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D e r S inn des Depotvertrags.
V o rtrag , gehalten am  4 F e b ru a r 1027 im  Institut Ih r  
W irtschaftsw issenschaft d e r U n ive rs itä t F ra n k fu rt a. M. 
(A b te ilu n g  fü r  Bankw esen und F inanzierung) von Rechts
anw alt O t t o  B e r n s t e i n ,  geschäftsführendem  V o r
standsm itglied des C entralverbands des Deutschen  
B an k - und B ankiergew erbes.

D e r  stückelose Eft’ekteriverkehr, e in  Gegenstück zum  barge ld 
losen Zah lungsverkehr. , T . , .
V o rira g , gehalten am  4. F e b ru a r 1927 im  In s titu t für 
W irtschaftsw issenschaft d e r U n ivers itä t 1' ran kfu rt a. M.

(A b te ilu n g  fü r  B ankw esen und F inanzierung) von  R echts
anw alt D r . G e o r g  O p i t z ,  B erlin .

D ie  Behandlung schw ebender Geschäfte in  d e r E in ko m m en - 
und K örperschaitssteuer.
V o n  D r  ju r .  W i l h e l m  K o e p p e l ,  B erlin . 

G erich tliche  Entscheidungen.
Sind W e rtp a p ie re , d ie durch eine französische O pposition  

gesp errt sind, in  D eutschland lie fe rb a r?
V o n  D r . A l b e r t  W u l f f ,  R echtsanw alt in  H am burg . 

B ücherbesprechungen.

D e r  S in n  des D e p o tv e rtra g s .
Vortrag, gehalten am 4. Februar 1927 im Institut für W ir t 
schaftswissenschaft der U n ivers itä t F rankfurt a, M a in  (A b 
teilung für Bankwesen und Finanzierung) von Rechtsanw alt 
O tto  Bernstein, geschäftsführendem Vorstandsm itglied des 
Ccntralvcrbands des Deutschen B ank- und Bankiergewerbes.

E u re  M a g n ifiz e n z , m e in e  sehr g e e h rte n  D a m e n  und  
H e rre n !

A ls  ich  m ich  v o r e in igen  M o n a te n  H e r r n  P ro fesso r  
K a l v e r a m  g e g e n ü b e r zu  e in e m  V o r t r a g  ü b e r  d e n  S in n  des  
D e p o tv e rtra g s  v e rp flic h te te , habe  ich  zugesagt, d a ß  dieser 
V o r tra g  k e in e n  ju ris tisc h en  In h a lt  haben w e rd e , Ic h  b itte  
um  d ie  F re u n d lic h k e it , den B e g r if f  „ ju ris tis c h "  in engem  
S inne aufzufassen, a lso d a h in  v ers tehen  zu  d ü rfe n , daß  
n u r d ie  fo rm a lju ris tis c h e  A u s le g u n g  bestehender G esetzes
no rm en  verb o ten  sein s o ll, n ich t aber jedes E ingehen au f 
E rw äg u n g en  re c h tlic h e r u n d  re c h tsp o litis ch er A r t .

D a fü r , w a n n  ju ris tisc h e  F ra g e n  a u fh ö ren , re in
ju ris tisch e  F ra g e n  zu sein, h a t d ie  Tagespresse im
a llg e m ein e n  das rich tig e  G e fü h l. D e r  G u nsl
d e r  A k t u a l i tä t ,  w e n n  m an  v o n  e in e r  so lchen  sp rechen  
k a n n , h a tte  sich b e i ih r  das R e c h t des B a n k v e r-
vvahrungsver träges in  g ro ßem  S tile  zu  A n fa n g  d e r neu n zig er  
J a h re  des v o rig en  J a h rh u n d e rts  zu  e rfre u e n , a ls  in fo lg e  des 
Zusam m enbruchs e in ig e r —  keinesw egs e rs tk las s ig e r —  
B e r lin e r  B a n k h ä u s e r und  d er dabei vorg eko m m en en  D e p o l-  
u n tersch lagung en  d e r A n la ß  zu  V o ra rb e ite n  fü r  das B a n k -  
depotg esetz v o n  1896 gegeben w u rd e .

E in e  A k tu a l i tä t  von  g lü c k lic h e rw e is e  sehr v ie l geringerem  
A u sm a ß , ab er im m e rh in  e ine solche, d ie  d ie  B e h a n d lu n g  im  
R ah m e n  e in e r w irtsc h a fts w is se n sc h a ftlic h en  V o rtra g s re ih e  
re c h tfe rtig t, h a t d ie  M a te r ie  im  vergangenen J a h re  durch  
zw e i E in z e lfra g e n  e rla n g t, w e lch e  d ie  A u fm e rk s a m k e it w e i
te re r, a ls  d e r e ig e n tlic h en  F a c h k re is e  in A n s p ru c h  nahm en: 
d ie  A  u  s ü  b u n g d e s S t  i m  m  r  e c h t  s d e p o n i e  r  t  e i- 
A k t i e n s e i t e n s d e r B a n k e n a u f  d e r e in e n  u n d  d ie  
E in r ic h tu n g  des S a m m e l d e p o t s  u n d  d e s  e r -  
w e i t e r t e n  E f f e k t e  n g i r o v e r k e h r s  a u f der 
and eren  Seite.

B e id e  F ra g e n  haben e ine  u m fan g re ich e  L ite ra tu r  erzeu g t.! 
U m  das S am m e ld ep o t, w elches schon frü h e r  in  R  i e s s e r ’s 
m aßgebendem  K o m m e n ta r  zum  B a n k d e p o tg e se tz  eingehend  
b e rü c ks ic h tig t w a r , h a t sich, w ie  Ih n e n  b e k a n n t, neuerd ings  
v o r a lle m  H e r r  D r . G e o rg  O p i t z  w is se n s ch a ftlic h  und  
p ra k tisc h  v e rd ie n t gem acht, m it dem  gem einsam  v o r Ih n en  
heute  sprechen zu d ü rfe n  ich a ls  besondere E h re  e m p fin d e

v o n  g ro ß e m  W e r t  is t fe rn e r  d ie  aus d e m  F r a n k fu r te r  w i r t 
s ch a ftsw is se n s ch a ftlic h en  S e m in a r h e rvo rg eg an g en e  S c h rift  
„ D e r  E ffe k te n -L ie le ru n g s v e r tra g  und  das E ffe k te n g iro -  
d e p o t"  v o n  D r .  B e rn h a rd  L e m a i t r e ,  s o w ie  fü r  O e s te r 
re ic h  d ie  S c h r ift  v o n  D r .  H e in r ic h  K  i  w  e „D a s  E ffe k te n -  
b a n k d e p o t u n te r  B e rü c k s ic h tig u n g  des B a n k h a ftu n g s - und  
G e ld in s titu tc z e n tra le g e s e tz e s " . U e b e r  d ie  F ra g e  des  
A k tie n s tim m re c h ts  d e r B a n k e n  fin d e n  S ie  n ä h e re s  in  d e r  
S c h rift  v o n  P ro f. G  i e s e k  e , im  V e r la g  von  C a r l  I I  e y  - 
m a n n ,  B e r lin  1926, fe rn e r  b e i D r .  W a l t e r  H a r t  m a n n  
iin  B a n k -A rc h iv  X X I V  S. 4 80  und  in dem  V o r t ra g  des 
G e s ch ä fts in h a b ers  d e r  D is c o n to -G e s e lls c h a ft, D r . G e o rg  
S o l m s s e n  ü b e r P ro b le m e  des A k t ie n re c h ts  a u f dem  
K ö ln e r  J u r is le n la g  1926, B a n k -A rc h iv  X X V  S. 21.

In  m e in e n  fo lg e n d e n  A u s fü h ru n g e n  m ö c h te  ich  nun  
versuchen, d ie  S te llu n g n a h m e  zu  diesen b e id en  P ro b le m en  
aus dem  S inn , dem  W e s e n , d e r w irts c h a ftlic h e n  F u n k tio n  
des B a n k d e p o tv e r lra g e s  zu  e n tw ic k e ln .

D as  g e lten d e  G esetzesrech t g ib t a u f d ie  F ra g e  nach  
dem  W e s e n  und  S in n  des b a n k m ä ß ig e n  E ffe k te n d e p o t
v ertrag s  k e in e  A n tw o r t .  W i r  h aben  in  D e u ts c h la n d  k e in  
e in h e itlich es  R e c h t d e r B a n k v e rw a h ru n g , s o n d e rn  es ge lten  
die a llg e m e in e n  V o rs c h rifte n  des B G B . ü b e r den V e r 
w a h ru n g sv ertra g , w e lc h e  zw ischen d e r  V e rw a h ru n g  eines  
R egenschirm s und  eines W e rtp a p ie rs  k e in e n  U n te rs c h ie d  
m achen, u n d  daneben d ie  B es tim m u n g e n  des G esetzes vom  
r  » j .  ,es schon d u rc h  seinen N a m e n  „G esetz
betr. d ie  P flic h te n  d e r K a u f le u te  be i A u fb e w a h ru n g  frem d e r  
W e rtp a p ie re  zu m  A u s d ru c k  b rin g t, d a ß  es led ig lich  ein  
bchutzgesetz  gegen u n re d lic h e  V e r w a h re r  fre m d e r W e r t 
p a p ie re  sein, aber d ie  R ec h ts v e rh ä ltn is s e  aus dem  
d e p o tv e rtra g  n ic h t e rschöpfend , noch auch g r u n d s ä tz lic h  
regeln  w il l ,

D ie  E ig e n a rt des W e rtp a p ie rs  bestellt in  ,cK r. X i *  
b in d u n g  von S ache u n d  R ec h t. D as W esen  und d ie  B e - 
d eutun g  des o ffen en  B an k d e p o ts  liegt
d e r V e rb in d u n g  von  S ac h v erw ah ru n g  un B a n k d e n o t

v e rtra g  V o lks - u n d  s taa tsw irtsch  ^  V e rw a ltu n g s a u ftra g s  
m acht. D en n  d ie  m it E l « » ® *  - t  d ic  w esen tlich e  G ru n d -
du rch setztc  V e r w a h r u n g e n ^  ^  B ankeQ  und B an k iers , 
läge  d e r T ä t ig k e it  d e n k t m an  in  e rs te r  L in ie ,
und  an diese b e ra te  d §  B a n k ie rs  als V e r w a lte r  des 
w e n n  m an  d ie  .Dan».«*
V o lk s v e rm ö g e n s  b e ze ic h n e t. ,

A h e r  d e r A u s d ru c k  „ V e rw a lte r  des V o lk s  Vermögens 
hat doch eben n u r e ine sinnbildliche, ü b ertragene  Bedeutung.
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V e rm ö g e n s v e rw a lle r  im  buchstäb lichen S inne, d. h. G e n e ra l
b e v o llm ä c h tig te r z u r  V e r tre tu n g  in  bezug a u f a lle  v o rz u 
nehm enden R ec h ts h an d lu n g e n  e in s c h lie ß lic h  e in e r A e n -  
derung der V erm ö g en san lag e  so ll nach  dem  S inne des 
D e p o tv e rtra g s  d e r B a n k ie r  in  bezu g a u f d ie  h in te r le g te n  
P a p ie re  n ich t w e rd e n , w en n g le ich  s e lb s tve rs tä n d lich  über 
den e ig e n tlic h en  D e p o tv e rtra g  h inausgehend dem  B a n k ie r  
vom  K u n d e n  a llg e m ein e  V erm ögen sverw altungsbefugn isse  
hezü g lieh  .der h in te rle g te n  W e r t e  ü b e rtra g e n  w e rd e n  können.

In  w e lch e n  engeren G re n ze n  also bed in g t d e r Sinn  
des D e p o tv e rtra g s  eine V e rw a ltu n g s tä tig k e it  des B an k ie rs  

In  e iner ausgezeichneten D is s e rta tio n  über das o ffene  
B a n k d e p o t (B e rn  1925) u n ters c h eid e t d e r S ch w e ize r  
D r. re r. po l. H an s  E l l e n b e r g e r  zw ischen z w a n g s 
l ä u f i g e n  und  a l t e r n a t i v e n  V e rw a ltu n g s h a n d lu n g e n ;  
die  le tz te re n  u n ters c h e id e t e r von den e rs te re n  dad u rch , 
daß sie auf s e ite n  des H in te r le g e rs  d ie  W a h l zw is c h e n  v e r 
schiedenen M ö g lic h k e ite n  o ffen  lassen, so daß  v o r d e r V o r 
nahm e des V e rw a ltu n g s a k ts  e rs t e in e  w ir ts c h a ftlic h e  
E rw ä g u n g  a n g e s te llt w e rd e n  müsse. Z u  den z w a n g s 
l ä u f i g e n  V c rw a ltu n g s h a n d lu n g e n  rechn et er insbeson
d e re  d ie  E in z ie h u n g  fä llig e r  K u p o n s  und g e kü n d ig te r  
S tücke, d ie  E rn e u e ru n g  von  K uponbo gen , die B esorgung  
d e r A b stem p e lu n g  u n d  des U m tauschs be i K a p ita lre d u k 
tionen , d ie  B esorgun g  d e r E in z a h lu n g  a u f n ich t v o ll libe- 
r ie r te  A k t ie n , d ie  B es o rg u n g  des R ec h ts ve rfa h re n s  gegen 
säum ige S ch u ld n er. A ls  typ ische F ä lle  d e r a l t e r 
n a t i v e n  V e rw a ltu n g s h a n d lu n g  e rw ä h n t e r  insbesondere  
die  E ntscheidun g  zw ischen K o n v e rs io n  und  K a p ita l 
rü c k za h lu n g  o d e r  d ie je n ig e  zw is ch e n  A u sü b u n g  u n d  V e r 
w e rtu n g  von  B ezu g s rec h ten ,

