
BANK-ARCHIV
Zeitschrift für Bank- und Börsenwesen
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von Geh. Kommerzienrat M a x  S te in th a l1).

H o c h v e r e h r te  T r a u e rv e rs a m m lu n g .
D e r  M a n n , a n  dessen B a h re  w ir  t r a u e rn d  s te h e n , 

w a r  e in s tm a ls  m e in  S c h ü le r , m e in  A d la tu s , m e in  
K o lle g e  u n d  s p ä te r  —  m e in  M e is te r ,  P a u l M a n ­
k i e w i t z  w a r  im  J a h re  1879  in  d ie  D e u ts c h e  B a n k  
e in g e tre te n , n a c h d e m  e r  s e in e  L e h r z e it  in  M ü lh e im -  
R u h r  a b s o lv ie r t  h a t te , d a n n  b e i d e r  V e re in s b a n k  in  
M ü h lh a u s e n  i. T h .,  in  e in e r  B a n k  in  H a m b u rg  u n d  
d a ra u f  k u r z e  Z e i t  in  e in e r  h ie s ig e n  g ro ß e n  In d u s tr ie -  
g e s e lls c h a ft tä t ig  g e w e s e n  w a r .  E r  w u rd e  a n fä n g lic h  
in  d e n  la u fe n d e n  A b te i lu n g e n  d e r  B a n k  b e s c h ä ft ig t  
u n d  t a t  s e in e  S c h u ld ig k e it , o h n e  b e s o n d e re  A u f m e r k ­
s a m k e it  a u f  s ich  zu  z ie h e n , E r s t  e in  p e rs ö n lic h e r  
K o n f l ik t ,  d e n  e r  z u fä ll ig  h a t te , l ie ß  es w ü n s c h e n s w e rt  
e rs c h e in e n , ih n  in  e in  a n d e re s  B ü ro  z u  v e rs e tz e n , u n d  
d a  e r  d u rc h  s e in e  M u t t e r  v o n  d e r  m ir  w o h l b e ­
k a n n te n  a lte n  w e s tfä lis c h e n  B a n k ie r fa m il ie  P  a  d  e r ­
s t  e i n  a b s ta m m te , m e in te  ic h  se lb s t, m a n  k ö n n te  es 
w o h l e in m a l m it  ih m  a n  d e r  B ö rs e  v e rs u c h e n . D o r t  
e rra n g  e r  sich, w e n n  a u c h  z u n ä c h s t a n  k le in e r  S te lle ,  
B e a c h tu n g . S e in e  A u ffa s s u n g  w a r  s c h n e lle r , se in  
In te re s s e  g rö ß e r, d e r  g a n z e  M e n s c h  w a r  k o n z e n ­
t r ie r t e r  a ls  a n d e re  -u n d  m it  H i r n  u n d  N e r v e n  g a n z  
b e i d e r  S a c h e .

D a m a ls  s p ie lte  d ie  in te r n a t io n a le  A r b i t r a g e  e in e  
g ro ß e  R o lle  im  B a n k g e s c h ä ft , F re iz ü g ig  k o n n te n  d ie  
W e r t p a p ie r e  v o n  e in e r  B ö rs e  z u r  a n d e re n  z ie h e n , u n ­
g e h in d e r t  v o n  h o h e n  S te m p e lk o s te n  u n d  v o n  d e r  B e ­
s c h rä n k u n g  des U m la u fe s  e in z e ln e r  T e i le  d e r  g le ic h e n  
A n le ih e  a u f b e s t im m te  L ä n d e r , D ie s e  G e s c h ä fte  
h in g e n  m it  d e m  B e s tre b e n  B e r lin s  zu s a m m e n , s ich  aus  
e in e r  L o k a lb ö rs e  in  e in e n  g ro ß e n  in te r n a t io n a le n

f l H erau sg eb er und S ch riftle itu n g  des B a n k -A rc h iv s  
glauben, das A n d e n k e n  des h ervo rrag en d en  B ankm annes, dessen 
V e rlu s t m it der D eutsch en  B a n k  d er gesam te B erufsstand b e ­
k lag t, n ich t besser ehren  zu können  als durch die ihnen auf ihre  
B itte  freu n d lich erw e ise  g es ta tte te  V erö ffen tlich u n g  d e r dem  
Dahingegangenen von dem  beru fensten  B e u rte ile r  seines W esens  
und W irk e n s  g ew id m eten  G ed äch tn isred e . So, w ie  P au l 
M a n k i e w i t z  h ie r  als B a n k le ite r , als M ensch  und P a tr io t  
gesch ildert w ird , w ird  e r in  d e r E rin n eru n g  a lle r  d erer, d ie  
ihn k an n ten  und v e re h rte n , d auernd  fo rtle b e n .

P la tz  zu  v e rw a n d e ln . S ie  la g e n  s e in e r  B e g a b u n g  
g a n z  b e s o n d e rs . R e c h n e r is c h  b e h e rrs c h te  e r  s ie  v o n  
v o rn h e re in  a b s o lu t u n d  a llm ä h lic h  b i ld e te  s ich b e i  
ih m  d e r  In s t in k t  aus: „ D a s  G e fü h l in  d e n  F in g e r ­
s p itz e n  fü r  d ie  T e n d e n z “ , w ie  e r  es s e lb s t h ä u fig  
n a n n te . E in  H a u p tg e b ie t ,  das  e r b e a c k e r te ,  w a r  d e r  
V e r k e h r  m it  R u ß la n d , das e r  a u c h  ö fte rs  b e re is te .  
D ie  n ic h t m e h r  z a h lre ic h e n  B ö rs e n b e s u c h e r , d ie  d iese  
P e r io d e  m ite r le b t  h a b e n , w e rd e n  sich des m a ß g e b ­
lic h e n  E in flu s s e s  e r in n e rn , d e n  e r  in  ju n g e n  J a h re n  
a u f das G e s c h ä ft  in  ru s s is c h e r V a lu t a  u n d  ru ss isch en  
A n le ih e n  a u s ü b te .

In  d ie s e r  Z e i t  le g te  e r  d ie  G ru n d la g e  fü r  s e in e  
s p ä te re  E n tw ic k lu n g . S e in e  F ä h ig k e it  zu  ra s c h e n  
E n ts c h lü s s e n  u n d  z u r  A n p a s s u n g  s e in e r  M e in u n g  a n  
n e u e  V o rg ä n g e  is t ih m  g e b lie b e n , a ls  e r  lä n g s t n ic h t  
m e h r S p e z ia lis t  fü r  e in e  b e s t im m te  B ö rs e n b ra n c h e  
w a r  u n d  n u r  n o c h  d ie  A n o rd n u n g e n  fü r  d ie  B ö rs e  t r a f ,  
sie is t  ih m  a u c h  s p ä te r  g e b lie b e n , a ls  e r  s ich  zu  d e m  
in  a l le n  R e s s o rts  d e r  D e u ts c h e n  B a n k  e in f lu ß re ic h e n  
u n d  w e g w e is e n d e n  V o rs ta n d s m itg lie d  e n tw ic k e lt  
h a tte . E r  h a t te  b e re its  im  J a h re  1885  P r o k u r a  e r ­
h a lte n , w a r  1891 s te l lv e r t r e te n d e r  D i r e k t o r  u n d  1898  
V o rs ta n d s m itg lie d  d e r  D e u ts c h e n  B a n k  g e w o rd e n .  
E s w ä r e  e in  v e rg e b lic h e s  B e m ü h e n , w o l l te  ic h  des  
N ä h e re n  d ie  U n z a h l  f in a n z ie l le r  u n d  b a n k g e s c h ä ft­
l ic h e r  A g e n d e n  a u ffü h re n , d ie  d u rc h  s e in e  H ä n d e  
lie fe n , a b e r  es m u ß  h e rv o rg e h o b e n  w e rd e n , d a ß  es 
ih n  zog , s e in e  K r a f t  fü r  d ie  D e u ts c h e  B a n k  im m e r  d a  
e in z u s e tz e n , w o  d ie  g rö ß te n  S c h w ie r ig k e ite n  u n d  d ie  
m e is te n  p e rs ö n lic h e n  U n b e q u e m lic h k e ite n  la g e n . 
D a b e i  k ü m m e r te  es ih n  w e n ig , ob e r d a d u rc h  s e in e r  
p e rs ö n lic h e n  B e l ie b th e it  A b b r u c h  ta t .  E s  h in g  d ie s  
m it  s e in e m  s ta rk e n  V e r a n tw o r t l ic h k e its g e fü h l  z u ­
s a m m e n , m it  d e r  E m p fin d u n g , d a ß  e r  p e rs ö n lic h  v e r ­
a n tw o r t l ic h  se i fü r  je d e s  G e s c h ä ft , d as  in  d e r  B a n k  
v o r  s ich  g ing . B e i s e in e r  s c h n e lle n  A u ffa s s u n g s k ra f t ,  
s e in e m  B ie n e n f le iß  u n d  s e in e m  g lä n z e n d e n  G e d ä c h tn is  
b e h e rrs c h te  e r  s ie  a lle , e r  w a r  n ic h t  d e r  B ö rs e n v e r ­
t r e t e r  g e b lie b e n , in  d esse n  B e ru f  n u r  d e r  A b s a tz  d e r  
im  B e t r ie b e  d e r  B a n k  e n ts ta n d e n e n  W e r t e  l ie g t .  E r  
w ir k t e  b e i d e r  E n ts te h u n g  d e r  G e s c h ä f te  m it  u n d  
h a t te  das  fe in s te  G e fü h l fü r  das, w a s  m a n  m a c h e n , 
u n d  fü r  das, w o v o n  m a n  s ich  fe r n h a lte n  s o llte , G e o rg  
v o n  S i e m e n s  n a n n te  u n s e re n  a l te n  W  a 11 i c h 
ö fte rs  das  G e w is s e n  d e r  D e u ts c h e n  B a n k . E in  g u t 
T e i l  d ie s e r  F u n k t io n  w a r  a u f  M a n k i e w i t z  ü b e r ­
g eg a n g en .
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D a b e i  k a n n  m a n  n ic h t  e in m a l sagen , d a ß  in  d e r  
D is k u s s io n  s e in e  A r g u m e n ta t io n  b e s o n d e rs  g lä n z e n d  
w a r . Z w a r  h a t te  e r  s ich, u rs p rü n g lic h  o h n e  b e s o n d e re  
R e d n e rg a b e , in  s p ä te re n  J a h re n  v e r m it te ls  seines  
s ta rk e n  W il le n s  a u c h  d ie s e  a n g e e ig n e t, w e i l  ih m  das  
e b e n  fü r  d e n  S p re c h e r  d e r  D e u ts c h e n  B a n k  n o t ­
w e n d ig  sch ien . A b e r  m a n  k o n n te  s ic h e r se in , d a ß  d ie  
P u n k te , a u f d ie  e r  losg ing , s te ts  das W e s e n t l ic h e  d e r  
S a c h e  d a rs te llte n . A b  u n d  zu  k o n n te  m a n  s o g a r b e ­
o b a c h te n , d a ß  s e in e  A rg u m e n ta t io n  s c h w a c h  u n d  se in  
Z ie l  d o c h  das  R ic h t ig e  w a r .  N ic h t  a u f s e in e n  
re d n e r is c h e n  F ä h ig k e ite n , s o n d e rn  a u f d e r  W u c h t  
s e in e r  P e rs ö n lic h k e it  u n d  d e m  U n g e s tü m  s e in e r  
U e b e rz e u g u n g , a u f d e r  A u f r ic h t ig k e it  u n d  E h r l ic h k e it  
se in es  C h a ra k te rs , a u f d e m  g e s u n d e n  M e n s c h e n ­
v e rs ta n d , d e r  a l le n  s e in e n  A e u ß e ru n g e n  in n e w o h n te , 
a u f s e in e m  p r a k t is c h e n  B lic k ,  a u f s e in e m  u n trü g lic h e n  
In s t in k t  fü r  M e n s c h e n  u n d  a u c h  d a ra u f, d a ß  e r  a lle n  
p e rs ö n lic h e n  G e s ic h ts p u n k te n  fre m d , im m e r  n u r  im  
D ie n s te  d e r  S a c h e  s ta n d , b e ru h te  s e in  E in f lu ß . W ie  
o ft h a t  e r  m ir  g esag t: „ D a s  H a u p ta k t iv u m  d e r  
D e u ts c h e n  B a n k  is t  das  V e r t r a u e n ,  das m a n  zu  ih r  
h a t, u n d  u n s e re  v o rn e h m s te  A u fg a b e  m u ß  es se in , 
es ih r  zu  e r h a lte n “ . E r  h a t  in  h e r v o r r a g e n d e r  W e is e  
d a z u  b e ig e tra g e n , im  In la n d e  u n d  im  A u s la n d e , o b ­
w o h l ih m , d e n  s e in  W e rd e g a n g  n ie m a ls  fü r  lä n g e re  
Z e it  in  a n d e re  L ä n d e r  g e fü h rt  h a t te , V e rh a n d lu n g e n  
in  f r e m d e n  S p ra c h e n  n ic h t le ic h t  w u rd e n .

L e b h a ft ,  w ie  e r  w a r ,  u n d  s p ru n g h a ft, w ie  sich  
s e in e  G e d a n k e n  h ä u fig  ja g te n , w a r  e r  in  d e r  D is ­
k u s s io n  g a r  n ic h t  im m e r  b e q u e m . B e i s e in e m  ü b e r ­
s c h ä u m e n d e n  T e m p e ra m e n t  k o n n te  e r  a u c h  e in m a l  
a u fb ra u s e n , m a n  v e r z ie h  ih m  das, w e i l  m a n  w u ß te ,  
d a ß  es n ic h t böse  g e m e in t  w a r  —  w u rd e  e r  dessen  
d o ch  k a u m  g e w a h r  — , w e n ig e  M in u te n  s p ä te r  
k o n n te  e r  schon w ie d e r  la c h e n  u n d  s c h e rze n .

E r  w a r  v o n  G ru n d  a u f e in  f rö h lic h e r  M e n s c h .  
N o c h  in  s e in e n  s p ä te re n  J a h re n , b e s o n d e rs , w e n n  e r  
in  d e n  F e r ie n  v o n  d e m  g e w a lt ig e n  D r u c k  d e r  a u f ih m  
la s te n d e n  G e s c h ä fte  e n t la s te t  w a r , k o n n te  e r  m it  
ju n g e n  M ä d c h e n  L ie d e r  s in g e n  u n d  s c h e rze n , e r  tru g  
ih n e n  G e d ic h te  v o r , d ie  e r  in  s e in e r  J u g e n d  in  s ich  
a u fg e n o m m e n  u n d  d ie  ih m  se in  G e d ä c h tn is  t r e u  b e ­
w a h r t  h a t te . D ie  F r o h n a tu r  h a t te  e r  v o n  s e in e m  
V a t e r  e re rb t ,  e in e m  s e h r a n g e s e h e n e n  A r z t  in  M ü h l ­
h au s en , d e r  id e a l u n d  p o e tis c h  v e ra n la g t  w a r  u n d  
d esse n  G e d ic h te  v ie le  B e w o h n e r  s e in e r  V a te r s ta d t  
k a n n te n .

P a u l M a n k i e w i t z  w a r  e in  g ru n d g ü tig e r  
M e n s c h  v o n  e in e r  n ie  e rm ü d e n d e n  u n d  h ä u fig  se h r  
t a tk r ä f t ig e n  G e fä l l ig k e it  g e g e n ü b e r s e in e n  F re u n d e n  
u n d  v o n  e in e r  s te te n  H ilfs b e re its c h a f t  g eg e n  a lle  d ie , 
w e lc h e  s ich  ih m  m it  e in e m  A n lie g e n  n a h te n . B e a m te  
d e r  D e u ts c h e n  B a n k , d ie  ih n  a u fs u c h te n , g in g e n  g e ­
t r ö s te t  u n d  fro h e n  M u te s  aus s e in e m  Z im m e r , se lb s t, 
w e n n  e r  W ü n s c h e  n ic h t h a t te  b e fr ie d ig e n  k ö n n e n . 
H ilfs b e d ü r f t ig e n  g e g e n ü b e r h a t te  e r  e in e  le ic h te  H a n d  
im  G e b e n . M a n c h e  B ö rs e n b e s u c h e r , d ie  in  v o r ü b e r ­
g e h e n d e  V e r le g e n h e it  o d e r  g a r  in  N o t  g e ra te n  w a re n ,  
w a n d te n  sich  a n  ih n ; sie k o n n te n  s ic h e r  se in , b e i ih m  
e in  g e n e ig te s  O h r  u n d  e in e  h il f r e ic h e  H a n d  z u  fin d e n , 
b e s o n d e rs , w e n n  e r  s ie  in  s e in e n  A n fä n g e n  g e k a n n t  
h a t te .  S e in e  N e ig u n g , im m e r  a n  u n b e q u e m e n  S te lle n  
e in z u s p rin g e n , v o n  d e r  ic h  scho n  s p ra c h , u n d  se in  
D ra n g , a n d e re n  zu  h e lfe n  u n d  sie zu  s tü tz e n , h a t te  
a u c h  z u r  F o lg e , d a ß  e r  h ä u fig  d ie  In i t ia t iv e  e rg r if f ,  u m  
g e m e in s c h a ft lic h  m it  a n d e re n  g ro ß e n  In s t i tu te n  u n d  
F irm e n , je  n a c h  d e m  F a l l  a b e r  a u c h  a l le in  fü r  d ie  
D e u ts c h e  B a n k  S tü tz u n g e n  u n d  In te r v e n t io n e n  v o r ­

z u n e h m e n , im m e r  n u r  im  In te re s s e  des B e r l in e r  
P la tz e s .

N a c h  K rie g s a u s b ru c h  k a m e n  d ie  in  D e u ts c h la n d  
b e fin d lic h e n  A u s lä n d e r , in  e rs te r  L in ie  R u ssen , in  
g rö ß te  V e r le g e n h e it ,  w e i l  d ie  B a n k e n  u n d  B a n k f irm e n  
Z a h lu n g e n  a u f ih re  K r e d i tb r ie fe  n ic h t  m e h r le is te n  
k o n n te n . V ie l fa c h  n o c h  in  d e u ts c h e n  B ä d e rn  fe s t-  
s itz e n d , f le h te n  s ie  d a ru m , w ie d e r  in  ih re  H e im a t  
z u rü c k b e fö r d e r t  z u  w e rd e n , P a u l M a n k i e w i t z  
ü b e rn a h m  d ie  V e ra n tw o r tu n g , M i t t e l  d e r  D e u ts c h e n  
B a n k  im  g ro ß e n  S t i le  e in z u s e tz e n , u m  d ie s e n  
L e u te n  in  ih r e r  s c h w ie r ig e n  L a g e  z u  h e lfe n . M e h r  
a ls  2 %  M i l l io n e n  M a r k  w u rd e n  a n  U n te rs tü tz u n g e n  
u n d  R e is e b e ih ilfe n  a u fg e w a n d t u n d  m in d e s te n s  
10 0 0 0  P e rs o n e n  w ie d e r  a n  ih re  H e im s tä t te n  g e fü h rt. 
S e in  u n v e rw ü s t lic h e r  O p tim is m u s , se in  G la u b e  an  
d ie  M e n s c h h e it  w u rd e n  d a d u rc h  b e lo h n t, d a ß  d e r  
D e u ts c h e n  B a n k  a lle  A u s la g e n  v o n  d e n  in te re s s ie r te n  
R e g ie ru n g e n  z u rü c k v e rg ü te t  w u rd e n .

In  g a n z  b e s o n d e rs  g ro ß z ü g ig e m  M a ß s ta b e  b e ­
tä t ig te  e r  s ich  d u rc h  s e in e n  A n t e i l  a n  d e r  F ü rs o rg e ­
a rb e it  fü r  h u n d e rtta u s e n d e  v o n  d e u ts c h e n  In te r n ie r te n  
u n d  K rie g s g e fa n g e n e n , d ie  in  d e n  L ä n d e rn  u n s e re r  
F e in d e  s c h m a c h te te n . E r  sch u f m it  d e m  S ta b e  ih m  
t r e u  e rg e b e n e r  B e a m te n  d e r  D e u ts c h e n  B a n k  e in e  
O rg a n is a t io n , d ie  es e rm ö g lic h te , d ie  G e ld e r , d ie  v o n  
V e r w a n d te n ,  v o m  R o te n  K r e u z  u n d  a n d e re n  W o h l ­
fa h r ts v e rb ä n d e n  d e n  d e u ts c h e n  G e fa n g e n e n  z u g e ­
d a c h t w a re n , a u c h  w ir k l ic h  in  ih re  H ä n d e  zu  b r in g e n . 
U m  e in e n  B e g r if f  v o n  d e r  B e d e u tu n g  d ie s e r  A u fg a b e  
z u  g eb e n , m ö c h te  ic h  e rw ä h n e n , d a ß  n a c h  E n g la n d  
3 9 0  0 0 0  Z a h lu n g e n  im  W e r t e  v o n  7 5 6  0 0 0  £ , n a c h  
F r a n k r e ic h  7 8 0  0 0 0  Z a h lu n g e n  im  W e r t e  v o n  14 M i l ­
l io n e n  F r a n k e n , n a c h  R u ß la n d  731 0 0 0  Z a h lu n g e n  im  
W e r t e  v o n  14 M il l io n e n  R u b e ln  g e le is te t  w u rd e n .  
So v o r t r e f f l ic h  fu n k t io n ie r te  d ie s e r  D ie n s t, d a ß  v o n  
d e n  Z a h lu n g e n  n a c h  E n g la n d  fa s t a lle s , n a c h  F r a n k ­
re ic h  d r e i  V ie r t e l ,  n a c h  R u ß la n d  u n d  d e n  e n tle g e n s te n  
G e b ie te n  in  S ib ir ie n  ü b e r  d ie  H ä l f t e  in  d ie  r ic h t ig e n  
H ä n d e  g e la n g te .

N a c h  F r ie d e n s s c h lu ß  b e g a n n  d e r  R ü c k s tro m  d e r  
D e u ts c h e n , d ie  aus d e n  uns fe in d lic h e n  L ä n d e rn  v e r ­
t r ie b e n  w u rd e n . M it t e l lo s  k a m e n  s ie  h ie r  an . D a s  
R e ic h  k o n n te  e rs t n a c h  P rü fu n g  d e r  e in z e ln e n  F ä l le  
e in e  E n ts c h ä d ig u n g  g e w ä h re n . D a  re g te  e r  b e i d en  
g ro ß e n  B e r l in e r  B a n k e n  d ie  S c h a ffu n g  e in es  F o n d s  
an , d e r  d ie s e  U n g lü c k lic h e n  in  d e n  S ta n d  s e tz te , s ich  
w ie d e r  e in e  n e u e  E x is te n z  zu  g rü n d e n . N a c h d e m  
a u c h  das R e ic h  in  d ie s e  D a r le h n s k a s s e n  e in g e tre te n  
w a r ,  g e w ä h r te n  s ie  in  im m e r  s te ig e n d e m  U m fa n g e  
M it t e l ;  ih re  H ö h e  b e lie f  s ich  s c h lie ß lic h  b is  a u f n a h e  
8 0 0  M i l l io n e n  M a r k ,  e in e  s ta t t l ic h e  S u m m e , s e lb s t  
u n te r  B e rü c k s ic h tig u n g  d e r  a llm ä h lic h  b e g in n e n d e n  
M a r k e n tw e r tu n g ,

S e in e  le t z te  T a t  a u f d e m  G e b ie te  w e r k t ä t ig e r  
H il f e  w a r  d ie  S c h a ffu n g  d e r  d e u ts c h e n  S tu d e n te n h ilfe ,  
d ie  m it te llo s e n  S tu d ie re n d e n  d e r  U n iv e r s it ä t  u n d  d e r  
T e c h n is c h e n  H o c h s c h u le  z u r  V o lle n d u n g  ih r e r  S tu d ie n  
d ie  M i t t e l  g e w ä h re n  s o llte . S e in e  V e rd ie n s te  w u rd e n  
d u rc h  d ie  E rn e n n u n g  z u m  E h re n b ü rg e r  d ie s e r  H o c h ­
s c h u le n  b e lo h n t. —

P a u l M a n k i e w i t z  w a r  e in  g lü c k lic h e r  
M e n s c h . A lle s ,  w a s  e r  e r r e ic h te ,  h a t te  e r  aus  
e ig e n e r  K r a f t  e r r e ic h t  u n d  a n  a lle m  h a t te  e r  F re u d e .  
E r  f r e u te  s ich  s e in e r  S te llu n g  u n d  s e in es  A n s e h e n s ,  
des b e h a g lic h e n  W o h ls ta n d e s , in  d e m  e r  s e in  L e b e n  
fü h r te , s e in e r  F re u n d e  u n d  se ines H a u s e s . V o r  z w e i  
J a h rz e h n te n  schon h a t te  e r  e in  G u t  in  d e r  M a r k  g e ­
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k a u ft ,  das e in  S ta h lb a d  fü r  s e in e  G e s u n d h e it  u n d  e in  
Z u f lu c h ts o r t  fü r  s e in  A l t e r  s e in  s o llte . M e r k w ü r d ig  
s c h n e ll fü g te  e r  s ich  in  d ie  n e u e  U m g e b u n g  u n d  d e n  
lä n d lic h e n  B e ru f. In  s e in e r  u n te rs e tz te n  u n d  b r e i t ­
s c h u lte r ig e n  F ig u r  m a c h te  e r  d e n  E in d ru c k , a ls  w e n n  
e r  a u f  d e m  L a n d e  a u fg e w a c h s e n  w ä re . A n  je d e m  
B a u m  u n d  a n  je d e r  P f la n z e , a n  je d e m  P fe rd , a n  je d e r  
K u h  h a t te  e r  s e in e  F re u d e ,

E r  w a r  e in  g lü c k lic h e r  G a t te  u n d  V a t e r .  In  
s e in e r  G a t t in  v e r e h r te  e r  d ie  K ro n e  se in es  H a u s e s . 
S o  s ta r k w il l ig  u n d  e n ts c h lo s s e n  e r  in  G e s c h ä fte n  a u f­
z u tr e te n  p fle g te , im  H a u s e  ü b e r lie ß  e r ih r  d ie  Z ü g e l.  
S ie  h a t  es ih m  bis in  d ie  le t z te n  T a g e  m it  rü h re n d e r  
L ie b e  u n d  Z ä r t l ic h k e i t  g e d a n k t. In n ig  v e rb u n d e n  
w a r  e r  m it  s e in e n  v ie r  S ö h n e n , d ie  e r  s ich  s te ts  zu  
b e h ü te n  u n d  zu  fö rd e rn  b e s tre b te  u n d  fü r  d ie  ih m  
k e in  O p fe r  zu  g ro ß  w a r .

D a  b ra c h  d e r  u n g lü c k s e lig e  K r ie g  aus, d e r  m it  
e in e r  N e rv e n a n s p a n n u n g  s o n d e rg le ic h e n  fü r  das  
B a n k -  u n d  B ö rs e n g e s c h ä ft b e g a n n . P a u l M a n k i e -  
w  i t  z  w a r  e in e r  d e r  e rs te n , d e r  d e n  lä h m e n d e n  B a n n  
b ra c h  u n d  in  U e b e re in s t im m u n g  m it  s e in e n  K o lle g e n  
K r e d i te  b e w il l ig te ,  u m  S to c k u n g e n  in  H a n d e l u n d  
G e w e r b e  z u  v e rh ü te n , Ic h  sah  ih n  im  B ö rs e n v o r ­
s ta n d  im m e r  b e m ü h t, s ich  d e r  G e s a m th e it  d e r  B e ru fs ­
geno ssen  n ü tz lic h  zu  m a c h e n , u n d  d u rc h  d ie  v o n  ih m  
b e i d e n  ih m  z u g ä n g lic h e n  S te l le n  im  A u s la n d e  e in g e ­
h o lte n  In fo rm a t io n e n , a u c h  d u rc h  R ic h tig s te l lu n g  
fa ls c h e r  N a c h r ic h te n , B e ru h ig u n g  u n d  E r le ic h te r u n g  
u m  sich  zu  v e r b re ite n , im m e r  a u f d e r  W a r t e ,  u m  an  
d e n  M a ß n a h m e n  m itz u a r b e ite n , d ie  n o tw e n d ig  
w u rd e n , u m  H a n d e l u n d  V e r k e h r  d ie  d e n  E re ig n is s e n  
a n z u p a s s e n d e  R ic h tu n g  zu  g e b e n .

S e in  O p tim is m u s  b lie b  u n e rs c h ü tte r l ic h , e r  
w o ll te  a n  k e in e n  u n g lü c k lic h e n  A u s g a n g  g la u b e n , 
a b e r  das S c h ic k s a l h a t te  ih m  e in e  s c h w e re  P rü fu n g  
z u g e d a c h t. D r e i  s e in e r  S ö h n e  w a re n  in  d e n  K r ie g  
g ezo g e n , d e r  jü n g s te  d ir e k t  v o n  d e r  S c h u le . E r  s o llte  
ih n  n ic h t W ie d e rs e h e n ; d ie s e r  jü n g s te  f ie l  a m  22 . M ä r z  
1918  b e i P e ro n n e  u n d  h in te r l ie ß  e in e n  B r ie f  fü r  s e in e  
E lt e r n ,  d e r  v o n  d e m s e lb e n  Id e a lis m u s  u n d  d e r  
g le ic h e n  H in g a b e  e r f ü l l t  w a r ,  d ie  s e in e n  V a t e r  b e ­
s e e lte n . W ie  se in  V a t e r  sah  d e r  ju n g e  M e n s c h  das  
G lü c k  n u r  d a r in , a n d e re n  N ü tz lic h e s  le is te n  zu  
k ö n n e n , d a  e r n ic h t  v ie le n  e tw a s  le is te n  k ö n n e , w o lle  
e r  s e in  L e b e n  d e m  g a n z e n  D e u ts c h la n d  w e ih e n . M a n  
m ö g e  n ic h t ü b e r  s e in e n  T o d  k la g e n . „ In d e m  ich , ge ­
l ie b te  E l t e r n " ,  so s c h rie b  e r, „ im  K a m p fe  u m  
D e u ts c h la n d s  E x is te n z  m e in  L e b e n  d a h in g e g e b e n  
h a b e , so s e id  ü b e rz e u g t, d a ß  n ic h t  e in  u n g e w is s e r  
v e r z w e if e l te r  M e n s c h  d a h in  is t, s o n d e rn  d a ß  ic h  m e in  
L e b e n s z ie l v o ll  u n d  g a n z  e r r e ic h t  h a b e ."

U n d  d a n n  k a m  das  E n d e ; d ie  fu rc h tb a re n  
W a ffe n s t i l ls ta n d s -  u n d  F r ie d e n s b e d in g u n g e n  h a b e n  
P a u l M a n k i e w i t z  t ie f  e rs c h ü tte r t .  E s  b e g a n n  
d e r  s c h re c k lic h e  K a m p f  u m  d e n  W e r t  d e r  M a r k .  _ E r  
fü h lte  u n d  sah  das  U n g lü c k  k o m m e n , e r  w a r  e in e r  
d e r  e rs te n , d e r  z u m  d a m a lig e n  F in a n z m in is te r  E r z -  
b  e r  g e r  s a g te : „ S ie  w e rd e n  n o c h  s o lan g e  m a c h e n , 
bis  d ie  M a r k  n u r  n o c h  z e h n  P fe n n ig e  w e r t  is t . A b e r  
e r  w o l l te  n ic h t  a n  d ie  M ö g l ic h k e it  d e r  fu rc h tb a re n  
E n tw e r tu n g  g la u b e n , d ie  w i r  a lle  m it  E n ts e tz e n  e r ­
le b t  h a b e n , u n d  l i t t  u n e n d lic h  u n te r  d e m  s tä n d ig  
la w in e n a r t ig  a n s c h w e lle n d e n , a l le  b e w ä h r te n  B a n k ­
p r in z ip ie n  ü b e r  d e n  H a u fe n  w e r fe n d e n  M a r k r ü c k ­
gang . S e in e  v e rh e e re n d e n  F o lg e n  b e ä n g s tig te n  ih n  
u m  so m e h r , a ls  das  U n g lü c k  s ich a n  ih n , d e r  das  
D e v is e n g e s c h ä ft , s e in e  a l te  D o m ä n e  b is  z u m  le tz te n  
M o m e n t  s e in e r  T ä t ig k e i t  in  d e r  H a n d  b e h a lte n  h a tte ,  
in  e rs te r  L in ie  h e ra n d rä n g te . D ie  E rm o rd u n g

W a l t h e r  R a t h e n a u s  u n d  d e r  R u h re in fa l l  fü h r te n  
d ie  K a ta s tro p h e  h e rb e i. D ie  M a r k  b ra c h  zu s a m m e n  
u n d  P a u l M a n k i e w i t z  m it  ih r . S e in  e rs te r  
s c h w e re r  A n f a l l  t r a t  a m  6, F e b r u a r  1923  e in . W a s  
t r e u e  P fle g e  u n d  z ä r t l ic h s te  S o rg fa lt  tu n  k o n n te n , u m  
ih n  w ie d e rh e rz u s te lle n , das is t g es c h e h e n . L a n g s a m  
b e s s e rte n  s ich  d ie  L ä h m u n g s e rs c h e in u n g e n , d ie  ih n  
b e fa l le n  h a tte n , e r  k o n n te  w ie d e r  o h n e  H i l f e  g eh e n  
u n d  h ie r  u n d  d a  m a c h te  e r  uns a u f  d e r  B a n k  d ie  
F re u d e , uns z u  b e s u c h e n . U n v e rw ü s t l ic h e r  O p tim is t ,  
d e r  e r  b is  z u  s e in e m  E n d e  g e b lie b e n  is t, h a t  e r  n o c h  
d ie  b e s tim m te  H o ffn u n g  g e ä u ß e rt, in  d e r  A u fs ic h ts ­
ra ts s itz u n g  u n d  G e n e ra lv e rs a m m lu n g 2) d e r  D e u ts c h e n  
B a n k  zu  e rs c h e in e n .

In  d ie s e m  S a a le , in  d e m  e r  d a ra n  te iln e h m e n  
s o llte , n e h m e n  w i r  h e u te  d e n  le t z te n  A b s c h ie d  v o n  
ih m . E in  g lü h e n d e r P a t r io t ,  e in  g u te r  M e n s c h , d e r  
tre u e s te  D ie n e r  d e r  D e u ts c h e n  B a n k  u n d  m ir  e in  
l ie b e r  F r e u n d  is t d a h in g e g a n g e n , A l le  s e in e  K r ä f t e  
h a t  e r  h in g e g e b e n  fü r  s e in  V a te r la n d  u n d  d ie  D e u ts c h e  
B a n k , in  d e r  u n d  m it  d e r  e r  s e in e m  V a te r la n d e  
d ie n te , b e id e  h a t te n  s ich  b e i ih m  in  e in e n  e in z ig e n  
B e g r if f  v e rs c h m o lz e n . B i s m a r c k s  W a h ls p ru c h :  
„ p a tr ia e  in  s e rv ie n d o  c o n s u m o r“ —  im  D ie n s te  des  
V a te r la n d e s  h a b e  ic h  m ic h  v e r b ra u c h t ,  d a r f  a u c h  v o n  
ih m  g esag t w e rd e n . In  t ie fs te r  D a n k b a r k e i t  w ir d  d ie  
D e u ts c h e  B a n k  a l lz e i t  des M a n n e s  g e d e n k e n , d e r  so­
la n g e  f ü r  s i e  g e le b t u n d  so G r o ß e s  fü r  s ie  g e ­
w i r k t  h a t .

Wilhelm Kopetzky.
P ersö n liche E rin n e ru n g e n  vo n  P ro f. D r . H e in r ic h  G ö p p e rt, 

U n te rs ta a ts s e k re tä r  a. D „  W ir k l ic h e r  G e h e im e r R a t.

