbhe des Betrages des Eigenkapitals vermehrt.
Diese neuen Einlagen kénnen in verschiedener Form
erfolgen. Die Gesellschaft kann ihr Kapital mit
einem Goldmarkagio erhdhen. Dieses™Agio dient
dann zum Ausgleich des fehlenden Eigenkapitals.
Es kdnnen aber auch neue Einlagen ohne gleich-
zeitige Erhdéhung des Eigenkapitals erfolgen. Diese
~Zuzahlungen“ haben einen &hnlichen Charakter wie
diejenigen, die zur Deckung eines bilanzmafigen
Verlustes erfolgen (vgl. § 262 Ziffer 3). Sie ver-

84

b)

mehren die Aktiven ohne einen entsprechenden
Gegenposten unter den Passiven und gleichen da-
durch den Unterschied zwischen Reinvermdgen und
Eigenkapital bilanzm&Rig aus. Im allgemeinen wer-
den solche Einzahlungen nur durch Gewdahrung be-
sonderer  Vorzugsrechte an die zuzahlenden
Aktionére erreicht werden kdnnen. Es kann abei
auch Vorkommen, dafd sich alle Aktionare zu solchen
Zuzahlungen bereit finden. So vor allem in dem
Fall, wo alle Aktien oder Anteile sich in einer Hand
befinden. Dann hat naturlich die Gewé&hrung von
Vorrechten keinen Sinn.

Der Betrag des Eigenkapitals wird ent-
sprechend ermé&fRigt. Hierbei mul jedoch
das Kapital der Aktiengesellschaft mindestens
5000 Goldmark, das der G.m.b.H. mindestens

500 Goldmark betragen. Die Aktien durfen auf
nicht weniger als 100 Goldmark und in den be-
sonderen Féallen des § 180 Abs. 2 und 3 nicht unter
20 Goldmark, die Anteile einer G. m. b. H. missen aut
mindestens 50 Goldmark lauten. Die Herabsetzung
des Grundkapitals erfolgt grundsatzlich durch eine
entsprechende Herabsetzung des Nennwertes der
Aktien und Anteile, Nur wenn hierbei die Mindest-
grenze nicht eingehalten werden kann, 1aRt die Ver-
ordnung (8 11) eine Verminderung der Zahl der
Aktien oder Geschéaftsanteile, also eine Zusammen-

legung, zu. Hierbei ist § 290 HGB. anzuwenden
(ebenso die Saar-Verordnung, zweifelnd bun-
te nis, Bank-Archiv, Band 23 Seite 66). Um zu

verhindern, dal3 diese MalRhahme getroffen wird, um
Kleinaktiondre zu dem heutigen, nicht gunstigen
Zeitpunkt aus ihrem Besitz zu verdrangen, bestimmt
8 12 der BV, dal} die Gesellschafter aus AnlaR der

Umstellung  Geldzahlungen  nicht  anzunehmen
brauchen. Sie kénnen vielmehr staltdessen auf den
Inhaber lautende Genul3scheine in Hohe ihres

Zahlungsanspruches verlangen. Diese Genuf3scheine
gewdhren zwar kein Stimmrecht, jedoch einen An-
spruch auf entsprechende Beteiligung am Reingewinn
und Liquidationserlds, Auch die Herabsetzung des
Eigenkapitals zwecks Ausgleichung hat nicht den
Charakter einer gewodhnlichen Kapitalherabsetzung.

Der Unterschied zwischen Reinvermdgen und Eigen-
kapital kann endlich dadurch beseitigt werden, daf}
die Gesellschaft den Betrag als Kapitalent-
wertungskonto unter die Aktiven einstellt.
Das ist naturlich Uberhaupt keine sachliche Beseiti-
gung des Unterschiedes, sondern lediglich seine
bilanzméRige Konstatierung. Das Kapitalent-
wertungskonto ist kein echtes Aktivum, sondern
lediglich ein bilanzmaRiger Ausgleichsposten fir das
zu hohe Aktienkapital. Im Gegensatz zu den unter
a) und b) erdrterten Ausgleichsmethodcn handelt
es sich hier nur um eine UebergangsmalRnahme, Sie
soll den Gesellschaften Zeit lassen, den flr sie
zweckmaligsten Weg der Beseitigung des Unter-
schiedes zwischen Reinvermdégen und Eigenkapital
zu wahlen, vorzubereiten und durchzufihren. Der
Ausgleich des Kapitalentw.ertungskontos hat inner-
halb von 3 Geschéftsjahren zu erfolgen (8 6 der
BV) Da die entsprechenden MaRnahmen in der
Regel nur auf Grund der Jahresbilanz beurteilt und
vorgenommen werden kdnnen, wird man diese Be-
Stimmung wohl dahin auszulegen haben, dal} die
Umstellungsfrist bis zur Genehmigung der Jahres-
bilanz fir das 3. Geschéftsjahr lauft. Immerhin
ware es wuiunschenswert, wenn die Durchfuhrungs-
bestimmungen hieriiber Klarheit schifen, Die Ver-
ordnung (8 6) bestimmt uUber die Ausgleichung des
Entwertungskontos: ,Zur Tilgung sind die vor-
handenen Reservefonds sowie die Betrdge zu ver-
wenden, die gemdl} § 262 HGB. in den Reserve-
fonds einzustellen wéren; eine Verteilung von Ge-
winnen st unzuldssig, solange ein Kapitalent-
wertungskonto besteht. Diese Bestimmung darf



nicht so verstanden werden, als ob das einmal ge-
bildete Kapitalentwertungskonto nur durch Heran-
ziehung des Reservefonds und der Gewinne geulgt

werden

wahrend der dreijdhrigen Frist auch die unter a) und
beschriebenen MaRnahmen vorzunehmen.

bl

konnte. Vielmehr bleibt unbenommen,

Das

wird auch in der Begriindung als Hauptgrund fur die
Zulassung des Kapitalentwertungskontos angeluhit.

Demgemaf

kann das Kapitalentwertungskonto

wéahrend der Umstellungszeit mit einem Mal oder
allmahlich ausgeglichen werden, und zwar:

aa) durch neue Einzahlungen;
bb) durch Herabsetzung des Eigenkapitals;

cc) aus dem vorhandenen Reservefonds.

dd)

ee)

Dieser
konnte schon vorweg zur Verminderung des

Unterschiedes zwischen Reinvermogen und
Eigenkapital benutzt werden. Die Gesell-
schaft kann ihn aber auch zuné&chst bestehen
lassen und wahrend der Umstellungszeit ganz
oder teilweise zum Ausgleich des Kapita -
entwertungskontos benutzen;

die Betrdge, die wahrend der Umstellungs-
zeit in den gesetzlichen Reservefonds gehoren.
Diese sind wahrend der Umstellungszeit nicht
in die Reserven einzustellen, sondern zum
Ausgleich des Kapitalentwertungskontos zu
benutzen. Dazu gehdrt insbesondere auch ein
Emissionsagio. Die BV. sieht ausdricklich
die Mdoglichkeit vor, da auch wahrend des
Bestehens des Kapitalentwertungskontos eine
Kapitalserhéhung vorgenommen wird.
Uebrigens ist auch fir diesen Fall das tie-
zugsrecht des Einzelaktiondrs gewahrleistet,
der in der Umstellungszeit erzielte Geschéfts-
gewinn. Das Verbot jeder Gewinnverteilung
wahrend der Umstellungszeit wird von selbst
die Gesellschaften zu mdglichst schneller
Durchfihrung der endglltigen Umstellung
veranlassen. Immerhin ist der Gedanke, den
Gesellschaften durch Einrichtung des Kapital-
entwertungskontos eine Schonfrist zu ge-
wahren, als glicklich zu bezeichnen. Die
Saar-Verordnung kennt diesen Weg nicht.
Uebrigens schrankt die BV. diese Freiheit 1
sofern ein, als das Kapitalentwertungskonto
nicht hoéher sein darf als 90 P/1. deS EI* *
kaoitals. Sie will hierdurch diejenigen Ge-
sellschaften, bei denen der Unterschied
zwischen Reinvermégen und Eigenkapital un-
verhaltnisméaRig groR und ein Ausgleich auf
normalem Wege infolgedessen wenig walr
scheinlich ist, zwingen, diesen Ausgleich
wenigstens zum Teil méglichst durch Heran-
ziehung neuen Kapitals oder Herabsetzung des
Eigenkapitals zu bewerkstelligen. Sobald das
Kapitalentwertungskonto ausgeglichen ist, ist
dies dem Gericht anzuzeigen (8 6). Wenn
diese Anzeige unterbleibt, so hat das Gericht
der Gesellschaft eine angemessene Frist unter
Androhung der Nichtigkeit der Gesellschaft
zu stellen (8 16). Wird die Anzeige inner-
halb der Frist nicht erstattet, so ist die

Nighfigkeit ger Gesellschplt i das,Hrndalss
ilT hGB. dall die Gesellschaft gehandelt
ats A At

TwonTl4e t

Birtim m ii miBbraucht w,d (vgl.
88 15 20 BV.).

85

Welche von den zahlreichen in der Verordnung zuge-
lassenen Umstellungsmethoden ist nun am meisten zu emp-
fehlen? Meines Erachtens kann man weder fur die u
Wertung noch fur die Umstellung allgemeine Richtlinien
oder Ratschlage geben. Die Entscheidung ist unter Be-
ricksichtigung der individuellen Verhdaltnisse des Emzel-
falles nach reinen ZweckméaRigkeits-Gesichtspunkten zu

N

treffen.”s ergebeni dal3 In Goldmark die Schulden

die vorhandenen Aktiven ubersteigen. Es ist kein Rem-
vermogen vorhanden, die Gesellschaft ist Uberschuldet
Nach 8 240 Abs. 2 héatte der Vorstand die Er6ffnung
Konkurses zu beantragen. § 14 der BV setz diese Ver-
pflichtung wahrend des Laufes der dreijahrigen Um
aus Die BV. geht davon aus, daf? eine solche
bei Aufstellung der ersten Goldmarkbilanz sich ergebende
Ueberschuldung haufig nur die Folge unrichtiger Bewertung
sein wird. Eine Umstellung auf Goldmark kann naturhch
erst stattfinden, wenn die Ueberschuldung beseitigt und
mindestens ein Reinvermégen von 5000 Goldmark nach-/
?ewiesen ist. Uebrigens wird flr die Dau{?r. fnd
rist der Vorstand auch von der Verpilichtung des 824U
Abs 1 HGB. befreit, wonach er eine aulRerordentliche
Generalversammlung emzuberufen hat wenn sich bei A n

Stellung einer Zwischenbilanz der Verlust des halben

Gt*S d , f*gewdhnlich«
Aktiengesellschaft nicht der Genehmigung durch die
Generalversammlung bedarf sondern vom Vor a d u
eigene Verantwortung aufgestellt wird (RG m Strafsachen
23 329, Staub-Pinner, 8§ 239 Anm 7), stellt de BV.
rs’ 2 Abs. 2) sie in dieser Hinsicht den Jahresbilanzen
deich Es bedarf also eines Beschlusses der Generalver-
sammlung Die Goldmarker6ffnungsbilanz bildet eben
dt™ Grundlage der zu beschlieBenden Umstellungsmaf3-
nahmen und ist von diesen nicht zu trennen Uebrigens
wird auch fur die Kapitalgesellschaften durch die Auf
Stellung der Goldmarkeroéffnungsbilanz die Verpflichtung
zur Aufstellung der Jahresbilanz fir das letztveiflossen
Geschéftsjahr nicht beseitigt. Die Saar-Verordnung stellt
dies ausdriicklich fest. Zur Ausrdumung bereits ent-
standener Zweifel (z.B. Herzfeld m d*r Bei-gwerks-
zeitung vom 4. Januar 1924) werden auch die Duichfuh
rungsbestimmungen zur BV. hierzu Stellung nehmen

Eroffnungsbilanz  einer

mUS Die Genehmigung der Goldmarkeréffnungsbilanz und
der die Umstellung bewirkenden oder vorbereitenden Mal3-
nahmen hat in einer ordentlichen oder auRerordentlichen
Generalversammlung stattzufinden. Auf die Einberufung
der Generalversammlung finden die allgemeinen Vor-
schriften Anwendung. Nach § 13 der BV haben die Mit-
glieder des Aufsichtsrates die Erdffnungsbilanz und den
Hergang der Umstellung zu prifen. Ueber die Prifung ist
der Generalversammlung von dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat schriftlich Bericht zu erstatten. Hierbei sind
auch die wesentlichen Umstande darzulegen, die fur die
Bewertung der in § 261 Abs. 1—3 bezeichneten Gegen-
stdnde malRgebend gewesen sind Doch genigt meines
Erachtens die Mitteilung der bei ihrer Bewertung leitend
gewesenen Grundsétze und Gesichtspunkte. Es bedarf
aber nicht der Auffihrung der einzelnen unterbewerteten
Gegenstande, also der einzelnen stillen Reserven. Derv
Vorstand kann abwarten, ob die Generalversammlung eine!
mindliche Erganzung des Berichtes in einzelnen Punkten
oder sonstige Aufklarungen verlangt. Im Bericht wird der
Vorstand sich weiter auch Uber die wirtschaftspolitischen
Grinde aufRern, die ihn veranlassen, die eine oder die
andere Art der Umstellung, die H6he des neuen Eigen-
kapitals usw. zu bestimmen. Eine obligatorische Prifung des
Herganges der Umstellung nach Art der Priufung des Grin-
dungsherganges ist abweichend von der Saar-Verordnung
nicht vorgesehen, wohl aber kann die Generalversammlung
mit einfacher Stimmenmehrheit die Bestellung von Revi-
soren zur Prufung der Eréffnungsbilanz oder zur Prifung
des Umstellingsherganges beschlielen {8 13 Abs. 2 BV.).
Wird ein solcher Antrag abgelehnt, so kann eine Aktionar-
Minderheit von Jio des Aktienkapitals die Ernennung von