D iese  A b g re n zu n g  von zw a n g s lä u fig e n  und  a lte rn a tiv e n  
V e rw a ltu n g s h a n d lu n g e n  m ag  th eore tisch  ganz ric h tig  sein  
und auch e in  ganz gutes a l l g e m e i n e s  K r ite r iu m  fü r  
d ie  U n te rsc h e id u n g  zw isch en  den  V e rw a ltu n g s a u fg a b e n  des 
d e p o th a lte n d e n  B an k ie rs  im  G egensatz  zu  e inem  w irk lic h e n  
V e rm ö g e n s v e rw a ltc r abgeben. P ra k tis c h  käm e m an  aber 
in  k e in e  geringe  V e r le g e n h e it, w enn  m an  versuchen w o llte , 
d ie  in  b e zu g  a u f W e r tp a p ie re  e tw a  v o rk o m m e n d e n  V e r 
w a ltu n g sh a n d lu n g en  in  d e r einen o d e r a n d e re n  K a te g o r ie  
u n terzu b rin g en  und  d a n ac h  R ic h tlin ie n  fü r  d ie  V e rw a llu n g s -  
tä tig k e it  des D e p o tv e rw a h re rs  a u fzu s te lle n . G le ich s am  
über N a c h t k önnen  solche V e rw a ltu n g s h a n d lu n g e n , d ie  m an  
im  S inne von D r .  E l l e n b e r g e r  als zw a n g s lä u fig  ansah, 
zu  a lte rn a tiv e n  u n d  solche, d ie  m a n  a ls  a lte rn a t iv  b e 
trac h te te , zu  zw a n g s lä u fig e n  w e rd e n . W ir  haben B e isp ie le  
fü r  den e rs te re n  F a l l  be i d e r E in lö su n g  von K u p o n s  und  
g e k ü n d ig te n  S tü c k e n  v o n  V a lu ta p a p ie re n  und  z u le tz t  
auch von  M a rk p a p ie re n  in  d e r In f la t io n s z e it . B ei 
n ic h t v o llg e z a h lte n  A k t ie n  k a n n  es u n te r  U m 
s tän den  sehr fra g lic h  sein, ob d ie  E in z a h lu n g  zw a n g s lä u fig  
vorzu n eh m en  ist, o d e r ob es besser ist, d ie  A k t ie n  zu  v e r 
kau fen . D ie  G e lte n d m a c h u n g  d e r R e c h te  aus W e rtp a p ie re n  
gegen säum ige S c h u ld n e r k a n n  m indestens bezü g lich  des 
dabei e inzusch lagenden  W eg e s  (A n s c h lu ß  an diese oder 
iene  S ch utzvere in ig ung) z u r  a lte rn a tiv e n  H a n d lu n g  w e rd e n . 
U m g e k e h rt k a n n  auch be i scheinbaren  a lte rn a tiv e n  H a n d 
lungen d e r V o r te i l  o d e r N a c h te il a u f d e r e inen  o d e r and eren  
S eite  d e ra r t  h a n d g re iflic h  sein, daß  m an  im  w irts c h a ftlic h e n  
S inne von zw a n g s lä u fig e n  H a n d lu n g e n  sprechen kan n . M a n  
w ird  deshalb  s ta tt zw ischen zw a n g s lä u fig e n  u n d  a lte rn a tiv e n  
V e rw a ltu n g s h a n d lu n g e n  besser u n tersch eid en  zw ischen  
solchen, w o e ine bestim m te  W ille n s r ic h tu n g  des K u n d e n  
nach dem  re g e lm ä ß ig en  G a n g  d er D in g e  zu v erm u ten  ist 
und  solchen, w o  fü r  e ine d e ra rtig e  V e rm u tu n g  k e in e  G r u n d 
lage gegeben ist. D a b e i t r i t t  k la re r  zu tage , daß  zw isch en  
beid en  G ru p p e n  von  V c rw a ltu n g s h a n d lu n g e n  d ie  G ren ze n  
überaus flüssig sind . S o ll m an  nun  aber in G esetz  o d e r  
D e p o tv e rtra g  e ine  a llg e m e in e  B estim m ung au fnehm en , daß  
d e r B a n k ie r  b e re c h tig t u n d  v e rp flic h te t ist, V e rw a ltu n g s 
h a n d lu n g e n , d ie  m u tm a ß lic h  dem  W il le n  des K u n d e n  e n t
sprechen, vo n  sich aus zu  besorgen? E in  so lcher S a tz  
w ü rd e  z w a r  dem  S inne  des D e p o tv e rtra g s  entsprechen, aber 
fü r  d ie  p ra k tis c h e  H a n d h a b u n g  im  B a n k g e w e rb e  ebenso
w enig  w ie  d ie  U n te rs c h e id u n g  zw ischen zw a n g s lä u fig e n  und  
a lte rn a tiv e n  H a n d lu n g e n , eine h in lä n g lic h e  G ru n d la g e  
){’aten, insbesondere T ü r  und T o r  fü r  Z w e ife l und  S tre itig -  

je d e r A r t  o ffen lassen.

D ie  P ra x is  b rau ch t k o n k re te re  R ic h tlin ie n  und h ilf t  
sich deshalb  w ie  fo lg t:

1. Z u  b estim m ten  besonders beze ichneten  V e rw a ltu n g s 
h a nd lungen , und  z w a r solchen m it re g e lm ä ß ig  v e rm u tb a re r  
W ille n s r ic h tu n g  des K u n d e n  lä ß t sich d e r B a n k ie r  in  den  
a llg e m ein e n  G eschäftsbedingungen von  v o rn h e re in  e r 
m ächtigen , w as n a tü r lic h  n ich t aussch ließ t, daß d e r K u n d e  
von  F a ll  zu  F a l l  besondere W eisu n g en  geben k a n n  o d e r daß  
d e r B a n k ie r* w e n n  u n e rw a rte te  U m s tä n d e -e in lre te n , w e lc h e  
Z w e ife l an  d e r m u tm a ß lic h e n  W ille n s r ic h tu n g  des K u n d e n  
b e g rü n d en ,-v o n  sich aus besondere W eisu n g en  des K u n d e n  
e inh o lt.

2. S o w eit unvorhergesehene, in den G esch äftsb ed in 
gungen n ich t g ereg elte  F ä lle  e in tre te n , p fle g t d er B a n k ie r  
sich a u f G ru n d  des D e p o tv e rtra g s  als solchen n ich t zu  
e inem  b estim m ten  H a n d e ln  fü r  e rm ä c h tig t zu  h a lten , sondern  
die  W ille n s m e in u n g  des K u n d e n  e in zu h o len , B e s ie h t die  
W a h rs c h e in lic h k e it fü r e ine W ille n s m e in u n g  des K u n d e n  
nach b e s tim m ter R ic h tu n g , so w ird  ih m  geschrieben, daß  
d e r B a n k ie r  in  d ieser R ic h tu n g  v e rfa h re n  w e rd e , fa lls  d e r  
K u n d e  n ic h t in n e rh a lb  b e s tim m ter F r is t  G egente iliges  
ä u ß ert, O b  in  le tz te re r  W e is e  zu  v e rfa h re n  ist, b ild e t re g e l
m äß ig  zu v o r G egenstan d  e in e r gem einsam en B es ch lu ß 
fassung d e r zu s tän d ig en  B a n k e n v e re in ig u n g .

S o w eit d e r B a n k ie r  zu  V crw a ltu n g s h a n d lu n g e n  fü r  den  
K u n d e n  e rm ä c h tig t ist, insb esondere  d u rch  d ie  a llg e m e in e n  
G eschäftsbedingungen, h a t e r  von  d ieser E rm ä c h tig u n g  in 
d e r W e is e  G e b ra u c h  zu  m achen, w ie  es dem  In te re ss e  und  
dem  m u tm a ß lic h e n  W il le n  des K u n d e n  en tsp rich t. E  i n 
R e c h t ,  d i e  f r a g l i c h e  V c  r  w a l t u  n g s h a n d -  
l u n g  i m  e i g e n e n  I n t e r e s s e  v o r z u n e h m e n ,  
w i l l  s i c h  d e r  B a n k i e r  a u f  G r u n d  e i n e r  
s o l c h e n  E r m ä c h t i g u n g  n i e m a l s ,  a u c h  n i c h t  
b e i m  S t i m m r e c h t  d e r  D e p o t a k t i e n  e i n 
r ä u m  e n 1 a s s e n, In  d ies e r H in s ic h t w e ic h e  ich, w ie  
noch s p ä te r d a rzu le g e n , g ru n d s ä tz lic h  von d e r A n s ic h t des  
H e r r n  P ro f. G  i e s e k  c in  d e r schon e rw ä h n te n  S c h rift  
ab, m it dem  ich sonst in  den m e is te n  P u n k te n  ü b e re in -  
s tim m e.

W ie  a b e r h a t der B a n k ie r  zu  entscheiden, w o h in  das  
In teresse, w o h in  d e r m u tm a ß lic h e  W il le  des K u n d e n  geht?  
D ie  A n tw o r t  m ö c h te  ich  k u rz  d a h in  geben: n a c h  d e m  
S i n n e  d e s  D e p o t v e r t r a g s  d a r f  d e r  B a n k i e r  
b e i  s e i n e m  K u n d e n  e i n e  n o r m a l e ,  w i r t -  
s c h a f t s p o s i t i v e E  i n  s t e l l u n g v o r a u s s e t z e n .

Ic h  w i l l  e tw as n ä h e r e rk lä re n , w as d a m it g e m ein t ist.
In  d e r P erso n  des B a n k ie rs  t r i f f t  d ie  P fle g e  und W a h r 

nehm ung e in e r F ü lle  v o n  In te ressen , o ft scheinbar oder 
w irk lic h  w id e rs tre ite n d e r A r t ,  zusam m en. D as  In teresse  
des e in ze ln e n  K u n d e n , das d e r K u n d s c h a ft in  ih re r  A l l 
gem einhe it, das eigene In te resse , das In te resse  des W e r l -  
p a jp ierschu ldn ers  o d e r d e r A k tie n g e s e lls c h a ft , w e n n  d ie  
B a n k  als E m issionshaus o d e r sonst zu  ih n e n  in  e inem  
n ä h e re n  R e c h ts v e rh ä ltn is  s teh t, das In te re s s e  d e r  V o lk s 
w ir ts c h a ft, so w ie  cs sich in  den  A u g e n  d e r B a n k  
d a rs te llt ,  das s teu erlich e  o d e r v a lu ta ris c h e  In te resse  des 
S ta a ts , dessen enge V e r fle c h tu n g  m it d e r D e p o n ie ru n g  von  
W e rtp a p ie re n  b e i B a n k e n  u n d  B a n k ie rs  z u r  g e se tz lic h e n  
R eg e lu n g  d e r B efugn is  z u r V o rn a h m e  so lc h e r G e s ch ä fte , 
z e itw e is e  sogar z u r  E in fü h ru n g  des sogenannten  D e p o t
zw angs g e fü h rt h a t.

D ie se  K o n k u rre n z , d iese U n iv e rs a litä t d e r von ih m  zu  
b e rü cks ich tig en d en  In te re ss en  d a r f d e r B a n k ie r  be i seiner 
D e p o tk u n d s c h a ft a ls  m indestens verschw om m en b e ka n n t 
vorau ssetzen . W e n n  tro tzd e m  d e r K u n d e  dem  B a n k ie r  V e r -  
w altungsbcfugnisse  h in s ic h tlic h  d e r zu  v e rw a h re n d e n  W e r t 
p a p ie re  a n v e rtra u t, so bew e is t e r d a m it, daß  ihm  d ie  V e r 
tre tu n g  seiner In te ressen  durch  e ine  S te lle  erw ü n sch t und  
genehm  ist, be i d e r d ie  V e re in ig u n g  e in e r solchen F ü lle  
von  A u fg a b e n , P flic h te n  und  K en n tn iss e  le tz te n  E ndes die  
g rö ß te  E rfa h ru n g , S a c h lic h k e it u n d  O b je k t iv itä t  bed ing t. 
A u s  ä h n lic h e n  G rü n d e n  fü h le n  sich ja  auch d ie  A n w a lts 
k lie n te n  v ie lfa ch  bei e inem  angesehenen R e c h ts a n w a lt m it  
v ie ls e itig e r P ra x is  und  E rfa h ru n g  besser aufgehoben, als  
bei e inem  solchen, d e r n u r bestim m te  A r te n  von  A n 
s p rü c h en  e in s e itig  v e r t r i t t ;  sie s ind sich d e r u n te rs c h ie d 
lic h e n  G ru n d e in s te llu n g  ih res  M a n d a ta rs  im  e rs te re n  und  
le tz te re n  F a lle  genau b e w u ß t, sehen a b e r von  ih re m
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S ta n d p u n k t aus in  dem  M a n g e l an E in s e it ig k e it  ih res  In te r 
e s s e n v e rtre te rs  k e in e n  F e h le r , s o ndern  e in e n  V o rzu g .