M i t  W i lh e lm  K o p e t z k y  v e r l ie r t  d ie  B e r l in e r  
K a u fm a n n s c h a ft  e in e  ih r e r  m a r k a n te s te n  P e rs ö n ­
l ic h k e ite n  au s  d e r  a lte n  Z e it ,  d ie  w i r  n o c h  je t z t  zu m  
m in d e s te n  v o m  S ta n d p u n k t  des W ir ts c h a fts le b e n s  
aus m it  F u g  u n d  R e c h t  d ie  „ g u te  a lte  Z e i t "  n e n n e n  
d ü r fe n , d ie  „ g u te  a l te  Z e i t “ a u c h  im  H in b l ic k  a u f d ie  
M ä n n e r ,  d ie  sie uns g e g e b e n  h a t , in  d e n e n  s ich  e in  
S tü c k  v o rn e h m e r  a l t e r  T r a d i t io n  v e r k ö r p e r te .  E s  
w ir d  d e m  in  d e r  F e r n e  L e b e n d e n  s c h w e r , s ich  d ie  
B e r l in e r  B ö rs e  v o r z u s te l le n  o h n e  d ie  s c h la n k e , s te ts  
p e in lic h  k o r r e k t  g e k le id e te  E rs c h e in u n g  K o ­
p e t z k y s ,  w ie  e r  m it  u n b e w u ß te m , m e is t e tw a s  
m e la n c h o lis c h e m  G e s ic h t d u rc h  d ie  M e n g e  s c h r it t ,  
a n s c h e in e n d  u n b e rü h r t  v o n  g u te m  o d e r  s c h le c h te m  
B ö rs e n w e t te r ,  h ie r  u n d  d a  e in  p a a r  ru h ig e  W o r t e  
w e c h s e ln d , u m  s ich  d a n n  e il ig  zu  irg e n d e in e r  
S itz u n g  z u  b e g e b e n , d ie  d e n  u n e rm ü d lic h  T ä t ig e n ,  
U n e n tb e h r l ic h e n  e ig e n tlic h  s te ts  e r w a r te te .

W i lh e lm  K o p e t z k y  u n d  d e r  ra s tlo s  im  
g rö ß te n  S t i l  fü r  d ie  D e u ts c h e  B a n k  s c h a ffe n d e  P a u l  
M a n k i e w i t z ,  d esse n  fa s t  g le ic h z e it ig e n  T o d  w i r  
b e k la g e n , w a r e n  M ä n n e r  aus z w e i  v e rs c h ie d e n e n  
W e lt e n ;  je d e r  e in e  N u m m e r  fü r  s ich , d ie  a u f k e in e n  
g e m e in s c h a ft lic h e n  N e n n e r  z u  b r in g e n  s in d . E in e  
G e g e n ü b e rs te llu n g  w ü rd e  d e m  W e s e n  b e id e r  M ä n n e r  
n ic h t g e re c h t w e rd e n . K o p e t z k y  fe h lte  d ie  
F r e u d e  a m  E r w e r b  u n d  d e r  T r ie b  z u m  E r w e r b .  E in  
G e s c h ä fts m a n n  is t  e r  w o h l n ie  g e w e s e n . A ls  ic h  
ih m  n ä h e r  t r a t ,  h a t te  e r  s e in e  g e s c h ä ft lic h e  T ä t ig k e i t  
lä n g s t a u f d ie  V e r w a ltu n g  d es  e ig e n e n  V e rm ö g e n s  b e ­
s c h rä n k t, d ie  ih m  g e s ta t te te ,  e in  L e b e n  w ie  es s e in e r  
S in n e s - u n d  G e is te s r ic h tu n g  e n ts p ra c h , z u  fü h re n , in

s) A m  28. J u n i d. J.
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s e in e r  b e h a g lic h e n  V i l la  in  d e r  S ig is m u n d s tra ß e  e in e  
g e s c h m a c k v o lle  G e s e ll ig k e it  z u  p fle g e n , s ich  m it  e r ­
le s e n e n  K u n s tw e rk e n  z u  u m g e b e n , s e in e m  g u te n  
m ild tä t ig e n  H e rz e n , das n ie  v e rg a ß , d a ß  a u c h  e r  n ic h t  
im m e r  in  W o h ls ta n d  u n d  B e h a g e n  g e le b t h a tte ,  
k e in e  B e s c h rä n k u n g e n  a u fz u e r le g e n , u n d  s ich  d e m  zu  
w id m e n , w o z u  es ih n  tr ie b , d e m  D ie n s t  d e r  A l lg e ­
m e in h e it , d ie  m e h r  u n d  m e h r  s e in e  g a n ze  A r b e i ts ­
k r a f t  in  A n s p ru c h  n a h m . A u c h  h ie r  s tre b te  e r  n ic h t  
ins W e it e ,  s o n d e rn  h ie lt  s ich  in  d e n  G re n z e n , in n e r ­
h a lb  d e re n  e r  s ich m it  v o l le r  S a c h k u n d e  u n d  B e h e r r ­
schu ng des G e g e n s ta n d e s  s ic h e r z u  b e w e g e n , w ir k l ic h  
V o llk o m m e n e s  zu  le is te n , s ich  a ls  M e is te r  z u  ze ig e n  
v e rm o c h te . S e in  B e ru f  h a t te  ih n  m it  d e r  B ö rs e  v e r ­
k n ü p ft .  Ih r  h a t  e r  v o r  a lle m  g e d ie n t, in  g u te n  u n d  
s c h le c h te n  T a g e n  b is  z u le tz t ,  a u c h  als  d ie  E n t ­
w ic k lu n g  ih n  m it  im m e r  g rö ß e re m  W id e rs tr e b e n  
e r fü llte .

E r  h a t te  es schon m ite r le b t ,  w ie  d ie  B e r l in e r  
B ö rs e , d ie  jü n g s te  u n te r  d e n  g ro ß e n  B ö rs e n  des  
K o n tin e n ts , s ich  in  d e m  ju n g e n  d e u ts c h e n  R e ic h , d a n k  
d e m  m ä c h tig  e m p o rb lü h e n d e n  B a n k w e s e n , d a n k  
a u c h  ih r e r  s ta r k e n  K u lis s e  u n d  d e m  V e r t r a u e n ,  das  
ih re  z u v e r lä s s ig e  K u rs fe s ts te llu n g  e r w e c k te ,  z u r  
g rö ß te n  d e u ts c h e n  B ö rs e  e rh o b , d ie  ä l te r e  F r a n k ­
fu r te r  B ö rs e  h in te r  s ich  lassen d , u n d  s ich  z u r  S t ä t te  
e in es  g ro ß e n  in te r n a t io n a le n  G e s c h ä fts  e n tw ic k e lte .  
E s  w a r  d ie  s o g e n a n n te  g ro ß e  Z e i t  d e r  B e r l in e r  
B ö rs e , d ie  U m s ä tz e  in  in te r n a t io n a le n  A n le ih e n  sah, 
d ie  uns, e h e  u n s e re  B e g r if fe  d u rc h  d ie  a s tro n o ­
m is c h e n  u n d  d o c h  in  W a h r h e i t  so e rb ä rm lic h  w e n ig  
b e s a g e n d e n  Z if fe r n  d e r  In f la t io n s z e it  v e r w ir r t  
w u rd e n , fa s t m ä rc h e n h a ft  h o c h  e rs c h ie n e n . In  d ie s e r  
Z e it  h a t  s ich K o p e t z k y  in  d e r  b e s te n  S c h u le , d ie  
es fü r  e in e n  B ö rs e n m a n n  g e b e n  k a n n , d e r  in t e r ­
n a t io n a le n  A r b i t r a g e  d ie s e  v o llk o m m e n e  K e n n tn is  
des B ö rs e n g e s c h ä fts  u n d  d e r  B ö rs e n te c h n ik  a n g e ­
e ig n e t, d u rc h  d ie  e r  d e r  B ö rs e  d a n n  so g ro ß e  D ie n s te  
le is te n  k o n n te . D ie  z u n e h m e n d e  K o n s o lid ie ru n g  d e r  
F in a n z v e rh ä ltn is s e  d e r  S ta a te n  l ie ß  d a n n  das G e ­
s c h ä ft in  d e n  u n in te re s s a n t g e w o rd e n e n  A n le ih e n  a b -  
f la u e n , d a fü r  t r a t  d ie  In d u s t r ie a k t ie  in  d e n  V o r d e r ­
g ru n d  u n d  b ra c h te  d e r  B ö rs e  n eu e s  G e s c h ä ft , a b e r  
a u c h  im m e r  w a c h s e n d e  A n fe in d u n g , d ie  s c h lie ß lic h  
zu  d e r  so v e rh ä n g n is v o ll v e r la u fe n e n  B ö rs e n e n q u e te  
fü h r te . F ü r  das A n s e h e n , dessen  e r  s ich  schon d a ­
m a ls  e r f re u te , is t b e z e ic h n e n d , d a ß  d e r  e rs te  S a c h ­
v e rs tä n d ig e , d e n  d ie  E n q u e te k o m m is s io n  v e rn a h m ,  
das M itg l ie d  des B ö rs e n v o rs ta n d e s  u n d  d e r  S a c h v e r ­
s tä n d ig e n k o m m is s io n  d e r  B e r l in e r  B ö rs e  (d e r  
s p ä te re n  Z u la s s u n g s s te lle  fü r  W e r tp a p ie r e )  B a n k ie r  
K o p e t z k y ,  in  F ir m a  K o p e tz k y  &  C o m p . w a r .  
D ie  fü n f e rs te n  V e rh a n d lu n g s ta g e  w a re n  h a u p ts ä c h ­
lic h  ih m  g e w id m e t. W e r  d ie  V e rh a n d lu n g s b e r ic h te ,  
d ie  n o c h  h e u te  v o n  g ro ß e m  In te re s s e  s ind , lie s t, w ir d  
sich ü b e r  das  f r e im ü t ig e  u n d  s ic h e re  A u f t r e t e n  K o ­
p e t z k y s  fre u e n . W ä h r e n d  d e r  p o le m is c h e  T o n  
e in ig e r  M itg l ie d e r  d e r  K o m m is s io n  m a n c h e n  S a c h ­
v e rs tä n d ig e n  zu  g ro ß e r  Z u rü c k h a ltu n g  v e ra n la ß te ,  
h a t K o p e t z k y  s ich k e in e r  F ra g e  v e rs a g t, in  d e r  
E rk e n n tn is , d a ß  S a c h k u n d e  n u r  d a n n  S a c h u n k u n d ig e  
zu  ü b e rz e u g e n , V o r u r t e i le  zu  z e rs tre u e n  v e rm a g ,  
w e n n  sie  s ich  in  v o l le r  O ffe n h e it  ä u ß e r t  u n d  sich  
a u c h  n ic h t s c h e u t, M iß s tä n d e  z u z u g e b e n . E r  w o l l te  
n ic h t  zu  e in e m  d e r  S t im m u n g  d e r  B ö rs e n k re is e  b e ­
q u e m e n , s o n d e rn  zu  e in e m  g u te n  u n d  r ic h t ig e n  E r g e b ­
n is  m itw ir k e n ,  w e i l  d ie  B ö rs e  n ic h t u m  ih r e r  s e lb s t  
w ille n , s o n d e rn  a ls  w ic h tig s te s  Z e n t ra lo r g a n  des  W i r t ­
s c h a fts le b e n s  fü r  d ieses  d a  is t. In  d e r  k la s s is c h e n  
D a rs te llu n g  d e r  E rg e b n is s e  d e r  B ö rs e n -E n q u e te -

k o m m is s io n  v o n  M a x  W e b e r  p rä g t  s ich d e r  E in ­
d ru c k , d e n  d iese  e m in e n t s a c h k u n d ig e  u n d  o b je k t iv e  
A u s s a g e  g e m a c h t h a t, d e u t lic h  aus. E s  h a t  n ic h t  a n  
K o p e t z k y  g e leg en , d a ß  d a n n  d ie  K o m m is s io n  u n d  
m e h r n o c h  d e r  R e g ie ru n g s e n tw u r f  e in es  B ö rs e n ­
g e s e tze s  u n d  am  m e is te n  d e r  R e ic h s ta g  so s c h lim m  
e n tg le is te n .

D ie  G e s in n u n g  u n d  d ie  S a c h k u n d e , d ie  s ich  in  
s e in e r  S a c h v e rs tä n d ig e n ä u ß e ru n g  a u s p rä g te n , d ie  
ru h ig e  u n d  b e s o n n e n e  A r t ,  m it  d e r  e r  je d e r  L a g e  
g e g e n ü b e r tra t ,  g e p a a r t  m it  g ro ß e r p e rs ö n lic h e r  
L ie b e n s w ü rd ig k e it  h a b e n  ih n  d a n n  b e fä h ig t, s e in e m  
B e ru fs s ta n d e  u n v e rg e ß lic h e  D ie n s te  zu  le is te n , u n d  
m a c h te n  ih n  a u c h  fü r  d ie  R e g ie ru n g  a u f d e m  G e b ie te  
d e r  V e r w a ltu n g  u n d  G e s e tz g e b u n g  z u m  b e ru fe n e n ,  
v ie l  in  A n s p ru c h  g e n o m m e n e n  B e ra te r .  E r  h a t  n ie  
e in  H e h l  d a ra u s  g e m a c h t, d a ß  s e in e  A n s c h a u u n g e n  
im  w ir ts c h a f t l ic h e n  L ib e ra lis m u s  w u r z e lte n  u n d  d a ß  
ih m  d e r  s ta a ts s o z ia lis tis c h e  Z u g , d e r  n a m e n tlic h  
d u rc h  das B ö rs e n g e s e tz  a u c h  n a c h  d e r  A e n d e ru n g  
ging , u n e r fre u lic h  u n d  v e rd ä c h t ig  w a r .  A b e r  d a  e r  
n ic h t P o l i t ik e r ,  s o n d e rn  n u r  P r a k t ik e r  w a r ,  so v e r ­
s a g te  e r  s ich  n ic h t, s o n d e rn  s u c h te  aus d e r  e in m a l  
g e g e b e n e n  L a g e  das B e s te  zu  m a c h e n .

S e in  L e b e n s e le m e n t a b e r  w u rd e  m e h r  u n d  m e h r  
d ie  B e tä t ig u n g  in  d e r  S e lb s tv e rw a ltu n g  se in es  B e ­
ru fs s ta n d e s . A ls  z w e ite r  V o r s itz e n d e r  d e r  B e r l in e r  
H a n d e ls k a m m e r , a ls  V o r s itz e n d e r  des B e r l in e r  
B ö rs e n  V o rs ta n d e s  u n d  a ls  V o r s itz e n d e r  des je tz t  
le id e r  g a n z  v e rg e s s e n e n  B ö rsen a u ssch u ss es  k a m  e r  
zu  im m e r  g rö ß e re r  G e ltu n g , D a s  A m t  a b e r , a n  d e m  
e r  a m  m e is te n  h in g  u n d  m it  d e m  e r  g a n z  v e rw u c h s ,  
w a r  d ie  L e itu n g  d e r  Z u la s s u n g s s te lle  fü r  W e r t ­
p a p ie re . E s  is t m ir  u n v e rg e ß lic h , w ie  e r  m ic h  e in es  
T a g e s  a u fs u c h te , u m  d ie  F ra g e  zu  b e s p re c h e n , ob b e i  
d e n  im m e r  g rö ß e r  w e rd e n d e n  E m is s io n s in te re s s e n  
d e r  D e u ts c h e n  B a n k  s e in e  S te llu n g  in  d e re n  A u f ­
s ic h ts ra t  n o c h  m it  d e r  L e itu n g  d e r  Z u la s s u n g s s te lle  
zu  v e re in ig e n  sei, u n d  w ie  e r  a m  S c h lü sse  des v o n  
m e in e r  S e ite , d e r  ic h  e in e n  a n d e re n  A u s g a n g  
fü rc h te te , m it  re c h t  b e k lo m m e n e n  G e fü h le n  g e fü h rte n  
G e s p rä c h s , o h n e  m it  d e r  W im p e r  z u  z u c k e n , e r ­
k lä r te ,  d a ß  e r  aus d e m  A u fs ic h ts r a t  a u s s c h e id e n  
w ü rd e . In  s e in e r  P e rs o n  v e r k ö r p e r te  s ich  d ie  u n e r ­
s c h ü tte r lic h e  O b je k t iv i tä t ,  d ie  S a c h k u n d e , d e r  z ä h e  
e in d r in g e n d e  F le iß , d e r  s e in e r  Z u la s s u n g s s te lle  d ie  
a b s o lu te  A u t o r i t ä t  in  g a n z  D e u ts c h la n d  s ic h e r te , D a ­
b e i v e rs ta n d  e r  es v o rz ü g lic h , d ie  g e e ig n e ts te n  M i t ­
a r b e i te r  h e ra n z u z ie h e n  u n d  so das  K o lle g iu m  a u f  
e in e r  b e m e rk e n s w e r te n  H ö h e  z u  h a lte n . E s  w u rd e  
m it  L u s t u n d  L ie b e  u n te r  s e in e r  L e itu n g  g e a r b e ite t ,  
n ic h t im m e r  g e ra d e  z u m  b e s o n d e re n  W o h lg e fa lle n ,  
v ie l le ic h t  m a n c h m a l z u r  g e lin d e n  V e r z w e if lu n g  d e r  
E m is s io n s h ä u s e r, d e re n  B e ifa l l  zu  e rw e r b e n  s c h lie ß ­
lic h  n ic h t d ie  b e s o n d e re  A u fg a b e  d e r  Z u la s s u n g s ­
s te lle  is t. D a b e i  z e ig te  s ich  a u c h , w ie  ih m  n ie  d e r  
M a ß s ta b  d e r  D in g e  v e r lo re n g in g . M i t  g ro ß e r  K lu g ­
h e it  h a t  e r  es v e rm ie d e n , d ie  B e fu g n is s e  d e r  Z u ­
la s s u n g s s te lle  a u s d e h n e n d  zu  h a n d h a b e n . D e n n  e r  
e rk a n n te  w o h l, d a ß  je d e r  S c h r it t  ü b e r  d ie  g e s e tz lic h  
g e zo g e n e  G re n z e  d ie  Z u la s s u n g s s te lle  f rü h e r  o d e r  
s p ä te r  m it  e in e r  fü r  s ie  u n tra g b a re n  V e r a n tw o r tu n g  
b e la s te n  m u ß te . E r  h a t  s ich  a u f so v ie l  v e r a n t w o r t ­
lic h e  P o s te n  s te lle n  lassen , d a ß  m a n  v o n  V e r a n t ­
w o rtu n g s s c h e u  b e i ih m  n ic h t s p re c h e n  k a n n . A b e r  
e r  h a t te  e in  z u  s ta rk e s  V e ra n tw o r t l ic h k e its g e fü h l,  u m  
n ic h t d ie  G re n z e  s tre n g  in n e z u h a lte n , a n  d e r  V e r ­
a n tw o r tu n g s fre u d ig k e it  in  L e ic h ts in n  ü b e rg e h t. So  
H at e r  in  s e in e r  Z u la s s u n g s s te lle  e in e  fe s te  T r a d it io n  
g e s c h a ffe n , d ie  ih n  ü b e rd a u e rn  w ir d .  S o la n g e  das
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K o lle g iu m  in  s e in e m  G e is te  w e i te r  a r b e ite t ,  w ir d  es 
a u f d e r  H ö h e  s e in e r A u fg a b e n  s te h e n .

Ic h  k a n n  in  d ie s e n  e ilig  n ie d e rg e s c h r ie b e n e n  
Z e ile n  n u r  E in d rü c k e  aus ja h re la n g e r  Z u s a m m e n ­
a r b e it  a u f d e m  G e b ie t  d e r  s ta a t lic h e n  B ö rs e n p o lit ik  
w ie d e rg e b e n . F e r n  v o n  d e r  S tä t te  s e in e r  W i r k ­
s a m k e it  fe h lt  m ir  d ie  M ö g lic h k e it ,  e in  v o lls tä n d ig e s  
B ild  s e in e r  w e itv e r z w e ig te n  T ä t ig k e i t  z u  g eb e n .

K o p e t z k y ,  d e r  d e n  g a n z e n  A u fs t ie g  u n se res  
W ir ts c h a fts le b e n s  m ite r le b t  h a t te , h a t  u n te r  d e m  Z u ­
s a m m e n b ru c h  m it  s e in e n  e rs c h ü tte rn d e n  B e g le it ­
e rs c h e in u n g e n  s c h w e re r  g e li t te n  a ls  m a n c h e r  a n d e re ,  
d e r  in  d e r  H a s t  des S c h a ffe n s  o d e r, w a s  e r  fü r  
S c h a ffe n  h ie lt ,  n ic h t d ie  Z e i t  fa n d , u m  s ich  zu  sehen . 
E r  w a r  n ic h t das, w a s  m a n  a ls  O p t im is t  b e z e ic h n e t,  
d. h . n ic h t g e n e ig t, s ich  e tw a s  v o rz u m a c h e n , s o n d e rn  
sah d ie  D in g e , w ie  sie w a r e n  u n d  w ie  s ie  in  ih r e r  
u n e r b it t l ic h e n  L o g ik  w e rd e n  m u ß te n . D e r  B l ic k  fü r  
d ie  W ir k l ic h k e i t  m a c h t n ic h t  g lü c k lic h , s o n d e rn  w ir d  
in  s c h w e re r  Z e it  zu  s c h w e re r  B e la s tu n g . D a z u  k a m  
p e rs ö n lic h e r  K u m m e r , v o r  e in ig e n  J a h re n  d e r  V e r ­
lu s t s e in e r  tr e u e n  L e b e n s g e fä h r t in . A b e r  ih m  is t das  
G lü c k  g e w o rd e n , b is  in  e in  h oh es A l t e r  im  D ie n s te  
d e r  A l lg e m e in h e it  e in e  ih m  l ie b e  g ro ß e  T ä t ig k e i t  a u s ­
ü b e n  zu  d ü rfe n , im  B e w u ß ts e in , u n e n tb e h r lic h  zu  
se in . D a s  b e s a g t v ie l  u n d  n u r  w e n ig e n  w ir d  es 
g e g e b e n .

Kreditpolitik und Wirtschaftskrisis.
V o n  D r. O skar M o h ru s , B erlin .

B e z e ic h n e n d  fü r  d e n  w id e rs p ru c h s v o lle n  C h a r a k te r  
d e r  a u g e n b lic k l ic h e n  W ir ts c h a f ts k r is is  s in d  d ie  h e t e r o ­
g e n e n  A n s ic h te n  d e r  F a c h le u te  ü b e r  ih re  N a tu r  u n d  d e m ­
e n ts p re c h e n d  ü b e r  d ie  M i t t e l  z u  ih r e r  H e ilu n g . M a n  
s p r ic h t  e in e rs e its  v o n  e in e r  S t a b i l i s i e r u n g s -  u n d  
Ä b s a t z k r i s i s ,  d ie  n u r  d u rc h  s y s te m a tis c h e  H e r a b ­
d rü c k u n g  d es  P re is n iv e a u s  m it te ls  A b s to ß u n g  des  W a r e n ­
b e s ta n d e s , d u rc h  e in e  A n p a s s u n g  d e r  P re is e  a n  d as  t a t ­
s ä c h lic h e  V e r h ä lt n is  z w is c h e n  v o rh a n d e n e n  W a r e n  u n d  
v o rh a n d e n e m  G e ld  b e h o b e n  w e r d e n  k a n n ;  e in e  a n d e re  
G r u p p e  v o n  S a c h v e rs tä n d ig e n  s p r ic h t  d a g e g e n  v o n  e in e r  
P r o d u k t i o n s k r i s i s ,  d ie  in  d e r  G ü t e r a r m u t  w u r z e l t ,  
u n d  d ie  n u r  d u rc h  e n ts p re c h e n d e  V e r b r e i t e r u n g  d e r  P r o ­
d u k t iv g ü te r b a s is  ü b e r w u n d e n  w e r d e n  k a n n .

J e  n a c h  d e r  V e rs c h ie d e n h e it  d e r  D ia g n o s e  is t  a u c h  
d ie  S te l lu n g  d e r  b e id e n  G r u p p e n  z u  d e r  b is h e r  e in g e ­
s c h la g e n e n  S a n ie r u n g s p o lit ik ,  in s b e s o n d e re  z u r  G e ld -  u n d  
K r e d i t p o l i t ik  d e r  R e ic h s b a n k  u n d  d e r  G r o ß b a n k e n , e in e  
v e rs c h ie d e n e . U m  d ie  a u g e n b lic k l ic h e  S itu a t io n  r ic h t ig  
z u  b e g re ife n , m u ß  m a n  s ich  d e n  A b la u f  d e r  K r is e  k u r z  
v e rg e g e n w ä r t ig e n .

D ie  S ta g n a t io n , d ie  d ie  d e u ts c h e  W ir t s c h a f t  b e ­
h e r rs c h t , p f le g t , w ie  das  ö s te r re ic h is c h e  B e is p ie l le h r t ,  im  
V e r f o lg  e in e r  je d e n  S ta b il is ie ru n g  a u fz u tr e te n . W e n n  d ie  
k r is e n h a fte n  Z u s tä n d e  in  D e u ts c h la n d  in  d e r  e rs te n  Z e i t  
d e r  S ta b il is ie ru n g  v e r m ie d e n  w o r d e n  s in d , so b e r u h t  das  
z u m  g ro ß e n  T e i l  d a ra u f , d a ß  im  G e g e n s a tz  z u  d e n  ö s te r ­
re ic h is c h e n  V e r h ä ltn is s e n  d ie  d e u ts c h e  W ä h r u n g  z u r  Z e i t  
d e r  In f la t io n  e in e n  d e r a r t ig e n  T ie fs ta n d  e r r e ic h t  h a t te ,  
d a ß  d ie  s t im u lie r e n d e n  E in flü s s e  e in e r  W ä h r u n g s -D e r o u te  
ih re  W ir k u n g e n  v e r l ie r e n  u n d  e in e r  g e g e n te i lig e n  E n t ­
w ic k lu n g , d e r  w ir ts c h a f t l ic h e n  S ta g n a t io n , P la t z  m a c h e n  
m u ß te n , E in e  W ä h ru n g s b e fe s t ig u n g  k o n n te  h ie r  a lso  
k e in e  w e i t e r e  V e r s c h le c h te r u n g  b r in g e n , s o n d e rn  im  
G e g e n te i l  d ie  S ta g n a t io n  d e r  W ir t s c h a f t  s o w e it  m ild e r n ,  
a ls  sie a u f  d e r  In s t a b i l i t ä t  d e r  W ä h r u n g  b e r u h te , d ie  e in e  
v ö ll ig e  A u f lö s u n g  des Z a h lu n g s -  u n d  K r e d it v e r k e h r s  s o w ie  
d ie  U n m ö g lic h k e it  e in e r  r ic h t ig e n  K a lk u la t io n  in  d e r  
W ir t s c h a f t  m it  s ic h  g e b ra c h t  h a t te .  E in  w e i t e r e r  G ru n d  
d a fü r , d a ß  d ie  k r is e n h a fte n  E rs c h e in u n g e n  n ic h t  s o fo rt  
in  V e r f o lg  d e r  S ta b il is ie ru n g  e in g e tr e te n  s in d , is t  d ie  E in ­

fü h ru n g  d e r  R e n te n m a r k  g e w e s e n . A ls  n ä m lic h  n a c h  
E in t r i t t  s ta b ile r e r  G e ld v e r h ä ltn is s e  d ie  U m la u fs g e s c h w in ­
d ig k e it  des  G e ld e s  a b n a h m , m u ß te  d ie  W ir t s c h a f t  m it  
e in e r  N o te n m e n g e  v o n  n u r  4 0 0  M i l l io n e n  G o ld m a r k  a u s -  
k o m m e n , d ie  n u n m e h r  e in e n  e r h e b l ic h  g e r in g e re n  G e ld ­
u m la u f  r e p r ä s e n t ie r te ,  a ls  z u r  Z e i t  d e r  In f la t io n .  D a ra u s  
e rg a b  s ich  e in e  a u ß e ro rd e n t l ic h e  G e ld k n a p p h e i t ;  d ie  
L ü c k e  z w is c h e n  d e m  ta ts ä c h lic h e n  u n d  n o tw e n d ig e n  G e ld ­
u m la u f  m u ß te  a u fg e fü ll t  w e r d e n , u n d  d as  g e s c h a h  d u rc h  
E in fü h ru n g  v o n  1 200  M i l l io n e n  R e n te n m a r k ,  d ie  d ie  
R e n te n b a n k  d e m  S ta a t  z u r  V e r fü g u n g  g e s te ll t  h a t te ,  
Z w e ife l lo s  b e d e u te te  d ie  E in fü h ru n g  d ie s e r  G e ld m e n g e n  
in  d ie  W ir t s c h a f t  d ie  S c h a ffu n g  z u s ä tz l ic h e r  K a u fk r a f t  
z u  G u n s te n  des S ta a te s . D ie  in f la t io n is t is c h e n  W ir k u n g e n  
b r a u c h te n  a b e r  n ic h t  e in z u t r e te n , w e i l  n a c h  d e r  e n d ­
g ü lt ig e n  A b s o r p t io n  e in e  G ü te rm e n g e  in  H ö h e  v o n  
1 200  M i l l io n e n  d u rc h  d ie  E in fü h ru n g  des  G e ld e s  g le ic h ­
z e it ig  e in e m  g e ld te c h n is c h e n  B e d ü r fn is  a b g e h o lfe n  u n d  
d e r  G e ld u m la u f  n u r  d e m  ta ts ä c h lic h e n  V e ra rm u n g s g ra d  
d e r  W ir t s c h a f t  a n g e p a ß t  w u rd e . D ie  p re is s te ig e rn d e  W i r ­
k u n g  t r a t  e rs t  im  V e r la u f  d e r  w e i te r e n  In a n s p ru c h n a h m e  
d es  N o te n in s t itu ts  d u rc h  d ie  W i r t s c h a f t  e in . H ie r  
h a t  d ie  G e ld s c h ö p fu n g  d ie  K a u fk r a f t  d e r  B e v ö lk e r u n g  
n o m in e ll  e rh ö h t  u n d  e in e  s ta rk e  N a c h fra g e  n a c h  W a r e n  
g e s c h a ffe n , d e r  z u n ä c h s t  in  D e u ts c h la n d  s e lb s t k e in  P lu s  
a n  r e a le m  P r o d u k t iv k a p i ta l  g e g e n ü b e rs ta n d . A ls  F o lg e  
m u ß te  a l le n th a lb e n  e in e  E rh ö h u n g  d es  P re is n iv e a u s  e in -  
t r e te n , d ie  e in e  Im p o r t fö r d e r u n g  u n d  e in e  E x p o r th e m m u n g  
z u r  F o lg e  h a t te .

D ie s e  In k o n g r u e n z  z w is c h e n  d e m  K a p i t a l  u n d  d e m  
G e ld v o r r a t  m u ß te  a lso  n a c h  v o r ü b e r g e h e n d e r  G e ld f lü s s ig ­
k e i t  w ie d e r  z u  e in e r  V e r k n a p p u n g  des  G e ld m a r k te s  
fü h re n . D ie  R e ic h s b a n k  h a t  n u n  im  r ic h t ig e n  A u g e n b l ic k  
d ie  S itu a t io n  e r k a n n t  u n d  is t z u  K r e d it r e s t r ik t io n e n  ü b e r ­
g e g a n g e n , d ie  a u c h  e n ts p re c h e n d e  A u s w ir k u n g e n  a u f  d ie  
W ir t s c h a f t  g e z e it ig t  h a b e n .

W ie  is t  n u n  a ls o  d ie s e  K r is is  z u  e r k lä r e n ?
S ie  e r k lä r t  s ic h  —  w ie  es s ich  b e r e i ts  a u s  d e r  E n t ­

w ic k lu n g  d e r  D in g e  g e z e ig t  h a t  —  in  e r s te r  L in ie  u n d  
in  d e r  H a u p ts a c h e  a ls  K a p i t a l  sJ l x JLS-Ls~ D ie  S u b s ta n z ­
s ic h e ru n g s p o lit ik  w ä h r e n d  d e r  In f la t io n s z e it  h a t  a n  s ich  
b e re its  e in  a u ß e ro rd e n tl ic h e s  M iß v e r h ä l tn is  z w is c h e n  A n ­
la g e -  u n d  B e t r ie b s k a p i ta l  g e s c h a ffe n . D ie  M ic u m - V e r t r ä g e  
tu n  e in  ü b r ig e s , u m  d ie  d e u ts c h e  W ir t s c h a f t  des  so 
d r in g e n d  b e n ö t ig te n  K a p ita ls  z u  e n tb lö ß e n . B e r ü c k s ic h ­
t ig t  m a n  n u n  d ie s e  K n a p p h e i t  a n  m o b ile n  P r o d u k t io n s ­
m it te ln  u n d  a n  K a p i t a l ,  u n d  b e d e n k t  m a n , d a ß  b e i  d e r  
v e r r in g e r te n  P r o d u k t io n s fä h ig k e it  d e r  W e r k e  d ie  d u rc h  
d e n  a u fg e b lä h te n  P ro d u k t io n s a p p a r a t  b e d in g te n  U n ­
k o s te n a u fs c h lä g e  a u f  d ie  P r o d u k t e  e n ts p re c h e n d  g rö ß e r  
se in  m ü ssen , so w i r d  m a n  d e n  a u g e n b lic k l ic h e n  P re is s ta n d  
z u m  T e i l  s e h r w o h l e r k lä r e n  k ö n n e n . D e r  U m s ta n d , d a ß  
d ie  a l l g e m e i n e  K o n s u m fä h ig k e it ,  w ie  s ie  s ich  in  d e r  
v e r r in g e r te n  K a u f k r a f t  d e s  G e ld e s  a u s d rü c k t , a u ß e r o r d e n t ­
l ic h  g e s c h w ä c h t is t , is t e b e n fa lls  e in  Z e ic h e n  fü r  d e n  
p r o d u k tio n s te c h n is c h e n  M a n g e l a n  K o n s u m m ö g l i c h -  
k  e i t  , d e r  in  d e r  G  ü  t  e r  a r  m  u t  w u r z e l t .