Revisoren durch das Gericht beantragen. Diese Be-
stimmung ist vielfach als besondere Erschwerung
empfunden worden (vgl. z.B, Sintenis S. 66). Meines

Erachtens zu Unrecht. Sie entspricht dem § 266 HGB.
Man muf3 sich nur dartuber klar sein, dall der Bericht der
Revisoren flur die Generalversammlung in keiner Weise
bindend ist. Die Generalversammlung kann also auch eine
Eroffnungsbilanz genehmigen, obgleich die Revisoren
starke Unterbewertungen der Vermdégensgegenstande fest-
stellen, und sie kann ebenso eine Kapitalherabsetzung be-
schlieBen, obgleich die Revisoren es fir mdglich halten,
dalR die Gesellschaft aus eigenen Gewinnen im Laufe der
nachsten drei Jahre den Unterschied werde ausgleichen
kénnen. Die Bestimmungen des 8 13 Uber die Erstattung
eines Priufungsberichtes und die Bestellung von Revisoren
gelten Ubrigens nicht auch fir die Gesellschaften mit be-
schrankter Haftung. Weiterhin gilt auch der 8§ 264, wo-
nach die Versammlung uUber die Bilanzgenehmigung zu
vertagen ist, wenn dies in der Generalversammlung mit
einfacher Stimmenmehrheit beschlossen wird oder bei Be-
mangelung bestimmter Bilanzansdtze von einer Minderheit
von Vio des Aktienkapitals verlangt wird. Man vermift
in der BV. Bestimmungen uber die fur die Abstimmung
notwendige Stimmenmehrheit. Fur die Genehmigung der
Eréffnungsbilanz an sich wirde die einfache Stimmen-
mehrheit genugen, ebenso fur den BeschluR, den Unter-
schied als Kapitalentwertungskonto einzustellen. Zur
Kapitalserhdhung bedarf es der Y\ Mehrheit. Jedoch kann
der Gesellschaftsvertrag ein anderes bestimmen. Die
Kapitalherabsetzung endlich kann gleichfalls nur mit
Yi Mehrheit beschlossen werden. Der Gesellschafts-
vertrag kann hier dieses Erfordernis wohl erschweren,
aber nicht erleichtern. Die Kapitalherabsetzung wird
aber — sei es sofort, sei es zur Ausgleichung des zunéchst
beschlossenen Kapitalentwertungskontos — die haufigste
UmstellungsmaBnahme sein. Dieser BeschluR kodnnte
danach durch eine Minderheit, die Uber mehr als V\ des
bei der Abstimmung vertretenen Aktienkapitals verfugt,
verhindert werden. Hierdurch kénnte auf die Gesellschaft
ein ungeheurer Druck ausgelbt werden, zumal, wie bereits
oben erwéhnt, eine Gesellschaft, die nicht rechtzeitig ihre
Umstellung vornimmt, von Amts wegen fiur nichtig erklart
werden kann. Wie bereits oben hervorgehoben, handelt
es sich hier gar nicht um echte Kapitalserhéhungen und

-herabsetzungen, sondern um bloRe Umbenennungen.
Deshalb laRt auch & 19 der BV. ,diese lediglich zahlen-
maRigen Veranderungen“ von der Kapitalverkehrssteuer

frei. Die Saar-Verordnung schlieRt ausdricklich die Be-
stimmungen Uber die Kapitalerh6hungen und Kapital-
berabsetzungen aus. Allerdings liegt dann immer noch
eine Aenderung des Gesellschaftsvertrages vor (so auch
ausdrucklich § 15 BV.), die gleichfalls eine Yh Mehrheit
verlangt, wenn nicht der Gesellschaftsvertrag sich mit der
einfachen Mehrheit begnugt. Es wéare zweckmafRig, wenn
die Durchfihrungsbestimmungen fur die bloRe Anpassung
des Eigenkapitals an das Reinvermdgen ohne Einzahlung
und Auszahlung das Erfordernis einer qualifizierten Mehr-
heit fallen lieBen und auch die Anwendbarkeit der
Ubrigen Vorschriften uUber Kapitalerhdhung und Kapital-
herabsetzung klarstellten. Insbesondere haben die fir
den Fall der Kapitalherabsetzung in § 289 enthaltenen
Vorschriften zum Schutze der Glaubiger hier keinen Sinn.
Vor allem wirde die Notwendigkeit der Leistung von
Sicherheiten fur noch nicht fallige Forderungen eine wirt-
schaftlich verh&ngnisvolle und praktisch unausfuhrbare
Bestimmung sein. Ebenso mifiten die Bestimmungen, wo-
nach bei der Kapitalerhéhung und Kapitalherabsetzung,
wenn mehrere Gattungen von Aktien bestehen, Sonder-
abstimmungen der einzelnen Gattungen ndtig sind (8 278
Abs. 2, 8§ 288 Abs. 3), fur die bloR ziffernmafRige Ver-
anderung des Eigenkapitals in Fortfall kommen. Sonst
wirden die Vorzugsaktionare einen unberechtigten Druck
auf die Gesellschaft ausiben kénnen. DalR sie durch die
Veranderung des Eigenkapitals nicht geschadigt werden,
wird schon durch den spéater noch zu besprechenden § 8
der BV. gewahrleistet. AuBerdem bliebe die allgemeine
Vorschrift des § 275 Abs. 3 bestehen, wonach es einer
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Sonderabstimmung der einzelnen Gattungen dann bedarf,
wenn das bisherige Verhéaltnis mehrerer Gattungen zum
Nachteil einer Gattung verandert werden soll. Aber auch
wenn diese Schwierigkeiten durch die Ausfuhrungs-
bestimmungen beseitigt werden sollten, ist keineswegs ge-
wahrleistet, dall Uberhaupt ein BeschluR der Generalver-
sammlung Uber die Erdffnungsbilanz und Umstellung zu-
stande kommt. Es kénnen mehrere Vorschlage vorliegen,
von denen keiner die noétige Mehrheit findet. An sich
wird das wirtschaftliche Interesse schon dahin drangen,
die Verhéltnisse moglichst bald endgilltig zu ordnen, Dieser
Druck wird verstarkt durch die Drohung, dall nach ver-
geblichem Ablauf der Umstellungszeit die Gesellschaft fur
nichtig erklart werden kann. Die Saar-Verordnung sieht
daruber hinaus die Mdglichkeit vor, daR, wenn ein Vor-
schlag in der Generalversammlung nicht die ndtige Mehr-
heit gefunden hat, das Gericht auf Antrag und nach An-
hérung von zwei amtlich zu bestellenden Revisoren den
GeneralversammlungsbeschlulR zu ersetzen hat. Nach
meiner Ansicht hat die deutsche Verordnung mit Recht
von der Uebernahme dieser Bestimmung abgesehen. Sie
greift zu tief in die Autonomie der Gesellschaft ein. Es
handelt sich nicht um die gerichtliche Herbeifihrung einer
gesetzlich eindeutig festgesetzten Rechtsfolge, sondern
um die nach Zweckmé&aRigkeits - Gesichtspunkten zu
treffende Wahl zwischen verschiedenen Madglichkeiten.
AuBBerdem wird gerade durch die Aussicht auf einen
solchen GerichtsbeschluR die Verstandigung unter den
streitenden Interessen-Gruppen eher erschwert als er-
leichtert.

Der BeschluR der Generalversammlung uber die Ge-
nehmigung der Bilanz und Uuber die zu treffenden Um-
stellungsmalRnahmen kann nach § 271 HGB. im Klagewege
angefochten werden, wenn er das Gesetz oder den Gesell-
schaftsvertrag verletzt. Dieses Anfechtungsrecht steht im
allgemeinen bei Wahrung der formalen Voraussetzungen
jedem Einzelaktionadr zu. Doch ist eine Anfechtung, die
darauf gestutzt wird, daB durch den BeschluB Ab-
schreibungen oder Ricklagen Uber das gesetzliche oder

vertraglich statthafte MaR hinaus angeordnet sind, nur
zuléassig, wenn die anfechtenden Aktionéare uber
mindestens 5 pCt. des Grundkapitals verfugen. Diese Be-

stimmung ist auch fur die Eréffnungsbilanz maflgebend.
Da nach der BV. fur die Bewertung entgegen 8§ 261 nicht
der Anschaffungspreis, sondern der Tagespreis maRgebend
ist, ist jeder Wertansatz, der unter dem wahren Wert vom
1 Januar 1924 liegt, an sich im Verhdaltnis zum
A ktionar unzulassig und, sofern dieser Uber die nétige
Aktienminderheit verfigt, anfechtbar. Hierbei ist aber als
besonders wichtig zu beachten, daR nicht schon jede
Meinungsverschiedenheit daruber, ob ein Gegenstand tat-
sachlich zum vollen Werte angesetzt ist, die Anfechtung
rechtfertigt, sondern nur eine solche Unterbewertung, die
boswillig oder willkurlich ist. Pflichtm&aRige Schatzungen
sind dagegen der Anfechtung entzogen, nur die bewufl3te
Unterbewertung zur Bildung offener Reserven unterliegt
der Anfechtung (vgl. hierzu besonders RG, 94 Seite 213
und die noch weitergehenden Ausfihrungen von Staub -
Pinner, 8 261 Anm. 6). Hierdurch ist auch im inneren
Gesellschaftsverhaltnis der Kapitalgesellschaften eine
weitgehende Bewertungs- und Bewegungsfreiheit bei Auf-
stellung der Goldmarkerdffnungsbilanz gelassen. Ueber
dieses Mall hinaus kann das Anfechtungsrecht des
Aktionars durch den Gesellschaftsvertrag beschrankt
werden. Solche Satzungsbestimmungen sind auch fiur die
Er6ffnungsbilanz maRgebend, soweit nicht die Verordnung
ein anderes bestimmt (8 3 BV.). Zu den abweichenden
Bestimmungen gehort insbesondere § 4 Abs. 2, wonach die
Vorschriften des § 261 Ziffer 1—3 auch dann nicht gelten,
wenn die Satzung ihre Anwendung vorschreibt. Dieser
Fall ist nicht nur dann gegeben, wenn die Satzung den
§ 261 zitiert, sondern auch dann, wenn sie die Be-
stimmungen inhaltlich ganz oder teilweise wiedergibt oder
sie als geltend voraussetzt. Letzteres ist der Fall bei zahl-
reichen Vorschriften Uber die Abschreibung der Anlage-
gegenstdnde vom Anschaffungswert. Bestimmt dagegen
die Satzung, daR Effekten oder Waren nicht héher ange-
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setzt werden durfen als nach dem niedrigsten Bdrsen- oder
Marktpreis des letzten Geschaftsjahres, so ist diese Be-
stimmung gultig und schlielt insoweit die Anfechtung aus.
Es st schon hervorgehoben worden, daR Satzungs-
bestimmungen uber die Bildung offener Ricklagen durch
§ 5 der BV. auf die Eroffnungsbilanz unanwendbar sind.

Damit sind alle in der letzten Papiermarkbilanz ent-
haltenen offenen Ricklagen zunéachst hinfallig. Das ist
auch berechtigt, denn die in der Zeit der Papierwirt-

schaft entstandenen oder verstarkten Reserven sind durch-
weg nicht aus Goldmarkreinvermdégen gebildet und be-
dirfen daher wohl der Korrektur. Jedoch kann die vom
offentlich-rechtlichen Standpunkt nicht verbotene Neu-
bildung solcher offenen Reserven nur von Aktionaren, die
Uber mindestens Yi» des Kapitals verfigen, angefochten
werden, Hierhin gehdren inshesondere auch die Werkerhal-
tungskonten. Fir einen Gewinnvortrag, der ja auch sach-
lich nichts anderes ist als eine offene Riucklage, ist in der
Eroffnungsbilanz naturgemaf kein Platz. Der gesetz-
liche Reservefonds ist, wie bereits gesagt, nach 8 6 der
BV, zur Deckung des Unterschiedes zwischen Reinver-
mdgen und Eigenkapital zu benutzen, Die Verletzung
dieser Bestimmung versté3t wiederum nicht gegen das
offentliche Recht. Ein BeschluR aber, der diese Vor-
schrift verletzt, ist intern anfechtbar (vgl. Staub-
Pinner, 8 262 Anm. 8). Durch die Moglichkeit der An-
fechtung von stillen und offenen Reserven ist gleichzeitig
ein wirksamer Minderheitsschutz gegen eine durch die Ver-
mogenslage der Gesellschaft nicht bedingte Herabsetzung
des Aktienkapitals gegeben.

Die Goldmarkerdffnungsbilanz
bilanz zu verdffentlichen (Abs.
bindung mit 8 265 HGB.), Der BeschlulR uber die Um-
stellung ist binnen 6 Monaten nach Abhaltung der
Generalversammlung anzumelden; die Frist kann aber all-
gemein oder fir den Einzelfall gestreckt werden (§ 15).
Bei der Anmeldung ist der Priufungsbericht vorzulegen.
Auch die Einhaltung dieser Frist ist mit der Nichtigkeits-
erklarung der Gesellschaft bedroht (8 16). Das Gleiche
gilt, wenn bei der Umstellung die vorgeschriebene
Mindestgrenze fur Kapital und Anteil nicht innegehalten
sind.