V o n  e in e r so lchen w ir ts c h a fts p o s itiv e n  E in s te llu n g  des 
^ P o tk u n d e n  d a r f d ie  B a n k  auch b e i A u sü b u n g  des ih r  

ü b erlassen en  D e p o ta k tie n -S t im m re c h ts  ausgehen. Es is t 
n a tü r lic h  d e n k b a r, daß  es K a p ita lis te n  g ib t, d ie  im  A k t ie n -  
w e s en  n ich ts  a n d eres  sehen, a ls e ine  fo rtg e s e tz te  syste
m atische  b e trü g e ris c h e  A u s b e u tu n g  d e r A k t io n ä r e  durch  
dlc  • e rw a l ! un fle n i und  d ie  den n o ch  w ie d e r  und  w ie d e r  
A k t ie n  k a u fe n , n u r  u m  m it  m e la n c h o lis c h e r G e n u g tu u n g  
ih re  W e lta n s c h a u u n g  im m e r w ie d e r  v o n  n e u em  b e s tä tig t  
zu  sehen o d e r um  sie in  g ru n d s ä tz lic h e r O p p o s itio n  be i 
je d e r  sich b ie te n d e n  G e le g e n h e it zu  b e tä tig e n . D  i e 
B a n k  k a n n  m i t  e i n e r  s o l c h e n  n e g a t i v e n  
E i n s t e l l u n g  d e s  K u n d e n  n i c h t  r e c h n e n ,  die  
zu d e m  ebenso p a ra d o x  ist, w ie  d ie je n ig e  e ines  F re ig e is ts , 
d e r fo rtg e s e tz t in  d ie  K irc h e , o d e r  d ie je n ig e  e ines P ie tis te n ,  
d e r fo rtg e s e tz t in  m o d e rn e  T h e a te r  lä u ft, le d ig lic h  um  
A e rg c rn is  zu n e h m en . D ie  B a n k  d a rf fe rn e r  v o n  den  
E ig e n tü m e rn  d e r b e i ih r  d e p o n ie r te n  A k t ie n  v o rau ss etze n , 
“ a “  s > e s i c h  d e r  G e s e l l s c h a f t  g e g e n ü b e r  
a l s  G e s e l l s c h a f t e r  f ü h l e n ,  also b e i A b s tim m u n 
gen in  e rs te r L in ie  d ie  In te re s s e n  des U n te rn e h m e n s , n ic h t  
"K r  e/ ^ ene s p e k u la t iv e  In te re s s e n  v e rfo lg e n  o d e r v o r 
ü b e rg e h en d e  R a u b b a u g e w in n e  e rs tre b e n , D ie  le tz te r e  V o r 
aussetzung m ag a lle rd in g s  v ie lfa c h  e in e  F ik t io n  sein. 
A b e r  auch  als solche is t sie n ic h t u n g e re c h tfe rtig t,  
w e n n  m an  d a v o n  ausgeht, daß  p flic h tm ä ß ig e s  H a n d e ln  
das N o rm a le  is t u n d  daß  d e r E rw e rb  vo n  G e s e ll
s c h a fte rre c h te n  dem  A k t io n ä r ,  und  z w a r  auch dem  
s p e k u la t iv e n , G e s e l l s c h a f t e r p f l i c h t e n  h in s ic h t
lic h  d e r A r t  und  R ic h tu n g  d e r A u sü b u n g  d ie s e r R e c h te  
a u fe rle g t. E n d l i c h  —  u n d  d a s  i s t  d a s  w i c h 
t i g s t e  —  k a n n  d i e  B a n k  d a v o n  a u s g e h e n ,  
« a ß  d e r  n o r m a l e  M e n s c h  A k t i e n  k a u f t ,  
n i c h t  w e i l  e r  M i ß t r a u e n ,  s o n d e r n  w e i l  e r  

eT  t r a u e n  z u  d e r  V e r w a l t u n g  d e r  G e s e l l -  
i8 ^ , a . , . h a t ,  a n  d e r  e r  s i c h  f i n a n z i e l l  z u  
b e t e i l i g e n  w ü n s c h t .
daß  e« deS,.F,a11- d a n n  w ird  m an  sagen können,
e n t s p r i c h t . I RU\ ” a n IC¥ nJ W ille n s r ic h tu n g  des K u n d e n  
A k t ie n  re d e lm ä R 1*  B a ii;k das S tim m re c h t aus d e p o n ierte n  
Ic h  le i t : 6 lm  £ lnne  d e r  V  e r w a l t u n g  ausüb t.
vc  t ags h e r u n d eSenu B ra U c h , aUS dcm  S in n  des D e p o t-  
r e i c h e ^ j  ' . 1" ? ,  d e r « « » ‘ v o lle  und k e n n tn is -  
unlänrfst i CCi ^ a n d e ls te ils  des B e r lin e r  T a g e b la tts  dies  
seif¡tflro 'f ^ ^  ' aus e *n em  s tills c h w e ig e n d e n  G e g e n -
fln  & t ! u ertrai  z w is chen  In d u s tr ie  und  B a n k k a p ita l.
d i L e ^  * i m a n  w o h l f r a ße n ' w o  in  a lle r  W e l t  b e i
Ä  m e rk w ü rd ig e n  do u t d e s -G e s c h ä ft d ie  G e g e n 
le is tu n g  d e r  In d u s tr ie  lie g e n  s o ll1 * *.)
a lle rH in ’ric 'H ? 6 D e p o tv e rtra g e s  e n ts p ric h t es d a n n  
stehpnrto V  UC^ ’i d a d  ,d o r t ' w o  d ie  dem  V e rw a h re r  zu - 
-/nr „ it  n rw a ltu n g s h a n d lu n g  d e r A b stim m u n g  e rs ic h tlich  
A e rn a tiv e n  w ird , a lso  insbesondere d o rt, w o v o r d e r  

n e ra lv e rs a m m lu n g  e in e  w ir ts c h a ftlic h  ern st zu  nehm ende  
p p o s itio n  zu ta g e  t r i t t ,  b e so n d ere  W e is u n g e n  des D e p o t-  

k u n d e n  e m g eh o lt w e rd e n , w ie  dies auch je tz t  m eh r und m eh r  
l o L »  w ng Y ird  o d e r schon g e w o rd en  ist. M i t  R ec h t w eist 
becfK« i a j t n V ^ n m d a ra u f h in , d a ß  sich in  den  D e p o t-  

,. en d e r G ro ß b a n k e n  in  e rh e b lic h e m  U m fa n g e  auch  
n o tie r te A k t ie n  von  m itu n te r  z w e ife lh a fte n  G e s ellsc h afte n

sie darh^sehej,* ,u n n. r  6 d i m Berl. T agebl. v. 27. Nov. 1926 w ill 
vor rinn Fnnnol A dCIi ^ flyhsverband der Deutschen Industrie  
W W r Z  1E‘ ^ Uss.chuß W e rt darauf gelegt habe, daß E inzel-
hnW  R n n lb  rTUa K^eisen . s«‘neF M itg lied er über angeblich zu 
hohe Bankbedingungen nicht in öffentlicher Sitzung e rörtert
r rh1e n n D aV St l er n W eit i erß®holt und stimmt auch sachlich 
Ä e b D l*  A Tus(schheßun£  deLr Ö ffe n tlic h k e it  dürfte  vielm ehr 
ied'ghch irn Interesse der beteiligten Industriefirm en, nicht 
aber dem Bankgewerbe zu Gefallen, beantragt worden sein 
—  D ie  F r a n k f u r t e r  Z t g. v. 6. Febr 1927 o * • i . 
Gegenleistung der Industrie in dem V o rte il d e r’ d e n ^ R 1* 
aus ihrer freundschaftlichen Beziehung zu Indüstrieverw  
erwachse. D ieser V o rte il besteht aber m ir b e U u te r
" ^ • f f ^ l - r r 11 V°.m, ,StandP,unk! der A ktio n äre  ric h U g e n G e Sschäftspohtik, sonst können die freundschaftlichen R “  7

V e ,w a llu n i <le» U .U r n .h y e n ,  „  S S T n S S S T S ?  
unter sogar zum V erderben der Bank nusschlagen '

b e fin d e n , d e ren  V e rw a ltu n g e n  n ic h t so sind, daß  e in  ge
w is se n h a fte r B a n k ie r  unbesehen fü r  ih re  A n trä g e  stim m en  
kön n te .

D as  fü h r t  zu  d e r w e ite re n  F ra g e , w ie  es nach  
d em  S in n  des D e p o tv e r tra g s  m it d e r re c h tlic h e n  
V e r a n tw o r t l ic h k e it  des B a n k ie rs  fü r  V e rw a ltu n g s 
h a n d lu n g e n  in  B ezu g  a u f K u n d e n d e p o ts  im  a llg e 
m einen und  fü r  d ie  A u sü b u n g  o d e r N ich tausübung  des 
A k tie n s tim m re c h ts  im  b eso n d eren  b e s te llt ist. M e in e m  V e r 
sprechen g e tre u  w i l l  ich  auch  über diesen P u n k t n ic h t als  
J u ris t re d e n , also n ic h t von  d e n  A b s tu fu n g e n  d e r H a ftu n g  
fü r  a l l e  S o rg fa lt und  fü r  S o rg fa lt in  e ig e n e n A n g e le g e n h e ite n  
je  nach  d e r E n tg e lt lic h k e it o d e r U n e n tg e lt lic h k e it d e r V e r 
w a h ru n g , n ich t von  d e r M ö g lic h k e it, e ine e tw a ig e  S chadens
e rs a tz p flic h t d u rc h  G eschäftsbed ingung en  auszuschließen  
o d e r ^ b zu s c h w ä ch e n  noch auch von  den G re n ze n  d ieser 
M ö g lic h k e it. S elbst d u rch  d ie  A u ss ch lie ß u n g  z iv ilre c h tlic h e r  
R e g re ß fo lg e n  bis z u r  ä u ß ersten  G re n ze  des M ö g lic h e n  
w ü rd e  das B estehen e in e r v e rtra g lic h e n  u n d  b e ru flic h e n  
P flie h t z u r  W a h ru n g  des K u n d en in te resses  im  R ah m e n  d e r  
v e rk e h rs ü b lic h e n  S o rg fa lt n ic h t v e rn e in t w e rd e n ; d ie  
m itte lb a re n  g e sc h ä ftlic h e n  N a c h te ile , w e lc h e  dem  B a n k ie r  
aus d e r V e ra b s ä u in u n g  d ie s e r P fl ic h t v o r  a lle m  im  
K o n k u rre n z k a m p f m it  a n d e re n  M itb e w e rb e rn  e rw a ch s e n , 
gehen ja  w e s en tlic h  w e ite r  u n d  s ind  v ie l e m p fin d lic h e r, a ls  
e tw a ig e  R e g re ß fo lg e n  im  e in ze ln e n  F a lle . M i r  k o m m t es 
je d e n fa lls  d a ra u f an, d ie  d e p o t r e c h t l i c h e  G e 
b u n d e n h e i t ,  in  d e r sich d e r B a n k ie r  b e i A u sü b u n g  des  
S tim m re c h ts  m it  K u n d e n a k tie n  b e fin d e t, in  b e to n te r  
W e is e , u n d  z w a r  n ic h t n u r  als m e in e  p e rs ö n lic h e , sondern  
auch  als m e in e  a m tlic h e  A n s ic h t, fe s tzu s te lle n , und  m ir  ist 
es beso n d ers  w e r tv o ll ,  m ic h  g e ra d e  in  d ies e m  P u n k te  auf 
d ie  U e b e re in s tim m u n g  m it e in e m  fü h re n d e n  B a n k m a n n , w ie  
G e o rg  S o l m s s e n ,  b e ru fe n  zu  k ö n n e n . D e n n  d ie  g e g en 
te ilig e  M e in u n g , d e r m a n  s ow oh l b e i G e g n e rn  des D e p o t
stim m rechts  ( H o r w i t z )  w ie  b e i V e r te id ig e rn  ( G i e s e k e )  
beg eg n et, d ie  S tim m re c h ts k la u s e l gebe d em  B a n k ie r  das 
R ec h t zum  G e b ra u c h  d er S tim m re c h ts a k tie  im  eigenen I n 
teresse, ist geeignet, w irk lic h e  V e rw ir ru n g  a n zu ric h te n  und  
erst d ie  V o ra u s se tzu n g  fü r  e in  sonst n ic h t bestehendes  
R e fo rm b e d ü rfn is  zu  schaffen . E in  R ech tszu stan d , d e r es 
d e r B a n k  g e s ta tte te , bei K o llis io n  ih re r  In te re ss en  m it d e n 
jen ig e n  des K u n d e n  den  le tz te re n  v o r s ä t z l i c h  z u w id e r 
zu h a n d e ln , w ä re  in  d e r T a t  n ich t tra g b a r, auch d a n n  n ich t, 
w enn m an  d ie  E r te ilu n g  d e r E rm ä c h tig u n g  z u r  S tim m re c h ts 
ausübung an  d ie  ersch w eren d sten  F o rm e n  k n ü p fe n  w ü rd e ;  
e r  w ü rd e  das böse W o r t  v o n  A n d ré  M a t e r 2): ,,l 'a c tio n n a ire  
fran ç a is  est le  m o d è le  du  cocu  m a g n ifiq u e "  auch  in  D e u ts c h 
lan d  z u r  W a h r h e it  m ach en , u n d  das w o lle n  w ir  a lle  n ic h t 
haben . A l s M i ß b r a u c h a b e r s t e l l t s i c h e i n z i g  
u n d  a l l e i n  e i n e  d e m  S i n n e  d e s  D e p o t v e r 
t r a g e s  z u w i d e  r  1 a u f e n d e  A u s ü b u n g  d e s  
A k t i e n s t i m m r e c h t s  d a r :  fo rm e lle  B e s c h rä n 
k u n g e n  und  E rs c h w e ru n g e n  k ö n n e n  e in e n  solchen  
M iß b ra u c h  n ic h t h in d e rn , w o h l a b e r  d ie  W irts c h a ft  
lie h  w e r tv o lle  und  n ü tz lic h e  F u n k t io n  des D e o o t-  
stim m rechts  b e e in träc h tig e n . N ic h ts  w ä re  b e d e n k lic h e r! als
f ^ n  ° v i e3 , i e r  detT  d e “ tsJchen B a n k s y s te m  e ig e n tü m - hchen V e rb in d u n g  zw ischen  In d u s tr ie b a n k  u n d  D e p o t- und
d a n k t e n  d T w nSere V o lk s w irts c h a ft G ro ß e s  v e r 
l i e h t ; ’*  d  r  D e ? 0£ta k t ie i î s tlin m re c h t d e r  B a n k e n  is t e in
F o id >  ë sp-G rUndß  61 dleses S ystem s. A ls  u n e rw ü n sc h te
d ie g R a n l T r  B eSe!tigU n*  k ö n n te  s ich ergeben, daß
W o h l t a t , * '  T  lh re n  auch  v o n  D r - P i n Tn ? r  aIs w o h ltä t ig  a n e rk a n n te n  E in flu ß  a u f d ie  In d u s tr ie -
e n tw ic k lu n g  zu  b e h a u p te n , in  e rh ö h te m  M a ß e  a u f 
a ie  o c h a ifu n g  v o n  M e h rs tim m re c h ts a k tie n  an g ew ies en  
w a re n  o d e r daß  sie z u r  Im m o b ilis ie ru n g  v o lk s w ir t 
s c h a ftlic h  besser v e rw e n d b a re r  M i t t e l  in  in d u s tr ie lle n  B e 
te ilig u n g e n  g e n ö tig t w ü rd e n . G esu n d  und le b e n s k rä ft ig  
is t u n s e r B a n k s y s te m  a b e r n u r, solange d ie  b e id e n  g e 
n a n n te n  F u n k tio n e n , d e re n  V e rb in d u n g  es d a rs te llt ,  in  
d e r p ra k tis c h e n  H an d h ab u n g  a ls  g le ic h w e rtig  und  g le ic h 
b e re c h tig t a n e rk a n n t w e rd e n ; d a zu  g e h ö rt auch e in e  dem  
S in n e  des D e p o lv e rtra g s  e n tsprechende  A u sü b u n g  des

2) In  der von ihm herausgegebenen „Revue du dro it ban
caire" 1927 Jahrgang V  N r, 1 in dem Aufsatz „Les actions à vote
m ultip le et le prétendu principe d'égalité",
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D ep o tak tie n s tim m rec h ts . D ie s e r G e d a n ke n g a n g  fü h rt  aber 
auch  dah in , in  d e r g an zen  F ra g e  k e i n  P r o b l e m  d e r  
A k t i e n g e s e t z g e b u n g  zu  e rb lic k e n , sondern  
e i n z i g  u n d  a l l e i n  e i n e  A n g e l e g e n h e i t  d e r  
v e r t r a g l i c h e n  B e z i e h u n g e n  z w i s c h e n  
H i n t e r l e g e r  u n d  V e r w a h r e r .