D e u t s c h l a n d  l e i d e t  a ls o  n i c h t  so s e h r  a n  
e in e m  G ü t e r ü b e r f l u ß ,  d e r  n ic h t  z u  d e n  h o h e n  
P re is e n  d e r  P r o d u k t io n s p e r io d e  a b g e s e tz t  w e r d e n  k a n n ,  
o b w o h l d ie  je tz ig e  S itu a t io n  a n  d ie s e n  ty p is c h e n  A b la u f  
d e r  k o n ju n k t u r e l le n  K r is e n  e r in n e r t ,  s o n d e r n  a n  d e m  
F e h l e n  b i l l i g e r  P r o d u k t i o n s m i t t e l  u n d  
P r o d u k t i o n s m e t h o d e n .  N u r  so is t  le t z te n  
E n d e s  a u c h  d e r  P re is s ta n d  z u  e r k lä r e n ,  d e r  s ich  
t r o t z  s tre n g s te r  K r e d i t r e s t r ik t io n e n  z ie m lic h  u n v e r ­
ä n d e r t  e r h a l te n  h a t .  N ie  w ä r e  es a u c h  z u  e in e r  d e r ­
a r t ig e n  B ö r s e n -D e r o u te  g e k o m m e n , w e n n  m a n  d ie  M ö g ­
l i c h k e i t  g e h a b t h ä t te ,  d u rc h  P re is n a c h la ß  im  W e g e  des  
W a r e n v e r k a u f s  m it  A u s s ic h t  a u f  b i l l ig e r e  W ie d e r ­
g e s te h u n g s k o s te n  s ic h  das  G e ld  z u  v e rs c h a ffe n , d as  m a n  
n u r  d u rc h  e n o rm e  V e r lu s t e  v o n  d e r  B ö rs e  e r h a lte n  k o n n te .  
E s  z e ig t  s ich  d e rs e lb e  V o rg a n g  w ie  in  O e s te r r e ic h , w o  d e r  
h o h e  Z in s fu ß  in fo lg e  d e r  fe h le n d e n  g ü te r w ir ts c h a f t l ic h e n  
V o ra u s s e tz u n g e n  n ic h t  in  d e r  L a g e  g e w e s e n  is t, s ich  
k o n s t i t u t iv ,  d . h . p r e is v e r b il l ig e n d  d u rc h z u s e tz e n , s o n d e rn  
w o  e r  s ic h  n u r  d e k la r a to r is c h  a u s g e w ir k t  h a t ,  d . h . a ls
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B a r o m e t e r  fü r  d e n  ta ts ä c h lic h e n  S ta n d  d e r  G ü t e r -  u n d  
K a p ita ls a r m u t .  D e m  U m s ta n d , d a ß  d ie  d e u ts c h e  W i r t ­
s c h a ft  a ls  G a n z e s  s ta r k  v e r a r m t  is t, w id e r s p r ic h t  es n ic h t,  
w e n n  s ic h  b e i  e in e r  R e ih e  v o n  W e r k e n  g a n z  e rh e b lic h e  
W a r e n b e s tä n d e  a u fg e s ta p e lt  h a b e n . S o w e it  m a n  m it  e in e r  
d e r a r t ig e n  Z u r ü c k h a ltu n g  v o n  W a r e n  h a t  re c h n e n  k ö n n e n ,  
h a t  a u c h  d ie  K r e d i t p o l i t ik  d e r  R e ic h s b a n k  u n d  d e r  G r o ß ­
b a n k e n  e n ts p re c h e n d  e in g e g r if fe n . A ls  Z ie l  v e r fo lg e n  d ie  
B a n k e n  h ie r b e i n e b e n  d e r  S c h a ffu n g  e in e r  g rö ß e re n  L iq u i ­
d i t ä t  d e r  G e ld in s t itu te  u n d  d e r  W ir t s c h a f t ,  d ie  in  F ra g e  
k o m m e n d e n  K r e is e  z u  e in e r  A b s to ß u n g  ü b e r f lü s s ig e r  
W a r e n -  u n d  D e v is e n b e s tä n d e  z u  v e ra n la s s e n . L e tz te r e s  
is t  ih n e n  a u c h  v o l lk o m m e n  g e lu n g e n . D e n n  a u g e n b lic k l ic h  
w e r d e n  s ä m tlic h e  D e v is e n  a n  d e r  B e r l in e r  B ö rs e  v o l l  z u ­
g e te i l t ,  u n d  es is t  b e m e r k e n s w e r t ,  d a ß  d ie  M a r k  le t z th in  
im  A u s la n d  im  V e r h ä ltn is  z u r  B e r l in e r  P a r i t ä t  e in e  
h ö h e re  N o t ie r u n g  a u fg e w ie s e n  h a t . D ie  T e n d e n z  d e r  
d e u ts c h e n  R e ic h s b a n k -  u n d  B a n k e n p o l i t ik  b e s te h t  a lso  
d a r in , es z u  v e r h ü te n , d a ß  m a n  s i c h  d u r c h  G e l d ­
e m i s s i o n  ü b e r  d i e  t a t s ä c h l i c h  v o r h a n d e n e  
G ü t e r k n a p p h e i t  h i n w e g t ä u s c h t .

ln  d ie s e m  Z u s a m m e n h a n g  e rs c h e in t  es a b e r  a u c h  n o t ­
w e n d ig , a u f  d ie  K r i t i k  e in z u g e h e n , d ie  a n  d e r  b is h e r ig e n  
K r e d i t -  u n d  Z in s p o l i t ik  d e r  R e ic h s b a n k  u n d  d e r  B a n k e n  
g e ra d e  in  d e r  le t z te n  Z e i t  g e ü b t  w o r d e n  is t. Im  V o r d e r ­
g ru n d  d e r  D is k u s s io n  s te h t  d ie  Z in s fra g e . B e i d e r  B e ­
h a n d lu n g  d ie s e s  P ro b le m s  h a t  s ich  o f fe n b a r  e in e  g a n z  
fa ls c h e  F ra g e s te llu n g  e rg e b e n . E n tw e d e r  m a n  s te h t  a u f  
d e m  S ta n d p u n k t , d a ß  u n s e re  W ir t s c h a f t  m it  G e ld z e ic h e n  
v o l lk o m m e n  g e s ä t t ig t  is t  u n d  ta ts ä c h lic h  e in e  In k o n g r u e n z  
z w is c h e n  K a p i t a l  u n d  G e ld m a r k t  b e s te h t , w ie  d as  in  
e r s te r  L in ie  d e r  S ta a ts s e k r e tä r  P ro fe s s o r  H i r s c h  d es  
ö fte re n  b e to n t  h a t ;  d a n n  m u ß  m a n  fü r  u n b e d in g te  K r e d i l -  
r e s t r ik t io n  u n d  g e ra d e  fü r  e in e  R a t i o n i e r u n g  d e r  
v o rh a n d e n e n  G e ld m i t te l  e in t r e te n . E s  k o m m t  ja  d a n n  
k a u m  d a r a u f  an , ob  das G e ld  z u  n ie d r ig e r e m  o d e r  
h ö h e re m  Z in s fu ß  in  d e n  V e r k e h r  g e la n g t, s o n d e rn  es b e ­
s te h t  d a n n  d o c h  u n z w e i fe lh a f t  d ie  T a ts a c h e , d a ß  es z u  
e rh ö h te m  Z in s fu ß  u n t e r  U m s tä n d e n  in  g rö ß e re m  U m fa n g  
in  d e n  V e r k e h r  k o m m t, —  u n d  d a m it  w ü r d e  d ie  
In k o n g r u e n z  z w is c h e n  v o rh a n d e n e m  R e a lk a p i t a l  u n d  d en  
G e ld z e ic h e n  w a h r l ic h  n ic h t  v e r r in g e r t  w e r d e n . M a n  k a n n  
a b e r  d ie  A n g e le g e n h e it  a u c h  v o n  d e r  g ü te r w ir ts c h a f t l ic h e n  
S e ite  b e t r a c h te n  u n d  d e n  S c h w e r p u n k t  m e h r  a u f  d ie  T a t ­
sach e  le g e n , d a ß  w i r  z u  w e n ig  R e a lk a p i t a l  h a b e n . A u c h  
d ieses  w i r d  d u rc h  e in e  D is k o n te rh ö h u n g  n ic h t  v e r g r ö ß e r t ,  
s o n d e rn  n u r  d u rc h  R a t io n a l is ie r u n g  d e r  P r o d u k t io n  u n d  
d u rc h  Z u fü h ru n g  a u s lä n d is c h e r  K r e d it e .  N u n  w i r d  a b e r  
b e h a u p te t ,  d a ß  d u rc h  e in e  D is k o n te rh ö h u n g  d ie  S p a r ­
t ä t i g k e i t  b e s o n d e rs  a n g e re g t w e r d e n  k ö n n te , u n d  d a ß  
a u f  d ie s e m  W e g e  d as  M iß v e r h ä l tn is  z w is c h e n  B e tr ie b s ­
u n d  A n la g e k a p it a l ,  z w is c h e n  K o n s u m - u n d  P r o d u k t iv ­
k a p i t a l  b e s e it ig t  w e r d e n  k ö n n te . S e lb s tv e rs tä n d lic h  is t  
e in e  In te n s iv ie r u n g  d e r  S p a r tä t ig k e it  u n te r  a l le n  U m ­
s tä n d e n  z u  e rs t re b e n . M a n  v e rg e g e n w ä r t ig e  s ich  d o c h  
a b e r , d a ß  e in e  S p a r tä t ig k e it ,  fa lls  s ie  w i r k l i c h  a u f  e in e  
D is k o n te rh ö h u n g  re a g ie r e n  s o ll, n u r  a l l m ä h l i c h  u n d  
im  L a u fe  d e r  J a h re  d e r  W ir t s c h a f t  n e u e  M i t t e l  z u fü h re n  
k ö n n te , u n d  d a ß  uns d a m it  in  u n s e re r  je tz ig e n  S itu a t io n ,  
in  d e r  es uns a u f  e in e  m ö g lic h s t  s c h n e lle  C o u p ie ru n g  
d e r  K r is is  a n k o m m t, n ic h t  v ie l  g e h o lfe n  w ä r e .  A u c h  in  
O e s te r r e ic h  n e h m e n  d ie  S p a re in la g e n  v o n  M o n a t  z u  M o n a t  
a u ß e r o r d e n t l ic h  z u , o h n e  d a ß  d a m it  d ie  W ir t s c h a f t  a u f  a u s ­
lä n d is c h e  K r e d it e  v e r z ic h te n  k ö n n te , u n d  o h n e  d a ß  d ie  
K r e d it n o t  a lso  so lc h e  n ic h t  d a u e r n d  a k u t  w ä r e .  J e d e n ­
fa lls  lä ß t  s ich  e in  m it  d e m  Z u n e h m e n  d e r  S p a re in la g e n  
p a r a l le le s  A b k l in g e n  d e r  K r is e  in  O e s te r r e ic h  n ic h t  fe s t ­
s te lle n . Im  V o r b e ig e h e n  s e i n o c h  b e m e r k t ,  d a ß  in  O e s te r ­
re ic h , das  z w e ife llo s  a n  d e rs e lb e n  K a p it a ls a r m u t  v o n  d e m  
A u g e n b l ic k  s e in e r  S ta b i l is ie r u n g  a n  g e l i t te n  h a t  w ie  w i r ,  
s e it  d e m  N o v e m b e r  1922  b is  v o r  k u r z e m  d e r  D is k o n ts a tz  
u n v e r ä n d e r t  9  p C t .  g e b lie b e n  is t, u n d  d a ß  d a b e i d ie  S p a r ­
e in la g e n  s tä n d ig  z u g e n o m e n  h a b e n . B e i u n s  b e t r ä g t  d e r  
D is k o n ts a tz  10 p C t .  D ie  G r o ß b a n k e n  g e w ä h r e n  fü r  tä g ­
lic h e s  G e ld  8 p C t . ,  fü r  G e ld e in la g e n  b e i 1 4 tä g ig e r  K ü n d i­
g u n g  14— 15 p C t .  u n d  b e i E in la g e n  m it  lä n g e re n  K ü n ­
d ig u n g s te rm in e n  s o g a r b is  z u  2 4  p C t .  W ie  m a n  d a  n o c h  v o n

g e r in g e n  Z in s fü ß e n  re d e n  k a n n , is t  ta ts ä c h lic h  u n e r f in d ­
lic h , u n d  w e n n  t r o t z  d ie s e r  Z in s e n  u n d  t r o t z  des  lO p ro z . 
D is k o n ts  d ie  S p a re in la g e n  n ic h t  in  d e m  M a ß e  z u n e h m e n , 
w ie  es w ü n s c h e n s w e r t  w ä r e ,  so k a n n  m a n  d a fü r  n ic h t  d ie  
Z in s -  u n d  D is k o n t p o l i t ik  v e r a n t w o r t l ic h  m a c h e n , s o n d e rn  
m u ß  s ich  sag en , d a ß  d e r  G r u n d  f ü r  d ie  g e r in g e  Z u n a h m e  
d e r  S p a r tä t ig k e it  a u f  g a n z  a n d e re  U rs a c h e n  z u r ü c k ­
z u fü h re n  is t. W a r u m  v e r g e g e n w ä r t ig t  m a n  s ich  n ic h t , d aß  
b e i u n s e re m  u n g e h e u e r  a u s g e b a u te n  P r o d u k t io n s a p p a r a t  
es ta ts ä c h lic h  e in  U n d in g  w ä r e ,  z u  v e r la n g e n , d a ß  e in e  
b is  v o r  e in e m  h a lb e n  J a h r  g a n z  a u s  d e n  F u g e n  g e ra te n e  
W ir t s c h a f t  im s ta n d e  s e in  so ll, im  L a u fe  v o n  6  M o n a te n  
d ie  B e d ü rfn is s e  d e r  P ro d u k t io n s k r e is e  n a c h  B e tr ie b s ­
k a p i t a l  a u c h  n u r  a n n ä h e rn d  z u  b e f r ie d ig e n ?  W e s h a lb  
e r h o f f t  m a n  v o n  e in e r  E rh ö h u n g  d e r  N o m i n a l  lö h n e  
u n d  -e in k o m m e n  e in e  in te n s iv e r e  S p a r tä t ig k e it  u n d  V e r ­
m e h ru n g  des R e a l  k a p ita ls ,  a n s ta t t  e in e  D ro s s e lu n g  des  
u n n ü tz e n  M a s s e n lu x u s k o n s u m s  z u  e rs tre b e n ?  —  In  
d ie s e m  Z u s a m m e n h a n g  f ä l l t  m ir  b e i  d e n  a u ß e r o r d e n t l ic h  
in te re s s a n te n  D a r le g u n g e n  v o n  H e r r n  P ro fe s s o r  H i r s c h  
in  d e r  „ V o s s is c h e n  Z e itu n g “ e in  g e w is s e r  W id e r s p r u c h  
a u f in  s e in e r  S te l lu n g n a h m e  z u  d e r  F ra g e  d e r  W i r k u n g  
e i n e r  Z i n s e r h ö h u n g  a u f  d i e  P r e i s b i l d u n g .  
E r  b e h a u p te t  e in e rs e its , d a ß  v o n  d e n  m e is te n  S a c h v e r ­
s tä n d ig e n  d ie  F r a g e  d ie s e r  W ir k u n g  a u ß e r o r d e n t l ic h  ü b e r ­
s c h ä tz t  w ir d .  A n d e r e r s e its  m e in t  e r  s e h r r ic h t ig , d a ß  e in e  
D is k o n te rh ö h u n g  e in e  P re is a b s e n k u n g  u n d  u m g e k e h r t  e in e  
D is k o n th e ra b s e tz u n g  e in e  P re is e rh ö h u n g  h e r v o r z u r u fe n  
g e e ig n e t  se i. H ie r  l ie g t  d o c h  o f fe n b a r  e in  W id e r s p r u c h  
v o r . N im m t  m a n  a n , d a ß  e in e  D is k o n te rh ö h u n g  a u f  d ie  
P re is b ild u n g  in  d ie s e r  W e is e  k o n s t i t u t iv  e in w ir k t ,  d a n n  
is t  d o c h  a u c h  d a m it  d ie  d o m in ie re n d e  S te l lu n g  d es  K a p i ­
ta ls  im  A b la u f e  des  P ro d u k t io n s p ro z e s s e s  g e n ü g e n d  b e ­
w ie s e n . l a t s ä c h l ic h  s in d  a u c h  le t z te n  E n d e s  a l le  P r o ­
d u k t io n s k o s te n  a u f  das K a p i t a l  z u rü c k z u fü h re n , u n d  d e m ­
g e m ä ß  m u ß  s ic h  e in e  D is k o n te rh ö h u n g  in  d e n  K o s te n  d es  
g a n z e n  P ro d u k tio n s p ro z e s s e s  a u s w ir k e n , a ls o  e in e  D is ­
k o n te rh ö h u n g  v o n  10 a u f  2 0  p C t .  e b e n  e in e  V e r te u e r u n g  
des g a n z e n  P r o d u k te s  u m  10 p C t , b r in g e n . O f fe n b a r  l ie g t  
a ls o  e in e  U e b e rs c h ä tz u n g  d e r  Z in s fra g e  h in s ic h t l ic h  d e r  
P re is b ild u n g  d u rc h  d ie  F a c h w is s e n s c h a ft  n ic h t  v o r . W a s  
n u n  d ie  A u s w ir k u n g e n  e in e r  D is k o n te rh ö h u n g  a u f  d ie  
W ir ts c h a f t  b e t r i f f t ,  so g la u b e  ic h  n ic h t, d a ß  e in e  w e i te r e  
P r e is v e r b i l l ig u n g  d ie  F o lg e  s e in  w ir d .  H e r r  P ro fe s s o r  
H i r s c h  b e to n t  ja  s e lb s t in  s e in e m  A u fs a tz ,  d a ß  d e r  z u r  
V e r fü g u n g  s te h e n d e  K r e d i t  w i r k l i c h  b e n u tz e n d e n  K r e is e n  
in fo lg e  d es  K e t te n h a n d e ls  b e r e i ts  je t z t  s e h r t e u e r  z u  
s te h e n  k o m m t 1). T r o t z d e m  is t, w ie  w i r  b e r e i ts  o b e n  e r ­
w ä h n t  h a b e n , b is h e r  e in e  P re is s e n k u n g  n ic h t  in  e in e m  
e n ts p re c h e n d e n  A u s m a ß  e r z ie l t  w o r d e n , u n d  d ie s e  T a t ­
s a ch e  is t, w ie  in  d e m s e lb e n  Z u s a m m e n h a n g  d a rg e le g t  
w o r d e n  is t, n u r  a u f  d as  F e h le n  d e r  g ü te r w ir ts c h a f t l ic h e n  
V o ra u s s e tz u n g e n  fü r  e in e  d e r a r t ig e  a llg e m e in e  A u s ­
w i r k u n g  e in e r  D is k o n te rh ö h u n g  z u rü c k z u fü h re n . —

E s  is t a lso , w ie  m a n  s ie h t, g e ra d e  im  H in b l ic k  a u f  d ie  
p ro d u k tio n s te c h n is c h e n  u n d  g ü te r w ir ts c h a f t l ic h e n  F a k ­
to r e n  a n  d e r  Z e i t ,  a u c h  d ie  a n d e re  S e ite  d e s  P ro b le m s  zu  
b e a c h te n , E in e  w i r k l ic h e  S a n ie ru n g  k a n n  e b e n  n u r  e r ­
fo lg e n , w e n n  n e b e n  e in e r  v o rs ic h t ig e n  G e ld e m is s io n s ­
p o l i t ik  im  In n e r n  d ie  p r o d u k t io n s v e r b i l l ig e n d e n  u n d  - v e r ­
m e h re n d e n  F a k t o r e n  b e s o n d e rs  g e fö r d e r t  w e r d e n . H ie r  
g e w in n t  n e b e n  d e r  F ra g e  d e r  V e r b il l ig u n g  d e r  P r o d u k t io n

B Den Vorwurf der zu hohen Zinsberechnung durch die 
Großbanken weist die Diskontogesellschaft in ihrem Geschäfts­
bericht von 1923 auf folgenden Ausführungen zurück:

„ D e r M a n g e l an K a p ita l und die g ew altig e  S teigerung der  
Zinssätze auch fü r k u rz fris tig e  G e ld e r  fü h rte n  zu e in er vö llig en  
D esorgan isation  des G e ld m a rk te s . D iese w u rd e  noch dadurch  
ge fö rd ert, daß d ie  S taatsau fs ich t üb er d ie  s taa tlich en  und  
kom m u nalen  G e ld in s titu te  vö llig  versagte  und diesen gesta tte te , 
ih re  M it te l  n ich t ih re r e ig en tlich en  Zw eckbestim m ung  zu zu ­
führen , sondern ohne R ü cks ich t auf das d am it verbund ene  
R is ik o  zu m öglichst hohen Z inssätzen  im  offenen M a rk te  aus­
zu le ih en , im  w ild e n  W e tt la u f  den K e tte n h a n d e l m it G e ld  zu 
fö rd e rn  und d ie  Z inssätze fü r  den V e rb ra u c h e r in  un g erech t­
fe r tig te r  W e ise  zu ste igern. D ie  o ft bem ängelte  H öhe  d e r von  
den B an ken  g e fo rd erten  Z inssätze fin d e t neben  dem  A n ­
w achsen d er U n k o s te n  in  diesen M iß s tän d en  ih re  Begründung".
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d u rc h  U m o r g a n is a t io n  d e r  K o n z e r n e , R a t io n a l is ie r u n g  d e r  
B e tr ie b e  u n d  S tille g u n g  d e r  u n r a t io n e lle n  B e tr ie b e  d ie  
G e w ä h r u n g  r e i n e r  P r o d u k t i o n s k r e d i t e  (es  
k o m m t  in  e r s te r  L in ie  a u f  d ie  A r t  d e r  K r e d itg e w ä h r u n g  
a n !) , d i e  H e r a n z i e h u n g  v o n  A u s l a n d s ­
k r e d i t e n  s o w ie  e in e  s o rg fä lt ig e  s a c h g e m ä ß e  V e r ­
w e n d u n g  d e rs e lb e n  z u r  S te ig e ru n g  d e r  P r o d u k t io n  
u n d  z u r  A u s b a la n z ie r u n g  d e r  H a n d e ls b ila n z  d u rc h  
E x p o r t  a u ß e ro rd e n tl ic h e  B e d e u tu n g . N a tü r l ic h  s e tz t  
e in e  d e r a r t ig e  K r e d i t p o l i t ik  e in e  e n ts p re c h e n d e  A b ­
s e n k u n g  d e r  P re is e  d e r  P r o d u k t i o n s m i t t e l  s o w ie  
e in e  V e r b i l l i g u n g  d e s  P r o d u k t i o n s ­
p r o z e s s e s  v o ra u s . S in d  d ie s e  V o ra u s s e tz u n g e n  g e ­
g e b e n , d a n n  d ü r f te  a u f  d e r  B a s is  e in e r  v e r b i l l ig t e n  M e h r ­
p r o d u k t io n  d ie  P r e i s a b s e n k u n g  d e r  W a r e n  
a u t o m a t i s c h  v o n  z w e i  S e i te n  h e r  e in s e tz e n :  
V o n  d e r  S e ite  d e r  P r o d u k t i o n s k o s t e n  u n d  v o n  
S e ite  des  A n g e b o t s !  D a g e g e n  w ä r e  d e r  u n m it t e lb a r e  
u n d  p r im ä r e  D r u c k  a u f  d ie  W  a  r  e n  in  s e in e n  A u s ­
w ir k u n g e n  n ic h t  s e h r h o c h  z u  v e ra n s c h la g e n . M a n  m u ß  
s ich  e b e n  e n d lic h  d a r ü b e r  k la r  w e r d e n , d a ß  d ie  G e ­
s u n d u n g  d e r  W ir t s c h a f t  n ic h t  d u rc h  k ü n s t lic h e  u n d  g e ld ­
te c h n is c h e  M i t t e l ,  s o n d e rn  le t z te n  E n d e s  n u r  d u rc h  
M e h r p r o d u k t i o n  u n d  v e r b i l l ig t e  P r o d u k t io n  e r ­
r e ic h t  w e r d e n  k a n n .

Feste Gelder und die 3. Steuernotverordnung.
V o n  R ec h ts a n w a lt D r. v . K arg er, B erlin .

D ie  3 . S te u e r n o tv e r o r d n u n g  h a t  d as  A u f w e r tu n g s ­
p r o b le m  b e k a n n t l ic h  n ic h t  re s t lo s  g e lö s t, s o n d e rn  n u r  
fü r  d ie  in  §  1 A b s . 2  a u f g e fü h r te n , a ls  V e rm ö g e n s a n la g e  
b e z e ic h n e te n  A n s p rü c h e  fe s te  R e g e ln  g e g e b e n . D a r ü b e r ,  
w ie  so n s tig e  V e rm ö g e n s a n la g e n  a u f z u w e r te n  s in d , s c h w e ig t  
d ie  3. S te u e r n o tv e r o r d n u n g ;  §  12 A b s . 1 b e g r e n z t  le d ig ­
l ic h  e in e  u n te r  U m s tä n d e n  n a c h  a llg e m e in e n  R e c h ts ­
g ru n d s ä tz e n  fü r  V e rm ö g e n s a n la g e n  a n d e r e r  a ls  d e r  im  
§ 1 A b s . 2  b e z e ic h n e te n  A r t  in  F r a g e  k o m m e n d e  A u f ­
w e r tu n g  n a c h  o b e n  a u f  15 p C t .

Z u  d e n  A n s p rü c h e n , d e re n  A u f w e r tu n g  n a c h  w ie  v o r  
z w e if e lh a f t  is t , g e h ö re n  a u c h  d ie  d e n  B a n k e n  g e g e b e n e n  
s o g e n a n n te n  fe s te n  G e ld e r ,  d . h , D a r le h e n , d ie  d e r  B a n k  
f ü r  e in e  b e s t im m te  Z e i t  fe s t  o d e r  a u f  u n b e s t im m te  Z e i t  
u n te r  V e r e in b a r u n g  e in e r  K ü n d ig u n g s fr is t  g e w ä h r t  
w o r d e n  s in d . E s  m a g  z w e if e lh a f t  s e in , ob  d ie s e  fe s te n  
G e ld e r  ü b e rh a u p t  a ls  V e rm ö g e n s a n la g e n  a n z u s p re c h e n  
s in d ; d ie s e  Z w e i fe l  b e s te h e n  in s b e s o n d e re  d a n n , w e n n  d ie  
F e s tle g u n g  a u f e in e  v e r h ä ltn is m ä ß ig  k u r z e  Z e i t  o d e r  m it  
v e rh ä ltn is m ä ß ig  k u r z e r  K ü n d ig u n g s fr is t  e r fo lg te . Im m e r ­
h in  w i r d  m a n  a b e r  d e n  B e g r if f  d e r  V e rm ö g e n s a n la g e  im  
S in n e  d es  § 12 A b s . 1 n ic h t  z u  en g  fa s s e n  d ü r fe n ;  d ies  
g i lt  u m  so m e h r , a ls  e r  ja  e in e  P f l ic h t  z u r  A u f w e r tu n g  d e r  
V e rm ö g e n s a n la g e n , s o w e it  sie n ic h t  in  §  1 A b s . 2  a u fg e ­
fü h r t  s in d , n ic h t  b e g rü n d e t, s o n d e rn  d ie  E n ts c h e id u n g  
s o w o h l d ie s e r  F r a g e  w ie  a u c h  d e r  F ra g e  n a c h  d e r  H ö h e  
e in e r  e tw a ig e n  A u f w e r tu n g  in n e r h a lb  des  g e s e tz te n  
R a h m e n s  o ffe n  lä ß t .  M i t  R ü c k s ic h t  h ie r a u f  w i r d  es k e in e m  
B e d e n k e n  u n te r lie g e n , a u c h  d ie  fe s te n  G e ld e r  u m  d es ­
w i l le n  a ls  V e rm ö g e n s a n la g e  z u  b e t r a c h te n , w e i l  d e r  
Z w e c k  ih r e r  H in g a b e  in  d e r  n u tz b r in g e n d e n  A n la g e  
e in e s  b e s t im m te n  G e ld b e tra g e s  fü r  e in e  k ü r z e r e  o d e r  
l ä n f i p r p

D ie  E r k e n n tn is ,  d aß  d ie  fe s te n  G e ld e r  a ls  V e rm ö g e n s -  
a n la g e  a n z u s p re c h e n  s in d , f ö r d e r t  d ie  F r a g e  ih r e r  A u f -  
W e rtu n g  n o c h  n ic h t , d a , w ie  s ch o n  g esag t, d ie  3. S te u e r ­
n o tv e r o r d n u n g  d ie  F r a g e , ob  u n d  w ie  V e rm ö g e n s a n la g e n  
a n d e r e r  a ls  d e r  im  §  1 A b s . 2  b e z e ic h n e te n  A r t  a u fz u ­
w e r t e n  s in d , n ic h t  re g e lt ,  s o n d e rn  s ich  d a r a u f  b e s c h rä n k t ,  
f ü r  d e n  F a l l  des  B e s te h e n s  e in e r  A u fw e r tu n g s p f l ic h t  e in e  
G r e n z e  n a c h  o b e n  z u  z ie h e n . E in e  B e a n tw o r tu n g  d e r  
F r a g e  n a c h  d e r  A u fw e r tu n g s p f l ic h t  k a n n  s ich  d e m n a c h  
n u r  a u s  a llg e m e in e n  R e c h ts g ru n d s ä tz e n  e rg e b e n .

B e i d e r  B e a n tw o r tu n g  d ie s e r  F r a g e  is t  z u n ä c h s t  m it  
a lle m  N a c h d r u c k  z u  b e to n e n , d a ß  e in e  g e n e re l le  A u f ­

w e r tu n g s p f l ic h t  w e d e r  d u rc h  G e s e tz  n o c h  a u c h  d u rc h  d ie  
R e c h ts p re c h u n g  b is h e r  a n e r k a n n t  w o r d e n  is t . D a s  
U r t e i l  des  R e ic h s g e r ic h ts  v o m  28 . N o v e m b e r  1 923  (R G E .  
107, 7 8 ), das  in  d e r  F ra g e  d e r  A u f w e r tu n g  a m  w e ite s te n  
g e h t, ü b t  d o c h  e in e  k lu g e  Z u r ü c k h a ltu n g  u n d  e r k e n n t  
k e in e  g e n e re l le  A u fw e r tu n g s p f l ic h t ,  s o n d e rn  n u r  e in e  
so lc h e  d es  E in z e lfa l ls  an , s o fe rn  b e s o n d e re  G r ü n d e  sie  
r e c h t fe r t ig e n . D a r a u s  e rg ib t  s ich  z u n ä c h s t , d a ß  s o w o h l  
d ie je n ig e n , d ie  e in e  A u f w e r tu n g  d e r  fe s te n  G e ld e r  b e ­
g e h re n , w ie  a u c h  d ie  G e r ic h te  d ie  P f l ic h t  h a b e n , e in g e h e n d  
d a rz u le g e n , w a r u m  e in e  so lc h e  A u f w e r tu n g s p f l ic h t  g e ra d e  
in  d e m "  z u r  E n ts c h e id u n g  s te h e n d e n  E in z e l f a l l  d e r  B i l l ig ­
k e i t  e n ts p r ic h t . D ie  in  U r te i le n  u n t e r e r  u n d  m it t le r e r  
G e r ic h te  b e l ie b t  g e w o rd e n e  a llg e m e in e  R e d e w e n d u n g , d a ß  
e in e  V e r n e in u n g  d e r  A u fw e r tu n g s p f l ic h t  w id e r  T r e u  u n d  
G la u b e n  v e rs tö ß t , b e s a g t g a r  n ic h ts  u n d  b e w e is t  n u r , d a ß  
das b e t r e f fe n d e  G e r ic h t  s ic h  d e r  V e r a n tw o r tu n g  s e in e r  
E n ts c h e id u n g  in  k e in e r  W e is e  b e w u ß t  g e w o rd e n  is t.

P r ü f t  m a n  n u n  d ie  G r ü n d e  des re ic h s g e r ic h t lic h e n  
U r te i ls  v o m  28 . N o v e m b e r  1 9 2 3  d a r a u fh in  n a c h , o b  s ich  
aus ih n e n  a u c h  e in e  A u f w e r tu n g  d e r  fe s te n  G e ld e r  r e c h t -  
fe r t ig e n  lä ß t ,  so m u ß  m a n  u n b e d in g t  z u  e in e r  V e r n e in u n g  
d ie s e r  F r a g e  k o m m e n . W e n n  das  R e ic h s g e r ic h t  a u f  
§ 6 0 7  B G B . v e r w e is t ,  d e r  b e s t im m t, d a ß  b e i  e in e m  D a r ­
le h n  S a c h e n  g le ic h e r  G ü te  z u r ü c k z u g e w ä h r e n  s in d , so 
w ir d  m a n  a n n e h m e n  d ü r fe n , d a ß  es s ic h  b e i  n o c h m a lig e r  
P rü fu n g  d e r  F r a g e  d e r  U n h a l t b a r k e i t  d ieses  S a tz e s  b e w u ß t  
w e r d e n  w ir d ,  d a , w e n n  e r  a u f  d e n  F a l l  d e r  G e ld e n t w e r tu n g  
a n w e n d b a r  w ä r e ,  d ie  lo g is c h e  u n d  u n a b w e is b a re  F o lg e ­
ru n g  e in e  v o lle  A u fw e r tu n g  n a c h  M a ß g a b e  d e r  K a u fk r a f t  
s e in  w ü r d e , e in e  F o lg e ru n g , d ie  d as  R e ic h s g e r ic h t  s e lb s t  
n ic h t  z u  z ie h e n  w a g t .  D ie  G ü t e  e in e r  S a c h e  u n d  ih re  
K a u f k r a f t  s ind  B e g r if fe , d ie  s ic h  n ic h t  d e c k e n ;  d ie s  e r h e l l t  
s o fo r t , w e n n  m a n  d e n  F a l l  a n n im m t, d a ß  e in  R o g g e n -  
d a r le h n  b e i e in e m  R o g g e n p re is  v o n  10 M .  g e g e b e n  u n d  
b e i e in e m  s o lc h e n  v o n  7 M .  z u r ü c k g e w ä h r t  w ir d .  E s  w i r d  
n ie m a n d e m  e in fa l le n , d e n  R o g g e n  n u r  u m  d e s w ille n  a ls  
w e n ig e r  g u t  a n z u s e h e n , w e i l  d e r  m i t  ih m  im  T a u s c h ­
v e r k e h r  z u  e r z ie le n d e  G e g e n w e r t  g e r in g e r  g e w o rd e n  is t .

A u c h  d ie  B e ru fu n g  des R e ic h s g e r ic h ts  a u f  d ie  G e s e tz ­
g e b u n g  d e r  In f la t io n s z e it ,  d ie  m e h r  u n d  m e h r  v o n  d e m  
G r u n d s a tz  „ M a r k  =  M a r k "  a b w ic h , s p r ic h t  m e h r  gegen  
a ls  —  w ie  das  R e ic h s g e r ic h t  a n n im m t  —  fü r  d ie  A u f ­
w e r tu n g . D a s  g le ic h e  g i lt  v o n  d e m  E n tw ic k lu n g s g a n g , d e n  
d ie  R e c h ts p re c h u n g  d es  R e ic h s g e r ic h ts  g e n o m m e n  h a t  u n d  
a u f d e n  s ic h  d ie s  v o l l  S to lz  b e r u f t ,  o h n e  z u  b e a c h te n ,  
d a ß  es  ja h re la n g  d e n  d u rc h  d ie  E n tw e r t u n g  g e s c h a ffe n e n  
Z u s tä n d e n  te iln a h m s lo s  g e g e n ü b e rg e s ta n d e n  u n d  z . B . b e i  
S c h a d e n s e rs a tz a n s p rü c h e n  w e g e n  V e rz u g e s  a n  d e n  B e ­
w e is p f l ic h t ig e n  A n fo r d e r u n g e n  g e s te ll t  h a t ,  d ie  n u r  m it  
g ä n z lic h e r  U n k e n n tn is  d e r  ta ts ä c h lic h e n  V e r h ä ltn is s e  z u  
e r k lä r e n  s in d .

S ie h t  m a n  v o n  d e m  b is h e r  e r w ä h n t e n  T e i l  d e r  G r ü n d e  
ab, d a n n  b le ib t  a ls  b e s o n d e rs  b e a c h te n s w e r t  n u r  d e r  S a tz  
d e r  U r te i ls b e g r ü n d u n g  ü b r ig , d a ß  fü r  d ie  M ö g l ic h k e it  e in e r  
A u f w e r tu n g  g e ra d e  b e i H y p o th e k e n fo r d e r u n g e n  d ie  T a t ­
s ach e  in  B e t r a c h t  k o m m t, d a ß  d e r  S c h u ld n e r  in  d e m  e r ­
h e b lic h  g e s t ie g e n e n  P a p i e r m a r k w e r t  d es  G r u n d ­
s tü c k s  e in e n  e n ts p re c h e n d e n  A u s g le ic h  e r h a l te n  h a t . V o n  
B e d e u tu n g  s in d  fe r n e r  n o c h  d ie  A u s fü h ru n g e n  ü b e r  d ie  
H ö h e  d e r  A u f w e r tu n g ,  d ie  a u f  d e n  g e s te ig e r te n  P a p ie r ­
m a r k w e r t  d es  G ru n d s tü c k s , d ie  w ir ts c h a f t l ic h e  L e is tu n g s ­
fä h ig k e i t  d e s  S c h u ld n e rs  u n d  a n d e re  T a ts a c h e n  v e r ­
w e is e n , w e lc h  le t z t e r e ,  d a  s ie  n u r  b e i  H y p o th e k e n fo r d e ­
ru n g e n  p r a k t is c h  w e r d e n  k ö n n e n , im  R a h m e n  d ie s e r  
E r ö r te r u n g  n ic h t  z u  b e a c h te n  s in d . E s  is t  d a b e i o h n e  
w e ite r e s  z u z u g e b e n , d a ß  d ie  B e s c h rä n k u n g  d e r  A u f ­
w e r tu n g  a u f  H y p o th e k e n fo r d e r u n g e n , w ie  s ie  in  d e m  
re ic h s g e r ic h t lic h e n  U r t e i l  z u m  A u s d r u c k  k o m m t , a u f  d ie  
D a u e r  n ic h t  h a l tb a r  is t , s o n d e rn  n o tw e n d ig e r w e is e  a u c h  
z u r  A u f w e r tu n g  a n d e r e r  F o r d e r u n g e n  im  W e g e  d e r  
R e c h ts p re c h u n g  fü h r e n  m u ß .