Rechtliche Wirksamkeit erlangt der Umstellungsbe-
schluR, soweit er eine Aenderung des Gesellschaftsver-
trages in sich schliet, also im besonderen bei Erhéhung
oder Herabsetzung des Eigenkapitdls, erst durch die Ein-
tragung ins Handelsregister (8§ 277 HGB.). Erst mit end-
gultiger Durchfihrung der Umstellung, insbesondere auch
erst nach vdlliger Ausgleichung eines etwaigen Kapital-
entwertungskontos, ist das Eigen-Kapital der Gesellschaft
auf Goldmark gestellt und die Aktie eine Goldmark-
Aktie geworden. Neue Kapitalserh6hungen koénnen da-
her auch nur noch auf Goldmark lauten. Das gilt auch fur
Neugrindungen, Dabei muB das Grundkapital emei
Aktiengesellschaft oder Kommanditgesellschaft auf Aktien

ist wie eine Jahres-
2 des §8 2 BV. in Ver-

mindestens auf 50 000 Goldmark lauten (8 17 Abs. 2). Das
bisherige Recht kannte flur die Aktiengesellschaft eine
solche Mindestgrenze Uberhaupt nicht. Man will damit

das Grundungsfieber und die Grindung auf Vorrat ein-
schranken. Neue Aktien missen auf mindestens 100 Gold-
mark lauten und in dem halle des § 180 Abs. 2 und 3 auf
mindestens 20 Goldmark. Das Stammkapital einer
G. m. b, H. muB mindestens 5000 Goldmark betragen, eine
Stammeinlage mindestens 50 Goldmark (8 17 Abs. 3). Bei
Neugrindungen gelten fur die Er6ffnungsbilanz die all-
gemeinen Grundsatze; die Ausnahmen der Verordnung fur
die Goldmarkerdffnungshbilanz bestehender Gesellschaften
sind nicht anwendbar. Es missen also auch die g 261
Nr. 1—3 beachtet werden (vgl. auch Staub-1lnner,
§ 239 Anm. 6und 7, Lehmann-Ring, 8 239 Nr, 9, ab-
weichend dagegen H eil1fron, DAZ. vom 5 Januar 19
Nr. 8). Diese Bestimmungen sind Ubrigens auch fiur die
Jahresbilanzen der bestehenden Gesellschaften
wieder maRRgebend (8 3 BV.), und zwar gelten hier die in
der Eréffnungsbilanz eingesetzten Werte als Anschaftungs-
und Herstellungspreise im Sinne der 8§ 261, 42 u, m. b.

Die Gegenstdnde dirfen also in den spateren Jahres-
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bilanzen nicht héher als in der Er6ffnungsbilanz angesetzt
werden, auch dann, wenn inzwischen ihr Wert erheblich
gestiegen sein sollte, also z.B. wenn die Effektenkurse
gegeniber dem 31. Dezember 1923 steigen. Sinkt dagegen
der Wert gegenuber der Erdffnungsbilanz, so sind sie zu
dem niedrigeren Wert anzusetzen. Nur Anlagegegen-
stande durfen unter angemessenen Abschreibungen zum
Werte der Eroffnungsbilanz weitergefihrt werden. Auch
die statutarischen Bestimmungen Uber die Jahresbilanzen
sind auf die weiteren Goldmarkbilanzen wieder unbe-
schrankt anwendbar. Das alles wirkt insbesondere auch
auf die T,antiem e zurick. Insbesondere wird die in
§ 245 vorgesehene tantiemefreie Vordividende wieder sehr
bedeutungsvoll werden, Manche in den letzen Jahren
eingefihrte Bestimmung Uber die Aufsichtsratstantieme
wird sich als reformbedurftig erweisen, nicht minder die
Vereinbarungen mit dem Vorstand.

Nachdem im vorstehenden die allgemeinen und grund-
séatzlichen Fragen erdrtert wurden, mdgen noch einige
praktisch wichtige Sonderfragen behandelt werden.
So die rickstadandige Einlage. Es darf nicht ein-
fach das Aktienkapital um diesen Betrag gekurzt werden
(Staub-Pinn er, 8 261 Anm. 44). Vielmehr ist der
nicht eingezahlte Betrag als Forderung der Gesellschaft
unter den Aktiven aufzunehmen. In der Papiermark-
bilanz gleichen sich hierdurch ziffernm&Rig Aktiven und
Passiven aus. Durch die Umstellung auf Goldmark wird
nun aber keineswegs die rickstdndige Einlage gleichfalls
automatisch auf Goldmark umgestellt. Die Verpflichtung
zur Zahlung der riickstéandigen Einlage ist eine Papiermark-
verpflichtung und &ndert im Verhaltnis von Glaubiger und
Schuldner diesen Charakter auch nicht. Nur ist, wie jede
Papiermarkforderung, auch diese in der Bilanz der Gesell-

schaft in Goldmark nach dem Dollarschlissel vom
1. Januar 1924 umzurechnen. Hierbei entsteht nur die
Frage, ob fur die Umrechnung der Nennwert der rick-

standigen Einlage maRgebend ist, oder ob dieser mit Ruck-
sicht auf die eingetretene Geldentwertung zu erhdhen ist,
also eine Aufwertung stattzufinden hat. Dieses ist
eine Frage, die an sich von der Einfuhrung der Goldmark-
bilanz génzlich unabhéngig ist. M. E. ist im allgemeinen
die Aufwertung hier zu verneinen. Wenigstens dann, wenn
die Gesellschaft es in der Fland hatte, den Betrag einzu-
fordern. Der sich hiernach ergebende Wert (oder Unwert)
der rickstandigen Einlage ist hiernach bereits bei Aufstel-
lung der Erdffnungsbilanz zu berucksichtigen, so daR nach
erfolgter Umstellung eine Unstimmigkeit zwischen AKtiv-
und Passiv-Seite aus diesem Grunde nicht vorliegen kann.

Besitzt die Gesellschaft eigene Aktien, was nach
§ 226 HGB. mit gewissen Beschrankungen zulassig ist, so
darf sie nicht etwa den Nennbetrag dieser Aktien vom
Aktienkapital abziehen (vgl. Staub-Pinner, 226,
Anm. 10); sie hat vielmehr die eigenen Aktien unter ihren
Effekten aufzufihren. Bei der Bewertung ist nach der BV.
ohne Ricksicht auf den Anschaffungspreis der Bérsenkurs
vom 31. Dezember 1923 malRgebend. Hatte die Gesellschaft
bei einer Kapitalserhdhung junge Aktien einem Banken-
konsortium mit der Verpflichtung Uubertragen, sie zum
Nutzen der Gesellschaft zu verwerten, so ist der Anspruch
auf Abfihrung ihres bei der VerduRerung sich ergebenden
Gewinnanteils unter Berlicksichtigung der Verhaltnisse vom
1, Januar 1924 zu bewerten. Man wird dabei von dem
Bdrsenkurse unter entsprechendem Abzige fur Kosten und
Provision ausgehen kénnen. In beiden Féllen kann die Ge-
sellschaft auch den Weg der Einziehung (8 227) wahlen,
die mit Zustimmung des Aktion&ars ja stets zuldssig ist.
Wenn sie zu diesem Zweck ihr Kapital ermafRigt, so handelt
es sich hier um eine echte Kapitalherabsetzung, bei der
alle Bestimmungen der 8§ 288 ff. HGB. zu beachten sind.
Dagegen ist das im 8 11 ausgesprochene Verbot der Ver-
minderung der Zahl der Aktien hier nicht gegeben. Unter
Umstanden kann auch eine Einziehung aus dem Reingewinn
ohne Beachtung der fur die Kapitalherabsetzung sonst
glultigen Bestimmungen in Frage kommen. § 227 Abs. 2
verlangt aber einen ,,nach der jahrlichen Bilanz verfug-
baren Gewinn“. Das kann die letzte Papiermarkbilanz,
aber auch die erste Goldmarkjahresbilanz, nicht aber die



Eréffnungsbilanz sein. Es wéare aber zu erwagen, ob nicht
durch die Ausfuhrungsvorschriften den Gesellschaften ge-
stattet werden sollte, in AnlalR der Umstellung die eigenen
Aktien wie auch die ihnen noch zur Verfigung stehenden
Verwertungsaktien formlos einzuziehen und auf der an-
deren Seite den Nennbetrag dieser eingezogenen Aktien
vom eingetragenen Grundkapital abzuziehen.

Endlich die Vorzugsaktien, Das ist das bisher
in den Erdrterungen der beteiligten Kreise am meisten und
heftigsten behandelte Thema (vgl. ,Frankfurter Zeitung“
vom 4. Januar 1924, Nr. 8). Nach § 8 der BV. wird das
Verhéltnis der mit den Aktien verbundenen Rechte zuein-
ander, vorbehaltlich ndherer Regelung in den Durch-
flhrungsbestimmungen, durch die Umstellung nicht berihrt.
Das klingt etwas nach einer Verlegenheitsphrase, um die
noch nicht geklarte Frage einstweilen in der Schwebe zu
lassen. Jedenfalls ist aber der im & 8 ausgesprochene
Grundsatz richtig, Ich zweifle, ob es zweckmaRig ist, durch
die Ausfuhrungsbestimmungen aus einer einfachen Regel
ein Gewebe von Einzel- und Ausnahme-Vorschriften zu
machen. Gerade auf diesem Gebiet sind die Falle zu viel-
gestaltig. Es besteht die Gefahr, daR auch die besten
Durchfiuhrungsvorschriften die vorhandene Unsicherheit nur
noch vergréBern, Die Hauptsache ist, einen richtigen und
klaren Ausgangspunkt zu finden, und dieser liegt zunéachst
in der vom § 8 festgestellten Negative, daR namlich der
Uebergang der Gesellschaft zur Goldmarkbilanz und die
damit verbundene Umstellung unmaéglich Anlal und Grund
sein kann, die Vorzugsaktien im Verhdaltnis zu den Stamm-
aktien zu benachteiligen, aber auch natirlich nicht ihre
Stellung zu verbessern. Die Paritat ist zu wahren, Das
durch Bestehen mehrerer Gattungen von Aktien ausbalan-
zierte Macht- und Kréafte-Verhaltnis innerhalb der Gesell-
schaft darf nicht aus dem &uBerlichen AnlalR der
Goldmarkbilanz verschoben werden. Daraus ergibt sich
schon, dall entgegen weitverbreiteter Ansicht eine
Beriucksichtigung des Goldmarkwertes der auf die Vor-
zugsaktien seinerzeit geleisteten Einzahlungen fir das MaR
der den Vorzugsaktien nach der Umstellung zuzubilligen-
den Rechte nicht begrindet ist. Das ist eine Verkennung
des Wesens der Aktie und eine Verwechslung mit der der
Vorzugsaktie wirtschaftlich oft (durchaus nicht stets) ver-
wandten Obligation, Das Verhaltnis der einzelnen Aktien
zueinander wird niemals durch den Wert der darauf ge-
leisteten Einzahlungen bestimmt. Auch auf die Stamm-
aktien sind ja Einzahlungen von ganz verschiedenem Geld-
wert geleistet. Von einer Gesellschaft sind in Friedens-
zeiten Aktien mit hohem Agio ausgegeben worden, wéah-
rend sie spéater junge Aktien ihren Aktionadren oder am
freien Markt zu einem Kurse begeben hat, der vielleicht
noch nicht 10 pCt. des Goldmark - Pariwertes be-
deutete. Dennoch sind sie gleichberechtigt, Auch Vor-
zugsaktien sind vielfach in Gold voll eingezahlt, h&aufig
sogar — und das war sogar friher der Hauptfall — unter
namhaften Zuzahlungeti. Es war Sache der Gesellschalft,
cb sie in den Zeiten der Geldentwertung und bei ungin-
stigster Borsenlage ihre Aktien, sei es Stamm- oder Vor-
zugsaktien — gegen eine Einzahlung von geringerem Gold-
wert abgegeben hat. Wé&hrend es zum Wesen der Anleihe
gehort, daR der Glaubiger das geliehene Geld zurick-
erhélt, erh&lt der Vorzugsaktionar fur seine Einlage Aktien-
rechte. Der Nennbetrag der Aktien bedeutet bei der Vor-
zugsaktie so wenig wie bei der Stammaktie eine Geldforde-
rung, sondern bildet die Rechnungsgrundlage fir den An-
teil am Gesellschaftsvermégen, am Gewinn, Stimmrecht
usw. Daraus ergibt sich, da grundséatzlich die bei der Um-
stellung der Gesellschaft beschlossenen Aenderungen des
Eigenkapitals und die sich hieraus ergebenden Aenderungen
im Nennbetrag der einzelnen Aktien fur Vorzugsaktien und
Stammaktien gleichmafRig gelten. Bei der Herabsetzung des
Kapitals wird der Nennbetrag der Vorzugsaktie herunter-
gesetzt im gleichen Verhéltnis wie der der Stammaktie.
Lauten die Vorzugsaktien Uber einen niedrigeren Nennbe-
trag als die Stammaktien, so kann allerdings der Fall ein-
treten, daB die in der BV. vorgesehene Mindestgrenze bei
den Vorzugsaktien nicht eingehalten werden kann. Dann
durfen diese zusammengelegt werden. Das trifft dann wohl
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den einzelnen Aktionar, aber nicht das Verhdaltnis des ge-
samten Vorzugskapitals zum gesamten Stammkapital, Bei
dieser Behandlung wird insbesondere das im Stimmrecht
sich ausdriickende Macht- und Kréafteverhéltnis nicht ver-
schoben. Hatte friher jede Aktie von 1000 Mark eine
Stimme, so hat jetzt bei einer Herabsetzung auf ein Funftel
jede Aktie von 200 Goldmark eine Stimme. Hatte dagegen
jede Vorzugsaktie von 1000 Mark zehn Stimmen, so behalt
jetzt jede Vorzugsaktie von 200 Goldmark diese zehn
Stimmen. Ebenso verhélt es sich mit dem Anteil der Vor-
zugsaktien am Gewinn, War ihr ein Vorrecht in Héhe eines
bestimmten Prozentsatzes eingerdumt, so wird dieser jetzt
von dem herabgesetzten Nennbetrag, aber in Goldmark
berechnet, Haben sie einen bevorrechtigten Anspruch auf
Zahlung des Nennbetrages oder eines hdheren Prozent-
satzes aus dem Liquidationserldés, so ist dieser nicht von
dem Einlage-Nennbetrag, sondern von dem neuen Gold-
mark-Nennwert der Vorzugsaktien zu zahlen. Das mag in
vielenFéllen fuir denVorzugsaktionar einen wirtschaftlichen
Vorteil bedeuten, Aber nicht mit Unrecht weist Prank -
Fahle (Stimmrecht-Aktie 1923, S. 22) darauf hin, daR
hierin oft nur ein Ausgleich fur die in Zeiten der starken
Geldentwertung erlittenen Verluste liegt. Anders wie durch
eine einfache, aus dem Grundprinzip geschopfte Regel 1aRt
sich das Problem Uberhaupt nicht l6sen. Die drei Haupt-
vorrechte, Stimmrecht, Dividendenrecht und Anteil am
Liquidationserlés, sind in den meisten Fallen kombiniert,
und zwar im Einzelfall so, dal der Vorteil auf dem einen
Gebiet ausgeglichen wird durch einen Nachteil auf dem
andern und daB auch wieder innerhalb des einzelnen Ge-
bietes vorteilhafte und nachteilige Bestimmungen sich er-