I I .
H e r r  D r . O p i t z  w ird  Ih n e n  n a ch  m ir  a u s fü h rlic h e r  

ü b e r S am m e ld ep o t u n d  e rw e ite r te n  G iro e ffe k te n v e rk e h r  
sprechen. G e s ta tte n  S ie  m ir , d iese F ra g e  k u rz  und in  ganz  
a llg e m ein e n  U m riss en  m it dem  in  V e rb in d u n g  zu  bringen , 
w as ich  den S inn  des D e p o tv e rtra g s  nenne.

W e n n  w ir  nach  dem  S inne  eines V e rtra g e s , w ie  v o r
liegend des B a n k d e p o tv e rtra g e s  fragen, so g ibt uns das  
G e s etz  e inen  guten  F ü h re r  in  G e s ta lt des a llg e m ein e n  
Satzes: V e r t r ä g e  s i n d  s o  z u  e r f ü l l e n ,  w i e  
d i e s  T r e u  u n d  G l a u b e n  m i t  R ü c k s i c h t  a u f  
d i e  V e r k e h r s s i t t e  e r f o r d e r n .

U m g e k e h rt d rü c k t dies d er b e ka n n te  S c h ik a n e p a ra g ra p h  
des B G B . d a h in  aus: D ie  A u sü b u n g  eines R echts  is t u n 
zulässig , w enn  sie n u r den Z w e c k  haben k an n , e inem  
A n d e re n  S ch ad en  zu zu füg en .

33 J a h re  v o r den  heu tig en  D isku ss io nen  ü b e r S am m e l
dep o t und  e rw e ite r te n  G iro e ffe k te n v e rk e h r fü h rte  a u f dem  
22. D eutschen  J u ris te n ta g  zu  A u g sb u rg  a m  8. S ep tem ber 
1893 e in e r d er B e r ic h te rs ta tte r  in  A n w e n d u n g  d ieser G r u n d 
gedan ken a u f den D e p o tv e rtra g  w ö rtlic h  fo lgendes aus:

D as s treng re g u lä re  E ffe k te n d e p o t m it d e r V e r 
p flic h tu n g  des B a n k ie rs  z u r  R ü ckg ab e  genau d e r
selben S tü ck e  is t fü r  den  gro ß en  B a n k v e rk e h r ü b e r
aus s c h w e rfä llig , j a  h a t  s o g a r  e t w a s  e n t 
s c h i e d e n  S c h i k a n ö s e s .  D ie  G esetzgebung  
d a rf  u n d  k a n n  sich a u f d ie  D a u e r  n ic h t ü b e r d ie  
T a ts a c h e  h inw egsetzen , daß  sie es h ie r m it v e r 
tre tb a re n  S achen zu  tu n  h a t und  d a ß  es w o h l dem  
B an k k u n d e n , s o fe rn  e r n u r  gegen M iß b ra u c h  in  h in 
lä n g lic h e r W e is e  geschützt ist, ganz und g a r g le ic h 
g ü ltig  ist, ob e r dasselbe S tü c k  o d e r e in  S tü c k  m it  
a n d e re r N u m m e r, ab er g le ic h er A r t ,  zu rü c kb e k o m m t. 
A n d e re rs e its  fü h rt d ie  N u m m e rn id e n tif iz ie ru n g  im  
gro ßen  B a n k v e rk e h r zu  e in e r überaus schw eren  B e 
lastung m it p e in lic h e r A rb e it  u n d  V ie ls c h re ib e re i, 
w e lc h e  um  so n u tz lo s e r ist, je  besser o rg a n is ie rt und  
fu n d ie r t d ie  b e tre ffe n d e  B a n k  ist und  je  m e h r d e r  
B a n k k u n d e , auch abgesehen von  d ieser v e rlo re n e n  
L ieb es m ü h e , d e r R ü c k g a b e  d e r ih m  g e b ü h re n d e n  
P a p ie re  g e w ä rtig  sein k an n ,

D ie s e  S tim m e  b lie b  a u f d em  A u g s b u rg e r J u r is te n 
tag  d ie  e ines  P re d ig e rs  in  d e r W ü s te . Ic h  a b e r  
m ö c h te  h e u te , w o  ich  d ie  E h re  h a b e, v o m  K a th e d e r  
e in e r d e u ts ch e n  U n iv e r s i tä t  zu  Ih n e n  zu  sprechen , 
m it b e s o n d e re r D a n k b a r k e it  zu m  A u s d ru c k  b rin g e n , 
daß  es k e in  B a n k p ra k t ik e r ,  auch k e in  p ra k tis c h e r  
J u r is t  w a r, d e r h ie r  zu m  ersten  M a l  in  r ic h tig e r W ü rd ig u n g  
des w a h re n  S innes des D e p o tv e rtra g s  e in e  L a n ze  fü r  das 
S am m e ld ep o t b rach , so n d ern  d e r G r a z e r  U n iv e rs itä ts 
p ro fe s s o r E m il S t  r  o h a 1 , so daß also h ie r  e in e r  d e r  
keinesw egs v e re in ze lte n  F ä lle  v o rlie g t, w o  auch das 
deutsche B a n k g e w e rb e  G ru n d  h a t, in  den R u f: „ V iv a t  
a c a d e m ia , v iv a n t  p ro fesso res“ le b h a ft e in zu s tim m e n .

In  v ö llig e r  V e rk e n n u n g  des Sinnes des D e p o tv e rtra g s  
h a t das B an k d e p o tg e s e tz  vom  5. J u li  1896 d ie  —  um  m it  
S t  r  o h  a 1 zu  sprechen —  schikanöse F o rm  des S o n d e r
depots zum  n o rm a le n  In h a lt  des D e p o tv e rtra g s  gestem pe lt 
und das S a m m e ld e p o t g ä n z lic h  ig n o rie rt, indem  es v o r 
schrieb, daß  d ie  B ere ch tig u n g  des V e rw a h re rs , g le ic h artig e  
S tü cke  zu rü c k zu g e w ä h re n , den  g le ich en  erschw erenden  
F o rm v o rs c h rifte n  u n te rw o rfe n  sein s o llte , w ie  d ie  B efugnis, 
ü b e r d ie  W e r tp a p ie re  zu  e ig e n e m  N u tz e n  zu  v erfü g e n . M a n  
h a t dies dam als  n a tü r lic h  auch in  den  K re is e n  d e r B a n k 
p ra k t ik e r  a ls  e inen  gro ßen  M a n g e l em p fu n d en . Im  J a h re  
1896, noch v o r d er V erab s ch ie d u n g  des B ankdepotgesetzes, 
ersch ien  in  B e r lin  u n te r  dem  P s e u d o n ym  M . K  e 1J 1 11 I “  
eine k le in e , noch heute  lesen sw erte  B ro s ch ü re  des B a n k ie rs  
'jnd  K o m m e rz ie n ra ts  M a x  R i c h t e r  in  F irm a  E m u  
E v , e l i n g ;  „ W o  b l e i b t  d e r  S c h u t z  d e s

P u b l i k u m s  b e i  d e m  D e p o t g e s e t z e ? " ,  w o rin  
pro p h etisch  das S am m e ld ep o t als d ie  V e rw a h ru n g s a rt der 
Z u k u n ft b e tra c h te t  und  d ie  N ic h tb e rü c k s ic h tig u n g  d ieser  
V e rw a h ru n g s a rt a ls  besonders a u ffä ll ig  beze ichn et w ird , 
Ic h  e rw ä h n e  d ies n a m e n tlic h  auch, u m  zu  ze igen , daß d er  
G e d a n k e  des S am m e ld cp o ts  k e in e sw eg s  e rs t in  n e u e s te r  
Z e it  als te c h n is c h e r N o tb e h e lf gegen d ie  a rb e its v e rm e h re n 
d e n  W irk u n g e n  d e r E ffe k te n in fla t io n  a u fg e k o m m e n  is t; e r  
w ird  deshalb  auch dann  seine B e d e u tu n g  b e h a lte n , w e n n  
e in e  R ü c k k e h r  z u r  T a u s e n d m a rk -A k t ie  in  a b se h b a rer Z e it  
w ie d e r  m ö g lich  w e rd e n  s o llte .

D a r in , daß  sow oh l d e r A p p e ll  des Professors  
S t r  o h a 1 als d e r des B a n k ie rs  R i c h t e r  d a m als  u n - 
g e h ö rt v e rh a llt  sind, m ö c h te  ich  im  ü b rig e n  ke in e sw eg s  den  
A u s d ru c k  e in e r  b e so n d ere n  B a n k fe in d lic h k e it  des G e s e tz 
gebers v o n  1896 e rb lic k e n . M a n  w a r  ja  im  G ru n d e  
v e rn ü n ft ig  genug, d ie  S c h ik a n e  des S o n d e rd e p o ts  
m it s tra fre c h tlic h e n  S a n k tio n e n  n u r fü r den F a ll  
des K o n k u rs e s  des B a n k ie rs  zu  b e k le id e n , Es w a r  
m e h r e in e  fo rm a lju ris tis c h e  S c h w e rfä llig k e it  im  F e s t
h a lte n  an  h e rg e b ra c h te n  S c h u lb e g riffe n , w e n n  m an  sich  
scheute , den  G e d a n k e n  des M ite ig e n tu m s  am  S a m m e ld e p o t  
g ese tzg e b eris ch  zu  v e r t ie fe n  und  w e n n  m a n  e ine  
d in g lich e  S ich e rh e it, e in  kon ku rsm äß ig es  A usso n d eru n g s
re c h t ohne abgesonderte  V e rw a h ru n g  e in ze ln e r, n u m m e rn 
m ä ß ig  b e ze ich n eter S tü cke  fü r  u n d e n k b a r h ie lt . E s ist 
ja  auch d e r F lu c h  d er G elegenheitsgesetzgcbung, d a ß  sie 
psycholog ische H em m u n g e n  in  bezug a u f d ie  V e r tie fu n g  
gesetzgeberischer P ro b le m e  selbst b e i d e n jen ig e n  P ersö n 
lic h k e ite n  u n d  A e m te rn  s ch a fft, d ie  w issen sch aftlich  h ie rzu  
beson ders  b e fä h ig t w ä re n .