F o rs c h t  m a n  n u n  n a c h  d e m  G ru n d g e d a n k e n  des  
re ic h s g e r ic h t lic h e n  U r te i ls ,  d a n n  w i r d  m a n  a ls  s o lc h e n  d e n  
S a tz  e r k e n n e n  k ö n n e n , d a ß  e in  S c h u ld n e r  d a n n  n ic h t  
s e in e n  G lä u b ig e r  in  P a p ie r m a r k  a b f in d e n  d a r f , w e n n  e r  
s ic h  a u f d e ssen  K o s te n  S a c h w e r te  b e s c h a ff t  o d e r  e r h a lte n
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h a t  u n d  in  d ie s e n  e in e n  G e g e n w e r t  fü r  d ie  A u fw e r tu n g s ­
p f l ic h t  b e s itz t ,  w o b e i fü r  d ie  H ö h e  d e r  A u fw e r tu n g  se in e  
L e is tu n g s fä h ig k e it  b i l l ig e r w e is e  z u  b e rü c k s ic h t ig e n  is t, 

W ie  s te h t  es n u n  m it  d e m  G e g e n w e r t  fü r  e in e  e tw a ig e  
A u fw e r tu n g s p f l ic h t  b e i d e n  B a n k e n ?  F ü r  d ie  le t z te r e n  
w a r  das G e ld  d ie  W a r e ,  m it  d e r  s ie  z u  a r b e i te n  h a t te n ,  
sie k o n n te n  a lso  n ic h t  w ä h r e n d  d e r  In f la t io n s z e it ,  so w ie  
es d e r  W a r e n k a u f m a n n  t a t ,  aus  d e r  M a r k  in  d ie  S a c h -  
w a r e  f lü c h te n  u n d  d a d u rc h  S u b s ta n z v e r lu s te n  V o rb e u g e n , 
Im  G e g e n te il ,  d ie  B a n k e n  w a r e n  e n ts p re c h e n d  d e r  E ig e n ­
a r t  ih re s  G e s c h ä fts  v e r p f l ic h t e t ,  s tä n d ig  g ro ß e  M a r k ­
b e trä g e  te ils  in  b a r  in  ih re n  K a s s e n , te ils  a ls  G u th a b e n  
b e i d e n  B a n k e n , m it  d e n e n  sie in  s tä n d ig e r  G e s c h ä fts ­
v e rb in d u n g  s ta n d e n , z u  u n te r h a lte n , u m  d e n  A n f o r d e ­
ru n g e n  ih r e r  K u n d s c h a ft  g e re c h t  w e r d e n  z u  k ö n n e n . A l le  
d ie s e  G u th a b e n  u n d  B a r b e tr ä g e  h a b e n  v o l l  a n  d e r  E n t ­
w e r tu n g  te ilg e n o m m e n ;  d ie  B a n k e n  w a r e n  g a r  n ic h t  in  
d e r  L a g e , s ich  g e g e n  d ie  au s  d e r  E n tw e r t u n g  e rg e b e n d e n  
S c h ä d ig u n g e n  z u  s c h ü tz e n , s o fe rn  sie ü b e r h a u p t  n o c h  
W e r t  d a r a u f  le g te n , d e n  A u fg a b e n  g e re c h t  z u  w e r d e n , d ie  
ih n e n  ih re  S te l lu n g  im  W ir ts c h a f ts le b e n  z u w e is t .  E in e  
w e i te r e  A u fg a b e  d e r  B a n k e n  is t  es, d ie  ü b e rs c h ü s s ig e n  
G e ld e r  d e r  W ir t s c h a f t  in  F o r m  v o n  K r e d i t e n  z u r  V e r f ü ­
g u n g  z u  s te lle n . E s  is t b e k a n n t ,  d a ß  d ie s e  K r e d it e  d e n  
B a n k e n  in  e n t w e r t e t e r  M a r k  z u r ü c k g e z a h lt  w o r d e n  s in d , 
d a ß  a ls o  d ie  B a n k e n  a u c h  h ie r  s c h w e rs te  S u b s ta n z v e r lu s te  
e r l i t t e n  h a b e n . E in e  V a lo r is ie r u n g  w a r ,  a b g e s e h e n  v o n ' 
d e n  le t z te n  W o c h e n  d e r  In f la t io n s z e it ,  n ic h t  ü b lic h . M a n  
m a g  d a r ü b e r  s t r e ite n  k ö n n e n , ob  es n ic h t  r ic h t ig e r  g e ­
w e s e n  w ä r e ,  w e n n  d ie  B a n k e n  s ch o n  f r ü h e r  z u r  G e ­
w ä h ru n g  w e r tg e s ic h e r te r  K r e d it e  ü b e rg e g a n g e n  w ä re n ;  
im  In te re s s e  d e r  E r h a ltu n g  ih r e r  S u b s ta n z  w ä r e  e in  so lch es  
V o rg e h e n  z w e ife llo s  g e b o te n  g e w e s e n , ob  es a b e r  u n te r  
d e n  V e r h ä ltn is s e n  des J a h re s  1 923  im  a llg e m e in e n  I n ­
te re s s e  g e le g e n  h ä t te ,  k a n n  im m e rh in  z w e if e lh a f t  se in , d a  
d a d u rc h  d e r  M a r k s t u r z  m ö g lic h e rw e is e  n o c h  b e s c h le u n ig t  
w o r d e n  w ä r e .  Im  ü b r ig e n  p f le g e n  d ie  B a n k e n  G e ld e r ,  
d ie  s ie  im  A u g e n b l ic k  fü r  k e in e  d e r  v o rb e z e ic h n e te n  
Z w e c k e  b e n ö tig e n , in  k u r z f r is t ig e n  R e ic h s s c h a tz w e c h s e ln  
a n z u le g e n , d ie  w ä h r e n d  d e r  In f la t io n s z e it  g le ic h fa lls  d e r  
E n tw e r t u n g  u n te r la g e n . E s  is t  s e lb s tv e rs tä n d lic h , d aß  d ie  
B a n k e n  b e i d e r  V e r w e n d u n g  d e r  ih n e n  z u r  V e r fü g u n g  
s te h e n d e n  G e ld e r  k e in e n  U n te r s c h ie d  m a c h e n , ob  es s ich  
u m  G u th a b e n , d ie  in  la u fe n d e r  R e c h n u n g  b e i ih n e n  u n t e r ­
h a l te n  w e r d e n , o d e r  u m  s o g e n a n n te  fe s te  G e ld e r  h a n d e lt .  
L e t z t e r e  g e b e n  d e n  B a n k e n  e in e  g rö ß e re  B e w e g u n g s ­
m ö g lic h k e it ,  e in  V o r t e i l ,  d e r  s ic h  in  d e r  G e w ä h r u n g  
h ö h e r e r  Z in s e n  a u s w ir k t ;  im  ü b r ig e n  w e r d e n  sie  a b e r  
e b e n s o  w ie  d ie  tä g lic h  fä ll ig e n  D e p o s ite n e in la g e n  b e ­
h a n d e lt .

D ie  B anken w aren  dem nach n icht in der Lage, die  
ihnen an ve rtra u te n  G e ld e r in  irgendeiner F o rm  v o r der 
E n tw e rtu n g  zu schützen; diese w urd en  durch die le tz te re  
v o ll b etro ffen  und die schwersten Substanzverluste, die 
die B anken selbst e r litte n  haben, rech tfertig en  grund­
sätzlich  eine A blehnung jed er A u fw ertu n g sp flich t, da es 
an den Voraussetzungen e in er solchen, w ie  sie vom  
Reichsgericht aufgestellt w ord en  sind, näm lich an dem  
Vorhandensein  eines entsprechenden G egenw ertes, feh lt.

In  den Verhand lungen, die über die A u fw e rtu n g  
fester G e ld e r in le tz te r  Z e it von den G e rich ten  gepflogen  
sind —  Entscheidungen liegen m eines W issens bisher noch 
n icht vo r — , w ird  nun v ie lfach  auf die ungeheuren G e ­
w inne d er B anken und auf die von ihnen genom m enen  
hohen Zinsen verw iesen. Beide A rg u m en te  sind nicht 
stichhaltig . D en  gesteigerten G ew in n en  d er B anken  
standen auch gesteigerte Handlungsunkosten gegenüber. 
Im  übrigen w u rd en  aber die G ew in n e , ebenso w ie  die 
Substanz, von der E n tw e rtu n g  erfaß t. W as m an von den 
G ew in n en  halten  kann, erg ib t ein B lick  in die in le tz te r  
Z e it bekanntgew ordenen B ilanzen  führender G roßbanken; 
von denen einige sogar darauf v e rz ic h te t haben, ü b er­
haup t einen G ew in n  auszuweisen, da die Ueberschüsse  
des G eschäfts bei w e ite m  n icht h inre ichten , um  die e n t­
standenen Substanzverluste zu decken. B ei der B e ­
rufung auf die hohen Zinsen übersehen aber die A u f­
w ertungsfreunde, daß auch die höchsten Zinsen bei täg ­

l ic h e r  B e la s tu n g  n ic h t  in  d e r  L a g e  w a r e n , a u c h  n u r  a n ­
n ä h e rn d  e in e n  A u s g le ic h  fü r  d ie  G e ld e n tw e r tu n g  zu  
s c h a ffe n . D ie  in  N r .  9 des „ B a n k - A r c h iv 1' v o m  9. F e ­
b r u a r  1924  S e ite  9 8  ff. e n th a lte n e n  A u s fü h ru n g e n  u n d  T a ­
b e l le n  s p re c h e n  in  d ie s e r  B e z ie h u n g  B ä n d e .

Es ist som it festzustellen, daß eine A u fw ertun gspflich t 
bezüglich der festen G e ld e r schon um desw illen  n icht in 
B etrach t kom m t, w e il ke ine  der Voraussetzungen, von  
denen das Reichsgericht die A u fw ertu n g sp flich t abhängig  
m acht, gegeben sind. D avon  abgesehen, sprechen aber 
auch noch folgende G esichtspunkte gegen eine A u f­
w ertungspflicht;

In  d e r  R e g e l w i r d  es s ich  b e i d e n  fe s te n  G e ld e r n  u m  
m e h r  o d e r  m in d e r  k u r z fr is t ig e  V e rm ö g e n s a n la g e n  h a n d e ln , 
D ie  m e is te n  v o n  ih n e n  w e r d e n  in  e in e r  Z e i t  g e g e b e n  se in , 
als  d ie  M a r k  b e r e its  e in e n  T e i l  ih re s  u rs p rü n g lic h e n  
W e r te s  e in g e b ü ß t h a t te  u n d  e in  w e ite r e s  A b g le i te n  d u rc h ­
au s  im  B e re ic h  des M ö g lic h e n  lag , w e n n  a u c h  n ie m a n d  
m it  d e m  A u s m a ß e  d e r  E n tw e r t u n g  h a t  re c h n e n  k ö n n e n ,  
das im  J a h re  1923  T a ts a c h e  g e w o rd e n  is t. D ie  F e s t ­
le g u n g  v o n  G e ld e r n  in  Z e i te n  e in e r  s c h w a n k e n d e n  W ä h ­
ru n g  b e d e u te t  a b e r  s te ts  d ie  U e b e r n a h m e  e in e s  R is ik o s . 
D e m  aus e in e r  im m e r h in  m ö g lic h e n  E n tw e r t u n g  d ro h e n d e n  
N a c h te i l  s ta n d e n  d ie  V o r t e i le  e in e r  B e s s e ru n g  d e r  
W ä h ru n g  s o w ie  d ie  G e w ä h r u n g  e in e s  h ö h e re n  Z in s s a tz e s  
g e g e n ü b e r, D e m  R is ik o c h a r a k te r  w u r d e  in s b e s o n d e re  d a ­
d u rc h  R e c h n u n g  g e tra g e n , d a ß  d ie  Z in s e n  ü b e r  d e n  in  
n o rm a le n  Z e i te n  ü b lic h e n  Z in s s a tz  h in a u s g in g e n , E s  is t  
n u n  a b e r  n ic h t  a n g ä n g ig , d a ß  je m a n d , d e r  e in  R is ik o  ü b e r ­
n o m m e n  h a t , n a c h trä g lic h  v e rs u c h t, d ie  ih m  h ie ra u s  e n t ­
s ta n d e n e n  N a c h te i le  a u f  d e n  a n d e re n  V e r t r a g s t e i l  a b z u ­
w ä lz e n ;  a u c h  d as  R e ic h s g e r ic h t  h a t  in  s e in e r  E n ts c h e id u n g  
v o m  6. J a n u a r  1 923  ( R G E . 106 , 8 ) a n e r k a n n t ,  d a ß  e in e  
A u f w e r tu n g  d a n n  n ic h t  in  F r a g e  k o m m t, w e n n  es s ich  
u m  G e s c h ä fte  s p e k u la t iv e n  E in s c h la g e s  h a n d e lt .  W a r  
d as  G e ld  n u r  a u f  e in e  m e h r  o d e r  m in d e r  k u r z e  Z e i t  fe s t  
g e g e b e n  u n d  w u r d e  d ie  F e s t le g u n g  im m e r  w ie d e r  v e r ­
lä n g e r t  o d e r  w a r  es a u f  u n b e s t im m te  Z e i t  g e g e b e n  u n d  
h a b e n  d ie  G lä u b ig e r  v o n  d e m  ih n e n  z u s te h e n d e n  K ü n d i ­
g u n g s re c h t k e in e n  G e b r a u c h  g e m a c h t, d a n n  is t  ih n e n  
ü b e rd ie s  d e r  V o r w u r f  z u  m a c h e n , d a ß  sie , a ls  s ie  das  
w e i te r e  A b g le i t e n  d e r  M a r k  s ah en , n ic h t  d ie  e n t ­
s p re c h e n d e n  M a ß n a h m e n  g e t r o f fe n  h a b e n , u m  ih r  G u t ­
h a b e n  v o r  d e r  w e i te r e n  E n tw e r t u n g  z u  s c h ü tz e n . D a ­
d u rc h , d a ß  sie  es s te ts  e r n e u t  fe s t le g te n  o d e r  v o n  ih re m  
K ü n d ig u n g s re c h t  k e in e n  G e b r a u c h  m a c h te n , n a h m e n  sie  
im m e r  e r n e u t  d as  R is ik o  a u f  s ic h  u n d  d ie s  u m  so m e h r ,  
a ls  in  je n e r  Z e i t  k e in  M e n s c h  —  a u c h  d as  R e ic h s g e r ic h t  
n ic h t  —  m it  e in e r  A u fw e r tu n g  d e r a r t ig e r  F o rd e ru n g e n  
g e re c h n e t  h a t .  M a n  d a r f  h ie r  n ic h t  ü b e rs e h e n , d a ß  d e r  
A u fw e r tu n g s g e d a n k e  fü r  D a r le h e n  s ich  e rs t  im  S o m m e r  
u n d  H e r b s t  des  J a h re s  1923  la n g s a m  d u rc h g e s e tz t  h a t ,  
w o b e i e ig e n t l ic h  n u r  d ie  h y p o th e k a r is c h  g e s ic h e r te n  F o r ­
d e ru n g e n  G e g e n s ta n d  d e r  E r ö r te r u n g  w a r e n , b e i d e n e n  
d ie  E x is te n z  des  b e la s te te n  G ru n d s tü c k s  d ie  d u rc h  d ie  
E n tw e r t u n g  e in g e tre te n e  V e rm ö g e n s v e rs c h ie b u n g  b e s o n ­
d e rs  s in n fä l l ig  m a c h te . D ie  G e w ä h r u n g  e in e r  A u f w e r tu n g  
in  e in e m  s o lc h e n  F a l le  w ü r d e  a lso  n ic h ts  a n d e re s  b e ­
d e u te n , a ls  d a ß  e in  V e r t r a g s t e i l  v o n  d e n  n a c h te il ig e n  A u s ­
w ir k u n g e n  e in e s  R is ik o s , das  e r  b e w u ß t  ü b e rn o m m e n  h a t , 
b e f r e it  w i r d  u n d  d a ß  d ie s e  N a c h te i le  d e r  a n d e re n  V e r ­
t ra g s s e ite  a u fe r le g t  w e r d e n . E in  so lch es  E rg e b n is  w ü rd e  
a b e r  n ic h t  n u r  n ic h t  T r e u  u n d  G la u b e n  e n ts p re c h e n , 
s o n d e rn  in  s c h ä r fs te r  W e is e  g e g e n  je d e  V e r k e h r s s ic h e r h e it  
u n d  g e g e n  T r e u  u n d  G la u b e n  v e rs to ß e n . W ie  w ä r e  
ü b rig e n s  d ie  R e c h ts la g e , w e n n  d ie  M a r k  s ich  n ic h t  v e r ­
s c h le c h te r t  s o n d e rn  g e b e s s e rt h ä t te ?  W ü r d e  a u c h  n u r  
e in  e in z ig e r  v o n  a l l  d e n e n , d ie  je t z t  e in e  A u f w e r tu n g  ih r e r  
fe s te n  G e ld e r  b e a n s p ru c h e n , d a m it  e in v e rs ta n d e n  g e ­
w e s e n  s e in , w e n n  ih m  e in  e n ts p re c h e n d  g e r in g e r e r  
P a p ie r m a r k b e tr a g  z u r ü c k g e z a h lt  w o r d e n  w ä r e ?  D ie  
F ra g e  s te lle n  h e iß t  s ie  v e rn e in e n . D e r  P f l ic h t  d e r  B a n k ,  
im  F a l le  d e r  M a r k b e s s e ru n g  d e n s e lb e n  M a r k b e t r a g  o h n e  
R ü c k s ic h t  a u f  s e in e  W e r ts te ig e r u n g  z u r ü c k z u z a h le n , e n t ­
s p r ic h t  a b e r  e in  g le ic h e s  R e c h t  d e r  B a n k  fü r  d e n  F a l l  d e r  
M a r k v e r s c h le c h te r u n g .

B eachtensw ert fü r die Entscheidung der Frage ist
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a u c h  d ie  T a ts a c h e , d a ß  d e r  e rs te  E n t w u r f  d e r  I I I .  S t N V .  
d ie  A u f w e r tu n g  v o n  D a r le h e n , d ie  a u f  m in d e s te n s  6  M o n a te  
fe s t o d e r  m it  m in d e s te n s  s e c h s m o n a tig e r  K ü n d ig u n g s fr is t  
h in g e g e b e n  w a r e n , v o rs a h . G e g e n  d ie s e  B e s tim m u n g  s in d  
le d ig l ic h  s e ite n s  d e r  B a n k e n  B e d e n k e n  g e lte n d  g e m a c h t  
w o rd e n , d ie  s ich  im  w e s e n t lic h e n  a u f  d ie  o b e n  w ie d e r ­
g e g e b e n e n  G rü n d e  s tü tz te n , D ie  T a ts a c h e , d a ß  in  d e r  
e n d g ü lt ig e n  F a s s u n g  d e r  I I I .  S tN V .  d ie  A u f w e r tu n g  d ie s e r  
D a r le h e n  fo rtg e la s s e n  w o r d e n  is t, z w in g t  z u  d e r  A n n a h m e ,  
d a ß  d ie  R e g ie ru n g  s ic h  d e r  B e re c h tig u n g  d e r  g e l te n d ­
g e m a c h te n  B e d e n k e n  n ic h t  h a t  v e rs c h lie ß e n  k ö n n e n  u n d  
d a ß  sie  d u rc h  d ie  F a s s u n g , d ie  s ie  d e r  I I I .  S tN V .  g e g e b e n  
h a t, a n e r k a n n t  h a t , d a ß  e in e  A u fw e r tu n g s p f l ic h t  b e i  fe s te n  
G e ld e r n  n ic h t  in  F r a g e  k o m m t.

In  d en  E n ts c h e id u n g s g rü n d e n  des re ic h s g e r ic h t lic h e n  
U r te i ls  v o m  28 . N o v e m b e r  1 9 2 3  w i r d  a u c h  m it  d e r  
e rg ä n z e n d e n  V e r tra g s a u s le g u n g  o p e r ie r t ,  D a s  R e ic h s ­
g e r ic h t  g e h t h ie r  d a v o n  aus , d a ß  das G e r ic h t  fe s t ­
z u s te l le n  h ä t te ,  w a s  d ie  P a r te ie n  in  G e m ä ß h e it  d es  
g e s a m te n  V e r t r a g s z w e c k e s  v e r e in b a r t  h a b e n  w ü r d e n ,  
w e n n  sie  d ie  M ö g l ic h k e it  e in e r  a u ß e rg e w ö h n lic h  h o h e n  
G e ld e n t w e r tu n g  v o ra u s g e s e h e n , d ie s e n  F a l l  g le ic h fa lls  
g e re g e lt  h ä t te n  u n d  d a b e i d e m  G e b o t  v o n  T re u  u n d  
G la u b e n  g e fo lg t  w ä r e n . M i t  d e r  e rg ä n z e n d e n  V e r t r a g s ­
a u s le g u n g  is t  es n u n  a b e r  e in e  e ig e n e  S a c h e , E s  m a c h t  
v ie l le ic h t  k e in e  S c h w ie r ig k e it ,  n a c h trä g lic h  fe s tz u s te lle n ,  
d a ß  d ie  P a r te ie n , w e n n  sie  d ie  E n tw ic k lu n g  d e r  V e r h ä l t ­
n isse  v o ra u s g e s e h e n  h ä t te n , e in e  R e g e lu n g  in  d e m  S in n e , 
w ie  es ta ts ä c h lic h  g e s c h e h e n  is t , n ic h t  g e t r o f fe n  h a b e n  
w ü rd e n . U m  so s c h w ie r ig e r  is t  es a b e r , n a c h tr ä g l ic h  fe s t ­
z u s te l le n , w a s  d ie  P a r te ie n  a n  S te l le  ih r e r  ta ts ä c h lic h  g e ­
t r o f fe n e n  V e r e in b a r u n g e n  p o s it iv  v e r e in b a r t  h a b e n  
w ü r d e n , w e n n  sie  d e n  G a n g  d e r  D in g e  g e a h n t h ä t te n .  
O h n e  U e b e r t r e ib u n g  w i r d  m a n  sag en  d ü r fe n , d a ß  in  d e r  
e r d r ü c k e n d e n  M e h r z a h l  d e r  F ä l le  e in e  so lc h e  F e s ts te l lu n g  
e in e  U n m ö g lic h k e it  is t  u n d  m a n  w i r d  m it  g u te m  G ru n d e  
s a g en  k ö n n e n , d a ß  sie  je d e n fa l ls  d as  n ic h t  v e r e in b a r t  
h a b e n  w ü r d e n , w a s  d as  R e ic h s g e r ic h t  in  B e ja h u n g  d e r  
A u fw e r tu n g s p f l ic h t  a ls  m u tm a ß lic h e n  P a r t e iw i l le n  u n t e r ­
s te ll t ,  G e r a d e  d e r  F a l l  d e r  fe s te n  G e ld e r  z e ig t  d ie  U n ­
m ö g lic h k e it  d e r  E rg ä n z u n g  des P a r te iw il le n s , d e n n  k e in e  
v e r a n tw o r tu n g s b e w u ß te  B a n k le i tu n g  w ü r d e  das  R is ik o  
e in e r  G e ld e n t w e r tu n g  a u f  s ich  g e n o m m e n  h a b e n , so la n g e  
n ic h t  d ie  M ö g l ic h k e it  b e s ta n d , d u rc h  e n ts p re c h e n d e  
D e c k u n g s g e s c h ä fte  d ieses  R is ik o  a u s z u g le ic h e n , E s  is t  
s ic h e r lic h  r ic h t ig , d a ß  n ie m a n d  das G e ld  fe s tg e le g t  h ä t te ,  
w e n n  e r  das A u s m a ß  d e r  M a r k e n t w e r t u n g  v o ra u s g e s e h e n  
h ä t te ;  d ie s e  F e s ts te l lu n g  n u tz t  a b e r  n ic h ts , d e n n  aus  ih r  
fo lg t  n o c h  n ic h t , d a ß  d ie  B a n k  d ie  B e trä g e  w e r tg e s ic h e r t  
ü b e rn o m m e n  h a b e n  w ü r d e . E in e  e in fa c h e  U e b e r le g u n g  
z w in g t  v ie lm e h r  z u  d e m  S c h lu ß , d a ß  d ie  B a n k e n  u n te r  d e n  
d a m a lig e n  V e r h ä ltn is s e n  a u f  d ie  E in la g e n  l ie b e r  ü b e r h a u p t  
v e r z ic h t e t  h ä t te n , s o fe rn  s ich  fü r  s ie  n ic h t  d ie  M ö g lic h k e it  
b o t , d ie s e  B e trä g e  a n d e r w e i t  in  g le ic h e r  F o r m  w e r t -  
g e s ic h e r t  a u s z u le ih e n .

W a s  d ie  Z u s tä n d ig k e it  f ü r  d ie  E n ts c h e id u n g  d e r  A u f ­
w e r tu n g s fra g e  a n b e la n g t , so b e s te h e n  Z w e i f e l  d a rü b e r , ob  
d ie  o r d e n t l ic h e n  G e r ic h te  o d e r  d ie  A u fw e r tu n g s s te l le n  z u r  
E n ts c h e id u n g  b e ru fe n  s in d . E in e  s ich  a n  d e n  W o r t la u t  
d e r  I I I .  S t N V .  h a lte n d e n  A u s le g u n g  w i r d  d ie  E n ts c h e id u n g  
d e n  o r d e n t l ic h e n  G e r ic h te n  z u w e is e n , d a  d ie  Z u s tä n d ig k e it  
d e r  A u f w e r tu n g s s te l le n  n u r  f ü r  d e n  F a l l  b e g rü n d e t  is t, 
d a ß  S t r e i t  ü b e r  d ie  H ö h e  d es  n a c h  d e n  V o r s c h r if te n  d e r  
§ §  i __8  d e r  I I I ,  S t N V ,  z u  b e re c h n e n d e n  A u f w e r tu n g s ­
b e tra g e s  b e s te h t , d ie  F r a g e  n a c h  d e r  A u f w e r tu n g  d e r  
fe s te n  G e ld e r  a b e r  n ic h t  aus  d e r  I I I .  S tN V . ,  s o n d e rn  aus  
a llg e m e in e n  R e c h ts g ru n d s ä tz e n  h e ra u s  z u  b e a n t w o r t e n  is t. 
B e r ü c k s ic h t ig t  m a n  d a g e g e n  —  u n d  d ie s  w i r d  das  R ic h t ig e  
s e in  —  d e n  S in n  u n d  Z w e c k  d e r  I I I .  S tN V . ,  d ie  d ie  F ra g e  
n a c h  d e r  H ö h e  d e r  A u f w e r tu n g  d e m  u m s tä n d lic h e n  
In s ta n z e n z u g  d e r  o r d e n t l ic h e n  G e r ic h te  e n tz ie h e n  u n d  d e m  
v e r e in fa c h te n  V e r f a h r e n  d e r  A u fw e r tu n g s s te l le n  z u w e is e n  
w o l l t e ,  d a n n  w i r d  m a n  le t z te r e  a u c h  fü r  d ie  E n ts c h e id u n g  
d e r  F ra g e  n a c h  d e r  A u f w e r tu n g  a n d e r e r  a ls  d e r  im  §  1 
A b s . 2  b e z e ic h n e te n  V e rm ö g e n s a n la g e n  a ls  z u s tä n d ig  a n -  
s e h e n  m ü s s e n . E s  w ä r e  le t z te n  E n d e s  a u c h  u n v e r s tä n d ­
lic h , d ie  E n ts c h e id u n g  d e r  F ra g e , ob  e in  D a r le h n  a u f ­

z u w e r te n  is t, v e rs c h ie d e n e n  S te l le n  z u z u w e is e n , je  n a c h ­
d e m , ob  d ie s e s  D a r le h n  h y p o th e k a r is c h  g e s ic h e r t  is t  
o d e r  n ic h t.

S o fe rn  m a n  e n tg e g e n  d e n  o b e n  g e m a c h te n  A u s ­
fü h ru n g e n  z u  e in e r  B e ja h u n g  d e r  A u fw e r tu n g s p f l ic h t  
k o m m t, is t w e i t e r  z w e ife lh a f t ,  o b  d ie  S tu n d u n g s - u n d  
Z in s v o r s c h r i f t  des  §  5 z u r  A n w e n d u n g  g e la n g t. W a r -  
n e y e r - K o p p e  § 12 A n m . 1, M ü g e l  §  12 A n m . 2  
u n d  S c h l e g e l b e r g e r  § 12 A n m . 1 c h a l te n  d e n  §  5 
f ü r  d ie  F ä l le  d es  §  12  A b s . 1 n ic h t  fü r  a n w e n d b a r .  
W ä h r e n d  f ü r  W a r n e y e r - K o p p e  u n d  S c h l e g e l -  
b  e r  g e r  d e r  W o r t la u t  e n ts c h e id e n d  is t, w e is t  M ü g e l  
n o c h  d a ra u f  h in , d a ß  m a n  a ls  W i l le n  des  G e s e tz g e b e rs  
n ic h t  e in e  S tu n d u n g  a u f  8  J a h r e  a n n e h m e n  k ö n n e , o h n e  
d a ß  d e m  G lä u b ig e r  n ic h t  ä h n lic h e  S ic h e r h e ite n  g e b o te n  
w ä r e n , w ie  s ie  b e i  h y p o th e k a r is c h  g e s ic h e r te n  F o r d e ­
ru n g e n  d ie  H a f tu n g  des G ru n d s tü c k e s  g e w ä h r t .  E r  ü b e r ­
s ie h t h ie r b e i,  d a ß  d e r  G lä u b ig e r  a u c h  b is h e r  k e in e  S ic h e r ­
h e i te n  b e s essen  h a t  u n d , d a  e in e  A u f w e r tu n g , w e n n  ü b e r ­
h a u p t , g ru n d s ä tz lic h  n u r  f ü r  la n g fr is t ig e re  V e rm ö g e n s ­
a n la g e n  in  F ra g e  k o m m e n  k a n n , e r  s e in e n  S c h u ld n e r  fü r  
s ic h e r  g e n u g  g e h a lte n  h a t , u m  ih m  d as  G e ld  o h n e  d ie  
S te l lu n g  b e s o n d e re r  S ic h e rh e ite n  a u f la n g e  Z e i t  a n z u ­
v e r t r a u e n , Im  ü b r ig e n  m ü s s e n  s ich  a u c h  d ie  In h a b e r  
h y p o th e k a r is c h  n ic h t  g e s ic h e r te r  O b l ig a t io n e n  m it  d e r  
S tu n d u n g  b is  z u m  1. 1. 1 9 3 2  ab  f in d e n , o h n e  d a ß  ih re  
F o r d e r u n g  i r g e n d w ie  s ic h e r g e s te l lt  w i r d .  Z u t r e f fe n d  
d ü r f te  se in , w a s  L e h m a n n  „ D ie  A u fw e r tu n g  
d e r  M a r k f o r d e r u n g e n “ S e ite  3 4  a u s fü h r t , d a ß  das  
E rg e b n is , z u  d e m  d ie  o b e n  g e n a n n te n  K o m m e n ta to r e n  
v e r t r a u e n . Z u t r e f fe n d  d ü r f te  se in , w a s  L e h m a n n  „ D ie  
A u fw e r tu n g  d e r  M a r k f o r d e r u n g e n “ S e ite  3 4  a u s fü h r t , d a ß  
das E rg e b n is , z u  d e m  d ie  o b e n  g e n a n n te n  K o m m e n ta to r e n  
d e r  I I I .  S t N V .  k o m m e n , d e r a r t ig  w id e r s in n ig  sei, d a ß  es 
n ic h t  im  S in n e  des G e s e tz g e b e rs  l ie g e n  k a n n , L e h m a n n  
n im m t  a n , d a ß  d ie  A n w e n d b a r k e i t  des §  5 in  d e n  F ä l le n  
des §  12 A b s . 1 n u r  v e r s e h e n t lic h  n ic h t  a u s g e s p ro c h e n  
w o r d e n  is t , „ e in  T a tb e s ta n d , d e n  m a n  a u c h  h ö f lic h e r  
d a h in  fo r m u lie r e n  k a n n , d a ß  d e r  G e s e tz g e b e r  d ie  in  §  5 
v o rg e s c h r ie b e n e  Z a h lu n g s m o d a litä t  a ls  e in e n  in te g r ie ­
re n d e n  B e s ta n d te i l  des  § 2  a n g e s e h e n  h a t “ . L e tz te r e s  
e rs c h e in t  m ir  z u tr e f fe n d , d e n n  das in  §  2  v o rg e s e h e n e  
A u s m a ß  d e r  A u fw e r tu n g  w i r d  d u rc h  d e n  Z e i tp u n k t  d e r  
Z a h lu n g  s e lb s tv e rs tä n d lic h  w e s e n t l ic h  b e e in f lu ß t ,  d a  es 
e tw a s  g a n z  a n d e re s  is t , ob ic h  m e in  G e ld  s o fo r t  o d e r  
e rs t  n a c h  7 — 8 J a h r e n  e r h a lte ,  o h n e  d a ß  m ir  in  d e r  
Z w is c h e n z e it  e in e  d e n  Z e itv e r h ä ltn is s e n  e n ts p re c h e n d e  
V e rz in s u n g  g e w ä h r t  w i r d .  S e lb s t  w e n n  m a n  a b e r  §  5 
n ic h t  f ü r  a n w e n d b a r  h a l te n  w i l l ,  so is t  es d o c h , w o r a u f  
S c h l e g e l b e r g e r  m it  R e c h t  h in w e is t ,  P f l ic h t  d es  G e ­
r ic h ts  b z w . d e r  A u fw e r tu n g s s te l le n ,  d ie  F ä l l ig k e i t  b e i  
F e s ts e tz u n g  des A u fw e r tu n g s s a tz e s  z u  b e rü c k s ic h t ig e n .  
E in e  A u f w e r tu n g  a u f  d e n  H ö c h s tb e tr a g  v o n  15 p C t .  w i r d  
a lso  in  d e n  F ä l le n  d es  §  12 A b s . 1, s o fe rn  m a n  §  5 n ic h t  
fü r  a n w e n d b a r  h ä l t ,  n ie  in  F r a g e  k o m m e n , d a  das G e r ic h t ,  
v o n  a l le m  a n d e re n  a b g e s e h e n , s te ts  e in e n  A b s c h la g  fü r  
d e n  V o r t e i l  m a c h e n  m u ß , d e n  d e r  A u fw e r tu n g s b e r e c h t ig te  
d a d u rc h  h a t , d a ß  e r  d as  G e ld  sch o n  je t z t  u n d  n ic h t  e rs t  
a m  1. J a n u a r  1 9 3 2  e r h ä lt .

Zur Frage der Rechtsgültigkeit der Kartell­
verordnung.