ganzen. So'z. B. wenn die bevorrechtigte Dividende die
fiochstdividende ist. Es ist unmdglich, fur jede dieser
Beziehungen einen anderen  Schlussel aufzustellen.
Dann muRte schon fir jede einzelne Gesellschaft
eine lex specialis geschaffen werden. In gewissem
Umfange werden sich auch die Dinge durch die sich
kreuzenden Interessen leichter regeln lassen, als es viel-

leicht zunéchst den Anschein hat. Hat eine Gesellschaft
einen starken Posten Vorzugsaktien mit hoher 'Dividenden-
garantie, so wird diese natirlich um so weniger fuhlbar,
je starker das Kapital herabgesetzt und damit die Ver-
teilung eines verhdaltnismafRig hohen Prozentsatzes ermdg-
licht wird. Die Vorzugsaktiondre kénnen nach m, A. eine
solche, ihnen unglinstige Art der Umstellung durch
Sonderabstimmung nicht verhindern, Ich nehme da-
bei an, daR die Bestimmung des § 288 Abs. 3 nicht
anzuwenden ist. Die allgemeine Bestimmung des § 275
Abs. 3 HGB., wonach eine Sonderabstimmung stets
verlangt wird, wenn das bisherige Verhaltnis mehrerer
Gattungen zum Nachteil einer Gattung gewahrt wird, ist
nicht anwendbar. Es handelt sich hier nicht um eine Aende-
rung bisheriger Gattungsunterschiede, sondern um Nach-
teile, die eine Satzungsadnderung wegen der bereits be-
stehenden Verschiedenheit fir die eine Gattung im Ge-
folge hat (vgl. Staub-P inner, 8 275 Anm. 4). Auf
der anderen Seite werden einer zu starken Zusammen-
legung aus diesem Grunde andere Interessen der Aktionéare

entgegenstehen. Uebersteigt das Reinvermdégen das Eigen-
kapital und will die Gesellschaft zu diesem Zwecke das
letztere durch Vermehrung der Aktien erhéhen (8 5
Abs. 1 BV.), so sind grundsatzlich die Vorzugs-

aktien an dieser Erhdéhung verhéaltnisméaRig zu beteiligen.
D. h. sie erhalten nicht einen entsprechenden An-
teil von neuen Stammaktien, sondern von den alten
entsprechend ausgestatteten Vorzugsaktien. Dies auch
dann, wenn die Vorzugsaktien zwar ein Vor-
recht auf Dividende und Liquidationserlds haben,
aber auch auf der anderen Seite auf den
bevorrechtigten Teil beschrankt sind. Bei solcher
Lage wird allerdings die Gesellschaft es vorziehen, den
Unterschied nicht durch Erhéhung des Nennkapitals auszu-
gleichen, sondern ihn als Reserve einzustellen. Schwierig-
keiten entstehen auch, wenn die Gesellschaft die Absicht
hat, den am Reinvermodgen fehlenden Betrag durch eine
Kapitalserhbhung mit Agio auszugleichen. Nach dem Ge-
setz haben auch die Vorzugsaktiondre ein unentziehbares



Bezugsrecht. Dieser Weg wird also in der Regel nur auf
Grund eines Kompromisses gangbar sein. Aber er ist ja
eben nicht unbedingt geboten. Alle diese Schwierigkeiten
fallen natirlich dort weg, wo die Vorzugsaktien so begeben
sind, dal3 die Gesellschaft uber sie noch rechtlich oder doch
wirtschaftlich verfugen kann. In diesem Falle kann man das
Stammaktienkapital und das Vorzugsaktienkapital nach ver-
schiedenem MaRstabe herabsetzen, und zwar auch so, daR
die Vorzugsaktien in ihrer Zahl durch Zusammenlegung
vermindert werden unter gleichzeitiger Erhdhung des
Stimmrechts. Die 8811 und 12 der BV. wollen ja nur die
Interessen der Kleinaktionare schitzen. Sie sind gegen-
standslos, wenn die Zustimmung der benachteiligten Ak-
tionare vorliegt. Vom Standpunkt des 6ffentlichen Rechts
aus kommt es nur darauf an, daR das eingetragene Eigen-
kapital mit dem ausgewiesenen Reinvermdgen in Einklang
gebracht wird. In welchem Umfange zu der hierfir er-
forderlichen Herabsetzung die Stammaktien und Vorzugs-
aktien beitragen, ist, wenn diese einig sind, ohne o&ffent-
liches Interesse. Auch hier ist der Grundsatz der még-
lichst weitgehenden Bewegungsfreiheit anzuerkennen. Ich
halte diesen Punkt fur sehr wichtig und hoffe, dal die Aus-
flhrungsbestimmungen ihn zur Vermeidung von Zweifeln
klarstellen werden. Endlich wird die Losung dieser Frage
wesentlich beeinflulRt durch die Mdglichkeit der Einziehung
der Vorzugsaktien.

Die Einziehung von Aktien — die Frage hat nicht
nur fur die Vorzugsaktien Bedeutung — hat wirtschaft-
lich mit dem Goldmarkbilanzproblem gewisse Zusammen-
hange, aber nicht rechtlich. Ist im Gesellschaftsvertrag
oder bei Schaffung der Vorzugsaktien die Einziehung zu
einem bestimmten Kurse vorgesehen, so handelt es sich
hierbei um eine der Gesellschaft im Falle der Einziehung
obliegende Papiermarkzahlung. Diese wandelt sich durch
den bloBen Uebergang der Gesellschaft zur Goldmark-
bilanz nicht von selbst in eine Goldmarkschuld um. Auch
vom Standpunkt des o6ffentlichen Rechtes liegt zu solcher
Annahme kein Anla vor. Die Bestimmungen des § 227
Abs. 2 HGB, sorgen dafir, dall die Glaubigerinteressen in
keinem Falle gefahrdet werden. Eine ganz andere Frage
aber ist es, ob nicht der im Gesellschaftsvertrage oder Er-
héhungsbeschlull festgesetzte Papiermarkeinzahlungsbetrag
aufzu werten st Diese Frage ist ersichtlich nach
dem 1. Januar 1924 nicht anders zu beurteilen als vor
diesem Zeitpunkt. Es ist hierfur auch ganz gleichgultig, ob
die Gesellschaft ihre erste Goldmarkbilanz bis zum
30. Juni 1924 oder erst bis zum 31. Mé&arz 1925 zu machen
hat. Nach der eingetretenen wirtschaftlichen Entwickelung
und dem Zuge unserer Rechtsprechung mochte ich die
Frage im Prinzip bejahen. Die Schwierigkeiten liegen
hauptsachlich in der Feststellung des MaRes der vorzu-
nehmenden Aufwertung. Hierbei mul3 zundchst der Ge-
sichtspunkt der Aequivalenz ganz ausscheiden. Es handelt
sich ja nicht um einen freiwilligen Verkauf der Aktien,
bei welchem von einer Gleichwertigkeit der Leistung aus-
gegangen werden kann, sondern um eine bei Begebung der
Aktien bereits geschaffene Bedingung; aulerdem wird der
Wert der Aktie gerade durch die Hohe des Einldésungs-
kurses hauptsachlich bedingt, und eben dies ist ja auch
der Zweck der Kindbarkeit zu bestimmtem Kurse. Fur das
MaR der Aufwertung sind wirtschaftliche Gesichtspunkte
entscheidend und nicht rechtliche. Deshalb mu3 hier die
wirtschaftliche Verwandtschaft der Vorzugsaktie mit der
Obligation bertcksichtigt werden. Denn gerade die Kate-
gorie der zu einem festen Kurse kindbaren Vorzugsaktie
hat wirtschaftlich einen &ahnlichen Charakter wie die ODbli-
gation. Es sind daher fir die Aufwertung auch &ahnliche
Gesichtspunkte mafRgebend, also zunéchst der Goldmark-
wert der 'auf die Vorzugsaktie geleisteten Einzahlungen,
auf der anderen Seite aber auch die inzwischen bezogenen
Dividenden und sonstigen Verginstigungen. Vor allem aber
ist die Lage der Gesellschaft und insbesondere die Ver-
anderung ihrer Lage seit Begebung der Vorzugsaktien zu
berucksichtigen. Nur die wenigsten Gesellschaften sind in
den letzten Jahren in der Lage gewesen, sich ihre Substanz
zu erhalten. Es wird im Streitfall Sache der Gesellschaft
sein, ihre individuellen Verhdaltnisse darzulegen. Die Be-

zugnahme auf das in der Goldmarkerdffnungsbilanz fest-
gestellte Vermdgen und das MalRR der Zusammenlegung ge-
nigt hierzu nicht, denn die Gesellschaft ist ja, wie oben
auseinandergesetzt wurde, berechtigt, Unterbewertungen f
und demgemafR auch Zusammenlegung Uuber das an sich |
notwendige MaR hinaus vorzunehmen. Eine individuelle
Beriucksichtigung der Verhdaltnisse.des einzelnen Vorzugs-
aktionars ist dagegen nicht am Platz. Es entspricht dem
Wesen einer Aktien-Emission ganz gleich, ob die
Aktien auf den Inhaber oder auf den Namen lauten —, dafR
die Hohe der auf die Aktien zu bewirkenden Leistungen
von den persdnlichen Verhdaltnissen des jeweiligen Be-
sitzers unabhé&angig sein mu3. Dagegen ist wohl der all-
gemeine Erfahrungssatz zu bericksichtigen, daB in den
letzten Jahren fast jeder Besitzer mobilen Kapitals er-
hebliche Geldentwertungsverluste hat tragen mussen.
Unter diesem Gesichtspunkt wird eine Aufwertung des
Einziehungskurses auf einer mittleren Linie zu erfolgen

haben. In die hochst dringliche gesetzliche Regelung der
Aufwertung von Industrie-Obligationen wéare zweckméaRig
auch die von kundbaren Vorzugsaktien einzu-
beziehen. Die Gesellschaft kann die Einziehung entweder

aus den durch die letzte Papiermarkbilanz oder die néach-
sten Goldmarkbilanzen (nicht auch durch die Eréffnungs-
bilanz) ausgewiesenen und verfigbaren Reingewinnen be-
wirken oder aber durch Herabsetzung des Aktienkapitals.
Im letzteren Falle liegt eine echte Kapitalherabsetzung
vor, bei der alle gesetzlichen Bestimmungen zu be-
achten sind.