A b e r , m eine  D a m e n  und  H e rre n , w e n n  d ie  n u m m e rn 
m äß ig  abgesonderte  V e rw a h ru n g  dem  S inne des D e p o t
v ertrag es  n ich t en tsp rich t, ja  sogar das V e r la n g e n  nach  
V o rn a h m e  derse lben  an e ine m it T re u  und  G la u b e n  n ich t 
v e re in b a rte  S ch ik an e  g re n zt, so w o lle n  w ir  doch a u f d er  
a n d e re n  S eite  d a ra n  fe s th a lten , d a ß  d e r S inn  des D e p o t
v ertra g s  d ie  U n v e r le tz lic h k e it  und  U n a n ta s tb a rk e it  des 
Eigen tum s des H in te r le g e rs  auch b e i d e r b a n km ä ß ig en  
V e rw a h ru n g  v e r tre tb a re r  W e r tp a p ie re  e rfo rd e rt . E in  von  
m ir  p e rs ö n lic h  und  sachlich hoch geschätzte r F ra n k fu r te r  
B a n k p ra k t ik e r  u n d  B a n k s c h rifts tc lle r , H e r r  D r .  E u g e n  
J a c o b s o n ,  h a t im  M a g a z in  d e r W ir ts c h a ft  vom  4. N o 
v em b e r 1926 A u sfü h ru n g e n  ü b e r das S am m e ld e p o t v e r 
ö ffe n tlic h t, d ie  vo n  e in e r w e s e n tlic h  a b w e ic h e n d e n  A u f 
fassung vom  S in n e  des D e p o tv e rtra g s  ausgehen, e in e r A u f 
fassung, d ie  sich zu  d e r b a n k o ffiz ie lle n  T h e o rie  des 
S am m e ld ep o ts  e tw a  v e rh ä lt  w ie  d ie  L e h re  d e r B ild e r 
s tü rm e r zu  d e rje n ig e n  d e r R e fo rm a to re n . D r .  J a c o b s o n  
k r it is ie r t  das F e s th a lte n  d e r B a n k e n  an  dem  G ru n d s a tz  
d e r E rh a ltu n g  des K u n d e n e ig e n tu m s  a u ch  b e im  S a m m e l
d e p o t; e r  w i l l  den  E ffe k te n g iro v e rk e h r  au f dem  E ig e n tu m s 
v e rz ic h t des K u n d e n  a u fg e b au t sehen, a u f d e r U m 
w a n d lu n g  des d in g lich e n  R echts  des K u n d e n  in  einen  
s ch u ld rec h tlich e n  G a ttu n g s an sp ru ch . „ W o r in  R a g t
D r . J a c o b s o n  —  ,,lie g t d e r U n te rs c h ie d  zw ischen B a r 
g u thab en  und  E ffe k te n g u th a b e n  bei e in e r B a n k ?  W e m  ist 
es b ish er in  den S inn  gekom m en, fü r  D ep o s ite n g e ld e r, 
d ie  den B a n k e n  ohne je d e  a n d e re  G a ra n tie , a ls  d ie  ihres  
N am e n s, a n v e r tr a u t  w u rd e n , s taa tlich en  S ch u tz  zu  fo rd e rn ?  
M i t  dem  M o m e n t d er U eb e rg a b e  von  B a rg e ld  geht dieses 
in  das E ig e n tu m  d e r B a n k  über, ohne daß  sie je m a ls  über 
dessen V e rb le ib  R ech en sch aft ab zu leg en  h ä tte , D e r  
D e p o n e n t b r in g t es an  eine S te lle , d e r e r  sein V e r tra u e n  
zu w e n d e t. W ir d  solches V e r tra u e n  w irk l ic h  e in m a l ge
täu sch t, so w ird  es n iem a n d  e in fa lle n , n a ch  dem  G e s e tz 
geber zu  ru fe n  und  d ie  F o rd e ru n g  a u fzu s te lle n , daß  k ü n ftig  
bares  G e ld  in  den Kassen d e r B a n k e n  so w ie d e r  a n g e tro ffe n  
w e rd e n  m üsse, w ie  es h in e in g eko m m en  w ä re . U n d  dabei 
ist das G e ld g e s c h ä ft d e r B a n k e n , das n ie  e ine  U n te r 
b rech ung e rle id e t, doch w e s en tlic h  u m fa n g re ich er a ls  die  
E ffe k te n g e s c h ä fte ,"

S ie  sehen, w ie  sich h ie r  d ie  k o n s e rv a t iv e  A n 
schauung, d a ß  a lles , w a s  n ic h t S o n d e rd e p o t ist, 
d a rle h n s a rtig e s  d e p o s itu m  irre g u lä re  sein  m üsse, m it  
den  G e d a n k e n  eines ra d ik a le n  N e u e re rs  b e rü h rt . W ir  
a b e r  k ö n n e n  u n d  w o l l e n  u n s  d i e s e  G e 
d a n k e n  n i c h t  z u  e i g e n  m a c h e n .  N ic h t a ls  ob
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dem  depositum  irre g u lä re , dem  sogenannten S tü ckekonto , 
die  D aseinsberechtigung  b e s tritte n  w e rd e n  s o llte ; es be
s itz t ta ts äc h lich  e ine  solche im  E ffek te n ko m m is s io n s - 
geschäft im  großen U m fan g e , insbesondere b e i re in  speku
la tiv e n  V e rb in d u n g e n  zw ischen K u n d e n  u n d  B a n k ie r , w o  
* 1 1  , un<^e d ie  an g esch afften  P a p ie re  re g e lm ä ß ig  n ich t 
v o ll b e za h lt und  w o  es eine w irts c h a ftlic h e  N o tw e n d ig k e it  
ist, daß  d e r B a n k ie r  w egen des K re d its , den e r seinem  
K u n d e n  a u f d ie  P a p ie re  g e w ä h rt, an d r it te r  S te lle  a u f die  
gleichen P a p ie re  K re d it  w ie d e r  in  A n s p ru c h  n im m t. A b e r  
dem  S inn  des D e p o tv e rtra g s  e n ts p rich t d iese A r t  d e r V e r 
w a h ru n g  n ich t, d e n n  s i e  i s t  e b e n  k e i n e  V e r 
w a h r u n g .  Es is t im  L e b e n  n ic h t im m e r k lu g , das V e r 
tra u e n , a u f das m an  A n s p ru c h  h a t, auch  ta ts ä c h lic h  in  A n 
spruch zu  nehm en, und  im  B a n k v e rk c h r  g ilt das ganz b e 
sonders. D e r  V e rg le ic h  m it  dem  G e ld d e p o s itu m  is t b e 
d e n klich , D a  h a n d e lt es sich um  ih re r N a tu r  nach  k u rz 
fr is tig e  A n la g e n , u n d  d e r K u n d e  k re d it ie r t  n iem an d em  
als d e r B a n k . D as  W e rtp a p ie rd e p o t w ü rd e  dagegen bei 
d er J  a c o b s o n 'schen B etrach tu n g sw eise  zu  e iner K r e d it 
g ew ährung  nach zw e i R ic h tu n g en  w e rd e n , e in m a l gegen
über dem  W e rtp a p ie rs c h u ld n e r  u n d  dann  gegenüber d e r  
d e p o th a lte n d e n  B a n k . U n d  d iese H ä u fu n g  von  K r e d it  und  
V e r tra u e n  k a n n  a m  w en igsten  e in e r G e n e ra tio n  zu g em u te t 
w e rd e n , fü r  w e lch e  nach  den E rfa h ru n g e n  d e r In f la t io n s 
z e it  d ie  K a p ita la n la g e  in  W e r tp a p ie re n  b is  v o r  
k u rz e m  e in e  K re d itg e w ä h ru n g  noch n a c h  d r it te r  
H in s ic h t b e d e u te te , n ä m lic h  g e g en ü b er dem  S ta a t, 
a u f dessen W ä h ru n g  d ie  P a p ie re  la u te n . D ie  G le ic h 
s te llu n g  v o n  G e ld d e p o s ite n  u n d  W e rtp a p ie rd e p o ts , 
v o n  w e lc h e r  D r . J a c o b s o n  ausgeht, w ü rd e  u n te r  
d iesen U m s tä n d e n  g e rad e  d ie  u m g e k e h rte  F o lg e  
nach sich z ie h e n , n ä m lic h  B es tre b u n g e n  w ie d e r  zum  
L eben  e rw ecken , d ie  zu m  G lü c k  h e u te  so vergessen sind, 
daß  sogar e in  F a c h m a n n  w ie  D r .  J a c o b s o n  sich ih re r  
n ich t m eh r e rin n e rt, n ä m lic h  a u f gesetzliche  R eg e lu n g  des 
D epositenw esens im  S in n e  e in e r d in g lich en  o d e r quasi- 
din.glichen S ich eru n g  des G e ld e in le g e rs  g erich te t. D as  
w ä re  aus v o lk s w irts c h a ftlic h e n  G rü n d e n  in e in e r Z e it  d e r  
K re d ita rm u t u n d  des K re d ith u n g e rs  von  G e w erb e , H a n d e l  
und  In d u s tr ie  e in  großes U e b e l.

G e h e n  w ir  d avon  aus, d a ß  S a m m e lv e rw a h ru n g  u n te r  
E rh a ltu n g  des B ru c h te ils e ig e n tu m s  des D e p o n en ten  u n d  
B efugnis  des V e rw a h re rs  z u r  R ü ckg ab e  g le ic h g e a rte te r  
S tü cke  be i v e rtre tb a re n  W e r tp a p ie re n  d ie  dem  S in n e  des 
D epotgesetzes  gem äßeste V e rw a h ru n g s a rt ist, so ergeben  
sich doch  fü r  d ie  S a m m e lv e rw a h ru n g  noch  v e r 
s c h i e d e n e  M ö g l i c h k e i t e n ,  n ä m lic h

1. U n m itte lb a re  V e rw a h ru n g  d u rch  den  H in te r le g e r  
o d e r m itte lb a re  V e rw a h ru n g  an  d r it te r  S te lle  und  
z w a r  e n tw e d e r an e in e r d r it te n  S te lle  (E ffe k te n g iro -  
b a n k ) o d e r an  m eh reren ;

2. V e rw a h ru n g  zusam m en m it eigenen E ffe k te n  des 
B an k ie rs  o d e r T re n n u n g  v o n  N o s tro e ffe k te n  und  
K u n d e n e ffe k te n .

M a x  R i c h t e r  ( R e i n h o l d )  h a t schon 1896 e ine  
gesetzliche  R eg e lu n g  des S am m eld ep o ts  nach  d e r R ic h tu n g  
g e fo rd e rt, daß  d e r B a n k ie r  v e rp flic h te t sein s o llte , zw ischen  
den  B estän d en  d e r D e p o tk u n d s c h a ft u n d  den e igenen B e 
s tän den  zu  trennen . A u c h  g e leg en tlich  d e r E rö r te ru n g e n  
über d ie  E in fü h ru n g  des e rw e ite r te n  E ffe k te n g iro v e rk e h rs  
is t d ie  F ra g e  a u fg e w o rfe n  w o rd e n , ob n ich t e ine  solche  
l re n n u n g  v o rg e n o m m e n  o d e r sogar v o rg e s c h rie b e n  w e rd e n  
s o llte , also in sb eso n d ere  n a ch  d e r  R ic h tu n g , daß  d e r  
B a n k ie r  b e im  K a s s e n v e re in  z w e i E ffe k te n g iro k o n te n , e in  
K u n d e n k o n to  und  e in  N o s tro k o n to  zu  fü h re n  h ä tte . E i n e  
s o l c h e  T r e n n u n g  w ü r d e  i n d e s s e n  d e n  
t e c h n i s c h e n  V o r t e i l  d e s  S a  m  m  e 1 d e p o t s , 
d i e  A r b e i t s e r s p a r u n g ,  w i e d e r  z u n i c h t e  
m a c h e n ,  denn jedes  E ffe k te n g e s c h ä ft zw is c h e n  B a n k ie r  
und K u n d e n  w ü rd e  a lsd an n  e in e n  B uch u n g svo rg an g  n ic h t  
n u r b e im  B a n k ie r , sondern  auch  b e i d e r G iro b a n k  e r 
fo rd e r lic h  m ac h e n . A u ß e rd e m  a b e r  w ir d  e in e  solche  
T re n n u n g  d u r c h  d e n  S i n n  d e s  D e p o t v e r t r a g s  
n i c h t  e r f o r d e r t .  D e r  H in te r le g e r  h a t n ä m lic h  
an d e r T re n n u n g  als s o lc h e r k e in  In te re s s e , w e d e r  
be im  S o n d e rd e p o t noch be im  S a m m e ld e p o t, e r  h a t n u r  I n 

teresse d a ran , daß  e r be im  etw a ig en  K o n k u rs  des B a n k ie rs  
n ich t den schw ierigen  u n d  u m stän d lich en  N ac h w e is  seines 
A u ssonderung srech ts  fü h ren  m uß . G e ra d e  diese S ch w ie 
r ig k e it  is t be im  S am m e ld e p o t n ic h t v o rh a n d en ; denn  be i 
d ies e r E in r ic h tu n g  w i r d  d i e  R e c h t s p r e c h u n g  
n o t w e n d i g e r w e i s e  z u  d e m  G r u n d s a t z  g e 
l a n g e n ,  d a ß  d a s  G i r o d e p o t  e i n e s  B a n k i e r s  
v e r m u t l i c h  K u n d e n e i g e n t u m  i s t ,  d e ra r t, daß  
d e r K o n k u rs v e r w a lte r  se inerse its  b e w e is p flic h tig  w ä re , w e n n  
und  in so w e it e r  dasselbe a ls  N o s tro e ig e n tu m  des B a n k ie rs  
in  A n s p ru c h  n im m t.

E in e  V e rm u tu n g  d ieser A r t  zum  G eg en stan d  eines ge
schriebenen R echtssatzes  zu  m achen, h a lte  ich  n ich t fü r  
nötig , ich  h a lte  es ü b e rh a u p t n ich t fü r  nö tig , den G e s e tz 
geber im  In te resse  e in e r R eg e lu n g  des S am m e ld ep o ts  heute  
zu  bem ühen, nach d em  er d iese lbe  v o r 30  J a h re n  vergessen  
hatte . Ic h  w e iß , d a ß  es F a c h le u te , ja  sogar B an k ie rs  gibt, 
die  anders  den ken  u n d  insbesondere e rk lä re n , daß  der 
W id e rs ta n d , den  sie heu te  dem  S am m e ld e p o t le is ten , n u r  
a u f dem  M a n g e l e in e r g ese tz lich en  R eg e lu n g  beru h e; sei 
sie e rfo lg t , so w ü rd e n  sie m it flie g e n d e n  F a h n e n  ins L a g e r  
d e r A n h ä n g e r des S am m eld ep o ts  übergehen.