Von Justizrat Julius G rü n sch ild , Berlin.

v . K a r g e r 1),  O t to  B e r n s t e i n 2) u n d  je t z t  a u c h  
M ü l l e r 3 *) h a l te n  d ie  K a r te l lv e r o r d n u n g  ( K V .)  v o m  
2. N o v e m b e r  1 9 2 3 , n a c h d e m  sch o n  C  u  r  t  i  u  s *) Z w e i fe l  
a n  ih r e r  G ü l t ig k e i t  g e ä u ß e r t  h a t te ,  —  e n tg e g e n  d e r  A u f ­
fassu n g  d es  K a r te l lg e r ic h ts  s e lb s t ( K G . ) 5) —  fü r  re c h ts u n -

B Deutsche Allgem. Ztg. (DAZ.j vom 26. März 1924.
2) Bank-Archiv 1924, 156 ff.
3) Berliner Börsen-Ztg. vom 22. Mai 1924.
’ ) Industrie- und Handelszeitung vom 5. März 1924.
5) Sammlung von Entsch. d. KG., Heft 1 Nr, 1
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g ü ltig , w e i l  d ie  K V .  e rs t  n a c h  d e m  A u ß e r k r a f t t r e t e n  des  
E rm ä c h tig u n g s g e s e tz e s  (E r m G .)  v o m  13. O k t o b e r  1923 , 
a u f  d e m  sie  b e r u h t , p u b l iz ie r t  w o r d e n  se i. D ie s e s  G e s e tz  
b e s t im m t  n ä m lic h  in  s e in e m  §  2  S a tz  2, d a ß  es , ,m it  d e m  
W e c h s e l d e r  d e r z e it ig e n  R e ic h s re g ie ru n g  o d e r  ih r e r  
p a r te ip o li t is c h e n  Z u s a m m e n s e tz u n g “  a u ß e r  K r a f t  t r i t t .  
N u n  h a t  d ie  R e g ie ru n g  u n b e s t r i t te n  in  u n v e r ä n d e r te r  Z u ­
z u s a m m e n s e tz u n g  d ie  K V .  a m  2, N o v e m b e r  1 923  b esch lossen . 
D e r  s o z ia ld e m o k ra t is c h e  T e i l  d e r  M in is t e r  h a t  a b e r  ih r  
A m t  n o c h  a m  2. N o v e m b e r  1923  n ie d e rg e le g t ,  
w ä h r e n d  d ie  K V .  e rs t  a m  3. N o v e m b e r  1923
p u b l iz ie r t  w o r d e n  is t . v . K a r g e r  u n d  B e r n s t e i n  
s in d  d e r  A n s ic h t , d a ß  b e re its  m it  d e r  A m t s ­
n ie d e r le g u n g  d e r  s o z ia ld e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  d as  E r m G .  
a u ß e r  K r a f t  g e t r e te n  is t , u n d  d a ß  d ie  K V .  s p ä te r  n ic h t  
m e h r  re c h ts w ir k s a m  p u b l iz ie r t  w e r d e n  k o n n te . B e r n ­
s t e i n  h ä l t  es ü b e rd ie s  n ic h t  f ü r  e rw ie s e n , d a ß  d ie  A u s ­
fe r t ig u n g  d e r  K V .  v o r  d e m  R ü c k t r i t t  d e r  s o z ia l­
d e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  g e s c h e h e n  se i u n d  b e a n s ta n d e t  
a u c h  aus  d ie s e m  G r u n d e  d ie  G ü l t ig k e i t  d e r  K V ,  A u s  ä h n ­
lic h e n  G r ü n d e n  v e r n e in e n  v . K a r g e r  u n d  B e r n s t e i n  
d ie  R e c h ts w ir k s a m k e it  d e r  v o m  R e ic h s w ir ts c h a fts m in is te r  
g e z e ic h n e te n  B e r ic h t ig u n g  d e r  K V .  v o m  5. N o v e m b e r  
1923  (R G B l.  I ,  1 9 00 ), d u rc h  w e lc h e  e in ig e  T e x t fe h le r  
u n te r g e o r d n e te r , je d e n fa l ls  n ic h t  g ru n d le g e n d e r  A r t  
r ic h t ig g e s te ll t  w o r d e n  s in d .

L a m m e r s ' )  t e i l t  z w a r  a u c h  d ie  s ta a ts re c h t lic h e  
A u ffa s s u n g , d a ß  d ie  u n te r  M i t w ir k u n g  d e r  s o z ia l­
d e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  o rd n u n g s m ä ß ig  z u s ta n d e  
g e k o m m e n e  K V .  n a c h  d e m  A u s s c h e id e n  d e rs e lb e n  n ic h t  
m e h r  re c h ts w ir k s a m  p u b l iz ie r t  w e r d e n  k o n n te . E r  w e is t  
a b e r  —  e b e n s o  w ie  s ch o n  v o r h e r  W i t t g e n s t e i n e r * 7) 
—  d a r a u f  h in , d a ß  n a c h  A r t i k e l  53  R V .  d e r  R e ic h s p rä s id e n t  
d ie  R c ic h s m in is te r  e n t lä ß t  u n d  d e s h a lb  d ie  s o z ia l­
d e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  b is  z u r  A n n a h m e  ih r e r  R ü c k ­
t r i t t s e r k lä r u n g  d u rc h  d e n  R e ic h s p rä s id e n te n  u n d  ih r e r  
fo r m e l le n  E n tla s s u n g  d u rc h  A u s h ä n d ig u n g  d e r  v o m  
le t z te r e n  g e z e ic h n e te n  u n d  v o m  R e ic h s k a n z le r  o d e r  e in e m  
R e ic h s m in is te r  g e g e n g e z e ic h n e te n  E n tla s s u n g s u rk u n d e  im  
A m t e  g e b lie b e n  s in d . S o  la n g e  se i d a h e r  a u c h  das  E r m G .  
in  K r a f t  g e w e s e n . D a  n u n  d ie  A u s h ä n d ig u n g  d e r  E n t ­
la s s u n g s u rk u n d e  s ic h e r  e rs t  n a c h  d e m  3. N o v e m b e r  1923 , 
d e m  P u b lik a t io n s ta g e  d e r  K V . ,  e r fo lg t  is t  —  n a c h  n ic h t ­
a m tl ic h e n  M i t t e i lu n g e n  s o ll d ie s  s o g a r e rh e b lic h  s p ä te r  
g e s c h e h e n  s e in  — , so s in d  d ie  b e id e n  le t z t e n  S c h r i f t ­
s te l le r  d e r  A u ffa s s u n g , d a ß  d ie  K V .  n o c h  w ä h r e n d  d e r  
G e ltu n g s d a u e r  des E r m G . p u b l iz ie r t  u n d  d e s h a lb  re c h ts ­
g ü lt ig  is t .

M ü l l e r  m e in t  e b e n fa lls , d a ß  d ie  B e fu g n is  d e r  
R e ic h s re g ie ru n g  z u r  P u b l ik a t io n  d e r  K V .  m it  d e m  A u s ­
s c h e id e n  d e r  s o z ia ld e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  e r lo s c h , u n d  
d a ß  d ie s e s  A u s s c h e id e n  d e r  A n n a h m e  d u rc h  d e n  R e ic h s ­
p r ä s id e n te n  b e d u r f te , d ie  je d o c h  n o c h  a m  A b e n d  des  
2. N o v e m b e r  1923 , a ls o  n o c h  v o r  d e r  P u b l ik a t io n  e r fo lg t  
sei. D a g e g e n  h ä l t  e r  e in e  fo r m e lle  E n tla s s u n g s u rk u n d c ,  
d ie  v ie lm e h r  n u r  d ie  B e d e u tu n g  e in e r  B e w e is u rk u n d e  
h a b e , u n te r  H in w e is  a u f  §  3 5  R e ic h s b e a m te n g e s e t?  n ic h t  
fü r  e r fo r d e r l ic h .  Z u m  S ch lü s s e  s e in e r  A u s fü h ru n g e n  
k o m m t  ih m  d as  B e d e n k e n , o b  d as  E r m G , n ic h t  s o g ar s ch o n  
m it  d e r  b lo ß e n  R ü c k t r i t ts e r k lä r u n g  d e r  s o z ia l­
d e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  a u ß e r  K r a f t  g e t r e te n  sei. J e d e n ­
fa lls  e rs c h e in t  ih m  d ie  U n g ü l t ig k e i t  d e r  K V .  n ic h t  
z w e ife lh a f t .

Ic h  s e lb s t h a l te  d ie  P u b l ik a t io n  d e r  K V .  a m  3. N o ­
v e m b e r  1 923  u n d  d a m it  d ie s e  s e lb s t fü r  g ü lt ig . E s  s in d  
z w e i  F r a g e n  a u s e in a n d e rz u h a lte n , D ie  e rs te  F r a g e  is t:  
W a n n  e r lo s c h  d ie  D e le g a t io n , a u f  G r u n d  d e re n  d as  ,,d e r ­
z e i t ig e ” R e ic h s m in is te r iu m  z u m  E r la s s e  v o n  R e c h ts -  
v e ro rd n u n g e n  e r m ä c h t ig t  w o r d e n  is t?  D ie  z w e it e  F ra g e  
is t:  W e lc h e  B e d e u tu n g  h a t  d ie  P u b l ik a t io n  v o n  G e s e tz e n  
u n d  R e c h ts v e ro rd n u n g e n  n a c h  d e r  R V .  v o m  11 A u g u s t  
1 9 0 9  u n d  n a c h  d e m  E r m G ?

D ie  A n t w o r t  a u f d ie  e rs te  F r a g e  l ie g t  n ic h t  a u f  
s ta a ts r e c h t lic h e m  G e b ie te ,  s o n d e rn  k a n n  n u r  a u s  d e m

8) DAZ. vom 7. Mai 1924.
7) Berliner Tagebl. vom 12. April 1924.

Z w e c k e  des  §  2 S a tz  2  e it .  e n tn o m m e n  w e r d e n , d u rc h  
w e lc h e n  d ie  D e le g a t io n  b e g re n z t  w o r d e n  is t  D ie  d e m  
R e ic h s m in is te r iu m  b e ig e le g te n  a u ß e r o r d e n t l ic h e n  B e fu g ­
nisse s o llte n  a n  d ie  d a m a lig e  u n d  in s b e s o n d e re  a n  d ie  d a ­
m a lig e  p a r te ip o li t is c h e  Z u s a m m e n s e tz u n g  des  M in is te r iu m s  
g e b u n d e n  se in . U m  d e n  Z w e c k  u n d  d ie  B e d e u tu n g  d ie s e r  
B e s c h rä n k u n g  z u  e rk e n n e n , is t  d a ra n  z u  e r in n e rn , d a ß  das  
E r m G . e in  v e r fa s s u n g s ä n d e rn d e s  G e s e tz  is t  u n d  d e s h a lb  
d ie  im  A r t i k e l  73  R V .  v o rg e s c h r ie b e n e  M e h r h e it  e r ­
fo r d e r te . D a  h ie r z u  d ie  S t im m e n  d e r  v o n  d e r  D e u ts c h e n  
V o lk s p a r t e i  b is  z u r  S o z ia ld e m o k r a t ie  re ic h e n d e n , in n e r -  
p o lit is c h  z . T ,  r e c h t  v e rs c h ie d e n  e in g e s te l lte n  P a r te ie n  
n ic h t  e n tb e h r t  w e r d e n  k o n n te n , m a c h te n  d ie  e in z e ln e n  
P a r te ie n , v o r  a lle m  d ie  s o z ia ld e m o k ra t is c h e  P a r t e i  ih re  
Z u s t im m u n g  z u m  E r m G . d a v o n  a b h ä n g ig , d a ß  d ie  D e le ­
g a t io n  lä n g s te n s  n u r  f ü r  d ie  D a u e r  d e r  K o a l i t io n  d ie s e r  
P a r te ie n  in  d e r  R e ic h s re g ie ru n g  g e lte n  s o llte . D e r  §  2  
S a tz  2  c it . ,  d u rc h  d e n  d ie s e m  V e r la n g e n  e n ts p ro c h e n  
w o r d e n  is t, k a n n  n u n  n ic h t  w ö r t l ic h ,  s o n d e rn  m u ß  —  d a  
je d e s  G e s e tz  e in e n  W i l le n s a k t  d es  G e s e tz g e b e rs  d a r s t e l l t  
—  n a c h  d essen  v e r n ü n f t ig e n  W i l le n  d a h in  a u s g e le g t  
w e rd e n , d a ß  d ie  D e le g a t io n  in  d e m  Z e i tp u n k te  e r lö s c h e n  
s o llte , w o  e in z e ln e  M in is t e r  d ie  fe r n e r e  Z u s a m m e n a rb e it  
m it  d e n  ü b r ig e n  M in is t e r n  a b le h n e n  u n d  z u  d ie s e m  Z w e c k e  
ta ts ä c h lic h  z u r ü c k t r e te n  w ü r d e n , S o n s t h ä t te  m a n  d e n  
n ic h t  z u r ü c k t r e te n d e n  M in is t e r n  d ie  M ö g l ic h k e it  g e g e b e n , 
d ie  D a u e r  d e r  D e le g a t io n  ü b e r  d ie s e n  Z e i tp u n k t  h in a u s  
d u rc h  u n g e w o ll te  o d e r  v ie l le ic h t  a u c h  g e w o l lte  V e r ­
z ö g e ru n g e n  d e r  A n n a h m e  d es  R ü c k t r i t t s  z u  v e r lä n g e r n  
u n d  in z w is c h e n  w e i te r e  R e c h ts v e ro rd n u n g e n , w e n n  a u c h  
u n te r  p a s s iv e r  R e s is te n z  d e r  z u r ü c k g e t r e te n e n  M in is t e r ,  
z u  e rla s s e n . M i t  d ie s e r  M ö g l ic h k e it  is t  d e r  S in n  u n d  
Z w e c k  d e r  D e le g a t io n s b e s c h rä n k u n g  u n v e r e in b a r .  E s  is t  
d a h e r  fü r  d ie  G r e n z e n  d e r  D e le g a t io n  u n e rh e b lic h , o b  d ie  
M in is t e r ,  d e n e n  ja  je d e r z e i t  e in  f re ie s  R ü c k t r i t ts r e c h t  z u ­
s te h t8), b is  z u r  fo r m e l le n  E r te i lu n g  d e r  E n tla s s u n g  n o c h  im  
A m t e  b le ib e n . E n ts c h e id e n d  is t  v ie lm e h r  a lle in , d a ß  n a c h  
d e m  v e r n ü n f t ig e n  W i l le n  des  G e s e tz g e b e rs  d ie  D e le g a t io n  
s ch o n  m it  d e m  ta ts ä c h lic h e n  R ü c k t r i t t  d e r  s o z ia l­
d e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  e r lö s c h e n  m u ß te , w e n n  m a n  n ic h t  
z u  u n g e w o ll te n  u n d  u n h a ltb a r e n  K o n s e q u e n z e n  k o m m e n  
s o llte .

U n a b h ä n g ig  h ie rv o n  is t d ie  z w e ite  F ra g e  n a c h  d e r  B e ­
d e u tu n g  d e r  P u b l ik a t io n  z u  b e a n tw o r te n .

D ie  B e d e u tu n g  d e r  P u b l ik a t io n  fü r  d ie  B e fu g n is  z u m  
E r la ß  v o n  R e c h ts v e ro rd n u n g e n  r ic h te t  s ich  n a c h  d e m  G e ­
s e tz e , a u f  d e m  d ie s e  B e fu g n is  b e r u h t .  E s  k a n n  d e r  W i l le  
d es  G e s e tz e s  d a h in  g e h e n , d a ß  d ie  B e fu g n is  n o c h  z u r  Z e i t  
d e r  P u b l ik a t io n  b e s te h e n  m u ß . S o  h a t  d as  K a m m e r ­
g e r ic h t  in  s e in e m  U r t e i l  v o m  2 4 , N o v e m b e r  1890"), w o r a u f  
M ü l l e r  h in w e is t ,  d ie  G ü l t ig k e i t  e in e r  v o n  e in e r  P r o ­
v in z ia lr e g ie r u n g  e r la s s e n e n  P o liz e iv e r o r d n u n g  v e r n e in t ,  
w e i l  d ie  B e fu g n is  d e r  R e g ie ru n g  z u m  E r la s s e  v o n  P o l iz e i ­
v e ro rd n u n g e n  z u r  Z e i t  des  B e sch lu sses  d e r  V e ro r d n u n g  
b e s ta n d , z u r  Z e i t  d e r  P u b l ik a t io n  a b e r  in z w is c h e n  f o r t ­
g e fa lle n  w a r .  A b e r  aus  d e m  W e s e n  d e r  P u b lik a t io n  
fo lg t  d ie s  n ic h t . V ie lm e h r  lä ß t  s ic h  b e i e in e r  U e b e r -  
le g u n g , d ie  v o n  p o s it iv e n  B e s tim m u n g e n  d e r  V e r ­
fa s s u n g e n  u n d  E rm ä c h tig u n g s g e s e tz e  a b s ie h t, d e r  S ta n d ­
p u n k t  n ic h t  v e r t r e te n ,  d a ß  es d ie  P u b l ik a t io n  e in e s  G e ­
s e tz e s  is t , w e lc h e s  s e in e  A l lg e m e in u n v e r b in d l ic h k e i t  e r ­
z e u g t .  D ie  P u b l ik a t io n  h a t  a n  s ic h  le d ig l ic h  d ie  A u fg a b e ,  
d e r  A llg e m e in h e i t  d ie  M ö g l ic h k e it  z u  g e b e n , s ich  v o n  d e m  
G e s e tz  e in e  a u th e n t is c h e  K e n n tn is  z u  v e r s c h a ffe n 10). 
N a c h  d e m  W o r t la u t  d es  A r t i k e ls  2  d e r  f r ü h e r e n  R V . ,  w o ­
n a c h  „ d ie  R e ic h s g e s e tz e  ih r e  v e r b in d lic h e  K r a f t  d u rc h  
ih re  V e r k ü n d ig u n g  v o n  R e ic h s  w e g e n  e r h a l te n “ , k o n n te  
m a n  z w e if e lh a f t  se in , o b  n ic h t  d ie  „ V e r k ü n d ig u n g “ e in  
w e s e n t l ic h e r  B e s ta n d te i l  d es  G e s e tz g e b u n g s v e r fa h re n s  in  
d e m  S in n e  is t, d a ß  d as  G e s e tz  e rs t  m it  ih r  f e r t i g  w ir d .  
A b e r  h e r rs c h e n d  w a r  d ie s e  A n s ic h t  n ic h t . In s b e s o n d e re

8) § 35 R eichsbeam tengesetz und  L  a b a n d , S taa tsrech t 
des D eutsch en  R eichs, 5, Aufl., 1911 Bd. I S. 529,

°) J o h o w , Bd. XI S. 185 f.
“ ’) Vgl. hierzu Sc h a c k ,  Prüfung der Rechtmäßigkeit 

von Gesetzen und Verordnungen 1918 S. 204 ff.
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h a t  b e k a n n t l ic h  L a b a n d 11) in  d e r  d e r  P u b l ik a t io n  v o r ­
a n g e h e n d e n  A u s fe r t ig u n g  des G e s e tz e s  d u rc h  d e n  K a is e r  
d ie  „ fo r m e l l  u n a n fe c h tb a re  u n d  r e c h ts w ir k s a m e  K o n ­
s ta t ie r u n g “ e r b l ic k t ,  d a ß  „d a s  G e s e tz  v e r fa s s u n g s m ä ß ig  
z u s ta n d e  g e k o m m e n  is t“ . N a c h  d e r  n e u e n  R V .  k a n n  in  
d ie s e r  H in s ic h t  e in  Z w e i fe l  n ic h t  m e h r  o b w a lte n . N a c h  
A r t i k e l  68  A b s . 2  w e r d e n  „ d ie  R e ic h s g e s e tz e  v o m  R e ic h s ­
ta g  b e s c h lo s s e n " . N a c h  A r t i k e l  7 0  „ h a t  d e r  R e ic h s p rä s i­
d e n t  d ie  v e r f a s s u n g s m ä ß i g  z u s t a n d e  g e ­
k o m m e n e n  G e s e tz e  a u s z u fe r t ig e n  u n d  b in n e n  M o n a ts ­
f r is t  im  R e ic h s g e s e tz b la t t  z u  v e r k ü n d e n “ . D ie  P u b l ik a t io n  
h a t  h ie rn a c h  b e s t im m t  n ic h t  e in e  g e s e tz  s c h a f f e n d e  
F u n k t io n . S ie  s o ll n  u  r  d ie  K e n n tn is  des  G e s e tz e s  d u rc h  
e in e n  a u th e n t is c h e n  T e x t  v e r m it te ln .  S ie  is t  —  w ie  
F i n g e r  g e ra d e  a n  d e r  v o n  B e r n s t e i n  z i t ie r t e n  S te l le  
sagt —  „ le d ig lic h  e in  fo rm a le s  E le m e n t “ . S ie  is t  z w a r  
e in e  V o rb e d in g u n g  fü r  d ie  A l lg e m e in v e r b in d l ic h k e it  des  
G e s e tz e s ;  a b e r  s ie  h a t  z u r  V o ra u s s e tz u n g , d a ß  das G e s e tz  
b e r e i ts  z u s ta n d e  g e k o m m e n  is t. S ie  is t  a ls o  k e in  T e i l des  
g e s e tz g e b e r is c h e n  A k te s  s e lb s t. O d e r  w ie  s ic h  F i n g e r  
a u s d rü c k t :  „ D ie  W ir k s a m k e i t  des  G e s e tz e s  is t  n u r  m e h r  
z e it l ic h  b e d in g t ."  A l le s  d ieses  g i l t  n a tü r l ic h  a u c h  f ü r  d ie  
P u b l ik a t io n  v o n  R e c h ts v e ro rd n u n g e n , d ie  —  im  G e g e n ­
s a tz  v o n  b lo ß e n  V e r w a ltu n g s v o r s c h r i f te n  —  ja  G e s e tz e  im  
m a te r ie l le n  S in n e  s in d 12).

B e i d ie s e r  R e c h ts la g e  w i r d  d ie  B e d e u tu n g  d e r  P u ­
b l ik a t io n  w e i t  ü b e rs p a n n t, w e n n  m a n  d ie  F o r d e r u n g  a u f ­
s te ll t ,  d a ß  d ie  w ä h r e n d  d e r  G e ltu n g s d a u e r  des  E r m G ,  
o rd n u n g s m ä ß ig  b e s c h lo s s e n e n  G e s e tz e  v o n  d e r  R e ic h s ­
re g ie ru n g  n u r  in  u n v e r ä n d e r te r  Z u s a m m e n s e tz u n g  p u b l i ­
z ie r t  w e r d e n  m u ß te n . A u c h  in  d e m  E r m G . s e lb s t is t  e in e  
so lc h e  B e s tim m u n g  n ic h t  e n th a lte n . E s  is t  d e s h a lb  
s c h le c h te rd in g s  n ic h t  a b z u s e h e n , w a r u m  d ie  F o r m a l i t ä t  d e r  
P u b l ik a t io n  v o n  d e r  R e ic h s re g ie ru n g  n ic h t  a u c h  in  a n d e r e r  
Z u s a m m e n s e tz u n g  e r fo lg e n  d u r f te .  M a n  w i r d  v ie lm e h r  
sag en  d ü r fe n :  E b e n s o  w ie  es d e m  v e r n ü n f t ig e n  W i l le n  des  
G e s e tz g e b e rs  e n ts p ro c h e n  h a t , d a ß  d as  M in is te r iu m  n u r  
b is  z u m  ta ts ä c h l ic h e n  R ü c k t r i t t  d e r  s o z ia ld e m o k ra t is c h e n  
M in is t e r  R e c h ts v e ro rd n u n g e n  b e s c h lie ß e n  d u r f te ,  m u ß  
a u c h  a n g e n o m m e n  w e r d e n , d a ß  n a c h  d e m  v e rn ü n f t ig e n  
W il le n  d es  G e s e tz g e b e rs  d ie  b is  z u m  R ü c k t r i t t  b e ­
s c h lo s s e n e n  R e c h ts v e ro rd n u n g e n  in  K r a f t  t r e te n  s o llte n  
u n d  d a ru m  a u c h  n o c h  n a c h  d e m  R ü c k t r i t t  p u b l iz ie r t  
w e r d e n  d u r f te n , W ä r e n  d o c h  a u c h  so n s t e in z e ln e  M in is te r  
d u rc h  ih re n  R ü c k t r i t t  in  d e r  L a g e  g e w e s e n , d ie  P u b l ik a t io n  
u n d  d a m it  das  In k r a f t t r e t e n  o rd n u n g s m ä ß ig  b e s c h lo s s e n e r  
G e s e tz e  z u  v e r e it e ln .  D a m i t  s o ll k e in e s w e g s  g e s a g t se in , 
d a ß  d ie  s o z ia ld e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  s ic h  b e i  ih re m  
R ü c k t r i t t  v o n  s o lc h e n  A b s ic h te n  le i t e n  l ie ß e n , Ih n e n  la g  
im  G e g e n te i l  d a s  s c h n e lls te  In k r a f t t r e t e n  g e ra d e  d e r  K V .  
a m  H e r z e n , u n d  sie  s in d  s ic h e r lic h  e rs ta u n t , d a ß  ih r  R ü c k ­
t r i t t  d a s s e lb e  v e r h in d e r t  h a b e n  s o llte .

N a c h  a lle d e m  k o m m e  ic h  z u  d e m  E rg e b n is , d a ß  das  
d e r  R e ic h s re g ie ru n g  d u rc h  d as  E r m G . d e le g ie r te  G e s e tz ­
g e b u n g s re c h t in  d e m  A u g e n b l ic k  e r lo s c h , w o  s ich  d ie  Z u ­
s a m m e n s e tz u n g  d e r  R e g ie ru n g  d u rc h  d e n  ta ts ä c h lic h e n  
R ü c k t r i t t  e in z e ln e r  M in is t e r  ä n d e r t e  — - ic h  s t im m e  a lso  
in s o w e it  v . K a r g e r  u n d  B e r n s t e i n  z u  — ; d a ß  a b e r  
d ie  in  u n v e r ä n d e r te r  Z u s a m m e n s e tz u n g  b e s c h lo s s e n e n  
R e c h ts v e ro rd n u n g e n , w e i l  d ie  P u b l ik a t io n  k e in  B e s ta n d ­
t e i l  des  g e s e tz g e b e r is c h e n  A k t e s  s e lb s t is t , v o n  d e r  R e ­
g ie ru n g  a u c h  in  a n d e r e r  Z u s a m m e n s e tz u n g  re c h ts w ir k s a m  
p u b l iz ie r t  w e r d e n  k o n n te n . H ie r n a c h  h a t  d as  K a r t e l l ­
g e r ic h t  m i t  d e r  a n n ä h e rn d  g le ic h e n , w e n n  a u c h  in  
la p id a r e r  K ü r z e  g e g e b e n e n  B e g rü n d u n g , m . E . das  
r ic h t ig e  g e tro f fe n . D ie  B e s o rg n is  v o n  L  a  m  m  e r  s , d a ß  
d ie  R e g ie ru n g  in  a n d e r e r  Z u s a m m e n s e tz u n g  d ie  P u b l i ­
k a t io n  w i l l k ü r l i c h  h in a u s z ö g e rn  k o n n te , d ü r f te  s ich  d a m it  
e r le d ig e n , d a ß  n u n m e h r  a u c h  fü r  d ie  V e r k ü n d u n g  v o n  
R e c h ts v e ro rd n u n g e n  n a c h  d e m  G e s e tz  v o m  13. O k t o b e r  
1923  ( R G B l .  I ,  9 5 9 )13), d as  a m  1. N o v e m b e r  1923 , a lso  z w e i  
T a g e  v o r  d e r  K V .  in  K r a f t  g e t r e te n  is t, e in e  P u b lik a t io n s -

“ ) a. a. 0 .  Bd. I I  S. 44.
12j L a b a n d  a, a. 0 .  Bd. I I  S. 87.
13) D e r  § 3 des G esetzes vom  13. O k to b e r  1923 b estim m t, 

daß fü r d ie  Z u ku n ft, d. h. ab 1. N o v e m b e r 1924, d ie  R e c h ts w irk ­
sam keit d e r V erk ü n d u n g  vo n  R echtsvero rdnungen , d ie  nach

p f l i c h t  b e s te h t . D ie  P u b l ik a t io n  m u ß  m . E . m a n g e ls  
a n d e r w e i t e r  B e s tim m u n g e n  s o fo r t , lä n g s te n s  a b e r  in  
a n a lo g e r  A n w e n d u n g  des  A r t ik e ls  7 0  R V .  b in n e n  e in e m  
M o n a t  g e s c h e h e n . D a s  B e d e n k e n  v o n  B e r n s t e i n  e n d ­
lic h , d a ß  d ie  A u s fe r t ig u n g  d e r  K V .  v o r  d e m  R ü c k t r i t t  d e r  
s o z ia ld e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  n o c h  n ic h t  e rw ie s e n  sei, 
e rs c h e in t  d e s h a lb  n ic h t  b e a c h t lic h , w e i l  d ie  K V .  v o m  
2. N o v e m b e r  1 923  d a t ie r t  u n d  in  ih r  a u s d rü c k lic h  b e ­
z e u g t w ir d ,  d a ß  sie  „ a u f  G r u n d  des E rm ä c h tig u n g s g e s e tz e s  
v o m  13. O k t o b e r  1 9 2 3 “ e r la s s e n  w e r d e . D a m i t  w i r d  n a c h  
d e r  h e r rs c h e n d e n  A u ffa s s u n g 1'1) e in e  p ra e s u m tio  ju r is  e t  
d e  ju re  d a fü r  g e s c h a ffe n , d a ß  d ie  K V .  o rd n u n g s m ä ß ig  z u ­
s ta n d e  g e k o m m e n , in s b e s o n d e re  a u c h  d ie  A u s fe r t ig u n g  
d e r  K V .  o rd n u n g s m ä ß ig  e r fo lg t  is t.

D a m i t  e r le d ig e n  s ic h  z u g le ic h  d ie  E in w e n d u n g e n  
g eg e n  d ie  G ü l t ig k e i t  d e r  B e r ic h t ig u n g  v o m  5. N o v e m b e r  
1923 . D e n n  s te h t  in  u n a n fe c h tb a r e r  W e is e  fe s t, d a ß  d ie  
K V .  o rd n u n g s m ä ß ig  z u s ta n d e  g e k o m m e n  is t, so k a n n  d ie  
B e r ic h t ig u n g  n u r  d a n n  u n g ü lt ig  s e in , w e n n  d e r  v o n  d e r  
R e ic h s re g ie ru n g  b e s c h lo s s e n e  T e x t  n a c h tr ä g l ic h  w i l l k ü r ­
lic h  o h n e  Z u s t im m u n g  d e r  z u r ü c k g e t r e te n e n  M in is t e r  g e ­
ä n d e r t  w o r d e n  w ä r e .  D a fü r  fe h lt  es a b e r  a n  je d e m  t a t ­
s ä c h lic h e n  A n h a lt .  In s b e s o n d e re  lä ß t  s ich  d ie s  w ie  
v . K a r g e r  m e in t  —  n ic h t  sch o n  d a ra u s  e n tn e h m e n , d a ß  
d ie  B e r ic h t ig u n g  n ic h t  fo rm lo s  e r fo lg t  is t , s o n d e rn  d ie  
U n t e r s c h r if t  d es  R e ic h s w ir ts c h a fts m in is te rs  t r ä g t ,

N a c h s c h r i f t  d e s  S c h r i f t l e i t e r s .
D ie  v o rs te h e n d e n  A u s fü h ru n g e n  t r e te n  fü r  d ie  

R e c h ts g il t ig k e it  d e r  K a r te l lv e r o r d n u n g  e in . N ic h ts d e s to ­
w e n ig e r  k a n n  d ie  S c h w ä c h e  d es  R e c h ts b o d e n s , a u f  
w e lc h e m  d ie  K a r te l lv e r o r d n u n g  b e r u h t ,  n ic h t  k la r e r  d a r ­
g e ta n  w e r d e n , a ls  d u rc h  d e n  d ia m e t r a le n  G e g e n s a tz , in  
w e lc h e m  d ie  B e g rü n d u n g e n  s te h e n , m it  d e n e n  d ie  V e r ­
fe c h te r  d e r  R e c h ts g il t ig k e it  d e r  V e r o r d n u n g  d ie s e  z u  
b e w e is e n  s u c h e n , D e r  V e r fa s s e r  des  v o r l ie g e n d e n  A u f ­
s a tze s  w id e r le g t  z u t r e f fe n d  d ie  M e in u n g , d a ß  d as  E r ­
m ä c h tig u n g s g e s e tz  v o m  13. O k t o b e r  1923  a u c h  n a c h  
d e m  R ü c k t r i t t  d e r  s o z ia ld e m o k ra t is c h e n  M in is t e r  s e in e  
G e ltu n g  b e h a lte n  h a b e , so la n g e  d e re n  E n tla s s u n g s g e s u c h  
v o m  R e ic h s p rä s id e n te n  n ic h t  g e n e h m ig t  w a r .  W a s  d ie  
E n tg e g n u n g  d e s  V e r fa s s e rs  a u f  m e in e  A u s fü h ru n g e n  im  
B a n k - A r c h iv  b e t r i f f t ,  so w i r d  d a r in  b e d a u e r l ic h e r w e is e  
d a s  M o m e n t  n ic h t  b e r ü h r t ,  w e lc h e s  m ir  d as  a l l e r ­
w e s e n t lic h s te  z u  s e in  s c h e in t. N a c h  d e r  W e i m a r e r  
V e r f a s s u n g  i s t  d i e  G e s e t z e s v e r k ü n d u n g  
k e i n  r e i n e r  F o r m a l a k t  m e h r ,  s o n d e r n  i m  
H i n b l i c k  a u f  d i e  i n  d e n  A r t i k e l n  72,  73  
e n t h a l t e n e n  a u f s c h i e b e n d e n  V e t o r e c h t e ,  
d i e  e r s t  i m  V e r  k ü n d u n g s s t a d i u m  P l a t z  
g r e i f e n ,  e i n  w e s e n t l i c h e r  m a t e r i e l l e r  
B e s t a n d t e i l  d e s  G  e  s e t  z  g e b  u  n  g s V e r ­
f a h r e n s .  D ie  g e n a n n te n  A r t i k e l  e n th a lte n  b e d e u ts a m e  
A u s n a h m e n  v o n  d e m  A r t i k e l  7 0 , a u f  d e s s e n  Z i t ie r u n g  
d e r  V e r fa s s e r  s ich  b e s c h rä n k t ;  in s b e s o n d e re  fo lg t  aus  
A r t i k e l  73 , d a ß  d ie  V e r k ü n d u n g  e in e s  G e s e tz e s  d u rc h  d e n  
R e ic h s p rä s id e n te n  n ic h t  b lo s  d ie  E r fü l lu n g  d e r  V e r ­
p f l ic h tu n g  aus  A r t i k e l  7 0  z u r  V e r k ü n d u n g  e n th ä lt ,  
s o n d e rn  a u c h  e in e  W i l l e n s e r k l ä r u n g  d a h in g e h e n d ,  
d a ß  e r  v o n  d e m  a u fs c h ie b e n d e n  V e t o r e c h t  des  A r t i k e l  73  
k e in e n *  G e b r a u c h  m a c h e n  w o l le .  A n g e s ic h ts  d ie s e s  
g ru n d s ä tz lic h e n  U n te r s c h ie d e s  z w is c h e n  d e r  n e u e n  u n d  
d e r  a lte n  R e ic h s v e r fa s s u n g  s c h e in t  es m ir  a u c h  n ic h t  
z u lä s s ig , d ie  im  ü b r ig e n  b e s t r i t t e n e  A n s ic h t  L  a  b  a  n  d  s 
z u g u n s te n  d es  S ta n d p u n k ts  d es  V e r fa s s e rs  h e ra n z u z ie h e n .  
M i t  d e m  A b la u f  des  E rm ä c h t ig u n g s g e s e tz e s  t r a te n  d ie  
v e r fa s s u n g s m ä ß ig e n  R e c h te  d e r  R e ic h s ta g s m in d e r h e it  u n d  
des R e ic h s p rä s id e n te n  a u s  A r t i k e l  7 2 , 7 3  d e r  R e ic h s ­
v e rfa s s u n g  w ie d e r  in  K r a f t  u n d  d ie  In a n s p ru c h n a h m e  des

M aß g ab e  dieses G esetzes geschehen sind, n ic h t in  F rag e  ge­
s te llt  w e rd e n  kann . O b w o h l d ie  K V . ordnungsm äßig im  Sinne  
dieses G esetzes p u b liz ie r t  is t, k a n n  doch d er § 3 unsere S tre it ­
frage n ich t entscheiden , w e il das G esetz  —  abgesehen von der 
P u b lik a tio n s p flic h t —  n u r d ie  Ä  r  t d e r V erkü n d u n g  von R e c h ts ­
vero rd n u n g en  n o rm ie re n  w ill.

I4) S c h a c k  a. a. 0 .  S. 236 /7  und L a b a n d  a. a. O.
Bd. I I  S. 105.
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R e c h te s  z u r  V e r k ü n d u n g  g e s e tz lic h e r  N o r m e n  n a c h  A b ­
la u f  des  E rm ä c h tig u n g s g e s e tz e s  d u rc h  d ie  R e ic h s ­
re g ie ru n g  u n te r  A u s s c h a ltu n g  e b e n  d ie s e r  R e c h te  
b e d e u te te  d e m g e m ä ß  e in e  V e r f a s s u n g s v e r ­
l e t z u n g .