Sehr groBe Schwierigkeiten wird in der Praxis die
Behandlung der Genul3 -Scheine machen, also der
Urkunden, die unabhangig von dem Besitz einer Aktie An-
spruch auf Anteil an dem Reingewinn oder dem Liquida-
tionserlose gewahren. Das HGB. befaRt sich mit den
GenuflR-Scheinen nicht. Sie sind sowohl ihrem Ent-
stehungsgrunde wie auch ihrem rechtlichen Charakter nach

auBerordentlich vielgestaltet (vgl. besonders Staub-
Pinner, &8 179 Anm. 22ff, Hachenburg, Leipz.
Zeitschrift 17, 776). Die Rechte des GenuB - Schein-

Inhabers werden ausschlieBlich durch den Inhalt der Ur-
kunde bestimmt. Sie kdnnen durch die bloRe Einfihrung
von Goldmarkbilanzen w-eder beschréankt noch erweitert
werden. Der Inhaber eines 5prozentigen Genul3-
Scheines Uber 1000 Mark kann also nicht eine Dividende
von 50 Goldmark oder einen Liquidationsanteil von
1000 Goldmark verlangen. Aber er ist auch nicht auf
eine Dividende von 50 Papiermark und einen Liquidations-
anteil von 1000 Papiermark beschrankt. Es kommt
hier zunédchst darauf an, ob nach dem Sinn des GenuR-
Scheins der Inhaber die gleiche Dividende und den
gleichen Liquidationsanteil wie ein Aktionar haben soll
oder doch einen verhaltnismaRigen Anteil hiervon oder
einen beschrankten Anteil hieran, jedenfalls aber einen
nach gleichen Grundsatzen berechneten Anspruch auf
Dividende und Liquidationsanteil. Es verschlagt hierbei
nichts, wenn in diesem Genu3-Schein Dividende und
Liquidationsanteil auf einen Papiermarknennbetrag abge-
stellt sind, denn das ist ja hei den Aktien auch der Fall.
In der Regel wird die Auslegung des Genul3-Scheines eine
solche Parallelitat von Aktien und GenuR3-Scheinen als ge-
wollt erscheinen lassen. Dann ist anzunehmen, daB die
Umstellung der Papiermarkaktien auf Goldmark in
gleichem Verhéaltnis auch fur den GenuBRschein gilt. Wird
also das Aktienkapital auf ein Funftel herabgesetzt, so be-
tragt nunmehr der Dividendenanspruch auch des Genul3-
scheininhabers 5 pCt. von 200 Goldmark. Fuhrt aber die
Auslegung des GenufRscheines dahin, dall dem Inhaber
ohne Ricksicht auf das Schicksal der Aktien ein bestimm-
ter Zahlungsanspruch aus der Liquidiationsmasse und dem
Reingewinn zustehen soll, so ist und bleibt dieser An-
spruch Papiermarkforderung. Aber es tritt nunmehr die
Frage der Aufwertung auf. Diese ist, wie sich auch hier
zeigt, nur individuell zu entscheiden.

Eines besonderen Hinweises bedarf endlich noch die
Bilanz der Kommanditgesellschaft auf Ak-
tien. Hier gelten andere Grundsatze fiir die bei der Ge-
winnabrechnung mit dem Komplementar, andere fir die



bei der Gewinnverteilung an die Kommanditisten mal-
gebende Bilanz (vgl. Staub 320, Anm. 65ff.). Aber
diese verwickelte Rechtslage wird in der Regel durch den
Gesellschaftsvertrag wesentlich vereinfacht. Insbesondere
durch die Bestimmung, daR auch fur die Abrechnung mit
dem Komplementar die aktienrechtliche Bilanz zugrunde
zu legen ist (Staub-Pinner, 325 Anm. 71). Des-
halb kann auch hier von einer Behandlung dieser Beson-
derheiten abgesehen werden.

Fir die Gesellschaft mit beschrankter
Haftung gelten im wesentlichen die gleichen Grundséatze
wie fur die Aktiengesellschaft. Hiernach muf3 bei der Her-
absetzung das Stammkapital mindestens 500 Goldmark,
jeder Stammanteil mindestens 50 Goldmark betragen. Bei
Neugrundungen ist ein Mindestbetrag von 5000 Goldmark
fur das Stammkapital vorgeschrieben. Der Prufungsbericht
und die Nachpriufung durch Revisoren fallen bei der
G. m. b. H. fort.

Der Uebergang der Gesellschaft zur Goldmarkbilanz
und die Umstellung ihres Eigenkapitals hat aber natirlich
auch Uber das Gebiet des eigentlichen Handels-Gesell-
schafts-Rechtes hinaus weittragende Folgen. Die Ho6he
des Kapitals, die Hohe des Reingewinns spielen in den
vertraglichen Beziehungen zu Dritte n eine bedeutsame
Rolle. So in zahlreichen Vertragen mit Angestellten
(Tantieme). Vor allem aber auch in den Interessen-
gemeinschaftsvertradgen. Gerade hier ergeben
sich aulerordentlich schwierige und verwickelte Fragen,
die aber nur durch Auslegung des individuellen Vertrages
zu |8sen sind. Es wirde zu weit fihren, auf diese einer
besonderen Behandlung bedurftigen Fragen hier ndher ein-
zugehen.

Einzelbetrachtungen zur Goldbilanz
Verordnung.

Von Dr. jur. et phil. Otto Chr. Fischer,
Direktor der Commerz- und Privat-Bank, Berlin.

Die praktische Durchfuhrbarkeit der Verordnung vom
28, Dezember 1923 Uber die Goldbilanzen scheitert daran,
daB wir zurzeit nicht die Wahl zwischen dem Guten und
dem Schlechten, sondern nur die Wahl zwischen dem
groReren und dem geringeren Uebel haben. Das Gute
wéare zweifellos eine wirkliche Goldbilanz, aber sie ist
praktisch nur fur wenige, ganz auf den Auslandsverkehr
abgestellte Unternehmungen maoglich, bei denen die
Papiermark sozusagen nur noch in der Portokasse Ver-
wendung findet. Bei diesen Ia3t sich eine wirkliche Gold-
bilanz durchfihren. Dagegen ist dies bei allen Unterneh-
mungen, bei denen die hauptsachlichsten Posten — man
denke nur an die L6hne — in Papiermark errechnet und
gezahlt werden, nicht mdéglich. Die Bilanz ist nun einmal,
im Gegensatz zu der viel primitiveren Inventur, das Er-
gebnis eines komplizierten Buchfiuhrungsprozesses und
dieser Buchfihrungsproze 1aRt sich vorlaufig noch nicht
wieder durchfihren. Schon in Gold rechnen, ohne in Gold
zu zahlen, ist wie Schwimmen in der Luft. Dies gilt in
vermehrtem MaRe von der Goldbuchfihrung: ein prak-
tisch brauchbares Ergebnis 14Rt sich nicht damit errech-
nen. Damit ergibt sich aber auch, daR das, was die Gold-
bilanz bewirken soll, ndmlich die von jedem soliden Kauf-
mann gewilnschte Bilanzwahrheit, sich auch nicht an-
nahernd erreichen laRt. Nur ein Zerrbild kann entstehen,
das um so gefahrlicher ist, als es den Anspruch auf reine
Wahrheit macht. Vor neuen Karikaturen missen wir uns
aber huten.

Andererseits hat sich die Aufstellung von Gold -
inventuren schon jetzt fir die meisten Unternehmun-
gen als Notwendigkeit erwiesen. Sie ist erforderlich ein-
mal aus Vergleichsgrinden, insofern sie die Grundlage der
fur jeden Kaufmann heute doppelt wichtigen Nachkalkula-
tion bildet. Auf ihr beruht aber auch bis zu einem ge-
wissen Grade der Nachweis der Kreditwurdigkeit eines

90

Unternehmens; sie wird daher von den kreditgebenden
Banken im weitesten Umfange verlangt. Dal die Aufstel-
lung von Goldinventuren auf3erordentlich heilsam gewirkt
hat und daR sie zur Beendigung des Gratisausverkaufs
Deutschlands wesentlich beigetragen hat, wird man kaum
bestreiten kénnen. Aber nicht nur aus diesen Grinden
besteht die Notwendigkeit der Aufstellung einer Gold-
inventur. Es kann auch in besonderen Féallen die Oeffent-
lichkeit ein Interesse an der Aufstellung haben. So bildet
beispielsweise bei der Frage, ob eine Aktie an der

Borse zugelassen werden soll, den Haupt-
gegenstand der Prufung die Bilanz. Entzieht sich die
Bilanz der Prufung, so ist die geleistete Arbeit bis zu

einem erheblichen Prozentsatz vergeblich gewesen. Selbst-
verstandlich kann bisher nur eine Papiermarkbilanz vor-
gelegt werden. Es erscheint aber unbedingt notwendig
und sollte nicht dem Ermessen des einzelnen Uuberlassen
bleiben, daR die Bilanz eine Erganzung durch eine Er-
lauterung der Goldwerte findet. Stellt man sich aber auf
den Standpunkt, daR derartige Erlauterungen notwendig
sind, so wird man zweckmé&Rigerweise auch Richtlinien
herausgeben missen, nach denen diese Erlauterungen zu
erfolgen haben. Sonst wirde nur eine neue Willkir an

Stelle der alten treten. Aehnliche Gesichtspunkte
kommen bei den Kapitalserhdéhungen in Frage.
Es ist kein Geheimnis, daR selbst sehr groRBe Kapitals-

erhéhungen in dem letzten Jahre im wesentlichen dem
Drucker der Aktien einen Verdienst gebracht haben. Das
ist nicht nur darauf zurtickzufthren, dal der Papiermark-
rausch jede nilchterne Betrachtung verhinderte, sondern
weil man von der eigentlichen Substanz der Gesellschaft
Uberhaupt irgendwelche Vorstellungen nicht mehr hatte.
Es war andererseits nicht die genugende Selbstdisziplin
unter den Beteiligten vorhanden, um an Stelle der obsolet
gewordenen 1000-Mark-Aktie eine andere Mindestgrenze
zu setzen — nicht fur das Nominale, wohl aber fur den Be-
trag der Einzahlung —, und so konnte sich auf diesem Ge-
biete etwas vollziehen, fir das Wirtschaftshistoriker spéate-
rer Zeiten vergeblich nach vernunftgemé&Ren Erklarungen
suchen werden.

Aber abgesehen von diesen Fallen wéare es schon seit
einer Reihe von Monaten zweckméafRig gewesen, wenn die
verdffentlichten Bilanzen stets einen begleitenden Kom-
mentar gehabt, eine Schéatzung der Hauptposten nach dem
Goldwerte enthalten héatten, Dies hatte aber den ge-
wiunschten Erfolg nur dann haben kénnen, wenn nach ein-
heitlichen Grundsatzen oder Richtlinien verfahren worden
wéare, und es wéare zu begriflen gewesen, wenn solche
Richtlinien von den maBRgebenden Stellen rechtzeitig her-
ausgegeben worden wéaren.

Bei der jetzt verdffentlichten Verordnung ist man ge-
nau umgekehrt verfahren. Das Prinzip der Goldbilanz ist
aufgestellt, und zwar in einer rigorosen, jedes Unterneh-
men zu ihrer Aufstellung verpflichtenden Form. Die
Richtlinien, nach denen das zu geschehen hat, fehlen oder
sind fur wirtschaftliche Zwecke unbrauchbar, so daR sie
fur die wirkliche Beurteilung des Goldwertes eines Unter-
nehmens gar nicht in Frage kommen kdnnen.

Wenn der Vorstand einer Gesellschaft
den Goldwert seinerAnlagennachpruft'.so

wird er zweckméafRigerweise ausgehen von
einer Bilanz, dienicht nach dem 31. Dezem-
ber 1918 errechnet sein dorf. Diese Bilanz wird

man im allgemeinen noch als Goldbilanz ansehen kdénnen.
Selbstverstandlich kann man aber auch noch einen frihe-
ren Termin dafur in Betracht ziehen. Der Vorstand wird
weiter sich zu fragen haben, welche Verdnderungen seit
dieser Zeit sein Unternehmen erfahren hat. Dabei wird
die Frage, was er durch etwa inzwischen erfolgte Kapital-
erhdhungen an Mitteln erhalten hat, eine grolRe praktische
Bedeutung nicht haben, wenn es naturlich fur ihn auch
interessant ist zu sehen, ob das, was er durch die
Kapitalerhdhungen vereinnahmt hat, sich auch in dem jetzt
noch vorhandenen Gegenwert ausweist. Was ihn im
wesentlichen fur die Anlagekonten interessiert, ist
auch nicht die Frage, was er inzwischen
hereingebaut oder sonst neu beschafft hat.



Man wird aui Grund unserer wirtschaftlichen Gesamt-
situation annehmen kénnen, daR die Falle, in denen die
Investitionen nicht zu einer Erhdhung der Umsatzkapazi-
tdt der Unternehmung gefuhrt haben, groRer sind als die
eigentlichen Erweiterungen. In sehr vielen Fallen sind
lediglich Umstellungen oder Verbesserungen mehr oder
weniger grolBen Umfanges erfolgt. Es sind Ersatzgeb&ude
geschaffen, neue Maschinen an Stelle der alten aufgestellt
worden, Arbeiterhduser errichtet etc. etc. Es besteht nun
nicht die geringste wirtschaftliche Veranlassung,, diese Er-
satzbauten etwa in vollem Umfange als Zugang zu den bis-
herigen ausweisen zu muiussen. Es wéare ein schwerer Irr-
tum anzunehmen, dalR die Aktiva des betreffenden Unter-
nehmens sich unbedingt um die Zugénge tatséachlich ver-

mehrt haben — man denke nur an die zahlreichen Unter-
nehmungen, die durch den Versailler Vertrag zur Umstel-
lung gezwungen waren —, und es kann eigentlich nichts

kindlicheres geben, als nun auf Grund von irgendwelchen
Tabellen ausrechnen zu wollen, was die Zugadnge gekostet
haben, und sie dann zu den bisherigen Konten zuzuschla-
gen. Eine solche wenig geistreiche Ziegelsteinaddition auf
Dollartabellenbasis ist eines groRen Wirtschaftsvolkes
direkt unwirdig. Dazu kommt, daB vielfach, als die Ban-
ken sich noch gegen die Valorisation der Kredite straub-
ten, die Bauten auf Grund von Vorschissen errichtet wor-
den sind, so dalR genau derselbe Bau dem einen Unterneh-
men 20 000 Dollar, dem anderen vielleicht nur 100 Dollar
gekostet hat. Daneben spielen noch alle mdglichen an-
deren Zufalligkeiten eine Rolle, so daR der Begriff der
Herstellungskosten wahrend der Inflationsperiode auch
nicht annédhrend einwandsfrei festgestellt werden kann. Es
gibt, wirtschaftlich betrachtet, fiar die
Bewertung dieser Anlagekonten nur
einen MaRBstab, und das ist die Frage, wie
weit hierdurch die Umsatzmoglichkeit
des Unternehmens eine Erhdéhung erfah-
ren hat, Hat sie eine Erhdhung erfahren, so wird man
diese in Relation zu dem friheren Umsatz bringen kénnen,
Wenn beispielsweise eine Weberei ihre Stihle von 800
auf 1000 gebracht hat, so wird die Erhéhung auf den An-
lagekonten nicht mehr als 25 pCt. der friheren Anlage-
konten zu betragen brauchen. Die Berechtigung,
Uber das MaB der letzten Goldbilanz hin-
auszugehen, wenn friuher zu hohe Abschrei-
bungen vorgenommen worden sind, wird da-
durch nicht bertuhrt. Dadurch ergibt sich auch ein
klarer MalRstab fur die Héchstbewertung. Am meisten
trifft dies naturgemaf fur diejenigen Unternehmungen zu,
die infolge der Nullenwirtschaft zu einer Erweiterung ihrer
Anlagekonten getrieben worden sind, also insbeson-
dere fir die Banken. Man wird nicht im Ernst be-
haupten wollen, daR die Bankaufstockungen etc. zu einer
Vermehrung des Goldumsatzes auch nur im geringsten bei-
getragen haben, sie sind vielmehr doch nur eine Folge des
in Gold meist nur minimale Zahlen anzeigenden, aber in
Papiermark riesenhaft angeschwollenen Umsatzes. Im
Gegenteil wird man sogar sagen konnen, dal letzten
Endes durch die Erhdhung der Gebaude sich erhdhte Ver-
waltungskosten ergeben und Betriebsmittel festgelegt wer-
den, wodurch letzten Endes unvorteilhaft auf die Rente
eingewirkt wird.