M e in e  D a m e n  u n d  H e rre n , in  d e r m e h rfa c h  z it ie r te n  
S c h rift vo n  R i c h t e r - R e i n h o l d  w ird  B ezu g  ge
n o m m e n  a u f e in e n  g e rad e  dam als  vo n  R u d o lf S o h m  in  
d e r B e r lin e r  J u ris tis c h e n  G e s e lls c h a ft g e ta n e n  schönen  
A u ss p ru c h  : „ D e r  gese tzgebend e  J u r is t  s ie h t n ic h t n u r d ie  
a u g e n b lic k lic h e n  W o g en sc h läg e , s o n d e rn  b e o b a c h te t v o n  
seinem  h o h e n  S ta n d p u n k t aus d e n  S tro m  d e r  E n tw ic k lu n g ,  
d e r in  d ie  E b e n e  d e r G e g e n w a rt  h in e in s trö m t und  e rk e n n t  
den  G a n g , d e n  e r  n e h m en  m uß. E r  i s t  d a h e r  e i n  
P r o p h e t d e s s e n , w a s d a k o m m t u n d k o m m e n  
m  u ß .“ M e in e  D a m e n  u n d  H e rre n , s ind  u nsere  h e u tig e n  
G e s e tz g e b e r P ro p h e te n  so lcher A r t ,  h a b e n  sie auch  n u r  
d e n  E h rg e iz , es zu  sein? D e r  S e n a ts p rä s id e n t B a u m 
b a c h  v o m  B e r lin e r  K a m m e rg e r ic h t h a t d ie  A n tw o r t  auf 
diese F ra g e  v o r  k u rz e m  in  e in e m  A u fs a tz  in  d e r  D e u ts c h e n  
J u ris te n z e itu n g  gegeben, d e r m it  d e n  W o r te n  b e g in n t:  
„U n s e re  G e s e tzg e b u n g  ist in  N a c h t g e ta u c h t, in  e ine  N a c h t, 
d ie  w e n ig  S te rn e  h a t .1' D ie  W a h rs c h e in lic h k e it , daß  diese  
s p ärlich en  S te rn e  g e rad e  dem  B a n k -, B ö rs e n - und  A k t ie n 
w esen leu c h ten  w e rd e n , h a lte  ich  n ich t fü r  g ro ß . In te re s 
san terw eise  s ind  u n lä n g st in  F ra n k re ic h  von  h e rv o rra g e n d e r  
ju ris tisc h er S e ite  ä h n lic h e  B esorgnisse b e zü g lic h  d e r d o r 
tig e n  G e s etzg e b u n g  g e ä u ß e rt w o rd e n 3). D ie se  D in g e  
hängen  d rü b e n  w ie  h ü b e n  b is  zu  e in e m  gew issen  
G ra d e  m it g ro ß en  F ra g e n  d e r s ta a tlic h e n  V e rfa s s u n g  z u 
sam m en. M a n  k a n n  w o h l sagen —  u n d  d ie  u n 
h e im lic h e  „ G e s e tz e s fre u d ig k e it" , d e r m a n  b e i uns  
in  bezug a u f F ra g e n  des H a n d e ls - und  A k tie n re c h ts  m it 
u n te r begegnet, g ibt zu  diesem  H in w e is  beso n d ere  V e r 
anlassung — : das g e sc h rieb en e  G e s e tz  is t d ie  k lass ische
F o rm  d e r R ec h ts b ild u n g  d e r M ilitä r m o n a r c h ie  __  siehe
C o d e x  J u stin ia n e u s , P reuß isches  L a n d re c h t, C o d e  N a p o 
le o n  — , in  d e m o k ra tis c h e n  R e p u b lik e n  is t das G e -  
w o h n h e . t s r e c h t  d ie  e ig e n tlic h e  R e c h ts q u e lle , d e r  
b este  A u s d ru c k  des V o lk s w ille n s . Z ie h e n  w ir  a u f d iesem  
G e b ie te  d ie  K o n s e q u e n ze n  d e r N e u o rd n u n g . V e r tra u e n  w ir  
uns u n s e re r R ec h ts p re c h u n g  an, sie m ag  auch  ih re rs e its  n ich t 
im m e r v o llk o m m e n  sein, ab er besser a ls  d ie  G esetzgebung  
ist sm schon heute  in  je d e m  F a l l  u n d  sie w ird  k ü n ftig  durch  
S tille g u n g  d e r G esetzgebungsm aschine  an  K ra f t  und  
Schw ung an  G rö ß e  u n d  T ie fe  gew innen. S ie w ird  auch  
aus den heute  b e rü h rte n  S c h w ie rig k e ite n  den rich tig e n  W e g  
zu  Finden w issen, w e n n  sie im m e r und  in  e rs te r L im e  d ie  
P rä g e  nach  dem  S  i n  n e des D e p o tv e rtra g s  an d ie  S p itze  
a lle r  ih re r  E rw ä g u n g e n  s te llt.

i b é r a t i o n .  J-a t r a v a i l  p a r l e m e n t a i r e  e n
r e t é s  a b o u  t i t  v

l a t i è r e  j u r i d i q u e -
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D e r  s tü cke lo se  E f fe k te n v e r k e h r ,  e in  G e g e n 
s tü c k  z u m  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r .
V ortrag , gehalten am 4. Februar 1927 im Institu t für W irtschafts
wissenschaft der U n ivers itä t Frankfurt a. M . (Abteilung für 
Bankwesen und Finanzierung) von Rechtsanw alt Dr. Georg 

O pitz, Berlin.

E u re  M a g n ifiz e n z ! M e in e  D a m e n  und H e rre n !

E in e  D e p o tk u n d in  s te llte  an m ich  d ie  F ra g e : 
„A n s c h e in e n d  h a n d e lt es sich b e im  S a m m e ld e p o t um  e in e  
re c h t v e rw ic k e lte  A n g e le g e n h e it? "  Ic h  a n w o r te te  m it fo l
gendem  B e isp ie l: „ D e n k e n  S ic  sich, Ih n e n  und  Ih r e r  F lu r 
n a c h b a rin  w e rd e n  je  5000  K o h le n b r ik e tts  a n g e lie fe r t und  
es fe h lt  Ih n e n  b e id e n  an K e lle rra u m . D e r  H a u s w ir t  e r 
b ie te t  sich, d ie  10 000  B r ik e tts  in  seinem  K o h le n k e lle r  
e in zu la g e rn  und  von  d iesem  g em einsam en V o r r a t  je d e r  
von  Ih n e n  bis zu  5000  S tü c k  B r ik e tts  a u f V e r la n g e n  a u s
zu h ä n d ig en . S ie  f in d e n  d iese Lösung h e rr lic h , h aben  m it  
Ih r e r  N a c h b a rin  zu sam m en  e in e n  g u t v e rw a h r te n  V o r r a t  
vo n  10 000  B r ik e tts ;  je d e r  v o n  Ih n e n  g e h ö rt d ie  H ä lf te  
d avon , und S ie  s ind je d e rz e it  in  d e r Lage, Ih re n  A n te i l  von  
5000  S tü c k  je nach  B e d a rf ganz o d e r te ilw e is e  a b zu ru fe n . 
So lie g t das auch b e im  W e r tp a p ie r -S a m m e ld e p o t" .  
H ie ra u f  d ie  D e p o tk u n d in : „N a , das is t a b e r doch re c h t  
e in fac h . U n d  d a rü b e r  z e rb re c h t Ih r  J u ris te n  E u c h  den  
K o p f? “ Ic h  k o n n te  n u r en tgegnen: „J a , W e r tp a p ie re  
sind  s ch ließ lic h  e b en  k e in e  B r ik e t ts “ .

D ie se  U n te rh a ltu n g  le h r t  fo lgendes: D as  W e r tp a p ie r 
s am m e ld e p o t is t e in m a l e in  t e c h n i s c h e s  P r o b l e m  
und als solches, w e n ig s te n s  in  d e r Id e e , e in  e in faches. 
D as  W e rtp a p ie rs a m m e ld e p o t is t d a n n  a b e r  auch  e in  
j u r i s t i s c h e s  P r o b l e m  und  als solches n ic h t so 
ganz e in fach .

F ü r  den  D e p o tk u n d e n  so llen  W e r tp a p ie re  v e rw a h r t  
und  in gew issem  U m fa n g e  v e r w a lte t  w e rd e n . W e r tp a p ie r 
v e rw a h ru n g  b e d e u te t , daß  d e r D e p o tk u n d e  se inen  u n 
m itte lb a re n  B e s itz  an  den  P a p ie re n  a u fg ib t, a b e r  das 
E ig e n tu m  b e h ä lt , und  daß  d e r B a n k ie r  z w a r  d e n  B es itz , 
n ich t a b e r das E ig e n tu m  an den  W e r tp a p ie re n  e rla n g t. 
D i e s e s  P o s t u l a t  r e a l e r  V e r w a h r u n g  e r 
f ü l l t  d i e  S a m  m  e 1 v e r  w  a h r  u  n g e b e n s o  w i e  
d i e  E  i  n  z  e 1 v  e r  w  a  h r  u n g , n u r  m i t  a n d e r e n  
t e c h n i s c h e n  M i t t e l n ,  m it e in e r  V e rw a h ru n g s 
te c h n ik , w ie  sie d ie  B ed ü rfn is se  d e r m o d e rn e n  
ra t io n a lis ie re n d e n  V o lk s w ir ts c h a ft  g e b ie te ris c h  fo rd e rn .

A u f g a b e  d e r  J u r i s p r u d e n z  u n d  d e r  
F i n a n z w i s s e n s c h a f t  i s t  e s ,  d i e s e  n e u e  
P r a x i s  w i s s e n s c h a f t l i c h  z u  f u n d i e r e n ,  z u  
f ö r d e r n  u n d  z u  r e c h t f e r t i g e n .  H ie rb e i m uß  
a b e r d ie  W is s e n s c h a ft d e r P ra x is  e n tg e g e n k o m m e n ; das 
h a t P ro f. D r . Jam es  B r e i t  (B a n k -A rc h iv  X X V  S. 421 ff.) 
m it v o lle m  R e c h t als große L in ie  w is s e n s c h a ftlic h e r B e 
a rb e itu n g  des S a m m e ld e p o t-P ro b le m s  h in g e s te llt, und  
ebenso h a t m e in  V o rre d n e r , H e r r  R e c h ts a n w a lt  
B e r n s t e i n  (B a n k -A rc h iv  X X V  S. 441), d ie  m it  dem  
D e p o tg e s e tz  v e r t ra u te n  jun g en  J u r is te n  e rm a h n t, „an  
d e r ju ris tis c h e n  L e h re  des S am m e ld ep o ts  p o s itiv  m it 
z u a rb e ite n  und n ic h t sich d e r u n fru c h tb a re n  A r b e it  zu  
w id m e n , le ic h t zu w id e rle g e n d e  B e d e n k e n  h e rv o r 
zu su ch e n ."  W ir d  d iese L in ie  n ic h t e in g e h a lte n , so e r 
s ch e in t a lle rd in g s  d ie  K r i t ik  n u r a llz u  g e re c h tfe r tig t:  
„ U n d  d a rü b e r  z e rb re c h t Ih r  J u ris te n  E u c h  den K o p f!"

F re ilic h ! W e r tp a p ie r e  sind k e in e  B r ik e tts . Es 
h a n d e lt sich —  sei das D e p o t groß  o d e r k le in  —  um  
E rs p arn iss e  und V e rm ö g e n s te ile  d e r D e p o tk u n d e n . Es  
is t desh a lb  schon n ö tig , ü b e r  das ju ris tis c h e  P ro b le m  n a c h -  
zu d e n k e n , es zu  v e r t ie fe n  u n d  d ie  neugesch affen e  P ra x is  
in  d e n  F u n d a m e n te n  m it a lle r  S o rg fa lt  s ic h e rzu s te llen . 
W ie  d iese A u fg a b e  p o s itiv  im  S in n e  d e r  g ro ßen  L in ie  
e rfo lg re ic h  b e h a n d e lt w e rd e n  k a n n , d a fü r s ind  d ie  A b 
h a n d lu n g  B  r  e i t 's  und  d ie  D a r le g u n g e n  m eines  
H e rr n  V o rre d n e rs  B e is p ie le . Ic h  d a r f  S ie  auch a u f
m e rk s a m  m ac h e n  a u f d ie  Ih n e n  b e k a n n te  D o k t o r 
a rb e it vo n  H e r r n  L  e m  a  i t  r  e „ D e r  E ffe k te n lie fe ru n g s -  
Verk e h r  u n d  das E ffe k te n g iro d e p o t"  im  V e r la g e  von

P o e s c h e l ,  S tu ttg a rt . F e rn e r  d ie  D o k to ra rb e it  von  
A r n o l d  „R e c h ts fra g e n  b e im  E f fe k te n -G iro v e rk e h r  
u n te r  b e s o n d e re r B e rü c k s ic h tig u n g  d e r S te llu n g  des 
K u n d e n "  im  V e r la g e  W ilh e lm  C h r i s t i a n s ,  B e rlin , 
und  d ie  v o n  A s c h e r  „ D ie  R ec h ts g ru n d la g e  des S tü c k e 
losen E ffe k te n v e rk e h rs “ im  V e r la g e  v o n  C a r l  H e y 
m a n n s ,  B e r lin . A s c h e r  g ib t in sb eso n d ere  das S c h r if t 
tu m  ersch ö p fen d  w ie d e r .

B e i E rö r te ru n g  des gan zen  P ro b le m s  e rg eb en  sich  
z w e i H a u p tg e s ic h ts p u n k te : E in m a l d ie  A r t  des V e r 
w ahru ngsg eschäfts , d ie  e ig e n tlic h e  S a m m e ld e p o tfra g e . 
S ie g e h t d ah in : W i e  g e s t a l t e t  s i c h  d e r  D e p o t 
v e r t r a g  u n d  w i e  i s t  d e m  B a n k d e p o t 
k u n d e n  d i e  A u s ü b u n g  d e r  R e c h t e  a u s  d e n  
s a m m e l v e r w a h r t e n  P a p i e r e n  g e w ä h r 
l e i s t e t ?  D e r  E ife r ,  m it d e n e n  d ie  W is s e n s c h a ft d iese  
F ra g e n  a u fg e g riffen  hat, is t zu  b e g rü ß e n  und is t e in  
Z e ic h e n  d e r w ir ts c h a ftlic h e n  B e d e u tu n g  dieses P ro b le m s. 
D as ist d e r e in e  G e s ic h ts p u n k t d e r B e tra c h tu n g s w e is e , 
den  ich  h e u te  n u r k u rz  b e rü h re n  w o llte :  D a s  S a m  m e l 
d e  p o t i n  s e i n e r  R u h e .  D e r  z w e ite  G e s ic h ts p u n k t, 
dem  ich  m ic h  z u w e n d e n  w ill ,  is t d e r: D a s  S a m m e l 
d e p o t  i n  s e i n e r  B e w e g u n g ,  d e r E ffe k te n g iro -  
v e rk e h r  m it s e in e r s tü c ke lo se n  L ie fe ru n g .