Ic h  h a b e  in  m e in e m  a n g e z o g e n e n  A u fs a tz  b e re its  
d a r a u f  h in g e w ie s e n , d a ß  a n  d e r  A u f r e c h te r h a ltu n g  d e r  
K a r te l lv e r o r d n u n g  k e in e r le i  h ö h e re s  w ir ts c h a f t l ic h e s  
In te re s s e  b e s te h t , d a  s ie  p r a k t is c h  b is h e r  im  w e s e n t lic h e n  
n u r  d a z u  g e d ie n t  h a t , K a r te l lm it g l ie d e r n  d ie  A u fk ü n d ig u n g  
g e tr o f fe n e r  V e r e in b a r u n g e n  aus  G rü n d e n  z u  e rm ö g lic h e n , 
d ie  m it  d e m  ö f fe n t l ic h e n  In te re s s e  n ic h ts  z u  tu n  h a b e n . 
A u c h  d ie je n ig e n  B e s tim m u n g e n  d e r  V e ro rd n u n g , d ie  d e n  
S c h u tz  d es  ö f fe n t l ic h e n  In te re s s e s  b e z w e c k e n ,  s in d  in ­
s o w e it  in  h o h e m  M a ß e  a n fe c h tb a r  u n d  b e d e n k l ic h , a ls  s ie  
in  d e n  F ä l le n  d es  §  4 A b s . 1 S a tz  2  u n d  3 d ie  E n t ­
s c h e id u n g  ü b e r  d ie  G e m e in s c h ä d lic h k e it  e in e r  V e r ­
e in ig u n g  im  S in n e  des §  1 in  d ie  H ä n d e  d es  R e ic h s w ir t ­
s c h a fts m in is te rs  le g e n  u n d  d ie  M ö g l ic h k e it  e in e r  
A n fe c h tu n g  d ie s e r  E n ts c h e id u n g  d u rc h  A n r u fu n g  des  
K a r te l lg e r ic h ts  n ic h t  v o rs e h e n . W ä h r e n d  a u f  a lle n  
s o n s tig e n  R e c h ts g e b ie te n  g eg e n  d ie  E n ts c h e id u n g  
r i c h t e r l i c h e r  In s ta n z e n  in  F r a g e n  v o n  w e s e n t lic h  
g e r in g e re r  B e d e u tu n g  e in  w e itg e h e n d e r  R e c h ts m it t e l ­
s c h u tz  g e w ä h r t  is t, w i r d  es v o r l ie g e n d  e in e r  p o l i ­
t i s c h e n  B e h ö rd e , d ie  s ic h  in  ih re n  E n ts c h lie ß u n g e n  
v o n  d e r  R ü c k s ic h tn a h m e  a u f  p a r te ip o li t is c h e  S t im m u n g e n  
u n d  S trö m u n g e n  n ic h t  g u t  fre im a c h e n  k a n n , g e s ta t te t ,  
ir g e n d e in e  w ir ts c h a f t l ic h e  B e ru fs v e re in ig u n g  d u rc h  e in e n  
S p ru c h , g eg e n  d e n  es k e in e  B e ru fu n g  g ib t, a ls  g e m e in -  
s c h ä d lic h  z u  b r a n d m a r k e n .  E in e  w ie  g ro ß e  G e f a h r  in  
d ie s e n  B e s tim m u n g e n  f ü r  a l le  B e r u fs v e r e in ig u n g e n  ir g e n d ­
e in e s  W ir ts c h a f ts z w e ig e s  z u  e r b l ic k e n  is t , k o m m t  d e m ­
je n ig e n , d e r  s ic h  u n s e re  P a r te iv e r h ä lt n is s e  u n d  d ie  aus  
ih n e n  s ic h  e rg e b e n d e n  M ö g l ic h k e i t e n  e in e r  k ü n f t ig e n  
B e s e tz u n g  d e s  R e ic h s w ir ts c h a f ts m in is te r iu m s  v e r g e g e n ­
w ä r t ig t ,  a u fs  d e u t lic h s te  z u m  B e w u ß ts e in ,

Reichsausgleichsgesetz und südafrikanische 
Anleihezertifikate.
V o n  D r. M a x  H o rn , K ö ln .

U n t e r  d e r  M a s s e  d e r  b e k a n n t l ic h  n ic h t  g e ra d e  a u f  
R o s e n  g e b e tte te n  B e s itz e r  v o n  V o rk r ie g s e ig e n tu m  im  v o r ­
m a ls  fe in d lic h e n  A u s la n d e  z e ic h n e n  s ich  d ie  e h e m a lig e n  B e ­
s itz e r  s ü d a fr ik a n is c h e r  W e r t e  d u rc h  e in e  v e rh ä ltn is m ä ß ig  
g ü n s tig e  R e g e lu n g  ih r e r  E n ts c h ä d ig u n g s a n s p rü c h e  aus. 
W ä h r e n d  fa s t  s ä m tlic h e  ü b r ig e n  G e s c h ä d ig te n , s o w e it  sich  
ih r  A u s la n d s v e rm ö g e n  n ic h t  g e ra d e  in  d e n  V e r e in ig te n  
S ta a te n  v o n  A m e r ik a  b e fu n d e n  h a t , v o m  D e u ts c h e n  R e ic h e  
m it  2  °/0o des F r ie d e n s w e r te s  ih re s  l iq u id ie r te n  E ig e n tu m s  
a b g e fu n d e n  w e rd e n , e r h a lte n  d ie je n ig e n , d e re n  B e s itz  v o n  
d e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  U n io n  l iq u id ie r t  w o rd e n  is t, d ie  E n t ­
s c h ä d ig u n g  d ir e k t  d u rc h  d ie  s ü d a fr ik a n is c h e  R e g ie ru n g , in ­
d e m  ih n e n  in  H ö h e  des W e r te s  d es  L iq u id a t io n s e r lö s e s  a b ­
z ü g lic h  10 p C t . ,  d ie  z u r  D e c k u n g  d e u ts c h e r  S c h u ld e n  
e in b e h a lte n  w e rd e n , u n d  1 p C t .  G e b ü h re n  f ü r  d en  
s ü d a fr ik a n is c h e n  C u s to s  d ie  b e k a n n te n  s ü d a f r ik a ­
n is c h e n  A n le ih e z e r t i f ik a te  a u s g e s te llt  w e rd e n . W e r  
a ls o  z. B . v o n  e in e m  e n g lis c h e n  S c h u ld n e r  £  1 0 0 0 ,—  z u  
f o r d e r n  h a t te ,  e r h ä l t  h ie r fü r  v o m  R e ic h e  4 0  G o ld m a r k  a ls  
E n ts c h ä d ig u n g ; r ic h t e t  s ich  d ie  F o r d e r u n g  in d e s s e n  g eg e n  
e in e n  B ü r g e r  d e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  U n io n , so e r h ä l t  d e r  
d e u ts c h e  G lä u b ig e r  A n le ih e z e r t i f ik a t e  im  W e r t e  v o n  
£  8 9 0 ,— , d ie  b e i e in e r  B e w e r tu n g  d e r  Z e r t i f ik a t e  m it  e tw a  
7 5  p C t . des N o m in a lb e tra g e s  e in e n  b a re n  W e r t  v o n  ru n d  
£  6 7 0 ,—  E r G o ld m a r k  13 4 0 0 ,—  d a rs te lle n . E s  w a r  v o r ­
a u s z u s e h e n  u n d  is t b is  z u  e in e m  g e w is s e n  G r a d e  a u c h  zu  
b ill ig e n , d a ß  d as  u n te r  d e n  f in a n z ie l le n  L a s te n  d es  V e r ­
s a i l le r  V e r t r a g e s  s e u fz e n d e  R e ic h  d a z u  ü b e rg e h e n  w ü rd e ,  
in  d e n  F ä l le n ,  in  d e n e n  es a u f  G r u n d  d e r  A u s g le ic h s g e s e tz ­
g e b u n g  fü r  d ie  in fo lg e  d e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  R e g e lu n g  
v e rh ä ltn is m ä ß ig  g ü n s tig  g e s te ll te n  G e s c h ä d ig te n  e r h e b ­
lic h e  g e ld lic h e  Z u s ch ü sse  z u  ih re n  A u s g le ic h s s c h u ld e n  g e ­
le is te t  h a t te ,  d ie  V o r t e i le ,  w e lc h e  d ie s e  G e s c h ä d ig te n  
d u rc h  d ie  s ü d a fr ik a n is c h e n  A n le ih e z e r t i f ik a t e  e r h a lte n

h a t te n , fü r  s ich  n u tz b a r  z u  m a c h e n . D ie  H a n d h a b e  h ie r fü r  
b o t  ih m  d ie  d u rc h  d ie  V e r o r d n u n g  v o m  28 . O k t o b e r  1923  
g e tro f fe n e  A b ä n d e r u n g  des R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s , 
dessen  e in s c h lä g ig e  B e s tim m u n g  s ich  je t z t  im  §  2 6  R A G .  
in  d e r  F a s s u n g  d e r  V e ro rd n u n g  v o m  2 8 . O k to b e r  1923  
f in d e t . (D a ß  d ie s e  V e r o r d n u n g  v o n  v ie le n  S e ite n  a ls  
g e g e n  d ie  R e ic h s v e r fa s s u n g  v e rs to ß e n d  u n d  d a ru m  re c h ts ­
u n g ü lt ig  b e k ä m p f t  w ir d ,  s o ll h ie r  n u r  n e b e n b e i e r w ä h n t  
w e rd e n .)

D ie  H e r a n z ie h u n g  des L iq u id a t io n s e r lö s e s  au s  d e m  
d e u ts c h e n  E ig e n tu m  in  S ü d a fr ik a  z u  d e n  g e ld lic h e n  L a s te n  
d es  R e ic h e s  g e s c h ie h t h ie rn a c h  a u f  fo lg e n d e  W e is e :

D e r  d e u ts c h e  S c h u ld n e r , d e ssen  V o r k r ie g s v e r b in d l ic h ­
k e i t e n  n a c h  d e n  B e s tim m u n g e n  d es  V V .  d u rc h  V e r ­
m it te lu n g  d e r  A u s g le ic h s ä m te r  g e re g e lt  w e rd e n , h a t  n a c h  
d e r  je tz ig e n  F a s s u n g  des  R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s  v o n  
s e in e n  S c h u ld e n  n u r  5 °/oo s e lb s t z u  z a h le n , w ä h r e n d  d ie  
ü b r ig e n  9 9 5  °/oo das R e ic h  t r ä g t .  N a c h  §  26  R A G .  e rh ö h t  
s ich  in d e s s e n  d e r  v o n  ih m  z u  z a h le n d e  B e tr a g  v o n  5 °/oo 
b is  z u m  G o ld w e r t e  des ih m  in  e in e m  e h e m a ls  fe in d lic h e n  
S ta a te  fre ig e g e b e n e n  V e rm ö g e n s . D a  n u n  n a c h  Z i f f e r  2  
a, a , O . a ls  fre ig e g e b e n e s  V e rm ö g e n  im  S in n e  d ie s e r  V o r ­
s c h r if t  a u c h  d ie  s ü d a fr ik a n is c h e n  L iq u id a t io n s e r lö s e  u n d  
d ie  h ie r fü r  v o n  d e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  R e g ie ru n g  z u r  V e r ­
fü g u n g  g e s te ll te n  A n le ih e z e r t i f ik a te  a n z u s e h e n  s in d , h a t  
d e r je n ig e  S c h u ld n e r  a u s g le ic h s p flic h t ig e r  V e r b in d l ic h ­
k e ite n , w e lc h e r  g le ic h z e it ig  in  d e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  U n io n  
V e rm ö g e n  b e saß  u n d  d a fü r  d u rc h  A n le ih e z e r t i f ik a te  e n t ­
s c h ä d ig t w o r d e n  is t, a u ß e r  d e n  e rw ä h n te n  5 ° /0o s o v ie l 
a n  d as  R e ic h  a b z u fü h re n , a ls  d e r  G o ld w e r t  d e r  A n le ih e ­
z e r t i f ik a t e  u n d  s e in e  a u s g le ic h s p flic h t ig e n  S c h u ld e n  n a c h  
A b z u g  d ie s e r  5 " / oo e in a n d e r  g le ic h k o m m e n , u n te r  U m ­
s tä n d e n  a lso  le t z te r e  v o l l  z u  b e z a h le n . W e n n  g e g e n  d ie s e  
R e g e lu n g  a u c h  n ic h ts  e in z u w e n d e n  is t, so d a r f  d o c h  n ic h t  
a u ß e r  a c h t  g e la s s en  w e r d e n , d a ß  v ie le  E m p fä n g e r  d e r  
Z e r t i f ik a t e  d ie s e  g le ic h  n a c h  E m p fa n g , in  d e n  m e is te n  
F ä l le n  sch o n  v o r  In k r a f t t r e t e n  d e r  V e r o r d n u n g  v o m  
28 . O k t o b e r  1 923  u n d  in  v ö l l ig e r  U n k e n n tn is  e in e r  s p ä te re n  
A b ä n d e r u n g  d es  d a m a lig e n  R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s , in  
w e lc h e m  e in e  d e m  § 2 6  g le ic h la u te n d e  B e s tim m u n g  n o c h  
n ic h t  e n th a lte n  w a r ,  v e r k a u f t  u n d  d e n  E r lö s  in  R e ic h s m a rk  
a n g e le g t  h a b e n . In  s o lc h e n  F ä l le n  d ü r f te  e in e  E rh ö h u n g  
d e r  a u f  d ie  A u s g le ic h s s c h u ld e n  z u  z a h le n d e n  B e tr ä g e  b is  
z u i H ö h e  d es  b e i d e m  V e r k a u fe  e r z ie l te n  G o ld m a r k ­
b e tra g e s  n ic h t  in  F r a g e  k o m m e n , d a  es w o h l n ie m a n d e n  g e ­
lu n g e n  s e in  d ü r f te , d e n  V e r k a u fs e r lö s  v o r  d e r  G e ld e n t ­
w e r tu n g  z u  s c h ü tz e n . D e r  G o ld w e r t  des fre ig e g e b e n e n  
V e rm ö g e n s  b e s te h t  d a h e r  z u r  Z e i t  d e r  v o n  d e n  A u s g le ic h s ­
ä m te r n  v e r la n g te n  A u fh ö h u n g , d as  h e iß t  m e is te n s  je t z t ,  
n u r  in  d e m  G o ld w e r t e  d es  V e rk a u fs e r lö s e s  v e r m in d e r t  u m  
d ie  E n tw e r tu n g , d e r  e r  a n h e im g e fa l le n  is t.

D ie  b is  h ie r h e r  v o m  G e s e tz e  g e tro f fe n e  R e g e lu n g  
w ü r d e  in d e s s e n  d a n n  n ic h t  d e r  B i l l ig k e i t  e n ts p re c h e n ,  
w e n n  d e rs e lb e  S c h u ld n e r , v o n  d e m  d ie  E rh ö h u n g  d e r  v o n  
ih m  im  A u s g le ic h s v e r fa h re n  z u  z a h le n d e n  B e trä g e  v e r ­
la n g t  w ir d ,  g le ic h z e it ig  F o r d e r u n g e n  im  A u s g le ic h s v e r ­
fa h re n  o d e r  L iq u id a tio n s e n ts c h ä d ig u n g s a n s p rü c h e  h a t .  
S te h t  n ä m lic h  s e in e r  A u s g le ic h s s c h u ld  v o n  b e is p ie ls w e is e  
£  1 0 0 0 ,—  e in e  F o rd e ru n g  in  g le ic h e r  H ö h e  g e g e n ü b e r , so 
e r h ä l t  e r  f ü r  d ie  le t z t e r e  e b e n fa lls  n u r  5 °/oo, w ä h r e n d  d ie  
ü b r ig e n  9 9 5  °/oo d as  R e ic h  b e h ä lt ,  s o m it  a lso  fü r  d e n  b e i 
d e r  S c h u ld  e r l i t te n e n  W ä h r u n g s v e r lu s t  v o l l  g e d e c k t  is t. 
N o c h  u n g ü n s tig e r  s te h t  d e r  S c h u ld n e r , w e n n  s e in e  F o r d e ­
ru n g  n ic h t  in  d as  A u s g le ic h s - , s o n d e rn  in  d as  L iq u id a t io n s ­
v e r fa h r e n  g e h ö r t , in  w e lc h e m  e r  h ie r fü r  n u r  2  °/oo a ls  E n t ­
s c h ä d ig u n g  e r h ä lt ,  A u s  d ie s e n  G r ü n d e n  b e s t im m t  d a h e r  
d e i § 2 6  w e i te r ,  d a ß  d ie  E rh ö h u n g  d e r  im  A u s g le ic h s v e r ­
fa h re n  z u  z a h le n d e n  B e trä g e  in s o w e it  z u  u n te r b le ib e n  h a t ,  
a ls  s ie , in s b e s o n d e re  m it  R ü c k s ic h t  a u f E in b u ß e n , d ie  d e r  
S c h u ld n e r  b e i s e in e n  A u s g le ic h s fo rd e ru n g e n  u n d  b e i  d e r  
L iq u id a t io n s e n ts c h ä d ig u n g  e r le id e t ,  d e r  B i l l ig k e i t  w id e r ­
s p re c h e n  w ü r d e . O b e r s te r  G r u n d s a tz  is t  a ls o , d a ß  d ie  
E rh ö h u n g  d a n n  n ic h t  e in t r i t t ,  w e n n  sie n ic h t  d e r  B i l l ig ­
k e it  e n ts p r ic h t;  d a ß  d ie  U n b i l l ig k e i t  n u r  m it  R ü c k s ic h t  
a u f V e r lu s te  im  A u s g le ic h s -  u n d  L iq u id a t io n s e n t ­
s c h ä d ig u n g s v e r fa h re n  z u ta g e  t r e te n  d a r f , is t  n ic h t  g esag t,
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v ie lm e h r  s in d  d ie s e  b e id e n  M o m e n te  le d ig l ic h  a ls  b e ­
s o n d e rs  h e rv o rs te c h e n d e  B e is p ie le  a u fg e fü h r t .

W ä h r e n d  es n u n  v o l lk o m m e n  k la r  s e in  d ü r f te ,  w a s  
u n te r  e in e r  E in b u ß e  b e i e in e r  A u s g le ic h s fo rd e ru n g  z u  v e r ­
s te h e n  is t , n ä m lic h  d ie  D if f e r e n z  z w is c h e n  d e m  W e r t e  d e r  
F o rd e r u n g  u n d  d e m  d a fü r  im  A u s g le ic h s v e r fa h re n  
e m p fa n g e n e n  B e tra g e , s c h e in e n  d ie  V e r lu s te  b e i  d e r  L iq u i ­
d a t io n s e n ts c h ä d ig u n g  z u  m a n c h e r le i Z w e i fe ln  A n la ß  zu  
g e b e n . Z u n ä c h s t  fa lle n  h ie r u n te r  s e lb s tv e rs tä n d lic h , a b e r  
b e i w e ite m  n ic h t  a u s s c h lie ß lic h , d ie  V e r lu s te  a l le r  d e r ­
je n ig e n , d ie  ih r  E ig e n tu m  d u rc h  L iq u id a t io n  a u f  G r u n d  d e r  
B e s tim m u n g e n  des V e r s a i l le r  V e r t r a g e s  v e r lo r e n  h a b e n  
u n d  d a fü r  a u f d e n  E n ts c h ä d ig u n g s a n s p ru c h  g e g e n  das  
D e u ts c h e  R e ic h  a n g e w ie s e n  s in d , s o m it a ls  n u r  2 ° /0o des  
G o ld w e r te s  ih re s  E ig e n tu m s  a ls  E n ts c h ä d ig u n g  e r h a lte n .  
W e i t e r  a b e r  a u c h  d ie  n ic h t  u n e rh e b lic h e n  V e r lu s t e  d e r  
B e s itz e r  v o n  V o r k r ie g s e ig e n tu m  in  d e n  s o g e n a n n te n  n e u e n  
S ta a te n , w e lc h e  z u fo lg e  A r t i k e l  297  h  A b s . 2  V V .  z w a r  z u r  
L iq u id a t io n  d ieses  E ig e n tu m s  b e r e c h t ig t ,  a b e r  z u r  A u s ­
z a h lu n g  des  L iq u id a t io n s e r lö s e s  a n  d e n  d e u ts c h e n  E ig e n ­
tü m e r  v e r p f l ic h t e t  s in d . B e k a n n t l ic h  is t  in  d ie s e n  
S ta a te n , in s b e s o n d e re  z . B . in  P o le n , das  d e u ts c h e  E ig e n ­
tu m  t e i lw e is e  g e ra d e z u  v e r s c h le u d e r t  w o r d e n  u n d  m a c h t  
s o g a r d ie  A u s z a h lu n g  des  g e r in g e n  L iq u id a t io n s e r lö s e s  a n  
d e n  e h e m a lig e n  d e u ts c h e n  E ig e n tü m e r  d ie  g rö ß te n  
S c h w ie r ig k e ite n .  A u c h  d ie  h ie r b e i e r l i t te n e n  V e r lu s te  
g e h ö re n  z u  d e n  E in b u ß e n  b e i d e r  L iq u id a t io n s e n ts c h ä d i­
gung . D ie s  e rg ib t  s ich  fo lg e r ic h t ig  a u c h  au s  §  4 3  A b s . 2  
des L iq u id a tio n s s c h ä d e n g e s e tz e s  in  d e r  F a s s u n g  d e r  V e r ­
o rd n u n g  v o m  28. O k t o b e r  1923 , in  w e lc h e m  d e r  e tw a  
h in te r  d e m  W e r t e  d e r  R e ic h s e n ts c h ä d ig u n g  z u r ü c k ­
b le ib e n d e  L iq u id a t io n s e r lö s  im  F a l le  s e in e r  A u s z a h lu n g  
a n  d e n  B e r e c h t ig te n  d u rc h  d ie  fe in d lic h e  R e g ie ru n g  als  
T e i l  d e r  G e s a m te n ts c h ä d ig u n g  b e t r a c h te t  w i r d .  A u c h  
d ie  V e r lu s t e  b e i d e r  L iq u id a t io n  in  S ü d a fr ik a  g e h ö re n  h ie r ­
h e r , d a  d e r  L iq u id a t io n s e r lö s  z u n ä c h s t s c h o n  u m  d e n  
11 p r o z e n t ig e n  A b z u g , d a n n  a b e r  a u c h  v ie l fa c h  d u rc h  V e r ­
k a u f  des  d e u ts c h e n  E ig e n tu m s  u n t e r  s e in e m  w a h r e n  W e r t e  
v e r m in d e r t  is t. H ä u f ig  g en u g  m a g  es g e ra d e  in  S ü d a fr ik a  
a u c h  v o rg e k o m m e n  se in , d a ß  d e r  C u s to s  d e u ts c h e  F o r d e ­
ru n g e n  d u rc h  V e r e in b a r u n g  m it  d e m  s ü d a fr ik a n is c h e n  
S c h u ld n e r  e ig e n m ä c h tig  h e ra b g e s e tz t  u n d  n u r  d e n  n a c h  
d e r  H e ra b s e tz u n g  v e r b le ib e n d e n  T e i l  l iq u id ie r t  h a t . E in e  
d e r a r t ig e  H e ra b s e tz u n g  w i r d  g le ic h fa lls  a ls  e in e  E in b u ß e  
b e i d e r  L iq u id a t io n s e n ts c h ä d ig u n g  z u  e r a c h te n  s e in , d a  
sie  s ich  z w a n g s lo s  u n te r  d ie  in  §  3 A b s . 2  d e r  A n la g e  
z u  A r t i k e l  2 9 7  V V .  a u fg e z ä h lte n  „ U e b e r lra g u n g s -  
a n o rd n u n g e n “ , w o z u  a u c h  d ie  L iq u id a t io n s m a ß n a h m e n  
g e h ö re n , b r in g e n  lä ß t .  E n d lic h  s in d  a u c h  d ie  L iq u id a t io n s ­
s c h ä d e n  in  R u ß la n d  n ic h t  z u  v e rg e s s e n ; d e r  U m s ta n d , d a ß  
n a c h  §  3 6  des A u s la n d s s c h ä d e n g e s e tz e s  in  d e r  F a s s u n g  
des G e s e tze s  v o m  23 . J u n i  1 923  fü r  a n d e re  a ls  S a c h ­
s c h ä d e n  im  G e b ie te  d es  e h e m a lig e n  ru s s is c h e n  K a is e r ­
re ic h s  e in  E r s a t z  n u r  u n t e r  g a n z  b e s t im m te n  V o r a u s ­
s e tzu n g e n , in  d e n  w e ita u s  m e is te n  F ä l le n  g a r  n ic h t, g e ­
w ä h r t  w ir d ,  d a r f  n ic h t  e tw a  d a z u  fü h re n , d ie  B e r ü c k ­
s ic h tig u n g  d e r  a n  ru s s is c h e m  V o r k r ie g s v e r m ö g e n  e r l i t te n e n  
E in b u ß e n  aus  d e m  G r u n d e  z u  v e rs a g e n , w e i l  d e r  G e ­
s c h ä d ig te  e in e n  L iq u id a tio n s e n ts c h ä d ig u n g s a n s p ru c h  ü b e r ­
h a u p t  n ic h t  h a b e . D e r  L iq u id a t io n s s c h a d e n  is t  in  d ie s e m  
F a l le  e b e n  d ie  V e r s a g u n g  d es  E rs a tz a n s p ru c h s  g e g e n  
d as  R e ic h .

Is t  so d u rc h  G e g e n ü b e rs te l lu n g  des W e r te s  v o n  A u s ­
g le ic h s fo rd e ru n g e n  u n d  des l iq u id ie r te n  V o r k r ie g s e ig e n ­
tu m s  m it  d e r  d a fü r  v o m  R e ic h e  o d e r  d e m  fe in d lic h e n  
S ta a te  e m p fa n g e n e n  E n ts c h ä d ig u n g  d e r  V e r lu s t  d es  B e -  
t r o f fe n e n  fe s tg e s te l lt ,  so w i r d  e r  m it  d e n  W ä h r u n g s -  
Z u sch ü ssen  des R e ic h s  a u f  d ie  A u s g le ic h s s c h u ld e n  u n d  a u f  
e tw a ig e  u n te r  d e n  e h e m a lig e n  A b s c h n it t  I I I  des  R e ic h s ­
a u s g le ic h s g e s e tz e s  a l t e r  F a s s u n g  fa lle n d e  a u s g le ic h s ä h n ­
lic h e  V e r b in d l ic h k e i t e n  g e g e n ü b e r  s o lc h e n  in  e in e m  e h e ­
m a ls  fe in d lic h e n  S ta a te  a n s ä s s ig e n  G lä u b ig e r n , d ie  aus  
irg e n d w e lc h e n  G rü n d e n  n ic h t  a m  A u s g le ic h s v e r fa h re n  
te iln e h m e n  (d e u ts c h e  B a n k f i l ia le n  in  L o n d o n !) , z u  v e r ­
g le ic h e n  s e in . D e r  V e r lu s t  w i r d  d a n n  e n t w e d e r  d ie  Z u ­
schüsse ü b e rs te ig e n  o d e r  u m g e k e h r t .  E r s te r e n fa l ls  w ü r d e  
e in e  E rh ö h u n g  d e r  im  A u s g le ic h s v e r fa h r e n  z u  z a h le n d e n

B e trä g e  o h n e  w e ite r e s  d e r  B i l l ig k e i t  w id e rs p re c h e n  u n d  
h a t  s o m it z u  u n te r b le ib e n . D a ra u s  is t  in d e s s e n  n u n  n ic h t  
z u  fo lg e rn , d a ß  im  a n d e re n  F a l le ,  w e n n  a lso  d ie  Z u sch ü sse  
des R e ic h e s  g rö ß e r  s in d  a ls  d e r  V e r lu s t ,  d e r  B e tra g , u m  
d e n  le t z t e r e r  h in te r  d e n  Z u s c h ü s s e n  z u r ü c k b le ib t ,  b is  z u m  
W e r t e  d e r  e m p fa n g e n e n  Z e r t i f ik a t e  b z w . des e n ts p re c h e n d  
v e r m in d e r t e n  M a r k e r lö s e s  (s, o .) d e r  A u fh ö h u n g  g e m ä ß  
§  26  u n t e r l ie g t  u n d  s o m it z u  d e n  b is h e r  a u f  d ie  A u s g le ic h s ­
s c h u ld e n  g e z a h lte n  5 °/0o h in z u z u z a h le n  is t;  d e n n , w ie  o b e n  
b e r e i ts  a n g e d e u te t , is t  d ie  B e rü c k s ic h t ig u n g  d e r  E in b u ß e n  
b e i A u s g le ic h s fo rd e ru n g e n  u n d  L iq u id a tio n s e n ts c h ä d ig u n g s ­
a n s p rü c h e n  v o m  G e s e tz e  n u r  b e i s p i e l s w e i s e  v e r la n g t;  
d a rü b e r  h in a u s  is t  d ie  g e s a m te  L a g e  des b e tre ffe n d e n  
S c h u ld n e rs  z u  b e rü c k s ic h t ig e n  u n d  z u  p rü fe n , ob  n ic h t  
t r o t z  e in e r  fü r  d e n  S c h u ld n e r , re in  z a h le n m ä ß ig  b e tra c h te t,  
u n g ü n s tig e n  G e g e n ü b e rs te l lu n g  s e in e r  V e r lu s te  m it  d e n  
W ä h ru n g s z u s c h ü s s e n  e in e  E rh ö h u n g  d e r  v o n  ih m  a u f se in e  
A u s g le ic h s s c h u ld e n  z u  z a h le n d e n  B e trä g e  d e r  B i l l ig k e i t  
w id e r s p r e c h e n  w ü r d e . .

L e tz te re s  w ü r d e  g a n z  b e s o n d e rs  d a n n  d e r  h a l l  sein , 
w e n n  d e r  S c h u ld n e r  e rs t  d u rc h  d ie  E in b e z ie h u n g  v o n  
M a r k fo r d e r u n g e n  u n d  -s c h u ld e n  in  d ie  G e g e n ü b e rs te l lu n g  
d e m  R e ic h e  g e g e n ü b e r  p a s s iv  w e r d e n  w ü r d e . B e k a n n t -  
l ie h  h a t  n ä m lic h  d as  R e ic h *  a u c h  d ie  R e ic h s m a rk s c h u ld e n  
s e in e r  S ta a ts a n g e h ö r ig e n  z u m  V o r k r ie g s k u r s e  in  d e r  
W ä h r u n g  d es  b e t r e f fe n d e n  a, u n d  a, S ta a te s  z u  b e z a h le n ,  
w ä h r e n d  es a n d e re rs e its  d ie  R e ic h s m a rk fo rd e ru n g e n  in  
g le ic h e r  W e is e  e in z ie h e n  k a n n . E s  l ie g t  n a h e , d a ß  d ie  
Ä u s g le ic h s ä m te r  v e rs u c h e n  w e r d e n , w ie  d ie s  a u c h  in  e in e m  
m i r h b e k a n n te n  F a l le  b e r e i ts  g e s c h e h e n  is t , so lc h e  
S c h u ld n e r , d e re n  V e r lu s te  d e n  W ä h ru n g s z u s c h u ß  d es  
R e ic h e s  a u f  ih re  W ä h ru n g s s c h u ld e n  ü b e rs te ig e n , d a d u rc h  
d e m  R e ic h e  g e g e n ü b e r  in s  D e b e t  z u  b r in g e n , d a ß  sie d e n  
a u f ih re  M a r k s c h u ld e n  g e le is te te n  W ä h ru n g s z u s c h u ß  e in -  
b e z ie h e n . E s  w ü r d e  in d e s s e n  in  s o lc h e n  F ä l le n  u n b il l ig  
s e in , v o n  d e m  S c h u ld n e r  d ie  A u fh ö h u n g  g e m ä ß  §  2 6  zu  
v e r la n g e n . E b e n s o  w ie  n ä m lic h  o h n e  d e n  V e r s a i l le r  V e r ­
t r a g  d e r  a m  A u s g le ic h s v e r fa h re n  b e t e i l ig t e  D e u ts c h e  se in e  
W ä h ru n g s fo rd e ru n g e n  in  d e r  b e t r e f fe n d e n  W ä h r u n g  h e r -  
e in b e k o m m e n  u n d  se in e  W a h ru n g s s c h u ld e n  in  d e r  g le ic h e n  
W e is e  h ä t te  b e z a h le n  m ü ssen , so h ä t te  e r  a u c h  se in e  
M a r k fo r d e r u n g e n  u n d  -s c h u ld e n  in  R e ic h s m a rk , a lle n fa lls  
u m  g e re c h n e t in  a u s lä n d is c h e  W ä h r u n g  z u  d e m  z u r  Z e i t  d e r  
Z a h lu n g  g e lte n d e n  K u rs e , n ie m a ls  a b e r  z u m  V o r k r ie g s ­
k u rs e , w ie  es d e r  V e r s a i l le r  V e r t r a g  v o rs c h re ib t ,  g e re g e lt .  
G e w in n  u n d  S c h a d e n , d e n  das  R e ic h  le d ig l ic h  in fo lg e  d e r  
B e s tim m u n g e n  des  F r ie d e n s v e r t r a g e s  b e i d e r  B e z a h lu n g  
d e r  M a r k p o s te n  im  A u s g le ic h s v e r fa h re n  h a t , k o m m e n  d e r  
A llg e m e in h e it ,  a lso  d e m  R e ic h e  z u g u te , b z w . s in d  v o n  ih m  
z u  t ra g e n . D a s  R e ic h  h a t  d ie  Z a h lu n g s v e rb o te  e r la s s e n  
u n d  d u rc h  d ie  A n n a h m e  d e s  s c h w e r fä ll ig e n  A u s g le ic h s ­
v e r fa h re n s  es s ic h  s e lb s t z u z u s c h re ib e n , d a ß  ih m  d ie  A b ­
d e c k u n g  d e r  M a r k s c h u ld e n  e rs t  z u  e in e m  Z e i tp u n k t  m ö g ­
lic h  w a r ,  a ls  es b e i d e r  U m re c h n u n g  in  d ie  f re m d e  
W ä h r u n g  e rh e b lic h e  Z u s ch ü sse  le is te n  m u ß te , w e s h a lb  es 
u n b i ll ig  w ä r e ,  d ie s e  Z u s c h ü s s e  d e m  B e s itz e r  s ü d ­
a f r ik a n is c h e r  A n le ih e z e r t i f ik a te ,  n u r  w e i l  e r  z u fä l l ig  e in e n  
T e i l  se in e s  V o r k r ie g s v e rm ö g e n s  s ic h  e r h a lte n  h a t , z u r  
L a s t  z u  le g e n . D e r  Z u s c h u ß  a b e r , d e n  d as  R e ic h  a u f  se in e  
W ä h ru n g s s c h u ld e n  g e le is te t  h a t ,  w i r d  in  s o lc h e n  F ä l le n  
d u rc h  s e in e  V e r lu s te  b e i  s e in e n  W ä h ru n g s fo rd e ru n g e n  
u n d  b e i d e r  L iq u id a t io n  s e in e r  a u s lä n d is c h e n  G u th a b e n  
u n d  s o n s tig e n  V e rm ö g e n s w e r te n  G e g e n s tä n d e  a u s g e g lic h e n .