Folgt man diesem Gedankengange, so ergibt sich als
Grundlage fur die Bewertung der Bilanz zuné&achstdie
letzte Goldbilanz, also beispielsweisedie
vom 31. Dezember 1918 Bezuglich der Zu-
gange ist zu prufen,ob sie einen Ersatz der
durch den Krieg und die Unordnung der
Nachkriegszeit zum Teil stark mitg enom -
menen alten Anlage bildet, oder ob eine ins Ge-
wicht fallende Erweiterung der Umsatzmdglichkeit da-
durch stattgefunden hat. Nur im letzten Falle erscheint
es zweckméaRig, Zugange zu den Anlagekonten in Erschei-
nung treten zu lassen. In keinem Falle aber darf man da-
bei Ubersehen, daB nicht nur die erwdhnten Kriegs- und
Revolutionsschadden, sondern auch die gesamte wirt-
schaftliche Lage Deutschlands zu einer im
Vergleich zu den Vorkriegswerten viel ge-
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ringeren Einschatzung aller Anlagewerte
ndtigt, so daBR es dem Ermessen des Leiters einer
Gesellschaft Uberlassen bleiben muf3, auch hier noch Ab-
striche vorzunehmen. Bei der Beratung der Verordnung
hat man offenbar zuerst auch derartige wirtschaftliche Ge-
dankengéange gelten lassen wollen. Plétzlich aber hat
man sich — bewufl3t oder unbewuft sei dahingestellt —
zu einer ganz radikalen Methode entschlossen und hat
sich auf den Standpunkt gestellt, daR die Bilanz vollstan-
dig neu aufgestellt werden muf}, d. h. man hat mit dem
Grundsatz der Kontinuitat gebrochen. Dies bedeutet, dai
samtliche Konten neu zu bewerten sind, mit anderen Wor-
ten, auch die friher bis zum 31. Dezember 1918 gefiihrten
Konten missen, falls Abschreibungen unter den Wert
stattgefunden haben, aufgewertet werden. Es sollen also
die stillen Reserven beseitigt werden. Es mag dies fur die
Steuer von einem gewissen Interesse sein und von noch
viel groBerem Interesse fur diejenigen, die sich an Sach-
werterfassung gar nicht genug tun kdnnen, insbesondere
also fur die Mehrarbeitsbekampfer im Inlande und die Re-
parationshydra im Westen. Das Interesse der Steuer soll
als vollberechtigt anerkannt werden. Es spricht aber
auch nicht dagegen, daR die Finanzverwaltung sich, falls
sie es im Steuerinteresse fir notwendig héalt, eine beson-
dere Bilanz ausstellen 1aRt. Sonst ist Uberhaupt nicht er-
sichtlich, wer an einem solchen Verfahren ein Interesse
haben kdnnte. Die Aktionare haben den friheren Bilanzen
ihre Zustimmung gegeben. Es handelt sich also
um eine res judicata, bei der zur Wieder-
aufnahme des Verfahrens auch nicht die
geringste Veranlassung besteht. Will man
also Richtlinien fiur eine Goldinventur aufstellen, so er-
scheint es nicht nur unndétig, sondern auch absolut wider-
sinnig, dabei auf die Erschaffung der W elt zurickzugehen,
sondern man wird einen Stichtag aufstellen mussen, der
fur die Anfangsbewertung absolut maRgebend ist. Bei
den Vatern der Verordnung scheint in letzter Minute die
Idee gro3 geworden zu sein, dal die geforderte Eroff-
nungshilanz den Mindestwert darstellen soll, in erster
Linie wohl zum Schutze des Kleinaktionars, den man aber
durch starre Vorschriften nicht wird erreichen koénnen.
Man wird vielmehr in dieser Hinsicht sich auch etwas auf
den kaufméannischen Sinn der Leiter eines Unternehmens
verlassen missen. Dieser hat heute zweifellos mehr wie
bisher ein Interesse, seine durch die ohnehin tatséchlich
schon lange andauernde Dividendenlosigkeit verstimmten
Aktion&are nicht noch weiter zu bruskieren, d. h. also, den
Nominalwert der Aktien noch weiter herunterzusetzen,
als es unbedingt notwendig ist. Er wird andererseits aus
klar zutage liegenden Grinden danach streben mussen, so-
bald wie moéglich wieder zu einer Dividende zu gelangen.
Hindert man ihn hieran dadurch, dafR man ihn
zwingt, die Anlagekonten in einer HOhe
aufzunehmen, die sowohl zu seinem Goldumsatz, als
auch zu seinen sonstigen Betriebsmitteln in falschem Ver-
héaltnis steht, so wird sowohl uber den Vorstand wie uber
die Aktionadre leicht eine Stimmung der Gleichgultigkeit
und Verdrossenheit kommen, denn es macht doch nur
wenigen Direktoren ein Vergnugen, an einer Sache zu ar-
beiten, die nach auBlen hin Erfolge nicht erbringen kann.

Diese Gesichtspunkte wird jeder einsichtige Leiter
einer Gesellschaft auf das sorgfaltigste prifen. Er wird
danach zu einer Bewertung kommen, die dem Interesse
seiner Gesellschaft und damit der Aktionare entspricht.
Hierfur kénnen ihm aber Vorschriften, wie sie die Verord-
nung Uber die Goldbilanzen enthalt, hemmend im Wege
stehen.

Dies scheint mir auch fir die in den 88 5 und folgen-
den enthaltenen Bestimmungen Uber die Art der Kapi-
talherabsetzung zu gelten. DaR die Kapitalherab-
setzung im laufenden Jahre eine sehr haufige Erscheinung
sein wird, dirften schon die Vorgéange der letzten Tage er-
wiesen haben. Es scheint unbedingt erforderlich, daR3, so-
weit eine Gesellschaft diese Kapitalherabsetzung schon
jetzt vornehmen will oder muB3, Richtlinien gegeben wer-
den, die im Falle der Kapitalherabsetzung befolgt werden
missen. Dazu bedarf es zunéchst einmal einer Ab&ande-



rung bzw. Ergédnzung der Vorschriften des HGB., insheson-
dere der 88 288 ff. Wenn friher eine Kapitalherabsetzung
erfolgte, so war das nur in den seltensten Fallen ein gin-
stiges Zeichen fur die Gesellschaft. Eine Kapitalherab-
setzung bedeutete regelméafRig entweder die Korrektur
eines Geburtsfehlers anlaRlich der Griundung, oder war die
zwangslaufige Folge einer schlechten Wirtschaft. Die
fur die nachste Zukunft in Aussicht stehenden Kapitalher-
absetzungen sind aber zumeist nur das Resultat einer von
dem Staate gebilligten, teilweise sogar gefdrderten Mif3-
wirtschaft, die von fast allen Beteiligten mitgemacht oder
nicht ausreichend bek&mpft worden ist. Die Kapitalherab-
setzung bedeutet jetzt eine Anpassung an die allgemeinen
wirtschaftlichen Verhéltnisse. Sie muf3 in der einfachsten
Form erfolgen kénnen, so daR eine Befolgung der Schutz-
vorschriften der 8§ 288 ff. HGB., sowie des § 240 HGB.
sinnlos erscheint, ebensowenig wie durch die Umstellung
die Zulassung an der Bodrse beruhrt werden darf.

Wohl aber bedarf es neuer Schutzvorschriften zum
Schutze der privaten und 6ffentlichen Interessen. Dabei
spielt die an anderer Stelle zu behandelnde Frage der
Vorzugs- und Vorratsaktien wohl die bedeutsamste Rolle.
Daneben ist aber auch die Art der Zusammenlegung von
groRter Wichtigkeit fur die Entwicklung des ganzen deut-
schen Aktienwesens. Nach den bisherigen Bestimmungen
des HGB. kann eine Kapitalherabsetzung nur so erfolgen,
daR als Mindesteinheit die 1000-Mark-Aktie bestehen bleibt.
Dies wiurde einer Expropriation der kleinen Aktionéare in
sehr vielen Fallen gleichkommen, und man muBl daher
mit dem Mindestsatz der Aktie erheblich heruntergehen.
Man wird Uberhaupt in Abweichung von den bisherigen

gesetzlichen Bestimmungen unbedingt dahin kommen
mussen, dall bis zu einer gewissen Grenze keine Zu-
sammenlegung im technischen Sinne, sondern nur eine

Umstellung in Form einer Abstempelung erfolgt.

Die Verordnung vom 28. Dezember 1923 sieht fur die
gewdhnliche Aktie als Mindestsatz den Betrag von
100 Mark vor. Es laBt sich nicht leugnen, daB viele
Grunde dafur sprechen, an diesem Betrag als Minimum
festzuhalten, namentlich wenn man es vom Gesichtspunkt
der dadurch auf die Banken entfallenden Arbeitsleistung
ansieht. Man wird auch zugeben missen, daR man die
englischen Verhéltnisse nicht ohne weiteres auf die deut-
schen Ubertragen kann. Indessen erscheinen die fiur die
Mindestaktie von 100 Mark vorgebrachten Grinde nicht
unbedingt zwingend. Zunadchst einmal wirde eine Ab-
geltung der zahllosen Spitzen, wie sie etwa auch die
Verordnung vom 28. Dezember durch Ausgabe von Ge-

nul3scheinen vorsieht, und die weitere Behand-
lung dieser GenuRscheine, aber auch die Re-
gulierung durch Barzahlung eine sehr groBe und un-

angenehme Arbeitslast mit sich bringen; ferner wird sich
die Arbeitsuberlastung der Banken zum Teil dadurch be-
seitigen lassen, dall man allméahlich dazu kommt, die
Aktien nicht unter bestimmten Mindestbetrdgen zu
handeln. Endlich kénnte man auch in Aussicht nehmen, daR
bei Kapitalserhdhungen von Gesellschaften mit 50-Mark-
Aktien diese Kapitalserhdhung im Wege der Abstempe-
lung, also ohne Ausgabe neuer Urkunden, erfolgen kann.
Dadurch wirde eine allméhliche Beseitigung der kleinen