D e r  s t ü c k e l o s e  E f f e k t e n v e r k e h r ,  e i n  
G e g e n s t ü c k  z u m  b a r g e l d l o s e n  Z a h l u n g s 
v e r k e h r .

W a s  m an  u n te r  b a rg e ld lo s e m  Z a h lu n g s v e rk e h r v e r 
s teh t, is t Ih n e n  g e lä u fig . Z a h lu n g  is t im  w e s e n tlic h e n  d ie  
L e is tu n g  e in e r G e ld s c h u ld . D ie  p r im it iv e  V o lk s w ir ts c h a ft  
m it ih re n  g e rin g e n  G e s c h ä fts u m s ä tze n  h a t w e n ig  
L e is tu n g s v o rfä lle  und  k o m m t m it  T a u s c h  und Z a h lu n g e n  
in  W ä h ru n g  aus. In  d e r m o d e rn e n  V o lk s w ir ts c h a ft  sind  
d ie  G e s c h ä fts u m s ä tze  g ig an tisch  und  d ie  L e is tu n g s 
v o rfä lle  u n zä h lig . E in e  B e w ä ltig u n g  d u rch  e ffe k t iv e  
Z a h lu n g  is t se lbs t m it  H il fe  des in  den  V o rd e rg ru n d  ge
tre te n e n  P a p ie rg e ld w e s e n s  —  P a p ie rg e ld w e s e n  im  guten  
S in n e  v e rs ta n d e n  —  g e ra d e zu  unm ög lich , D e n k e n  Sie  
n u r au f d e r e in e n  S e ite  an  d ie  U n z a h l v o n  Z w e r g -  
z a h l u n g e n ,  d ie  zu  le is te n  sind, w ie  V e re in s -, V e r 
b a n d s - und  K a s s e n b e iträ g e  a lle r  A r t ,  A b o n n e m e n ts 
zah lu n g en  fü r  Z e itu n g  u n d  Z e its c h r ifte n , und Z a h lu n g e n  
fü r  G as, L ic h t, W a s s e r, T e le fo n , R a d io  usw , in  e in e m  
A u s m a ß e , w ie  es v o r  w e n ig e n  J a h rz e h n te n  k a u m  zu  
ah n en  w a r . S e lb s t d e r s ta rk e  A u s b a u  des B an k sc h e ck s  
und  d e r B a n k ü b e rw e is u n g  genügten  n ic h t m e h r. S ie  
w issen , w e lc h e  B ed e u tu n g  d a n e b e n  a lle in  d e r P o s ts c h e c k 
v e rk e h r  und  d e r K o m m u n a lg iro v e rk e h r  g e w o n n en  h aben . 
A u f  d e r a n d e re n  S e ite  is t h e u te  d e r Z a h lu n g s v e rk e h r m it  
R i e s e n z a h l u n g e n  b e la s te t —  w o h lv e rs ta n d e n  in  
v o llg ü ltig e r W ä h ru n g  —  d ie  e in e  frü h e re  Z e it  n ic h t  
k a n n te , und  d ie  in  b a r ü b e rh a u p t s ch w er d a rz u s te lle n  
sind . Es is t k la r ,  daß angesich ts  d ies e r E n tw ic k e lu n g  d e r  
b a rg e ld lo s e  V e r k e h r  n ic h t w e g z u d e n k e n  ist, a b e r ebenso  
k la r , daß w ir  noch  m itte n  in  s e in e r E n tw ic k e lu n g  s tec k en , 
daß das In e in a n d e rg re ife n  d e r v e rs c h ie d e n e n  E in 
r ic h tu n g e n  b a rg e ld lo s e r Z a h lu n g  und  d e re n  m ö g lich s te  
V e re in h e itlic h u n g  und N o rm u n g  das G e b o t d e r S tu n d e  ist. 
D e r  U e b e r w e i s u n g  w i r d  h i e r b e i  e i n e  b e 
s o n d e r e  A u f m e r k s a m k e i t  z u z u w e n d e n  
s e i n .

D ie  U e b e rw e is u n g  z ie lt  d ire k t  a u f die U m b u ch u n g  
v o n  e in e m  K o n to  auf das a n d e re . D as  is t d e r tech n isch  
e in fa c h s te  W e g , G u th a b e n  ü b e rz u le ite n . D e r  S c h e c k  m uß  
schon —  w ie  noch  e r ö r te r t  w e rd e n  w ir d  —  e in e n  w e i
te re n  W e g  gehen , b e v o r e r  das G u th a b e n  v o m  A u s s te lle r  
a u f d e n  In h a b e r  ü b e r le ite t .  D e s h a lb  is t d e r m o d e rn e  
S c h la c h tru f im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r: W e n n  
i r g e n d  m ö g l i c h ,  U e b e r w e i s u n g  v o n  e i n e m  
K o n t o  a u f  d a s  a n d e r e !  U n d  je  w e n ig e r  Z w is c h e n 
g lie d e r h ie rb e i, um so besser. S ie  w issen , daß  m an  e ifr ig  
b e m ü h t ist, in  das „b u n ts c h e c k ig e “ K le id  des b a rg e ld lo s e n  
Z a h lu n g s v e rk e h rs  d ie  e in fa c h e  L in ie  m o d e rn e r S a c h lic h 
k e it  zu  b rin g e n . S ie  w issen  a b e r  auch, w ie  s c h w e r es ist, 
e in e  solche U m s te llu n g  d u rc h zu fü h re n .

B e im  E ffe k te n g iro v e rk e h r  s teh en  w ir  e rs t im  A n fa n g , 
W ir  h a b e n  z w a r  den E ffe k te n g iro v e rk e h r  schon langst 
h ie r  in  F r a n k fu r t  und in  B e r lin  im  V e r k e h r  d e r B a n k e n
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u n te re in a n d e r , und  d ies e r E fie k te n g iro v e rk e h r  w a r  d u rc h 
aus n ic h t so e m b ry o n a l, w ie  im  S tr e it  d e r  M e in u n g e n  
g e le g e n tlic h  g e ä u ß e rt w u rd e . Im m e rh in , v o m  G e s ic h ts p u n k t  
des e r w e i t e r t e n  E ffe k te n g iro v e rk e h rs  gesprochen, 
steh en  w ir  e rs t im  A n fa n g . A l le r  A n fa n g  is t schw er. 
D ie s e r A n fa n g  is t a b e r e in m a l ausnahm sw eise  le ic h t. E r  

!n s o fe rn < tech n isch  b e tra c h te t ,  le ic h t, als e r  in  k e in e r  
W e is e  b e la s te t ist d u rch  e in e  ja h rh u n d e rte la n g e  
w irts c h a fts g e s c h ic h tlic h e  E n tw ic k e lu n g , w ie  w ir  sie b e im  
b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r v o rlie g e n d  fin d e n . K e in e r le i  
S ystem e, d ie  e rs t in  e in  e in h e itlic h e s  F a h rw a s s e r g e b ra ch t  
w e rd e n  m üssen. Es k a n n  v o n  G ru n d  aus neu  gebau t 
w e rd e n . U n d  das gesch ieh t m it e in e m  e in h e itlic h e n  B a u 
ste in , m it  dem  v o lle n d e ts te n  B au s te in : dem  ro te n  
E ffe k te n s c h e c k . D e r  r o t e  E f f e k t e n  s c  h e c k  e n t 
s p r i c h t  d e r  G e l d ü b e r w e i s u n g .  Es is t ja  k e in  
S ch ec k  im  e ig e n tlic h e n  S inne , sondern  b e d e u te t  den  A u f 
trag , E ffe k te n b e s tä n d e  vo n  e in e m  K o n to  a u f das a n d ere  
u m zu b u ch en  und  d a m it zu  ü b e rtra g e n : also d ie  E ffe k te n -  
ü b e rw e isu n g . Im  E ffe k te n s c h e c k  h a b e n  w ir ,  um  ein  
anderes  B ild  zu  g e b ra u ch e n , das d e n k b a r e in fac h s te , und, 
um  es g le ic h  h e rv o rzu h e b e n , b e trie b s s ic h e rs te  H a n d w e rk s 
zeug. W ie  e in fac h  sich A u ftra g , U m b u c h u n g  und B en a ch 
rich tig u n g  an d ie  D e p o tk u n d e n  u n te r  A n w e n d u n g  des 
m o d e rn e n  D u rc h s c h re ib e v e rfa h re n s  v o llz ie h e n , b ra u c h e  
ich  Ih n e n  n ic h t d a rzu leg e n .

D a  g ib t es dann  noch den g r ü n e n  und den w e i ß e n  
E ffe k te n s c h e c k . A b e r  d iese S ch ecks  h a b e n  m it  d e m  e ig e n t
lic h e n  E f ie k te n g iro v e rk e h r  n ich ts  zu tu n . D e r  g rüne  
S ch ec k  d ie n t, w ie  S ie  w issen, d em  V erp fä n d u n g sg e sc h ä ft. 
D e r  w e iß e  S ch ec k  e n ts p ric h t nun  a lle rd in g s  dem  G e ld 
scheck. E r  is t d ie  A n w e is u n g  des E ffe k te n g iro k u n d e n  an  
seine E ffe k te n g iro b a n k , zu  L a s te n  des S a m m e ld e p o t
bestandes e in e n  b e s tim m te n  E ffe k te n b e tra g  a u szu 
händ igen . A b e r  w ä h re n d  b e im  Z a h lu n g s v e rk e h r d e r  
S ch ec k  w ir ts c h a ft l ic h  z w e ie r le i F u n k tio n e n  ausübt, 
n ä m lic h  au szah len  zu  lassen o d e r G u th a b e n  v o n  e in e m  
K o n to  a u f das a n d e re  ü b e rz u le ite n , e rs c h ö p ft sich d ie  
F u n k t io n  des w e iß e n  E ffe k te n s c h e c k s  in  d e r e ffe k t iv e n  
L ie fe ru n g . D e r  w e iß e  S ch ec k  h a t also m it  d e r  s tü c k e -  
losen L ie fe ru n g , dem  E ffe k te n g iro , n ich ts  zu  tu n . D e n  
E fie k te n g iro v e rk e h r  b e d ie n t a lle in  d e r ro te  S ch ec k . D e r  
r o t e E f f e k t e n s c h e c k ,  d a s  b e d e u t e t  d e n  
E f i e k t e n g i r o v e r k e h r ,  d e r  w e i ß e  S c h e c k ,  
d a s  b e d e u t e t  e f f e k t i v e  L i e f e r u n g .  In  d iesem  
S in n e  k a n n  m an  dem  E f ie k te n g iro v e rk e h r  n u r d e n  W u n s c h  
m it a u f d e n  W e g  geben: M ö g e  d ie  A u ss ch re ib u n g  eines  
w e iß e n  S ch ecks  d ie  S e lte n h e it sein!

S ie  sehen also, d ie  te ch n isc h en  M it te l ,  m it d en en  d e r  
E f ie k te n g iro v e rk e h r  zu  b e w ä lt ig e n  ist, U e b e rw e is u n g s -  
a u ftra g  und U m b u ch u n g , s ind d ie  d e n k b a r e in fac h s te n . 
F re ilic h  b le ib e n  fü r  den  P r a k t ik e r  noch genug o rg a n is a to 
risc h e  A u fg a b e n , das soll n ic h t u n te rs c h ä tz t w e rd e n . Es  
k o m m t ihm  a b e r h ie rb e i, g eg en ü b er d em  b a rg e ld lo s e n  
Z a h lu n g s v e rk e h r, e in  a u ß e ro rd e n tlic h  günstiges M o m e n t z u 
s ta tte n : d e r  B a n k f a c h m a n n ,  u n d  n u r  d i e s e r ,  
s c h r e i b t d i e E f f e k t e n s c h e c k s a u s .  D e r  D e p o t
k u n d e  g ib t n u r d e n  A n s to ß  h ie rzu , sei es d u rch  d ire k te n  
A u ftra g  o d e r in d ire k t  d u rch  d e n  A u ftra g , E ffe k te n  aus 
D e p o t zu  v e rk a u fe n . A u c h  b e im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s 
v e rk e h r  w e rd e n  S ch ecks  und  U e b e rw e is u n g e n  im  A u fträ g e  
des K o n to in h a b e rs  von  B a n k e n  ausg esch rieb en . A b e r ,  
w e n n  ich so sagen d a rf, d e r  e r w e i t e r t e  Z a h l u n g s 
v e r k e h r  v o llz ie h t sich doch so, daß d e r K o n to in h a b e r  
seinen  S ch ec k , sei es B a n k - o d e r  P o stsch eck , selbst aus
s c h re ib t. Ic h  b ra u c h e  n u r a n zu d e u te n , w e lc h e  F ü lle  v o n  
B eleh ru n g e n , V e rh a ltu n g s m a ß re g e ln  und b a n k te c h n is c h e n  
E in ric h tu n g e n  e r fo rd e r lic h  sind, um  e in e n  e in ig e rm a ß e n  
re ib ungs lo sen  S c h e c k v e rk e h r  zu  g e w ä h rle is te n , und  w e lc h e  
A r b e it  zu  le is te n  ist, u m  U n g e s c h ic k lic h k e ite n  n ic h t ge
s c h u lte r S c h e c k k u n d e n , F ä ls c h u n g e n , V e rfä ls c h u n g e n  v o r 
zu b eu g en , und  d e r le i U n re g e lm ä ß ig k e ite n  u n s ch äd lich  zu  
m ach en , w e n n  sie V o rk o m m e n . E in  K a p ite l  fü r  sich is t d ie  
m iß b rä u c h lic h e  V e rw e n d u n g  v o n  S c h e c k v o rd ru c k e n  
Es ist ein Z e ic h e n  d e r  Z e it , daß  d u rch  e in e n  K a b a r e lt -  
schlagcr d e r „u n g e d e c k te , b a rg e ld lo s e  S c h e c k v e rk e h r“ als
R e t te r  in  d e r N o t  „m ie s e r Z e ite n “ besungen w o rd e n  ist. 
A l l ’ d iese S c h re c k e n  b le ib e n  v o r  d e r S c h w e lle  des