B ie t e t  s o n a c h  d ie  H e r a n z ie h u n g  d e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  
A n le ih e z e r t i f ik a t e  b z w . ih re s  W e r te s  a u f  G r u n d  des  §  26  
R A G .  m it  d e n  e b e n  d a rg e le g te n  E in s c h rä n k u n g e n  z u  B e ­
a n s ta n d u n g e n  k e in e n  A n la ß , so is t  d ie s  d o c h  u m  so m e h r  
d e r  F a l l  m i t  d e n  n e u e r l ic h e n  V e r s u c h e n  d e r  A u s g le ic h s ­
ä m te r  a u f  G r u n d  d e s  a n  d e n  Z e r t i f ik a t e n  e r z ie l te n  s o g e ­
n a n n te n  W ä h ru n g s g e w in n e s  d ie  Z u r ü c k z a h lu n g  e t w a ig e r  
d e m  Z e r t i f ik a ts e m p fä n g e r  a u f  a u s g le ic h s ä h n lic h e  V e r b in d ­
lic h k e ite n  im  S in n e  des  A b s c h n itte s  I I I  des  a lte n  R A G .  ge­
w ä h r t e r  V o rs c h ü s s e  z u  v e r la n g e n . A r t i k e l  V  A b s . 2  d e r  
V e r o r d n u n g  v o m  28 . O k t o b e r  1 9 2 3  b e s t im m t  n ä m lic h , d a ß  
V o rs c h ü s s e , w e lc h e  e in  d e u ts c h e r  S c h u ld n e r  a u f G r u n d  
d e r  B e s tim m u n g e n  d e r  § §  4 4  ff. R A G .  a l t e r  F a s s u n g  
e m p fa n g e n  h a t , a u f  A n o r d n u n g  d es  R e ic h s a u s g le ic h s a m te s
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z u r ü c k z u z a h le n  s in d , w e n n  d ie s  z u r  V e r m e id u n g  e in e r  
o ffe n b a re n  U n b i l l ig k e i t  g e b o te n  e rs c h e in t  u n d  d ie  Z u r ü c k ­
z a h lu n g  a u c h  b e i A n w e n d u n g  d e r  z u r  Z e i t  d e r  G e w ä h r u n g  
d e s  V o rs c h u s s e s  g e lte n d e n  V o r s c h r if te n  e r fo lg e n  m ü ß te . 
D ie s e  V o r s c h r i f t  f in d e t  in d e s s e n  n u r  A n w e n d u n g  a u f  V e r ­
fa h re n , w e lc h e  n o c h  n ic h t  r e c h ts k r ä f t ig  e r le d ig t  s in d . S o ­
w e i t  a ls o  d u rc h  B e s c h lu ß  d e r  e h e m a lig e n  S p ru c h s te lle  
d e r  d e m  S c h u ld n e r  a u f  se in e  V e r b in d l ic h k e i t  z u  g e ­
w ä h r e n d e  Z u s c h u ß  b e re its  r e c h ts k r ä f t ig  fe s tg e s e tz t  w o rd e n  
is t , k a n n  e in e  Z u r ü c k z a h lu n g  n ic h t  v e r la n g t  w e r d e n ;  so­
w e i t  d as  V e r f a h r e n  in d e s s e n  b e i In k r a f t t r e t e n  d e r  V e r ­
o rd n u n g  v o m  2 8 , O k t o b e r  1 9 2 3  n u r  b is  z u r  G e w ä h r u n g  
e in e s  V o rs c h u s s e s  a u f  d e n  e rs t  n o c h  e n d g ü lt ig  fe s tz u ­
s e tz e n d e n  G e s a m tz u s c h u ß  g e d ie h e n  w a r ,  s te h e n  d ie  A u s ­
g le ic h s ä m te r  b e i d e n  v o r  d e m  In k r a f t t r e t e n  des  V o r ­
b e re itu n g s g e s e tz e s  v o m  2 6 , M ä r z  1923  (R e ic h s g e s e tz b la t t  
S . 2 1 3 ) g e w ä h r te n  W ä h r u n g s b e ih i lfe n  a u f  d e m  S ta n d ­
p u n k te ,  d a ß  z u r  Z e i t  d e r  G e w ä h r u n g  n o c h  d as  a lte  R e ic h s ­
a u s g le ic h s g e s e tz  v o m  2 4 , A p r i l  1 920  in  K r a f t  g e w e s e n  sei, 
n a c h  d e s s e n  V o r s c h r if te n  d e r  S c h u ld n e r  s ic h  e in e n  e tw a  
e r z ie l te n  W ä h r u n g s g e w in n  a u f  d e n  ih m  n a c h  A b s c h n i t t  I I I  
d ieses  G e s e tz e s  z u  e r s ta t te n d e n  W ä h ru n g s z u s c h u ß  a n ­
re c h n e n  z u  la s s e n  h a b e . D ie  F o lg e  d ie s e s  S ta n d p u n k te s  
is t  n a tü r lic h , d a ß  d e r  S c h u ld n e r , d e r  n a c h trä g lic h  in  d e n  
B e s itz  s ü d a fr ik a n is c h e r  A n le ih e z e r t i f ik a t e  g e la n g t is t  u n d  
s ich  des  d a ra n  e r z ie l te n  „ W ä h ru n g s g e w in n e s "  e r f r e u t  h a t ,  
n u n m e h r  d ie s e n , d as  b e d e u te t  p r a k t is c h  n a tü r l ic h  d e n  
g a n z e n  W e r t  d e r  Z e r t i f ik a t e ,  b is  z u r  H ö h e  des e in s tm a ls  
e m p fa n g e n e n  V o rs c h u s s e s  a n  das  R e ic h  h e ra u s g e b e n  m u ß .

H ie r z u  is t  in d e s s e n  fo lg e n d e s  z u  b e m e r k e n :  Z u n ä c h s t  
e in m a l e n th ä lt  a u c h  A r t i k e l  V  A b s . 2  d ie  B i l l ig k e i t s ­
k la u s e l:  D ie  Z u r ü c k fo r d e r u n g  h a t  z u  u n te r b le ib e n , w e n n  
d ie s  z u r  V e r m e id u n g  e in e r  o f fe n b a re n  U n b i l l ig k e i t  g e b o te n  
e rs c h e in t. D e r  S c h u ld n e r  w i r d  d a h e r  a u c h  h ie r  s e in e  V e r ­
lu s te  in  d e rs e lb e n  W e is e  w ie  im  F a l le  des  §  26  R A G .  z u  
b e re c h n e n  h a b e n , w o b e i d a r a u f  a u fm e rk s a m  g e m a c h t  sei, 
d a ß  e r , w e n n  g e g e n  ih n  g le ic h z e it ig  e in  V e r f a h r e n  aus  
§  2 6  a u f  A u f w e r tu n g  d e r  A u s g le ic h s s c h u ld e n  u n d  aus  
A r t i k e l  V  a u f  Z u r ü c k z a h lu n g  e in e s  V o rs c h u s s e s  a n h ä n g ig  
g e m a c h t  is t , v o n  d e m  fü r  das  V e r f a h r e n  n a c h  §  2 6  b e ­
re c h n e te n  W ä h ru n g s z u s c h u s s e  des  R e ic h e s  d e n  
e m p fa n g e n e n  V o rs c h u ß  a b z u z ie h e n  h a t , d a  d ie s e r  ja  n u n ­
m e h r  in  e in e m  b e s o n d e re n  V e r f a h r e n  s e in e n  V e r lu s te n  
g e g e n ü b e rg e s te llt  w ir d .  U e b e r s te ig e n  b e i d ie s e r  G e g e n ­
ü b e rs te llu n g  d ie  le t z t e r e n  d e n  V o rs c h u ß  des R e ic h e s , so 
w ü r d e  d ie  R ü c k fo r d e r u n g  u n b il l ig  se in , d a  d e r  S c h u ld n e r  
o h n e  d ie  B e s tim m u n g e n  d es  V e r s a i l le r  V e r t r a g e s  u n d  d e r  
d e u ts c h e n  E n ts c h ä d ig u n g s - u n d  A u s g le ic h s g e s e tz g e b u n g  
o h n e  w e i te r e s  in  d e r  L a g e  g e w e s e n  w ä r e ,  s e in e  S c h u ld  
au s  s e in e m  V o r k r ie g s v e r m ö g e n  z u  d e c k e n .

W ie  is t  es a b e r , w e n n  d e r  V o rs c h u ß  g rö ß e r  is t  a ls  
d ie  V e r lu s te ,  w e n n  a ls o  d a s  g e s a m te  V o r k r ie g s v e r m ö g e n ,  
a u c h  w e n n  es d e m  S c h u ld n e r  u n g e s c h m ä le r t  e r h a l te n  g e ­
b l ie b e n  w ä r e ,  z u r  A b d e c k u n g  d e r  b e v o rs c h u ß te n  S c h u ld  
n ic h t  a u s g e re ic h t  h a b e n  w ü r d e ?  M u ß  s ic h  d a n n  d e r  
S c h u ld n e r  d ie  H e r a n z ie h u n g  d es  ih m  z u m  g ro ß e n  T e i le  
e r h a lte n  g e b lie b e n e n  W e r te s  se in es  s ü d a fr ik a n is c h e n  
E ig e n tu m s  b is  z u r  H ö h e  des  V o rs c h u s s e s  g e fa lle n  la s s e n ?  
N a c h  m e in e m  D a fü r h a lt e n  n e in . D ie s  e r g ib t  s ic h  a u s  d e r  
g a n z e n  G e s c h ic h te  des A b s c h n itte s  I I I  des R e ic h s a u s g le ic h s ­
g e s e tze s , w e lc h e r  u rs p rü n g lic h  d e n  d e u ts c h e n  S c h u ld n e rn  
d e r  d a r u n t e r  fa l le n d e n  V e r b in d l ic h k e i t e n  d e n  v o l le n  E r s a tz  
d es  W ä h ru n g s u n te rs c h ie d e s  z w is c h e n  V o r k r ie g s -  u n d  
T a g e s k u rs  d e r  V e r b in d l ic h k e i t  z u s ic h e r te . N a c h d e m  s ich  
in d e s s e n  h e ra u s g e s te ll t  h a t te ,  d a ß  d as  R e ic h  d ie  h ie r m it  
ü b e rn o m m e n e n  f in a n z ie l le n  L a s te n  n ic h t  m e h r  t ra g e n  
k o n n te , w u r d e n  d ie  v o n  d e n  d e u ts c h e n  S c h u ld n e rn  a u f  
G r u n d  d e s  A b s c h n it ts  I I I  a n h ä n g ig  g e m a c h te n  V e r f a h r e n  
d u rc h  das  A u s g le ic h s z w is c h e n g e s e tz  v o m  18. D e z e m b e r  
1 9 2 2  m it  d e r  M a ß g a b e  e in g e s te l lt ,  d a ß  d e m  S c h u ld n e r  
je w e ils  n u r  Va d e s  ih m  z u g e s p ro c h e n e n  B e tra g e s  a u s g e ­
z a h lt  w e r d e n  d u r f te .  E in e  w e i t e r e  E in s c h rä n k u n g  e r fo lg te  
d u rc h  d a s  G e s e tz  z u r  V o r b e r e i tu n g  d e r  R e ic h s e n t la s tu n g s ­
g e s e tz g e b u n g  v o m  26 . M ä r z  1923 , d u rc h  w e lc h e s  s ä m tlic h e  
a n h ä n g ig e n  V e r f a h r e n  a u f  G r u n d  des  A b s c h n it ts  I I I  ü b e r ­
h a u p t  e in g e s te l lt  w u r d e n . N a c h d e m  s ic h  d as  R e ic h  a u f  
G r u n d  d e r  in  d ie s e m  G e s e tz  v o rg e s c h r ie b e n e n  A n m e ld u n g

d e r  u n te r  A b s c h n it t  I I I  f a l le n d e n  V a lu t a v e r b in d l ic h k e ite n  
ü b e r  d ie  H ö h e  d e r  s ic h  h ie ra u s  e rg e b e n d e n  g e ld lic h e n  V e r ­
p f lic h tu n g e n  k la r  g e w o rd e n  w a r ,  e r fo lg te  e n d lic h  im  
R e ic h s e n tla s tu n g s g e s e tz  v o m  4 . J u n i 1 923  (R e ic h s g e s e tz ­
b la t t  S. 3 2 4 ) d ie  e n d g ü lt ig e  R e g e lu n g , w e lc h e  d ie  Z u ­
s c h u ß p flic h t  d es  R e ic h e s  f ü r  d ie  Z u k u n f t  e r h e b l ic h  e in ­
s c h rä n k te , g le ic h z e it ig  a b e r  d ie  s o g e n a n n te n  S a ld ie ru n g s ­
v o r s c h r i f te n  d es  a lte n  R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s , das h e iß t  
d ie  A n re c h n u n g  e in e s  W ä h ru n g s g e w in n e s  a u f  A u s g le ic h s ­
s c h u ld e n  u n d  a u f  d ie  u n te r  A b s c h n i t t  I I I  fa l le n d e n  V e r ­
b in d lic h k e ite n , b e s e it ig te . D ie  V e r o r d n u n g  v o m  2 8 . O k ­
to b e r  1 923  z u r  A b ä n d e r u n g  des  R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s  
h o b  s c h lie ß lic h  d e n  A b s c h n it t  I I I  v ö l l ig  a u f  u n d  b e s e it ig te  
d a m it  je d e  Z u s c h u ß p f lic h t  des  R e ic h e s  f ü r  d ie  a u s g le ic h s ­
ä h n lic h e n  V e r b in d l ic h k e i t e n  ü b e rh a u p t.

A u s  d ie s e r  G e s c h ic h te  des  A b s c h n it ts  I I I  R A G .  e r ­
g ib t  s ich  z u n ä c h s t , d a ß  d ie  n  a  c h  In k r a f t t r e t e n  des  
R e ic h s e n tla s tu n g s g e s e tz e s  g e z a h lte n  V o rs c h ü s s e  e in e r  
R ü c k fo r d e r u n g  w e g e n  e in e s  n a c h trä g lic h  e r z ie l te n  
W ä h ru n g s g e w in n e s  n ic h t  u n te r lie g e n , d a  d ie  V o r s c h r if te n  
ü b e r  d ie  A n re c h n u n g  des  W ä h ru n g s g e w in n e s  z u r  Z e i t  d e r  
Z a h lu n g  u n z w e i fe lh a f t  n ic h t  m e h r  g a lte n . D a s s e lb e  w i r d  
in d e s s e n  z u  s a g e n  s e in  v o n  d e n  V o rs c h ü s s e n , w e lc h e  v o r  
d ie s e m  Z e i tp u n k te  g e le is te t  w o r d e n  s in d . D a s  R e ic h s ­
e n tla s tu n g s g e s e tz  b e s t im m te  n ä m lic h  im  §  8 A b s . 3, d a ß  
d ie  v o r  d e m  1. A p r i l  1923 , d as  h e iß t  v o r  In k r a f t t r e t e n  des  
V o rb e re itu n g s g e s e tz e s , g e z a h lte n  V o rs c h ü s s e  n ic h t  a u f  
G r u n d  d e r  V o r s c h r if te n  d es  R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s  in  
d e r  ih m  d u rc h  das  R e ic h s e n tla s tu n g s g e s e tz  g e g e b e n e n  
F a s s u n g  z u r ü c k g e fo r d e r t  w e r d e n  d ü r f te n . M i t  d ie s e r  B e ­
s tim m u n g  s o llte  e in  K o m p r o m iß  g e sch lo ssen  w e r d e n  
z w is c h e n  d e n  g e ld lic h e n  B e d ü rfn is s e n  des  R e ic h e s  u n d  d e n  
W ü n s c h e n  v o n  H a n d e l  u n d  In d u s tr ie , w e lc h e  d u rc h  e in e  
p lö tz l ic h  v e r la n g te  Z u rü c k z a h lu n g  d e r  lä n g s t  e m p fa n g e n e n  
u n d  v e r r e c h n e te n  V o rs c h ü s s e  in  d ie  s c h w ie r ig s te  L a g e  g e ­
k o m m e n  w ä r e n . G le ic h z e it ig  a b e r  s o llte  d ie s e  R e g e lu n g  
e n d g ü l t i g  s e in . E s  w ü r d e  m e h r  a ls  U n g e r e c h t ig k e i t  u n d  
U n b i l l ig k e i t ,  s o n d e rn  g e ra d e z u  e in e  G e s e tz w id r ig k e it  b e ­
d e u te n , w e n n  je t z t  a u f G r u n d  d e r  lä n g s t d u rc h  das  
R e ic h s e n tla s tu n g s g e s e tz  r ü c k w i r k e n d  a u fg e h o b e n e n  
B e s tim m u n g e n  ü b e r  d ie  A n r e c h n u n g  d es  W ä h ru n g s g e w in n e s  
d ie  Z u r ü c k z a h lu n g  e m p fa n g e n e r  V o rs c h ü s s e  m it  d e r  B e ­
g rü n d u n g  v e r la n g t  w e r d e n  w o l l t e ,  d a ß  d e r  S c h u ld n e r  a n  
i r g e n d e in e r  S te l le  n a c h trä g lic h  e in e n  W ä h ru n g s g e w in n  
e r z ie l t  h a b e . A n  d ie s e r  R e c h ts la g e  w i r d  a u c h  n ic h ts  
d u rc h  d e n  in  d e n  m e is te n  B e s c h lü s s e n  d e r  S p ru c h s te lle n  
e n th a lte n e n  V o r b e h a l t  e in e r  A n re c h n u n g  des W ä h r u n g s ­
g e w in n e s  g e ä n d e r t ,  d a  d ie s e r  V o r b e h a lt  e b e n  n u r  a u f  
G r u n d  v o n  G e s e tz e s v o rs c h r if te n  z u lä s s ig  w a r ,  w e lc h e  
lä n g s t  a u fg e h o b e n  u n d  im  re c h t l ic h e n  S in n e  n ie m a ls  in  
K r a f t  g e w e s e n  s in d . D r e i  G r ü n d e  s in d  es s o n a c h , w e lc h e  
d ie  R ü c k fo r d e r u n g  a ls  u n z u lä s s ig  e rs c h e in e n  la ssen : E in ­
m a l w e i l  §  8  A b s . 3  R e ic h s e n tla s tu n g s g e s e tz  d ie  R ü c k ­
fo rd e ru n g  b e re its  a u f  G r u n d  d e r  B e s tim m u n g e n  des  
R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s  in  d e r  ih m  d u rc h  das R e ic h s ­
e n t la s tu n g s g e s e tz  g e g e b e n e n  fü r  d e n  S c h u ld n e r  g e g e n ü b e r  
d e m  f rü h e re n  R e c h ts z u s ta n d e  w e s e n tlic h  v e rs c h le c h te r te n  
F a s s u n g  a u s s c h lo ß  u n d  d a m it  e rs t  r e c h t  n a tü r l ic h  d ie  
R ü c k fo r d e r u n g  a u f  G r u n d  v o n  V o r s c h r if te n  des a lte n  fü r  
ih n  e rh e b lic h  g ü n s t ig e re n  R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s , w e i l  
fe r n e r  d ie s e  le t z te r e n ,  s o w e it  s ie  d ie  A n re c h n u n g  des  
W ä h ru n g s g e w in n e s  b e t r a fe n , d u rc h  das  R e ic h s e n tla s tu n g s ­
g e s e tz  m i t  r ü c k w ir k e n d e r  K r a f t  a u fg e h o b e n  w o r d e n  s in d , 
u n d  w e i l  s c h lie ß lic h  d e r  § 8 A b s . 3  d ie  F ra g e  d e r  R ü c k ­
z a h lu n g  e n d g ü lt ig  u n d  a b s c h lie ß e n d  re g e ln  w o l lte ,

E n d lic h  se i n o c h  a u f  d ie  d r i t t e  M ö g l ic h k e it  h in g e ­
w ie s e n , w e lc h e  d e n  g lü c k lic h e n  B e s itz e r  d e r  A n le ih e ­
z e r t i f ik a t e  in  e in e  M e in u n g s v e rs c h ie d e n h e it  m it  d e n  A u s ­
g le ic h s ä m te rn  b r in g e n  k a n n . E s  is t  o b e n  s ch o n  d a ra u f  
a u fm e rk s a m  g e m a c h t w o r d e n , d a ß  d e r  s ü d a fr ik a n is c h e  
C u s to s  d e m  g e s c h ä d ig te n  d e u ts c h e n  E ig e n tü m e r  n ic h t  fü r  
d e n  g a n z e n  E r lö s  des l iq u id ie r t e n  E ig e n tu m s  A n le ih e ­
z e r t i f ik a t e  a u s s te ll t ,  s o n d e rn  h ie r v o n  10 p C t .  z u r  D e c k u n g  
d e u ts c h e r  S c h u ld e n  v o r w e g  e in b e h ä lt .  A u s  d e m  d u rc h  
d e n  A b z u g  d ie s e r  10  p C t .  g e b ild e te n  F o n d s  w e r d e n  s ä m t­
lic h e  s ü d a fr ik a n is c h e n  G lä u b ig e r  b e f r ie d ig t ,  d ie  e in e  
F o r d e r u n g  g e g e n  e in e n  d e u ts c h e n  R e ic h s a n g e h ö r ig e n
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h a b e n , g a n z  g le ic h , o b  d ie s e r  V e r m ö g e n  in  d e r  sü d ­
a f r ik a n is c h e n  U n io n  b e s essen  h a t , d as  z u r  B ild u n g  des  
F o n d s  m it  h e ra n g e z o g e n  w e r d e n  k o n n te , o d e r  n ic h t . D ie  
A u s g le ic h s ä m te r  b e ru fe n  s ic h  n u n  d a ra u f , d a ß  n a c h  §  44  
R A G .  in  d e r  F a s s u n g  d e r  V e r o r d n u n g  v o m  2 8 . O k t o b e r  
1 9 2 3  d ie  g e g e n  d e n  d e u ts c h e n  S c h u ld n e r  g e r ic h te te  sü d ­
a f r ik a n is c h e  F o rd e ru n g , d ie  aus  d e m  d u rc h  d e n  
10 p r o z e n t ig e n  A b z u g  g e b ild e te n  F o n d s  b e z a h lt  w o r d e n  is t, 
a u f d as  D e u ts c h e  R e ic h  ü b e rg e g a n g e n  se i, w e lc h e s  sie  
d u rc h  V e r m it t e lu n g  d e r  A u s g le ic h s ä m te r  v o n  d e m  
S c h u ld n e r  e in z ie h e n  k ö n n e . D ie s e r  S ta n d p u n k t  is t  u n b e ­
d e n k l ic h  f ü r  d ie je n ig e n , w e lc h e  k e in e  V o r k r ie g s a k t iv e n  
b e s itz e n , a lso  a u c h  n ic h t  in  d ie  L a g e  k o m m e n  w e r d e n ,  
s ü d a fr ik a n is c h e  A n le ih e z e r t i f ik a te  z u  e r h a lte n , d a  d ie  
s ü d a fr ik a n is c h e n  V e r b in d l ic h k e i t e n  in  d e r  R e g e l u n te r  
A r t i k e l  2 9 6  Z i f f e r  1— 4 des V V .  fa l le n  w e r d e n  u n d  s o m it  
d ie  E in z ie h u n g  d ie s e r  V e r b in d l ic h k e i te n  d u rc h  d ie  A u s ­
g le ic h s ä m te r  n a c h  §  4 6  R A G .  n u r  m it  5 °/oo ih re s  w i r k ­
l ic h e n  W e r te s  e r fo lg t . A n d e r s  l ie g t  d ie  S a c h e  in d e s s e n  
f ü r  d ie  B e s itz e r  s ü d a fr ik a n is c h e r  V e r m ö g e n s w e r te , d a  in  
d e m  §  4 6  d e r  §  26  R A G .  f ü r  a n w e n d b a r  e r k lä r t  is t , w a s  
z u r  F o lg e  h a t , d a ß  d ie s e  d e n  B e tr a g  ih r e r  S c h u ld  b is  z u r  
H ö h e  des G o ld w e r te s  d e r  fü r  d e n  L iq u id a t io n s e r lö s  ih res  
V e rm ö g e n s  e m p fa n g e n e n  A n le ih e z e r t i f ik a t e  a u fz u w e r te n  
h a b e n . D a s  E rg e b n is  d ieses  S ta n d p u n k te s  d e r  A u s g le ic h s ­
ä m te r  e rs c h e in t  a u f d e n  e rs te n  B l ic k  n ic h t  u n b il l ig :  E s  s o ll 
n ie m a n d  s e in e  V o r k r ie g s s c h u ld  m it  f re m d e m  V e r m ö g e n  
t i lg e n , w e n n  ih m  e ig en es  V o rk r ie g s v e rm ö g e n  e rh a lte n  
g e b lie b e n  is t. In  W a h r h e i t  is t in d e s s e n  das  E rg e b n is  e in  
a n d e re s .

Es w ürd e näm lich nur dann der B illig k e it en t­
sprechen, wenn das Reich die von dhn deutschen Schuld­
nern auf G ru n d  der § §  4 4  ff. in Verb indung m it §  2 6  R A G . 
eingezogenen B eträge an diejenigen abführen w ürde, 
deren Verm ögen zu r T ilgu ng der auf das R eich über­
gegangenen deutschen Schuld verw andt w orden ist. W en n  
also der südafrikanische Custos 10 pC t. des L iq u id atio n s­
erlöses des A  gehörigen Eigentum s dazu verw andt hat, um  
eine südafrikanische Schuld des B zu bezahlen, so w äre  
nichts dagegen einzuwenden, wenn d ie A usgleichsäm ter 
diese Schuld nunm ehr von B  einziehen und den B etrag  
an A  überweisen, D ies geschieht indessen nicht; vie lm ehr 
behält das R eich den von dem Schuldner B  eingezogenen 
B etrag  fü r sich und zah lt dem G läubiger A  nicht einm al 
die gesetzliche Entschädigungsrate, da nach §  4 3  Abs, 2  
des Liquidationsschädengesetzes die B esitzer von V o r ­
kriegseigentum  in der südafrikanischen U n io n  von der 
Reichsentschädigung praktisch  ausgeschlossen sind. Das 
Ergebnis dieser Auslegung der gesetzlichen Bestimmungen  
ist also, daß an die S te lle  der Bereicherung des B auf 
Kosten des A  eine solche des deutschen Reiches tr it t .

D e r  W id e r s in n  d ie s e r  R e g e lu n g  h a t  se in e  U rs a c h e  a u c h  
h ie r  w ie d e r  in  d e r  A u fh e b u n g  des e h e m a lig e n  A b ­
s c h n itts  I I I  des R e ic h s a u s g le ic h s g e s e tz e s . D ie  B e s tim m u n g  
d e r  je tz ig e n  § §  4 4  f f .  fa n d  s ich  in  d e m  a lte n  R e ic h s a u s ­
g le ic h s g e s e tz e  v o m  4 . J u n i 1 923  in  d e n  § §  5 0  b  ff. A u c h  
d o r t  w a r  b e s tim m t, d a ß  d ie  v o n  d e r  R e g ie ru n g  e in es  
a . o d e r  a . S ta a te s  a u s  fre m d e m  d e u ts c h e n  V e rm ö g e n  b e ­
f r ie d ig te  d e u ts c h e  S c h u ld  a u f  d a s  R e ic h  ü b e rg e h e ; f ie l  
d ie s e  S c h u ld  a b e r  —  u n d  d as  w a r  b e i d e n  s ü d a fr ik a n is c h e n  
V e rb in d l ic h k e ite n  re g e lm ä ß ig  d e r  F a l l  —  u n te r  d e n  e h e ­
m a lig e n  A b s c h n it t  I I I  R A G , ,  so h a t te  d as  R e ic h  m it  d em  
S c h u ld n e r , a u c h  w e n n  d ie s e r  V o rk r ie g s v e rm ö g e n  besessen  
h a tte , dessen  L iq u id a t io n s e r lö s  ih m  v o n  d e r  e h e m a ls  fe in d ­
lic h e n  R e g ie ru n g  fre ig e g e b e n  w o rd e n  w a r , n ic h t  w ie  je t z t  
z u m  T a g e s k u rs e , s o n d e rn  z u m  z e h n fa c h e n  V o r k r ie g s k u rs e  
des N e n n b e tra g e s  d e r  S c h u ld  a b z u re c h n e n . D a m a ls  h a t te  
d ie s e  R e g e lu n g , w ie  s ich  au s  d e r  B e g rü n d u n g  z u  A b ­
s c h n itt  I I I  a  des R e ic h s e n tla s tu n g s g e s e tz e s  (E n t w u r f  des  
D e u ts c h e n  R e ic h ta g s  1 9 2 2  N r .  7 3  S , 6 1 ) z w e ife ls f r e i e rg ib t, 
ih re n  g u te n  G r u n d  d a r in , d a ß  d as  R e ic h  d e n s e lb e n  B e tra g ,  
d e n  es v o n  d e m  S c h u ld n e r  e in z o g , a n  d e n je n ig e n , dessen  
V e rm ö g e n  z u r  T i lg u n g  d e r  S c h u ld  h e ra n g e z o g e n  w o rd e n  
w a r , a ls  E n ts c h ä d ig u n g  z u  z a h le n  h a t te , d e n n  e in e  d e m  
§  43  A b s . 2  des je tz ig e n  L iq u id a tio n s s c h ä d e n g e s e tz e s  e n t ­
s p re c h e n d e  B e s tim m u n g  w a r  in  d e m  a lte n  L iq u id a t io n s ­
s c h ä d e n g e s e tz e  n ic h t  e n th a lte n ;  n u r  §  2 2  d a s e lb s t s ah  d ie

M ö g lic h k e it  e in e r  A u s s e tz u n g  des E n ts c h ä d ig u n g s v e r ­
fa h re n s  v o r , w e n n  z u  e r w a r te n  w a r ,  d a ß  d e r  L iq u id a t io n s ­
e r lö s  d e m  G e s c h ä d ig te n  u n m it te lb a r  v o n  d e r  e h e m a ls  
fe in d lic h e n  R e g ie ru n g  z u r  V e r fü g u n g  g e s te llt  w ü rd e . D a s  
R e ic h  n a h m  s ich  a ls o  a u f  d e r  e in e n  S e ite  n u r  d a s , w a s  es 
a u f  d e r  a n d e re n  S e ite  z u  z a h le n  h a t te , o h n e  w ie  je tz t ,  d e n  
V e rs u c h  z u  m a c h e n , s ich  a u f  K o s te n  a n d e r e r  z u  b e re ic h e rn . 
N a c h d e m  in d e s s e n  d e r  A b s c h n it t  I I I  R A G ,  fo r tg e fa l le n  is t, 
s te ll t  s ich  d ie  B e ib e h a ltu n g  d e r  e h e m a lig e n  § §  5 0  b  f f . in  
d e r  F a s s u n g  d e r  je tz ig e n  § §  4 4  f f .  a ls  e in e  h ö c h s t u n m o r a l i­
sche u n d  v o m  G e s e tz g e b e r  in  ih re n  F o lg e n  w a h rs c h e in lic h  
n ic h t  ü b e rd a c h te  R e g e lu n g  d a r . D e n n  o b w o h l d ie  E n t ­
s c h ä d ig u n g s g e s e tz g e b u n g  des R e ic h e s  im  L a u f e  d e r  J a h r e  
u n s  schon  a l le r h a n d  U e b e rra s c h u n g e n  b e s c h e rt h a t , k a n n  
d o c h  n ic h t  a n g e n o m m e n  w e rd e n , d a ß  s ie  m it  A b s ic h t  so 
w e it  h a b e  g eh en  w o lle n , d ie  in  d e r  T a t  v o rh a n d e n e  u n ­
g e re c h tfe r t ig te  B e re ic h e ru n g  des S c h u ld n e rs  g e g en ü b er  
d e m  z u r  T ilg u n g  d e r  S c h u ld  in  A n s p ru c h  g e n o m m e n e n  B e ­
s itz e r  s ü d a fr ik a n is c h e n  E ig e n tu m s  d e m  S c h u ld n e r  z u  
n e h m e n  u n d  sie  d e m  R e ic h e  z u z u w e is e n . D ie  r ic h t ig e  
L ö s u n g  d ie s e r  F r a g e  is t  a u f  re in  z iv i lr e c h t lic h e m  G e b ie te  
z u  suchen , in d e m  d e r  d u rc h  d ie  B e z a h lu n g  d e r  S c h u ld  m it  
s e in em  V e rm ö g e n  G e s c h ä d ig te  in  d ie  L a g e  v e rs e tz t  w e rd e n  
m u ß , se in e n  B e re ic h e ru n g s a n s p ru c h  gegen d e n  d e u ts c h e n  
S c h u ld n e r  v o r  d e n  o rd e n t l ic h e n  G e r ic h te n  g e lte n d  z u  
m a c h e n . H ie r b e i s o ll a l le rd in g s  n ic h t  v e r k a n n t  w e rd e n ,  
d a ß  es p ra k t is c h  fü r  d e n  K lä g e r  z u  S c h w ie r ig k e ite n  fü h re n  
k a n n , g e ra d e  d e n je n ig e n  S c h u ld n e r  a u s f in d ig  z u  m a c h e n , 
dessen  S c h u ld  m it  s e in e m  V e rm ö g e n  g e t ilg t  w o rd e n  is t. 
A u c h  h ie r fü r  w ü r d e  s ich  in d e s s e n  b e i g u te m  W i l l e n  e in  
W e g  f in d e n  lassen .

Z u z u g e b e n  is t a lle rd in g s , d a ß  d e r  W o r t l a u t  des G e ­
setzes fü r  d ie  A u ffa s s u n g  d e r  A u s g le ic h s ä m te r  s p r ic h t, ob  
d iese  a b e r  d e m  S i n n e  des G e s e tz e s  n a h e  k o m m t, e rs c h e in t  
n a c h  d e m  G e s a g te n  m e h r  a ls  z w e if e lh a f t ,  u n d  es k a n n  n u r  
g e h o fft  w e rd e n , d a ß  d as  le tz te n  E n d e s  z u r  E n ts c h e id u n g  ü b e r  
d ie s e  F r a g e  b e ru fe n e  R e ic h s w ir ts c h a fts g e r ic h t  h ie rz u  in  
e in e r  d e n  o h n e h in  s c h w e r g en u g  g e s c h ä d ig te n  B e s itz e rn  
v o n  A u s la n d s v e r m ö g e n  m ö g lic h s t  g e re c h t w e rd e n d e n  
W e is e  S te l lu n g  n im m t.

D ie  g e s e tz lic h e  M ö g lic h k e it  h ie r z u  is t geg eb en , D e n n ,  
d a  d e r  §  46  s ich  a u s d rü c k lic h  a u f  §  26  b e r u f t ,  h a t ,  w ie  oben  
schon d a rg e le g t , d as  R e ic h s w ir ts c h a fts g e r ic h t  b e i s e in e r  
E n ts c h e id u n g  n ic h t  n u r  z u  p rü fe n , ob  d ie  E in z ie h u n g  d e r  
s ü d a fr ik a n is c h e n  S c h u ld  des Z e r t if ik a ts b e s itz e r s  in  ih re m  
v o l le n  B e tr a g e  b is  z u r  H ö h e  des G o ld w e r te s  d e r  Z e r t i f ik a t e  
m it  R ü c k s ic h t  a u f  d ie  E in b u ß e n  des S c h u ld n e rs  b e i se in en  
A u s g le ic h s fo rd e ru n g e n  u n d  b e i d e r  L iq u id a t io n s e n ts c h ä d i­
g u n g  d e r  B i l l ig k e i t  w id e r s p r ic h t , s o n d e rn  d a rü b e r  h in ­
a u s  a u c h  a llg e m e in e  B il l ig k e its e rw ä g n u n g e n  o b w a lte n  z u  
lassen . D e r  in  e in  so lch es  V e r fa h r e n  H in e in g e z o g e n e  
w ir d  d a h e r  in  e rs te r  L in ie  fe s tz u s te lle n  h a b e n , ob  se in e  
s ü d a fr ik a n is c h e  S c h u ld  10  p C t .  des  L iq u id a tio n s e r lö s e s  
seines v o n  d e m  s ü d a fr ik a n is c h e n  C u s to s  l iq u id ie r te n  
E ig e n tu m s  ü b e rs te ig t. Is t  d ies  n ic h t  d e r  F a l l ,  so k a n n  e r  
sich d a r a u f  b e ru fe n , d a ß  z u r  T i lg u n g  s e in e r  S c h u ld , d ie  
a u c h  v o n  s e i n e m  V e rm ö g e n  v o n  d e m  C u s to s  e in b e h a lte n e n  
10 p C t . v e r w a n d t  w o rd e n  se ien  u n d  d a ß  es s ich  so n ach  
n ic h t  u m  d ie  B e z a h lu n g  e in e r  S c h u ld  m it  f re m d e m  V e r ­
m ö g e n , s o n d e rn  m it  s e in em  e ig e n e n  V e r m ö g e n  h a n d le ,  
E s  fe h lt  d a n n  d ie  g ru n d le g e n d e  V o ra u s s e tz u n g  d e r  § §  4 4  f f .  
Is t  d ie  S c h u ld  in d e s s e n  g rö ß e r  a ls  10  p C t ,  des L iq u i ­
d a tio n s e r lö s e s , so is t d e r  W e r t  d ie s e r  10  p C t .  z u ä n c h s t v o n  
d e r  S c h u ld  a b z u z ie h e n . F ü r  d e n  v e rb le ib e n d e n  R e s t  w i r d  
e in e  E in z ie h u n g  d u rc h  d as  A u s g le ic h s a m t ü b e r  d e n  fü r  
A u s g le ic h s s c h u ld e n  v o rg e s e h e n e n  B e tr a g  v o n  5  °/oo h in a u s  
d a n n  n ic h t  in  B e tr a c h t  k o m m e n , s o la n g e  p e r  s a ld o  V e r lu s t e  
des S c h u ld n e rs  b e i d e n  A u s g le ic h s fo rd e ru n g e n  u n d  b e i d e r  
L iq u id a tio n s e n ts c h ä d ig u n g  v o rh a n d e n  s in d . E r s t  w e n n  
d e r  S c h u ld n e r  a n  s e in e m  V o rk r ie g s v e rm ö g e n  im  E n d e rg e b ­
n isse  k e in e  E in b u ß e n  e r l i t te n  h a t  (d ie s  w i r d  v o rz u g s w e is e  
d a n n  d e r  F a l l  s e in , w e n n  e r  n u r  s ü d a fr ik a n is c h e s  V e rm ö g e n  
h a t t e ) , w i r d  e in e  A u f w e r tu n g  d e r  v o n  ih m  a u f  s e in e  S c h u ld  
v o m  A u s g le ic h s a m te  e in z u z ie h e n d e n  B e tr ä g e  in  F r a g e  
k o m m e n . A u c h  d a n n  a b e r  n o c h  k a n n  e r  s ich  a u f  d ie  a l l ­
g e m e i n e  B i l l ig k e its k la u s e l des  §  2 6  b e ru fe n , a ls o  d ie  B e ­
r ü c k s ic h t ig u n g  s e in e r  g e s a m te n  g e ld lic h e n  L a g e  v e r la n g e n ,
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w o b e i das  R e ic h s w ir ts c h a fts g e r ic h t  d ie  M ö g l ic h k e it  d e r  
P rü fu n g  h a t , ob  es d e r  B il l ig k e i t  e n ts p r ic h t , d a ß  das  R e ic h  
a u f d e m  o b e n  g e s c h ild e r te n  z w e ife lh a f te n  W e g e  n o c h  
m e h r  V o r k r ie g s e ig e n tu m  s e in e r  B ü rg e r  a n  s ich  z ie h t  a ls  
d ie s  b e r e i ts  g e s c h e h e n  is t.