Aktien herbeigefuhrt werden koénnen. Ein unbedingtes
Festhalten an der 100-Mark-Aktie, die sicherlich das
Idealere wéare, entspricht aber auch nicht den tatsach-

lichen Verhéltnissen. Von den etwa 1200 an der Berliner
Borse notierten Aktien notieren ein Drittel unter 10 pCt.
Entspricht der Kurs den vorhandenen Werten, so wirde
man, wenn man an der 100-Mark-Aktie festhielte, fir alle
diese Gesellschaften zu aufBerordentlich komplizierten
Zusammenlegungen kommen, die, selbst wenn man fur sie,
was ja unbedingt gefordert werden mifte, die Bestimmun-
gen der 88 288 ff. HGB. ausschlieBen wiirde, nicht nur
mit einer ungeheuren Arbeit, sondern auch zweifellos mit
schwersten Schadigungen des ohnehin durch die Inflation
und ihre Folgen hinreichend mitgenommenen Klein-
aktionars verbunden sein wirden. Man wirde unter Um-
standen auf Relationen kommen mussen, die sich prak-
tisch als fast undurchfiuhrbar erweisen kénnen. Der von
manchen Seiten beflrwortete Vorschlag, in solchen Féllen

eine Zuzahlung bis zu 100 Mark herauf zuzulassen, er-
scheint nicht als befriedigender Ausweg, einmal, weil in
der jetzigen kapitalarmen Zeit es den einzelnen Aktionéa-
ren sehr schwierig fallen wurde, die ndtigen Betrdge auf-
zubringen, dann aber auch, weil es Uberhaupt unwirt-
schaftlich erscheint, die Gesellschaften zur Entgegen-
nahme neuer Mittel zu zwingen. Endlich aber darf

nicht Ubersehen werden, daB gerade fur
die kleineren Gesellschaften die Frage
spaterer Kapitalbeschaffung Zzu einem
sehr schwer |I6sbaren Problem werden
wird. Die Kapitalarmut Deutschlands, die theoretisch ja
schon sehr lange nachweisbar ist, tritt erst jetzt nach
Stillegung der Notenpresse klar und deutlich mit allen

ihren Folgen in Erscheinung, Man kann mit Sicherheit
annehmen, dall die Aufbringung von 100 Goldmark fur
die nachsten Jahre sehr viel schwerer sein wird, als wie
vor dem Kriege die Aufbringung von 1000 Mark. Es er-
scheint mir daher sehr bedenklich, diese kleineren Gesell-
schaften in eine noch schlechtere Situation zu bringen.
Daher wird man sich wohl oder Ubel damit anfreunden
mussen, dall das Minimum einer Aktie bei der Kapital-
herabsetzung — aber nur in diesem Falle, nicht bei
Neugrindungen — die 50-Mark-Aktie ist. Das ldeal fiur
den Handel ware zweifellos ein Einheitstyp, d. h. also eine
Nominaleinheit fur samtliche Aktien. An sich wéare es
wohl denkbar, daB man ganz generell auf die 100-Mark-
Aktie abkdme und es der Handelsusance uberlieBe, bei
Aktien von Gesellschaften, bei denen nur eine kleine Her-
absetzung, also etwa auf 800 Mark pro Aktie, stattgefunden
hat, nur in bestimmten Mindestbetragen, also in diesem
Falle zu 8 Stiuck, zu handeln. Aber einen dahingehenden
Zwang auf die Gesellschaften auszuiben erscheint nicht
angebracht, namentlich nicht von dem Gesichtspunkte aus,
von dem hier die ganze Frage betrachtet wird, namlich
daB es zunachst den einzelnen Gesellschaften Uberlassen
bleiben soll, ob sie sich umstellen wollen oder nicht. Hier-
von werden ja ohnehin in der Hauptsache zuné&chst die
Gesellschaften Gebrauch machen, bei denen eine erheb-
liche Herabsetzung notwendig istt Wohl aber er-
scheint es notwendig zu bestimmen, daB jede
Aktie — abgesehen naturlich von der 50-Mark-Aktie —
durch 100teilbat sein mufB. Es wirde zu unertrag-
liehen Schwierigkeiten fuhren, wenn es jeder Gesellschaft
Uberlassen bleiben sollte, irgendeine beliebige krumme Zahl
als Nominaleinheit fir ihre Aktien zu wéhlen.

Hiergegen kdnnte vielleicht eingewendet werden, dal
damit gegen die Bilanzwahrheit in allzu starkem MaRe
verstoRen wiurde. Wenn bei einer Gesellschaft mit einem
gegenwartigen Kapital von 100 000 000 M. sich ein AKktiv-
saldo in Hoéhe von 14 000 000 M. ergibt, so wurde nur die
Wahl zwischen einem 10 000 000 M. oder einem 20 000 000
Mark Kapital, im letzteren Falle mit einem Kapitalent-
wertungskonto gegeben sein. So zweckmé&Rig ein Kapital-
entwertungskonto fir die wenigen Gesellschaften, die eine
konservative Kapitalswirtschaft betrieben haben, sein
mag, so wenig zweckmafRig wirde es fur die groRe Anzahl
der anderen Gesellschaften sein. Der Wunsch nach einer
gewissen Bereinigung der Bilanz ist durchaus berechtigt
und es erscheint zwecklos,
lange Zeit mit einem Kapitalentwertungskonto zu belasten.
Dabei wird auch die Unmoglichkeit, im Falle des Be-
stehens des Kapitalentwertungskontos eine Dividende zu
verteilen, eine Rolle spielen. Man wird also in diesem
Falle auf 10 000 000 M. gehen und die tubrigen 4 000 000 M.
einem Reservefonds, oder aber auch, was unserer wirt-
schaftlichen Situation durchaus entsprechen wirde, einem
Werkerhaltungskonto offen zuschreiben. Das bis-
herige Gesetz sieht anscheinend die MOdg-
lichkeit einer offenen Reserve, wenn das
Eigenkapital nicht erhalten ist, gar nicht
vor. Offenbar aus Griunden der sogenannten Bilanz-
wahrheit. Stellt man sich aber auf den Standpunkt, daR
fir den Handel mit Aktien es unerla3lich ist, sich mit
einer durch 100 M. teilbaren Aktie zu begnlgen, sieht
man andererseits die Belastung mit einem Kapitalent-
wertungskonto als nur in wenigen Féallen brauchbares
Aushilfsmittel an, sowtirdeesgeradeder Bilan z-

diese Gesellschaften fir eine .



Wahrheit entsprechen, wenn man den er-
rechneten UeberschuBB offen in Reserve
stellt. DalR dies fur die Kreditwirdigkeit vieler Gesell-

schaften sowohl im In- wie im Auslande eine unbedingte
Notwendigkeit ist, braucht eigentlich nicht besonders her-
vorgehoben zu werden.

Zusammenfassend wird also fur die im vorstehenden
behandelten Punkte, die nur einen kleinen Teil
des Gesamtproblems umfassen, vorgeschlagen:

1 Ein Zwang fur die Veroffentlichung einer Er-
offnungshbilanz ist solange abzulehnen, als nicht die
Moglichkeit besteht, die Goldbilanz im ordentlichen
Buchungswege weiterzufuhren,

2. Fur diejenigen Gesellschaften, die ihr Kapital her-
absetzen wollen, sind Abweichungen von den bis-
herigen Bestimmungen des HGB. zuzulassen. Fur
die Bewertung der einzelnen Konten und Richtlinien
aufzustellen.

3. In diesen Richtlinien ist zu bestimmen, von welcher
letzten Vorfriedensbilanz bei der Bewertung der An-
lagekonten ausgegangen werden darf.

4. Bei den nach Aufstellung dieser Bilanz erfolgten
Zugangen auf Anlagekonten ist zu unterscheiden,
ob sie eine Erweiterung der Umsatzmoglichkeit mit
sich gebracht haben oder nicht. Nur im ersteren
Falle sind die Zugange kenntlich zu machen, und
zwar ist dabei zugrunde zu legen ein Vergleich
zwischen der erweiterten Umsatzmdglichkeit und der
friheren Umsatzmaoglichkeit. Der danach er-
mittelte Unterschied stellt den Hochstwert des Zu-
gangs dar.

5. Der Mindestbetrag der Aktien darf bei der Her -
absetzung 50 M. betragen. Im Uubrigen durfen
nur Nominaleinheiten gewdahlt werden, die durch
100 teilbar sind,

Soweit infolgedessen der Aktivsaldo mit einem
Aktienkapital, das sich ohne Zusammenlegen in
100- bzw. 50-Mark-Aktien aufteilen laRt, nicht in
Uebereinstimmung zu bringen ist, sind offene Re-
serven zu stellen.

Im Falle der Kapitalerhdhung hat der Vorstand
auf Verlangen der Generalversammlung Erlauterun-
gen auf Grund einer Goldbewertung zu geben.
Ebenso sind in dem Zulassungsprospekt Erlaute-
rungen zu der Papiermarkbilanz zu geben.

Gerichtliche Entscheidungen.

1 Birgerliches Recht.
Zu 88 459, 462 BGB.

Wechselvertrag uber eine hingegebene
Dollarnote ist Spezieskauf. |Ist die Note ge-
falscht, so kann der Kaufer nicht Lieferung
einer echten Note, sondern nur Wandelung

verlangen.
Urteil des OLG. Hamburg, IV. Ziv.-Sen., vom 6. Juli 1923
- Bf. IV. 140123

Tatbestand:

Der Sohn des Beklagten hat am 10 Mé&rz 1922 bei der Giro-
kasse der Klagerin in der M.-StralRe 240 Dollar umgewechselt.
Nach einer Woche hat sich nach Behauptung der Klagerin
herausgestellt, daf3 eine der zum Wechseln tbergebenen Noten
namlich eine 50-Dollar-Note gefélscht war. Die Klagerin hat als
Ersatz eine echte Note beansprucht, der Bekla(};] e
gelehnt mit der Behauptung, dal3 er keine unechte Note einge-
liefert habe.

Klagerin hat beantragt:

.Den Beklagten zur Zahlung von 50 Dollar oder aber zur
Zahlung desjenigen Betrages in deutscher Wahrung zu ver-
urteilen, welcher am Zahlungstage nach dem dann geltenden
Kurse dem Betrage von 50 Dollar entspricht."

Der Beklagte hat Abweisung der Klage beantragt.

Das Landgericht Hamburg hat die Klage abgewesen.

) Milgeteilt von Herrn Oberlandesgerichtsrat Dr. Nie-
meyer, Hamburg.
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Klagerin hat erklart, da’ «ie evtl, aus dem Gesichtspunkte
der Wandlung auf Grund des Verzugs des Beklagten ihren
Anspruch begriinden wolle.

Es wird zundchst als erwiesen angesehen, dafd die Dollar-
note _gefalscht war. ) )

Da auslandische Banknoten im Verkehr wie Handelsware
gehandelt werden, so kommt die Haftung wegen eines Mangels
Im Recht, auf den Klagerin sich beruft, nicht in Betracht. Sie
kann sich daher nur auf die Gewahrleislungsvorscbriften wegen
Mangel der Sache stiitzen. Wirde es sich um eine generisch
bestimmte Sache handeln, so héatte ohne weiteres Anspruch auf
Lieferung einer mangelfreien Sache, also auf Lieferung einer
echten 50-Dollar-Note. Hier handelt es sich um den Verkauf
einer Spezies. Bei solchen Geldwechselgeschaften des taglichen
Lebens wird nicht eine Verpflichtung zur Lieferung von aus-
landischem Geld oder ausléandischen Noten schlechthin tber-
nommen, sondern es werden bestimmte Noten zum Wechseln
Ubergeben. Nur diese, die der Verkaufer vorlegt, sollen ge-
wechselt werden, keine anderen. Es ist deshalb in Ermange-
lung entgegenstehender Umstande hier davon auszugehen, daf3
der Ubereinstimmende Wille beider Parteien von vornherein
darauf gerichtet war, da die von dem Beklagten vorgelegten
Dollarnoten und keine anderen gewechselt werden sollten.

Der Anspruch auf Lieferung einer mangelfreien Sache ist
daher nicht gegeben. Nichterfullung kann nicht geltend ge-
macht werden, denn das Kaufgeschaft ist durch Lieferung der
bestimmten Noten, die Gegenstand des Kaufes waren, erfullt
worden. War eine davon unecht, so liegt lediglich ein Mangel
vor, der den Kaufer insoweit zur Wandlung berechtigt, ihm
aber nicht Rechte wegen Nichterfiillung in die Hand gibt. Der
Mangel war nach dem Gutachten ein verborgener und ist sofort
nach Entdeckung gertugt worden. Auch Lieferung eines aliud
kommt nicht in Betracht, da nicht ein aliud, sondern die Sache
geliefert ist, die Gegenstand des Geschéfts war.

Klagerin kann daher nur auf Grund der Wandlung Ruck-
gabe der hingegebenen Markbetrdge verlangen. Mit der Zah-
lung dieser Betrdge ist Beklagter seither nicht im Verziige.
Denn Voraussetzung des Verzuges ist ein begrindetes Wand-
lungsbegehren. Das ist erstmals in dieser Instanz gestellt, und
zwar eventuell. Durch das eventuelle Wandlungsverlangen
konnte der Beklagte indessen nicht in .Verzug geraten. Denn
Klagerin will in erster Linie nicht wandeln, sondern verlangt
Erfillung und nur, wenn sie damit nicht durchdringt, will sie
das Wandlungsverlangen gestellt haben. Ein Verzug mit der
Zahlung der hingegebenen Markbetréage liegt daher bis jetzt
nicht vor, Der KIa%e war sonach auf Grund der Wandlungs-
erklarung nur in Hohe dieses Betrags stattzugeben, da der An-
trag auch auf Zahlung von Mark gerichtet ist, im Ubrigen war
sie abzuweisen.

[l. Handelsrecht.

Zu § 346 HGB.

Die Verpflichtung der Remboursbank be-
schrankt sich zwar grundséatzlich auf Prifung
der &auBeren Ordnungsméafigkeit der aufzu-
nehmenden Dokumente; wenn die Rembours-
bank aber Grund zu Bedenken hat, so mulR sie
diesen nachgehen.

Urteil des Reichsgerichts,

3 S 1 vom 2 Mai
. 778/22.

1923.

Tatbestand.

Die Firma Richard H. in H. hatte von der Firma P. S &
Co. in S. eine Partie Reis gekauft. Zwecks Abwickelung dieses
Geschéftes ersuchte die Beklagte auf Veranlassung der
Firma R. H. laut Schreiben vom 18 Mérz 1920 die Klagerin
unter Garantie der Beklagten durch die klagerische Zweig-
niederlassung in S eine 3 Tage-Sichttratte der Firma P. S. &
Co, in S> auf die Beklagte in Hohe von 1290000 M. zu nego-
ziieren gegen Uebergabe von Konnossementen und Qualitats-
zertifikaten Uber 1000 Sack Reis Ignhape zu 21,50 M. per kg cif
Hamburg, Abladung Méarz/April. Die Klagerin hat diesen Auf-
trag der Beklagten angenommen und auf Grund desselben durch
die klagerische Zweigniederlassung in S, eine am 28. April aus-
gestellte'Tratte auf die Beklagte Uber 1290000 M. auf 3 Tage
Sicht eingeldst gegen Uebergabe eines vollen Satzes der Kon-
nossemente fur den norwegischen Dampfer ,Louise Nilsen"
Uber verschiffte oder zur Verschiffung tbernommene 1000 Sack
Reis mit Datum vom 9. Marz 1920, ferner von Qualitats-
zertifikaten Uber die Ware sowie Faktura und Avisschreiben.
Die Klagerin hat unter Andienung der oben erwahnten Doku-
mente die Tratte der Beklagten in H. zur Annahme und spater-
hin zur Zahlung vorgelegt. Die Beklagte hat aber Annahme
und Zahlung verweigert, wodurch Protestkosten entstanden
sind. Hierauf hat die Klagerin zundchst auf Zahlung der
Wechselsumme von 1290000 M. nebst Zinsen und Kosten ge-
klagt. Spéaterhin ist hiervon, nachdem die inzwischen in H.
eingetroffene Ware auf Grund einer Vereinbarung der Parteien



tiir Rechnung wen es angeht zum Marktpreis verkauft ist, der
so erzielte Erlos abgesetzt und nur wegen des Restes der
Rechtsstreit fortgesetzt worden.

Das Landgericht Hamburg, 10. Kammer fur Handelssachen,
hat durch Urteil vom 1 Februar 1921 der Klage stattgegeben.
Diese Entscheidung ist durch Urteil des Hanseatischen Ober-
landesgerichtes, 4. Zivilsenat, vom 16. Juni 1922 aufgehoben
und die Klage abgewiesen.

In der Revisionsinstanz hat die Klagerin beantragt:

das angefochtene Urteil aufzuheben und die Berufung
gegen das landgerichtliche Urteil zurlickzuweisen.

Die Beklagte und die Nebenintervenientin haben beantragt:

die Revision zuriickzuweisen.

Entscheidungsgrinde.

Das vom 9. Marz 1920 datierte Konnossement enthalt den
Passus, ,,shipped or received for shipment* und besagt, dal die
Glter verschifft werden sollen mit dem Dampfer Louise Nilsen
oder ,,any other steamship substituted or following or loading
for Hamburg“. Es liegt also ein sog. Uebernahme-Konnosse-
ment mit Substitutionsklausel hinsichtlich des mafgeblichen
Schiffes vor. Daf3 derartige Konnossemente nach deutschem
Recht zulassig sind und zu der mafRgeblichen Zeit auch dann
zulassig waren, wenn wie hier eine auf bestimmte Monate
(Marz/April  1920) beschrénkte Verschiffung  (Abladung,
shipment) in Frage kommt, ist in der Revisionsinstanz nicht be-
anstandet und nach der Entwicklung, welche der Verkehr ge-
nommen hat, kaum noch zu bezweifeln (siehe auch Schaps,
Seerecht, 2. Aufl.,, Vorbemerkung zum IV. Abschnitt Anm. 13
Seite 303; 8§ 565 Anm. 1und 9, § 642 Anm. 2, 2 a, Hanseatische
Gerichtszeitung 1920 Hauptbl. S. 158ff.; Seite 162, Seite 266;
Gutschow in Hans. Rechtszeitschrift 1920 Seite 537 ff.;
ferner ebenda Seite 458). Aulerdem hat das Landgericht in
rechtlich einwandfreier und von dem Berufungsgericht ge-
billigter Weise festgestellt, dal} derartige Konnossemente im
Handel mit Brasilien Ublich und nach den in den betreffenden
Handelskreisen herrschenden Anschauungen in Féllen der
fr. Art vom Kaufer der betr. Ladung nicht zu beanstanden sind.
Es ist daher die Frage, ob fur die zwar in S. ausgestellten Kon-
nossemente deutsches Recht anwendbar ist, von keiner ent-
scheidenden Bedeutung,

Zutreffend hat das Berufungsgericht unter Bezugnahme auf
die Darlegungen des landgerichtlichen Urteils angenommen, dal3
die Klagerin bzw. ihre damalige Zweigniederlassung in S. bei
Aufnahme der Konnossemente als solcher die nach Sachlage
erforderliche Sorgfalt nicht verletzt habe. Die von der Be-
klagten erwadhnte Prifung der damaligen Dispositionen des
Dampfers ,Louise Nilsen® scheidet schon um deswillen aus,
weil im Hinblick auf die erwédhnte Substitutionsklausel sehr
wohl auch ein anderer Dampfer fur den betr. Transport in Frage
kommen konnte. Des weiteren .hat das Berufungsgericht zu-
treffend angenommen, da die Klagerin auch das Qualitats-
zertifikat Br[jfen und mit den Konnossementen und dem Inhalt
ihres Remboursauftrages vergleichen mufdte, daf’ sich aber auch
diese Prifung nur auf die auere OrdnungsmaRigkeit der Doku-
mente zu erstrecken hatte. Nur in diesem Sinne war der
laut Schreiben der Beklagten vom 18 Marz 1920 der
Klagerin erteilte Auftrag betr. die Aufnahme von ,ordnungs-
maiigen” Dokumenten nach Sachlage zu verstehen, wie denn
auch in dem von der Beklagten entworfenen und mit ihrer
Billigung der Filiale der Klagerin Ubermittelten Auftrags-
telegramm schlechthin von ,Bill of Lading“ und ,certifikate of
quality* ohne besondere Betonung ihrer OrdnungsmaRigkeit
die Rede ist. . .

Nach den Ausfuhrungen des Berufungsgerichts ist davon
auszugehen, dal} die Datierung der Konnossemente auf den
9, Mérz auf einem Schreibfehler beruht und die Ausstellung der
Urkunden erst am 9. April 1920 erfolgt ist. Das Berufungs-
gericht meint, da® der Unterschied zwischen dem danach fur
die Konnossementszeichnung einzusetzenden Datum und dem
fur die Ausstellung des Qualitats-Zertifikates angegebenen
Datum vom 14. April 1920 die Klagerin héatte bedenklich
machen und zu einer genaueren Prifung des Zertifikates ver-
anlassen miissen, wobel sie erkannt haben wirde, daR zur Zeit
der Konnossementszeichnung die fr. Waren noch in S. im Hause
Rua General Camara 356 lagerten. In der lat war dies
Letztere auch ohne besondere Miihe und Bedenklichkeit fur die
ortsansassige Zweigstelle der Klagerin aus dem Zertifikat zu
entnehmen. Denn danach ist der Antrag auf Untersuchung der
Ware am 9. April 1920 gestellt, die Untersuchung am 13. April
1920 erfolgt und als Lagerungsort der Ware Rua General
Camara 356 angegeben. Das Berufungsgericht hat festgestellt,
da® nach dem mafgeblichen Dekret der brasilianischen Re-
gierung Nr. 12982 vom 24. April 1918 und der dazu ergangenen
Ausfiihrungsverordnung des brasilianischen Ackerbauministers
aus dem fr. Zertifikat u. a der Lagerplatz der Frachtstiicke
hervorgehen muf3 (Art. 2 des Dekretes und der Ausfuhrungs-
verordnung), daf3 die Muster zur Prifung in Gegenwart der Be-

teiligten — also nicht von diesen, sondern amtlich — den zur
Verladung bestimmten Sticken entnommen werden (Dekret
Art. 5, Ausfiihrungsverordnung Art. 8) und dal3 die in Lager-
hdusern oder Magazinen untergebrachten und zur Ausfuhr be-
stimmten Stiicke nicht mehr ausgewechselt werden dirfen, so-
bald der Exporteur die amtliche Untersuchung beantragt hat
(Ausfuihrungsverordnung Art. 6). Da nun naturgemafR die amt-
liche Probeziehung nicht vor dem Antrag auf Untersuchung
erfolgt ist, die Probeziehung aber nach dem Zertifikat in dem
Hause Rua General Camara 356 vorgenommen sein muf3, konnte
das Berufungsgericht ohne Rechtsirrtum feststellen, daf3 die
Ware an dem eben genannten Lagerplatz lagerte, als die
Zeichnung der Konnossemente erfolgte, und dal3 auch die gen.
Filiale der Klagerin zu dieser Annahme auf Grund des Zerti-
fikates gelangen mufite. Denn die von der Klagerin ange-
deutete Mdglichkeit, da die Ware gleich nach der Probe-
ziehung noch am 9. April 1920 vor der Konnossementszeichnung
von der Rua General Camara 356 fortgeschafft ist, war so fern-
liegend, da® damit ohne ganz besondere Anhaltspunkte von der
klagerischen Vertreterin in S. nicht gerechnet werden durfte.
Dagegen reichen die Feststellungen des Berufungsgerichts nicht
aus, um die Annahme zu rechtfertigen, daf3 eine Lagerung der
Glter in der Rua General Camara 356 zur Zeit der Konnosse-
mentszeichnung die Zweigstelle der Klagerin im Rahmen des
hier fr. Vertragsverhdltnisses der Parteien stutzig machen und
von einer vorbehaltlichen Aufnahme der “"Dokumente fur
Rechnung der Beklagten ahhalten mufite. (Siehe auch RGZ.
Bd. 96 S, 250; Bd. 97 S. 147/148). Allerdings bedeutete, wie
das Berufungsgericht zutreffend ausfuhrt, die Beschréankung der
klagerischen Verpflichtung auf eine Prifung der &ul3eren
OrdnungsmaRigkeit der Dokumente nicht, daf? eine rein formale
Erledigung des der Kléagerin und ihrer Zweigstelle gewordenen
Auftrages genigt. Vielmehr mul? der betreffende Bankier die
ihm innewohnenden oder zuzumutenden Kenntnisse im Inter-
esse seines Auftraggebers mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmanns verwerten. Wei3 er z. B. oder mul3 er bei ge-
horiger Sorgfalt wissen, daf3 die im Konnossement aufgefiihrten
Guter zur Zeit der Unterzeichnung der Konnossemente in der
rechtlichen und tatséchlichen Verfugungsgewalt des Schiffs-
vertreters sich nicht befinden und daf3 daher die Konnosse-
mentsbescheinigung, die Giter seien ,received for shipment ,
der derzeitigen Sachlage nicht entspricht, so darf er die Doku-
mente nicht ohne weilteres aufnehmen. Eine derartige Fest-
Stellung ist aber vom Berufungsgericht nicht getroffen. Insbe-
sondere lafRt es das Berufungsgericht ausdrucklich dahin-
gestellt, ob die Klagerin oder ihre Zweigniederlassung dartber
im klaren war, was eigentlich zur Uebernahme der Ware zur
Verschiffung im Sinne eines derartigen Uebernahme-Konnosse-
ments gehort. Die Feststellungen des Berufungsgerichtes gehen
nur dahin, dal3 die Rua General Camara auflerhalb der Hafen-
und Dockanlagen von diesen durch einige Hauserblocks getrennt
gelegen ist und dal3 dies der klagerischen Filiale bekannt sein
muB3te. Dies genligt aber nicht, um die Annahme des Berufungs-
gerichtes zu begrunden, dall um deswillen die klagerische
Zweigstelle Uber die OrdnungsméRigkeit der Konnossemente
hattp Bedenken hegen und von der Aufnahme der Dokumente
absehen missen. Insbesondere schlielt die Lagerung der Ware
auf einem nicht zu den eigentlichen Hafenanlagen gehérigen
Lagerplatz keineswegs aus, dald die Vertretung des Schiffes
sowohl die rechtliche als auch die tatsachliche Verfuigung uber
das Gut zum Zwecke seiner Verschiffung erlangt hatte, wie
solches in den Konnossementen von dem zustandigen Schiffs-
agenten bescheinigt ist. Bei dieser Bescheinigung konnte sich
die Klagerin auch in Kenntnis der ortlichen Verhéltnisse des
Lagerplatzes umsomehr beruhigen, als sie aus dem Zertifikat
entnehmen durfte, dald auf eben diesem Lagerplatze die der
Ausfuhr der Ware grundsatzlich unmittelbar vorhergehende
amtliche Probeziehung stattgefunden hatte. Diese amtliche
Probeziehung hatte nach den Feststellungen des Berufungs-
gerichtes laut Artikel 5 des oben erwdhnten Dekretes und der
dazu gehorigen Ausfuhrungsverordnung in den Hafen-Magazinen
zu erfolgen, von wo aus sie an Bord befdrdert werden sollen.
Danach konnte die klégerische Vertreterin ohne Verletzung
ihrer hier mafRgeblichen Pflichten annehmen, dal}3 der in der
Néhe des Hafens befindliche Lagerplatz, auch wenn er zu den
eigentlichen Hafen- und Dock-Anlagen nicht gehorte, doch ein
Magazin war, von welchem aus die Ware an Bord befordert
werden sollte. Nach alledem ergeben die tatsichlichen Fest-
stellungen des Berufungsgerichtes keinen Anhalt dafur, daf3 die
klagerische Filiale, die, wie erwadhnt, grundsétzlich nur die
auliere OrdnungsmaRigkeit der Dokumente zu priifen hatte, bei
Aufnahme derselben ein von der Klagerin zu vertretendes Ver-
sehen begangen hat. Demgemal} ist die Annahme des Land-
gerichtes berechtigt, dal? die Beklagte verpflichtet war, die ihr
von der Klagerin unter Andienung der Dokumente vorgelegte
Tratte zu akzeptieren und zu bezahlen. Es ist daher der Klag-
anspruch, dessen Hohe nicht bestritten ist, fir begriindet zu
erachten,