Das Urteil in den Probefällen betreffend die 
Beschlagnahme von Zertifikaten amerika­

nischer Shares in England.

Schluß-Verhandlung in zwei Klagen von dem Billigkeits­
gericht auf Grund festgelegten Tatbestandes. Beide Klagen 
waren erhoben, um klägerischen Rechtstitel auf 100 Shares des 
Kapitals der United States Steel Corporation herzustellen, den 
diese Gesellschaft anzuerkennen sich geweigert hatte wegen 
des Anspruchs des zweiten Beklagten, des Public 1 rüstee tur 
England und Wales. Gewisse andere Parteien, die den lermm 
versäumt haben, waren mitverklagt lediglich, um etwaige 
Rechte auszuschließen. . . , ,

Die Fälle liegen wie folgt; Die Kläger sind zwei deutsche 
juristische Personen, von welchen die eine eine ständige 
Zweigniederlassung in London unterhielt, und bei Ausbruch 
des Großen Krieges war jede Eigentümer von Zertifikaten über 
100 Shares der United States Steel Corporation, einer New 
Jerseyer juristischen Person. In allen Fällen hatten die ein- 
getragenen Eigentümer der Shares, wie sie in den Büchern der 
Steel Corporation und auf den ausgegebenen Zertifikaten er­
schienen, Wohnsitz und Aufenthalt in England und waren 
britische Untertanen; sie waren Makler oder dgl., auf deren 
Namen die Shares, die durch Uebergabe von Hand zu Hand gehen 
sollen, einzutragen es dort wie in den Vereinigten Staaten 
Praxis ist. Jedes Zertifikat war in blanko indossiert; das heißt 
die Vollmacht zur Uebertragung der Shares auf der Rückseite 
des Zertifikats war von dem eingetragenen Inhaber unter­
zeichnet, ohne daß ein Name als Bevollmächtigter in den hier­
für bestimmten freien Raum eingefügt war. Die Klager hatten 
die Zertifikate u n m i t t e l b a r  erworben, und die klagerische 
Disconto-Gesellschaft verwahrte sie weiterhin in ihrer 
Londoner Zweigniederlassung. Die klägerische Bank tur
Handel hatte die ihr gehörigen bei einem englischen Bankhause 
in laufender Rechnung verpfändet.

Kurz nach Kriegsanfang erließ das Parlament ein Gesetz 
mit der Bezeichnung f,Gesetz über den Handel mit dem 
Feinde“ , welches u. a. anordnete, daß eine bestehende öffent­
lich-rechtliche juristische Person, bekannt unter der Be- 
Zeichnung „Public Trustee" — der hier Beklagte —< er­
mächtigt sein sollte, das Eigentum aller feindlichen Ausländer 
innerhalb des Königreichs zu beschlagnahmen und den Rechts­
titel daran zu erwerben. Weder die Vorschriften dieses Ge­
setzes und seiner Ergänzungen noch daraufhin ergangene 
Maßnahmen des Public Trustee brauchen einzeln dargelegt zu 
werden, mit Ausnahme dessen, daß er in Ausübung der ihm 
so übertragenen Befugnisse und gewisser Erlasse des Handels­
amts die Zertifikate in seinen Besitz genommen hat unter 
Beobachtung aller etwa notwendiger Formen, um seinen 
Rechtstitel in Gemäßheit der Rechtsgrundsätze Englands voll­
ständig zu gestalten. , , , . , , ,

Es ist sein so hergestellter Rechtstitel, den er jetzt be­
hauptet, und der der Grund für die Weigerung der United 
States Steel Corporation ist, die Shares auf die Namen der 
Kläger einzutragen. Die Frage ist daher, ob der durch Weg- 
nähme geschaffene Rechtstitel des Public Trustee wirksam ist 
gegen feindliche Eigentümer, wenn das Eigentum in Shares an 
einer New Jerseyer juristischen Person besteht, wenn die 
eingetragenen Sharesinhaber britische Untertanen waren und 
die Zertifikate in blanko indossiert hatten, und wenn die Zer­
tifikate im Vereinigten Königreich vom Public Trustee körper­
lich in Besitz genommen waren.

Learned Hand ,  Bezirksrichter; Ich muß sorgfältig be­
achten, was nicht Gegenstand der Klagen ist. Ich habe nichts 
darüber zu entscheiden, ob die Beschlagnahme eines nicht 
indossierten Zertifikates wirksam ist, das auf den Namen 
eines eingetragenen Shareinhabers lautet, der nicht nur 
deutscher Untertan, sondern auch in Deutschland aufhaltsam 
war, über den der König von Groß-Britannien keine Personal­
jurisdiktion hatte und der ihm keine Treue schuldig war. Eben­
sowenig habe ich nichts mit der Befugnis der Vereinigten 
Staaten zu tun, diese Shares trotz einer vorhergehenden Be­
schlagnahme in England zu beschlagnahmen, das heißt, ich muß 
nicht mich äußern, ob die örtliche Staatsgewalt, wenn sie ihre 
Hand auf die juristische Person legt, sich durchsetzt gegenüber 
ähnlichen Maßnahmen, die wo anders gegen den Share­

inhaber ergriffen sind. — Fall M i l l e r  gegen Kaliwerke etc. 
283 Fed. Rep, 746 (C, Ca. 2). — Vielleicht ist dies immer eine 
politische Frage, jedenfalls ist sie nicht in diesen Prozessen 
uufgetaucht. Alle Rechte der Vereinigten Staaten zur Be­
schlagnahme beruhten auf dem Kriegszustand und haben mit 
dem 2, Juli 1921 aufgehört, wenn bis dahin keine Beschlag­
nahme versucht worden war.

An dieser Stelle mag auch der von der United States 
Steel Corporation vorgebrachte Gesichtspunkt erörtert werden, 
ob die Vereinigten Staaten nicht als vermeintlicher Beschlag­
nahmeberechtigter, sondern als Rechtserwerber nach dem 
Berliner Vertrage dieselben Shares nach Beendigung dieser 
Prozesse verlangen könnten, weil kein Beschluß im vorliegen­
den Prozesse sie ausschließen könnte. Nun ist es zwar durch­
aus richtig, daß die United States Steel Corporation gegen 
ein solches Verlangen nicht geschützt ist, aber ich halte das 
Risiko für die Gesellschaft nicht für ernstlich genug um eine 
Ablehnung zu rechtfertigen, die tatsächlich angebrachten 
Streitfragen zu entscheiden, Die Vereinigten Staaten mußten 
in dem unterstellten Falle auf den Staatsvertrag den Anspruch 
gründen und ihre Rechte würden sich von denen der Klager 
ableiten, Wenn, wie ich überzeugt bin, diese Rechte bereits 
vor Abschluß des Staatsvertrages ihr Ende erreicht haben, so 
ist es schwierig einzusehen, wie die Vereinigten Staaten, die 
nicht als Beschlagnahmeberechtigter auftreten können, als 
Rechtsnachfolger Erfolg haben sollten. Außerdem könnte, ob­
wohl der Kongreß offensichtlich in dieser Angelegenheit nicht 
tätig zu werden beabsichtigt, trotzdem, weil kein Zeitablaut 
seine Rechte beeinträchtigt, die Streitfrage aller Voraussicht 
nach nie entschieden werden, wenn die Vereinigten Staaten 
notwendige Partei sind. Die Entscheidung müßte für immer 
ausgesetzt werden ohne Regelung gegenüber der bis in alle 
Ewigkeit möglichen Geltendmachung eines Anspruchs durch 
die Vereinigten Staaten, der sich lediglich von den Rechten 
der Kläger ableitet, und den sie offenbar niemals geltend 
machen wollen. Gegenüber diesem sehr praktischen Dilemma 
scheint mir, daß ich zutreffend sagen kann, daß die Vereinigten 
Staaten zwar eine geeignete Prozeßpartei sein wurden, da« 
sie aber nicht eine notwendige Partei sind, und daß der Pro- 
zeß seinen Fortgang haben kann. Auch scheint mir das Risiko 
der Gesellschaft nicht wesentlich genug, um wie vorgeschlagen 
zu verlangen, daß die neuen Zertifikate einen Vermerk tragen 
sollen, der ihre Umlaufsfähigkeit sehr ernstlich beeinträchtigen 
könnte,

Wenn ich nun an die tatsächliche Rechtsfrage herangehe, 
so habe ich zu entscheiden, welche Person die Gesellschaft als 
Shareinhaber anerkennen muß. Bei Entscheidung dieser Frage 
kann ich nur dem Rechte des Ortes folgen, wo ich sitze. 
Es wird in der Tat gemeinhin gesagt, daß ein Gericht, 
wenn es die Rechtswirkung von wo anders ein£ftretenen Er­
eignissen beurteilen muß, fremdes Recht durchführt. Das ist 
nach meiner Auffassung ein zu knapper Satz, der gelegentlich 
zweckmäßig zu erweitern ist. Notwendigerweise kann kein 
Gericht das Recht eines anderen Orts durchsetzen. Jedoch 
ist es gleichmäßiges Recht aller zivilisierten Völker, daß die 
Gerichte bei Behandlung der Rechte der Prozeßparteien 
diesen Rechte und Verpflichtungen zuerkennen ähnlich denen, 
die dort sich ergaben, wo die in Betracht kommenden Rechts­
handlungen geschehen waren, Fall H i l t o n  ße|>e"  .G u y °
159 U. S. 113, 163. Fall G u i n n e s s  gegen M i l 1 ®r ' 2? X 
Fed. Rep. 769. Während ich also, um die Verpflichtungen der 
United States Steel Corporation festzustellen, zunächst das 
Recht des Staates New York beachten muß, so wird dieser 
Staat doch Verpflichtungen auf erlegen, die ähnlich sind denen 
am Sitz der juristischen Person — New Jersey —. Zur Zeit 
als die Zertifikate ausgegeben wurden (Januar 1913 undi Be- 
bruar 1916), war das „Uebereinstimmende Gesetz über wert- 
papierübertragung“ in New Jersey noch nicht un̂ n^!n“ ®nr^ s 
wurde erst im März 1916 erlassen), und nach § 23 dieses Ge­
setzes ist es nicht anwendbar auf Zertifikate, die vor seinem 
Erlaß ausgegeben sind. Demgemäß ist die Frage, wer als 
Shareinhaber angesehen werden muß, nach dem Gemeinen 
Recht von New Jersey zu bestimmen. Jedoch °es{eht * ein 
Unterschied zwischen dem_ Gemeinen Recht p j .  ” 
s t o n gegen L a f 1 i n , 103 U. S. 800 -  und dem Recht dieses 
Staates (New York) -  Fall Broadwav Bank gegen 
M c E 1 r a t h , 13 N. J. Eq. 24 —; d. h. Blankoindossament 
und Uebergabe des Zertifikats übertragen den Besitztitel an den 
Shares, Keine Meinungsverschiedenheit kann entstehen be­
züglich der ersten dieser beiden Bedingungen; weil sowohl 
nach dem Recht von New Jersey als auch nach dem Recht von 
England die Unterzeichnung der Vollmacht durch den einge­
tragenen Inhaber ohne Ausfüllung des Namens ein Blanko­
indossament war. Eine Meinungsverschiedenheit kann ent­
stehen und liegt vor bezüglich der Frage der Uebergabe, und 
der festgelegte Tatbestand sagt lediglich, daß der 1 ublic 
Trustee die Zertifikate „körperlich ergriffen, daran Besitz ge­
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nommen und zurückgehalten hat". Die „Einweisungs­
beschlüsse“ (Vesting Orders) sehen vor, daß die Wertpapiere 
in ihm „vestieren", zusammen mit dem Recht, die Urkunden in 
Besitz zu nehmen.

Es ist natürlich möglich, daß im Falle der Disconto-Gesell- 
schaft der örtliche Vertreter des Klägers die Zertifikate auf 
Verlangen aushändigte, und daß in dem Falle der Bank für 
Handel der Pfandgläubiger dasselbe tat. Wäre dies zugegeben, 
so wäre der Fall sofort klar, weil eine solche Aushändigung 
eine Uebergabe im Sinne des Gemeinen Rechts von New 
Jersey sein würde. Der Umstand, daß die Uebergabe durch 
die Anordnungen des englischen Gesetzes erzwungen war, 
würde unerheblich sein. Jede überlegte Handlung der Staats­
gewalt innerhalb ihres eigenen Gebiets ist notwendigerweise 
rechtmäßig — Fall American Banana Company gegen United 
Fruit Company, 213 U. S. 347, 356 —. Kein ausländisches Ge­
richt würde sie anders behandeln, es sei denn, sie verstößt 
gegen die guten Sitten des eigenen Volkes; eine kaum halt­
bare Behauptung in einem Lande, das bei ähnlicher, sogar 
weniger dringlicher Herausforderung genau dasselbe getan hat.

Immerhin gestattet der festgelegte Tatbestand hier nicht 
diese leichte Erledigung der Prozesse, weil es mit ihnen ver­
einbar ist, daß der Public Trustee gewaltsam die Zertifikate 
ergriffen haben kann, und ein derartiger Besitzwechsel auch 
bei weitester Auslegung nicht unter den Begriff „Uebergabe" 
fallen würde, wie Kläger auch tatsächlich ausführen. Da das 
englische Gesetz keinen Bestandteil des Rechtes von New 
Jersey bildete, ist es nötig, festzustellen, ob die Uebertragung 
des Besitztitels an den Shares durch das Recht von New 
Jersey oder durch das Recht von England beherrscht wird. 
Nun ist tatsächlich manchmal gesagt worden, daß die Ueber­
tragung von Shares durch das Recht des Gesellschaftssitzes 
beherrscht wird, aber ich glaube, daß die Entscheidungen nicht 
so weit gehen. Im Fall H a m m o n d  gegen H a s t i n g s ,  134 
U. S. 401, war die Frage nur, ob der, auf den der Share über­
tragen war, sich dem Pfandrecht der juristischen Person unter­
worfen hatte; im Falle Shaw gegen G o e b e l  B r e w i n g  
C o„ 202 Fed. Rep. 408 (C. C, A. 6), ob die den Shares an­
hängenden Bedingungen gegenüber dem Assignatar wirksam 
waren. Der Fall B l a c k  gegen Z a c h a r i e ,  3 How. 483, er­
kennt tatsächlich an, daß die Uebertragung eines „Besitztitels 
aus Billigkeit" durch die lex loci beherrscht wird und in dem 
„Besitztitel aus Billigkeit“ begreift Justice S t o r y  sicher 
alles ein, was wir hier erörtern. Nach dem Recht von Eng­
land wird die Uebertragung des Besitztitels durch die lex loci 
bestimmt — Fall W i l l i a m s  gegen Colonial Bank, L. R. 38 
Ch. Div. 388 (C. A.) —, Dies muß gelten ohne Rücksicht dar­
auf, ob die Shares mit den Zertifikaten qua Urkunden identi­
fiziert, oder ob die Rechte des Erwerbers als Vollmacht für 
den eingetragenen Inhaber dargestellt werden.

Es ist kaum nötig zu sagen, daß die Shares, wenn sie mit 
den Zertifikaten identifiziert werden, als körperliche Sachen 
gelten, und daß das Recht des Ortes der Uebertragung An­
wendung findet, sicherlich dann, wenn dort ein maßgebliches 
örtliches Gesetz besteht — Fall G r e e m gegen van 
B u s k i r k , 5 Vall, 307 —. Viele Entscheidungen identifizieren 
sie derart und folgende genügen wohl: Y a z o o etc. Co. gegen 
C l a r k s d a l e ,  257 U. S. 10, S i mp s o n  gegen N. J. Cont. 
Co., 165 N, Y. 193, B e a 1 gegen C a r p e n t e r ,  235 Fed. Rep. 
273 (C. C, A. 8), M e r r i 11 gegen Amer. Steel Barge Co., 
79 Fed. Rep. 228 (C. C. A. 6) —.

Indessen führt zu demselben Ergebnis eine Untersuchung, 
die mir, wie ich anerkennen muß, genauer scheint. Wenn der 
eingetragene Inhaber die Vollmachten auf der Rückseite der 
Zertifikate vollzogen hat, so bewirkte er Rechtsübertragungen 
in England, die nach englischem Recht auszulegen sein sollten 
— Fall W i l l i a m s  gegen Colonial Bank, L. R. 38 Ch. Div. 
388 (C. A.) —. Das bedeutet, daß die Vollmachtserwerber 
müssen ermittelt werden unter Benutzung englischer Ent­
scheidungen. Nach diesem Recht hat er jedem Inhaber der 
Zertifikate die Vollmacht erteilt, dessen Namen einzusetzen 
und dadurch der Erwerber zu werden — Fall Colonial Bank 
gegen H a p w o r t h , L. R. 36 Ch. Div. 36, 53, 54 —. Der Be­
griff „Inhaber“ kann offenbar umfassen: 1. Jeden, der in tat­
sächlichem Besitz ist, 2. jeden, der in rechtmäßigem Besitz ist 
oder 3. jeden, der den Besitztitel hat. § 5 des „Ueberein- 
stimmenden Gesetzes über Wertpapierübertragung" umschließt 
den Erstgenannten, aber soweit brauche ich nicht zu gehen. 
Ich brauche nur zu sagen, daß der Inhaber des Rechtstitels 
einbegriffen ist.

Ich  fasse es dahin auf, daß d ie  K lä g e r b e s tre ite n  und im  
G e g e n te il behaup ten , daß es b e i E rte ilu n g  d er V o llm a c h t b e ­
absichtig t sei, nur d ie jen igen  In h a b e r e in zub egre ifen , w e lche  
den R e c h ts tite l auf d ie  Z e r t if ik a te  durch fre iw illig e  U e b e r ­
tragung e rw o rb en  haben. Es ist k la r , daß dies n ich t rich tig  ist; 
sonst w ü rd e  jed er V e rk a u f d e ra rtig e r Z e r t if ik a te  im  W e g e  des 
Pfändungsbeschlusses o d er d e r Z w ang svo lls treckung  etw as

anderes als die bloßen Urkunden übertragen, und das ist 
gerade das Gegenteil zu den Entscheidungen, die ich soeben 
angeführt habe. Auch grundsätzlich kann diese Behauptung 
nicht aufrechterhalten werden, Das Indossament soll gerade 
der Urkunde Umlauffähigkeit geben, sie zu mehr machen als 
einem überflüssigen Beweisbrocken für ein Recht, das in den 
Händen des Uebertragenden verbleibt. Wenn man von ihm 
annehmen wollte, sein Vorsatz umfasse die Möglichkeit, daß 
der Vollmachlserwerber ein anderer sein könnte als der Eigen­
tümer des Zertifikats, so heißt das, anzunehmen, daß er gerade 
d i e Wirkung im Auge hat, welche sein Indossament zu ver­
hindern beabsichtigte. Das Zertifikat wird in der Wirkung ein 
Inhaberpapier, und die Vollmacht muß mit dem Eigentum an 
dem Dokument übergehen, da dieses, praktisch gesehen, von 
ihr nur abhängig ist. Deshalb kann ich unter diesem Ge­
sichtspunkt genau wie vorher nur ausfindig machen, ob der 
Rechtstitel an den Zertifikaten auf den Public Trustee über­
gegangen ist. Diese Frage habe ich beantwortet, und aus 
Gründen, die ich bereits angeführt habe.

Die von den Klägern angeführten Entscheidungen führen 
nicht zu einem anderen Ergebnis. Der Fall J e l l e n i k  gegen 
H u r o n  C o p p e r  C o„ 177 U. S. 1, wird oft angeführt zum 
Beweis dafür, daß Shares einer Gesellschaft nur am Sitz der 
Gesellschaft „situs" haben können. Davon steht aber nichts 
darin, sondern nur, daß sie dort „situs1 haben, was etwas ganz 
anderes ist. In Wirklichkeit haben Shares von juristischen 
Personen an beiden Stellen „situs“ , sofern wir dabei bleiben, auf 
sie ein Wort anzuwenden, das aus dem Recht der unbeweg­
lichen und beweglichen Sachen genommen ist, die zu einem 
Zeitpunkt nur an einer Stelle sein können. Dagegen ist ein 
Share, wenn wir ihn schon nicht „chose in action bezeichnen 
wollen, mindestens eine Rechtsbeziehung, und er kann einen 
räumlichen Charakter haben nur vermöge der Parteien zu der 
Rechtsbeziehung. Wo immer sich eine Partei aufhält, dort be­
findet sich das Eigentum bezüglich derjenigen Teile der Rechts­
beziehung, welche die Partei betreffen. Wo die juristische 
Person sich befindet, dort werden die Dividenden bezahlt und 
alle anderen Verpflichtungen erfüllt werden, auf die der 
Shareinhaber Anspruch hat. Auch kann die Staatsgewalt be­
stimmen, wer Shareinhaber sein soll. Handlungen, die von der 
juristischen Person als Erfüllung dieser Verpflichtungen ver­
langt werden, werden normalerweise auch wo anders als 
Erfüllung behandelt werden. Entsprechend kann der Share 
dort, wo der Shareinhaber ist, zwangsweise übertragen werden, 
und etwa, da er ja Zwangsmaßnahmen unterliegt, durch gericht­
lichen Herausgabebeschluß, wenn der Inhaber nicht Folge 
leistet. In all dem liegt kein Widerspruch, es sei denn, man 
nimmt an, daß der Share, weil er sich an einer Stelle befindet, 
sich nicht an einer anderen befinden kann. Die oben er­
wähnte Entscheidung J e l l e n i k  gegen H u r o n  C o p p e r  Co, 
enthält nichts in dieser Beziehung.

Ebenso hat die oben erwähnte Entscheidung M i l l e r  gegen 
Kaliwerke etc., 283 Fed. Rep. 746 (C. C. A. 2), nichts mit dem 
vorliegenden Tatbestand zu tun. Sie beruht auf einem Antrag 
aus unserem Gesetz über den Handel mit dem Feinde, der 
abhängt von den gesetzlichen Befugnissen des Kustos, Eigen­
tum' seinem Besitz zu unterwerfen. Kein juristischer Anspruch 
war demgegenüber wirksam; was geschehen muß, hat nach 
§ 9 dieses Gesetzes zu erfolgen, nachdem der Kustos den Be­
sitz an der Sache erlangt hat. Aus diesem Grunde enthielt 
sich das Gericht ausdrücklich der Entscheidung aller juristischen 
Fragen, und die Entscheidung geht nur dahin, daß dort, wo 
die juristische Person ist, auch die Shares sind, was tatsächlich 
nichts zur oben erwähnten Entscheidung i S. J e l l e n i k  
gegen H u r o n  C o p p e r  Co. hinzufügt. Uebrigens wäre es 
nicht erheblich, selbst wenn das Gericht es übernommen hätte, 
die entsprechenden Rechte der Vereinigten Staaten als Be­
schlagnahmebehörde am Sitze und des Vereinigten Königreichs 
als Beschlagnahmebehörde der in blanko indossierten Zertifi­
kate hätte feststellen wollen. Solche Entscheidung würde 
davon abhängen, ob der Public Trustee als Rechtsnachfolger 
des deutschen Shareinhabers gegenüber den Vereinigten 
Staaten durchdringen würde, welche für die juristische Person 
selbst zuständig sind. Ohne zur Beantwortung dieser Frage 
Stellung zu nehmen, genügt es, auszuführen, daß sie nichts mit 
einem Sachverhalt zu tun hat, wo der Public Trustee nur mit 
dem deutschen Shareinhaber in Konflikt geraten ist.

Im wesentlichen dasselbe gilt von dem Urteil i. S. 
Randfontein etc. Ltd. gegen Custodian of Enemy Property, 
das in der Berufungsabteilung des südafrikanischen Höchsten 
Gerichtshofs ergangen ist. Dort betraf die Frage Shares süd­
afrikanischer Gesellschaften, die der Kustos auf Grund des 
Versailler Vertrages anforderte, der auf die Südafrikanische 
Union alles Eigentum innerhalb dieses Staates übertragen hatte. 
Das Gericht entschied, daß die Shares sich in der Union be­
fanden und beschlagnahmt werden konnten. Wenn die 
Zertifikate wo anders beschlagnahmt worden wären und die



Beschlagnahmebehörde sie zum Zwecke der Umschreibung vor­
gelegt hätte, dann würde sich dieselbe Frage erhoben haben, 
wie in der oben erwähnten Entscheidung M i l l e r  gegen Kali­
werke, sofern der Public Trustee einen Antrag nf c*}, §, 9, " nser| *  
Gesetzes über den Handel mit dem Feinde gestellt hatte, bo 
wie der Fall liegt, hat er mit dem anhängigen nichts zu

SChaSchiießlich machen die Kläger geltend, daß wir Be­
schlagnahmen im Vereinigten Königreich nicht anerkennen 
sollten, bevor feststeht, daß dieses Land die hier erfolgten 
Beschlagnahmen ebenso anerkennt. Dieser Gesichtspunkt be­
ruht auf einer unrichtigen Auffassung der Tragweite der oben 
erwähnten Entscheidung H i l t o n  gegen G u y o t (159 U. b. 
1131. Man mag diese Entscheidung auffassen wie man will, 
sicher wollte das Gericht nicht die Auffassung vertreten, daß 
ein amerikanisches Gericht keine wo anders entstandenen Ver­
bindlichkeiten oder Verpflichtungen anerkennen dürfe, bevor 
dargetan sei, daß die örtliche Staatsgewalt ähnliche hier be­
stehende Verpflichtungen im Wege der Gegenseitigkeit an­
erkannt hat. Ich darf mit Befriedigung sehen, daß solcher 
Lehrsatz in der amerikanischen Rechtslehre nicht gilt. I n  - 
sächlich begründet ein Urteil eine Geldschuld und ist somit ein 
Beispiel der allgemeinen Regel. Aber es ist doch ein ganz 
besonderes Beispiel und keine Verallgemeinerungen können 
daraus hergeleitet werden, Ein Urteil schließt in sllrh “A* 
direkte Vorgehen eines Gerichts gegen Private und entschuldigt 
eher nationale Eifersüchteleien, als wenn die Verbindlichkeit 
auf allgemeiner Rechtsanwendung beruht. Soweit ich die 
Lehre von der Gegenseitigkeit kenne, ist sie ausschließlich auf 
ausländische Urteile beschränkt und nicht anwendbar aut 
Sachverhalte der vorliegenden Art. Außerdem ist es eine 
Lehre bezüglich angeblichen Schutzes der eigenen Staats­
angehörigen im Gerichtsstand. Aus welchem Gesichtspunkt sich 
Bürger eines ausländischen Staates darauf berufen können, 
kann ich nicht verstehen. Die Kläger sind hier deutsche 
Staatsangehörige und sie hätten wohl kaum einen Beschwerde­
grund, selbst wenn dies positiv dargetan wäre, dali die 
englischen Gerichte ähnliche nach unseren Gesetzen erfolgte 
Beschlagnahmen von Aktien nicht anerkennen wurden Noch 
weniger braucht bewiesen zu werden, daß sie sie anerkennen

' Ur<Der Public Trustee möge einen Beschluß erhalten des In­
halts, daß die Kläger keinen Anspruch haben auf die der Ent­
scheidung unterliegenden Shares, noch darauf, daß sie als 
Shareinhaber einzutragen sind, und daß die United States 
Steel Corporation angewiesen wird, gegen Aushändigung der 
betreffenden Zertifikate ihn als Shareinhaber einzutragen und 
ihm zum Nachweis dessen entsprechende Zertifikate auszu­
folgen.

Die Kosten fallen den Klägern zur Last,

Gerichtliche Entscheidungen.

Handelsrecht.
Zu  §§  271 (226, 282) H G B .
A n f e c h t u n g  v o n  K a p i t a l e r h ö h u n g s b e ­

s c h l ü s s e n .
Urteil des Reichsgerichts vom 18. Januar 1924 

I I  263/23 - * ) .  7'.
Die Generalversammlung der bekl. Aktiengesellschaft, 

hatte, gegen den Widerspruch des Klägers, beschlossen, ihr 
Kapital zu erhöhen. Nach Punkt 1 des Beschlusses sollten 
begeben werden: .... 3. 35000000 M- junge Aktien, m it der Ver­
pflichtung an den Uebernehmer, sie zur Verfügung der Ge­
sellschaft zu halten. Der Kläger hat diesen Beschluß gemä,
§ 271 HGB. angefochten. Vom OLG. abgewiesen, erzielte 
er m it der Revision in der Hauptsache Erfolg.

A u s  d e n  G r ü n d e n :
„Der Kläger hat geltend gemacht, daß der zu Punkt 1

Nr. 3 der Tagesordnung gefaßte Beschluß.....................wegen
Verstoßes gegen aktienrechtliehe Normen und gegen die 
guten Sitten das Gesetz verletze; dabei geht er von der 
unbestrittenen Tatsache aus, daß die Kuxe der Gewerk­
schaften Neu-St. und Neu-St. I I  bis auf einen geringen 
Rest der Beklagten gehören, und daß der Vorstand des 
Aufsichtsrats der Beklagten in der Generalversammlung

*) W ir behalten uns eine kritische Besprechung dieser 
Entscheidung, die in den Fachkreisen berechtigte Bedenken 
hervorgerufon hat, vor.

mitgeteilt hat, die in Nr. 3 erwähnten 35 000 000 M- Aktien 
sollten von diesen beiden Gewerkschaften übernommen 
werden. Die Beklagte ist dieser Auffassung entgegen­
getreten; sie behauptet, es handle sich um eine einwand­
freie Kapitalerhöhung auf Vorrat, die sie vorgenommen 
habe, um Mittel für eine künftige Ausdehnung ihres 
Konzerns bereitzustellen; an die beiden Gewerkschaften 
hätten die Aktien nicht zum dauernden Besitz begeben 
werden sollen, deren Stellung sei vielmehr die gleiche wie 
die einer Bank, die Aktien übernehme, um sie zur Ver­
fügung des Vorstands zu halten; die Begebung an eine 
befreundete Gesellschaft statt an eine Bank entspreche 
einer in neuerer Zeit entstandenen, auf Sparsamkeitsruck­
sichten beruhenden Uebung.

Die Annahme des Berufungsgerichts, daß der vom 
Kläger erhobene Vorwurf ungerechtfertigt sei, konnte nicht 
gebilligt werden. Von grundlegender Bedeutung ist der 
Umstand, daß die Kuxe der Gewerkschaften Neu-St. und 
Neu-St. I I  sich fast vollständig im Besitze der Beklagten 
befinden. Das hat zunächst zur Folge, daß zwar nicht un­
mittelbar, aber doch der Sache nach ein mit der Vorschrift 
des § 220 Abs. 2 Satz 2 HGB. in Widerspruch stehender 
Erwerb eigener, nicht vollbezahlter Aktien vor liegt. Denn 
wenn auch die beiden Gewerkschaften äußerlich selbstänc ige 
Rechtspersönlichkeiten sind, so ist ihr Vermögen doch in 
Wahrheit Vermögen der Beklagten, so daß Zahlungen aut 
die -  zur Verfügung der Beklagten stehenden -  Aktien 
in Wahrheit aus Mitteln der Beklagten geleistet werden. 
Weiter ergibt sich aus diesem Verhältnis der Beklagten 
zu den beiden Gewerkschaften, daß eine Erhöhung des 
Grundkapitals, wie sie das Gesetz im Auge hat, überhaupt 
nur dem Namen nach stattgefunden hat. Zur Kapital­
erhöhung gehört, daß durch die Ausgabe der Aktien neue 
Aktiven der Gesellschaft zugeführt werden. Daran fehlt es 
hier, weil das Vermögen der Uebernehmer der Aktien wnt- 
schaftlieli m it dem der Beklagten zusammenfällt. Sodann 
ist ein Verstoß gegen das Gesetz auch darin zu finden, daß 
das Bezugsrecht des § 282 Abs. 1 HGB- unter Verletzung 
der Rechte der Minderheit ausgeschlossen wurde. Die 
Aktien sollten nicht nur zur Verfügung des Vorstands, d. li. 
der hinter ihm. stehenden Mehrheit gehalten werden, sondern 
sie sollten auch, obwohl ihr Kurswert weit höher war, zu 
pari an die bevorzugte Gruppe abgegeben werden, ohne daß 
diese Gruppe, da durch Heranziehung der beiden Gewerk­
schaften mit Mitteln der Beklagten bezahlt werden sollte, 
überhaupt irgendwelche eigenen Aufwendungen machte. 
Das verstößt gegen das Gebot einer billigen und gei echten 
Behandlung der Aktionäre bei der Ausgabe neuer Aktien. 
Diese gegen den angefochtenen Beschluß bestehenden be­
denken können auch nicht dadurch beseitigt werden, daß 
es sich, wie die Beklagte behauptet, bei der beanstandeten 
Maßnahme nicht um die Schaffung eines Dauerzustandes 
handelte, sondern daß sie dazu dienen sollte, bereite Mittel 
für eine künftige Erweiterung ihres Konzerns zu gewinnen. 
Denn einmal rechtfertigte dieser an sich erlaubte Zweck 
nicht die Wahl eines gesetzlich unzulässigen Weges, und 
außerdem stand vorläufig ganz dahin, warm und wie jene 
Erweiterungsabsichten verwirklicht werden würden. — Da 
hiernach der beanstandete Beschluß in mehrfacher Richtung 
aktienrechtliche Grundsätze verletzt, hat der erste Richtet 
mit Recht der Anfechtungsklage stattgegeben.....................“

Usancen für den Handel in amtlich nicht 
notierten Werten.

D e r  B e r l in e r  A u s s c h u ß  fü r  G e s c h ä fte  in a m tl ic h  n ic h t  
n o t ie r te n  W e r t e n  b e im  V e r e in  fü r  d ie  In te re s s e n  d e r  
F o n d s b ö rs e  z u  B e r l in  h a t  a u f G r u n d  des  §  2 6  d e r  d u rc h  
d ie  S tä n d ig e  K o m m is s io n  b e im  C e n tr a lv e r b a n d  des  
D e u ts c h e n  B a n k -  u n d  B a n k ie r g e w e r b e s  fe s tg e s te l lte n  G e ­
b rä u c h e  d ie  K u p o n s  d e r  C h in e s . H u k u a n g  A n le ih e  a b  
15, D e z e m b e r  1917  u n d  d ie  d e r  R e o rg a n  C h in a  A n le ih e  
a b  1. J a n u a r  1918  fü r  l ie f e r b a r  e r k lä r t .