E ffe k te n g iro v e rk e h rs . D e r  ganze  E ffe k te n g iro v e rk e h r ,  
auch d e r s ogen annte  e rw e ite r te  E ffe k te n g iro v e rk e h r , 
s p ie lt sich, w as  seine tech n ische B e w ä ltig u n g  a n la n g t, ab  
n u r zw is c h e n  B a n k e n , is t e in h e itlic h  g e re g e lt d u rch  d ie  g e 
n o rm te n  G e s c h ä ftso rd n u n g e n  d e r E ffe k te n g iro b a n k e n , und  
h a t  i n  d e m  g l e i c h f a l l s  g e n o r m t e n ,  r o t e n  
E f f e k t e n s c h e c k  e i n  g e r a d e z u  i d e a l e s  e i n 
f a c h e s  t e c h n i s c h e s  M i t t e l .  Es d a rf w o h l aus
g e sprochen  w e rd e n , daß fü r d iese b a n ktec h n isc h e  E in 
ric h tu n g  das Z ie l e r re ic h t ist, das auch fü r d ie  m o d e rn e  
M a s c h in e  g e s te c k t ist: G e r in g s te r  R e ib u n g s k o e ffiz ie n t  
und  g rö ß te  B e tr ie b s s ic h e rh e it. D e r  E ffe k te n g iro v e rk e h r  
a rb e ite t  —  u m  b e i dem  B e is p ie l d e r  M a s c h in e  zu  b le ib e n  —  
m it b e s te m  K u g e l-  u n d  R o lle n la g e r und  v erm ö g e  d e r fa c h 
te ch n isc h en  B ed ie n u n g  m it g rö ß te r  B e tr ie b s s ic h e rh e it.  
G e g e n  fre m d e  E in g r iffe  ist e r geschützt, w ie  e in e  g u t v e r 
k a p s e lte  M a s c h in e . V e rg e g e n w ä rt ig e n  S ie  sich, daß d e r  
g rö ß te n  d e u ts ch e n  E ffe k te n g iro b a n k  n u r e tw a  w e n ig  ü b e r  
fü n fh u n d e rt E ffe k te n g iro k u n d e n  angeschlossen sind. D as  
ist d ie  K u n d e n z a h l e in e r D e p o s ite n k a s s e  b esch eid en en  
U m fan g es . Es ist fü r  die E ffe k te n g iro b a n k  b e i d ies e r g e 
rin g e n  A n z a h l v o n  K u n d e n , und noch d a zu  d u rc h w e g  
b a n k te c h n is c h  g e s c h u lte r K u n d e n , e i n  L e i c h t e s ,  
d i e  o r d n u n g s m ä ß i g e  A u s s c h r e i b u n g  d e r  
S c h e c k s  z u  ü b e r w a c h e n ,  u n d  e s  k a n n  n i c h t  
g e n u g  h e r v o r g e h o b e n  w e r d e n ,  w e l c h  
h o h e r  G r a d  d e r  V e r k e h r s s i c h e r h e i t  h i e r 
d u r c h  b e i m  E f f e k t e n g i r o v e r k e h r  g e g e n 
ü b e r  d e m  G e l d s c h e c k v e r k e h r  g e w ä h r 
l e i s t e t  i s t .

D e r  ro te  E ffe k te n s c h e c k  is t a b e r  n ic h t n u r sicher, 
sondern  auch  schnell. F ü r  jedes L e is tu n g s m itte l g ilt  d e r  
G ru n d s a tz : Je  s ch n e lle r, je  besser! W ie  s te h t es d a m it  
b e im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r?  Es w u rd e  schon  
d a ra u f h in g e w ie s e n , daß d ie  G iro ü b e rw e is u n g , w a s  d ie  
S c h n e llig k e it  des Z ah lungsausg le ichs  a n la n g t, v o r dem  
S ch ec k  den  V o rz u g  v e rd ie n t. G e w iß , auch  d e r S ch ec k  soll 
m it m ö g lic h s te r S c h n e llig k e it  d e r E in lö su n g  z u e ile n . A b e r  
e r tu t  es n ic h t im m e r, so n d ern  lä u f t  zw is c h e n d u rc h  um . 
D as G e s e tz  h a t ihm  deshalb  d u rc h  e in e  zeh n tä g ig e  U m 
la u fs fris t Z ü g e l a n g e le g t. A b e r  selbs t w e n n  e r u n v e rzü g lic h  
d e r E in lö su n g  e n tg e g e n e ilt, m uß im m e r n o c h  bis zum  
e rfo lg te n  Z ah lungsausg le ich  e in  d o p p e lte r  W e g  z u rü c k 
ge leg t w e rd e n , b e v o r  d e r S c h e c k b e tra g  d e m  K o n to  des  
E m p fä n g e rs  e n d g ü ltig  g u tg es ch rieb e n  w ird , n ä m lic h  v o m  
K o n to  des In h a b e rs  zu m  K o n to  des A u s s te lle rs . D  i e 
G i r o ü b e r w e i s u n g  g e h t  d e m g e g e n ü b e r  d e n  
g r a d e n  W e g  v o n  d e r  e i n e n  K o n t o s t e l l e  z u r  
a n d e r e n .

D ie  G iro ü b e rw e is u n g  ist also das s ch n e lle re  und  des
ha lb  bessere Z a h lu n g s m itte l. F re ilic h  sehen w i r  in  D e u ts c h 
lan d  noch v e rs c h ie d e n e rle i S ys te m e  v o n  G iro a u s g le ic h s 
s te lle n , w ie  den  R e ic h s b a n k -G iro v e rk e h r , d e n  P o s ts c h e c k 
v e rk e h r , den  K o m m u n a l-G iro v e r k e h r  und  d e n  H a m b u rg e r  
G iro v e rk e h r  und  den  U e b e rw e is u n g s v e rk e h r  v o n  B a n k  zu 
B an k , s o w e it d ie  B a n k e n  geg en se itig  K o n te n  u n te rh a lte n .  
J ed e  d ies e r Z a h lu n g s au s g le ic h ss te lle n  h a t ih r  beson deres  
U eb e rw e is u n g s s y s te m , ih r  b e so n d ere s  F o rm u la rw e s e n , 
ih re  B e a rb e itu n g s - u n d  B u ch u n g sm e th o d e . Im  V e r k e h r  
von  B a n k  zu  B a n k  h a b e n  w ie d e r  d ie  B a n k e n  ih re  eigene  
B e a rb e itu n g s - und  B u ch u n g sm e th o d e , v e ra n la ß t durch  die  
V e rs c h ie d e n h e it d e r M a s c h in e n s y s te m e . A n g es ich ts  d ieser  
v e rs c h ie d e n e n  is o lie r te n  Z ah lu n g sau sg le ich ss te llen  ist 
selbst b e im  U e b e rw e is u n g s v e rk e h r  d e r schnelle Z a h lu n g s 
au sg le ich  h e u t n u r  in n e rh a lb  desselben  System s g e w ä h r
le is te t. D i e  U e b e r l e i t u n g  v o n  e i n e m  S y s t e m  
z u m  a n d e r e n ,  d i e  n a t ü r l i c h  b i s  J5 u m  g e 
w i s s e n  G r a d e  e i n e  V e r e i n h e i t l i c h u n g  d e r
F o r m u l a r e ,  de r  B e a r b e i t u n g  un d  d e r

Fm Ä "  r.hAtr»¿V v.v .
!' °. j ?  É3 * • «  v / ; ;  a  J ' d u *  w  : .r í : i r ¿ i ;
i r ° . U 1 ? í i  e n  E f f e k t e n s c h e c k s  s t e t s  a u f
d e m  S c h n e l l s t e n  W e g e .  D e r  ro te  S ch eck , k au m  
ausgeschrieben , e ilt  z u r  E ffe k te n g iro b a n k  und b e w ir k t  d o rt  
U m b u ch u n g  v o n  K o n to  zu  K o n to . D as  g ilt auch fü r  den
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E ffe k te n fe rn g iro v e rk e h r , cs w ird  n u r noch e ine  E ffe k te n -  
g iro b a n k  e in g e s c h a lte t. N e h m e n  S ie an, d ie  D e u ts c h e  
B a n k  h a t R M  9 00 0 .—  H a p a g -A k t ie n  a n  L a z a rd  S p e y e r-  
E llis se n  in  F r a n k fu r t  a. M . zu  lie fe rn . S ie  s c h re ib t dann  
fo lg e n d e n  ro te n  S c h e c k  m it  d re i D u rc h s c h la g e n  aus:

,,D ie  B a n k  des B e r lin e r  K as se n ve re in s , G ir o -E f fe k te n -  
D e p o t, w ird  h ie rd u rc h  b e a u ftra g t, aus u n s erem  B estän d e

a) d e r F ra n k fu r te r  B a n k , F r a n k fu r t  a , M .
b ) zu  G u n sten  L a z a rd  S p e y e r-E llis s e n , F r a n k fu r t  a. M .
c) a u f V e ran la ss u n g  d e r F irm a  X

R M  9000.—  (in  W o r te n ):  N e u n ta u s e n d  R M  
H a p a g - A k t i e n

g u tzu sch re ib en .
(F irm e n s te m p e l) D E U T S C H E  B A N K .

(U n te rs c h r if te n ).“
D ie s e  A n w e is u n g , v o n  d e r  e in  D u rc h s c h la g  b e im  A u s 

s te lle r  —  d e r D e u ts c h e n  B a n k  —  z u rü c k b le ib t, g e h t zum  
K a s s e n v e re in . D ie s e r  b u c h t d e n  E ffe k te n b e tra g  a u f d ie  
F r a n k fu r te r  B a n k  um , d ie  ih m  als G iro k u n d e  angeschlossen  
ist, und  ü b e rs e n d e t ih r  z w e i D u rc h sc h läg e . D ie  F r a n k 
fu r te r  B a n k  e rk e n n t L a z a rd  S p e y e r-E llis s e n  und  ü b e r
sendet d ies e r F irm a  d e n  e in e n  D u rc h sc h lag , w ä h re n d  sie 
den  a n d e re n  b e h ä lt . D a s  is t a lles.

In  e in e m  P u n k te  w e ic h t d e r s tü c ke lo se  E ffe k te n -  
v e rk e h r  vom  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r re c h t e r 
h e b lic h  ab: D e r  d e u ts ch e  b a rg e ld lo s e  Z a h lu n g s v e rk e h r h a t  
es n u r m it e in e r  W ä h ru n g  zu  tu n , d e r R e ic h s m a rk , d e r  
s tü c ke lo se  E ffe k te n v e rk e h r  dagegen m it h u n d e rte n , ja  
ta u s en d e n  L e is tu n g s e in h e ite n . J ed e  E ffe k te n g a ttu n g  is t 
g e w iss e rm aß e n  e ine  b e so n d ere  W ä h ru n g . A b e r  es s te c k t  
n ich ts  irg e n d w ie  g e fä h rlic h e s  d a h in te r. F re ilic h  m üssen  
E ffe k te n  nach  Z a h l u n d  G a ttu n g  b e ze ic h n e t w e rd e n . 
Irg e n d w e lc h e  tech n isch e  S c h w ie r ig k e ite n  e rg e b e n  sich  
w e d e r  b e i d e r A u s s c h re ib u n g  des E ffe k te n s c h e c k s , noch  
b e i d e r U m b u ch u n g . N u r  eben , daß das le b e n d e  und to te  
D e p o t b e i d e r E ffe k te n g iro b a n k  e in e n  re c h t b e trä c h t
lic h e n  U m fa n g  e rre ic h t. D ie s e  u m fa n g re ic h e  D e p o tb u c h 
h a ltu n g  b e i d e r E ffe k te n g iro b a n k  is t g e g en ü b er d e r E in z e l
v e rw a h ru n g  e in  P ass ivum , das a b e r  k e in e  R o lle  s p ie lt  
geg en ü b er d e n  b e k a n n te n  v ie lfa c h  g e s c h ild e rte n , ries ig en  
E rs p arn iss en  b e i d e r  A u fb e w a h ru n g , B e a rb e itu n g  und  
L ie fe ru n g  nach  d e r n e u en  V e rw a h ru n g s m e th o d e .

S ie  w e rd e n  aus m e in e n  A u s fü h ru n g e n  e n tn o m m e n  haben , 
daß b e i B e tra c h tu n g  d e r te ch n isc h en  S e ite  des P ro b le m s  d e r  
stü c ke lo se  E f fe k te n v e r k e h r  im  V e rg le ic h  zu m  b a rg e ld 
losen Z a h lu n g s v e rk e h r re c h t g u t a b sc h n e id e t. W ie  s te h t  
es a b e r  nun  m it  d e r re c h tlic h e n  S e ite  des P ro b le m s?  
W ä h re n d  m an  sich b e im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r ü b e r  
d ie  R ec h ts g ru n d la g e  a llg e m e in h in  w e n ig  S o rg en  m ac h t, 
sah m a n  fü r d e n  s tü c ke lo se n  E ffe k te n v e rk e h r , insb eson
d e re  als es g a lt, ih n  a u f d ie  K u n d s c h a ft a uszudehnen , u n 
g e h eu re  S c h w ie r ig k e ite n , d ie  se lbst v o n  s a c h v e rs tä n d ig e r  
S e ite  als u n ü b e rw in d lic h  b e ze ic h n e t w o rd e n  s ind. N u n ,  
m e in e  D a m e n  und  H e rr e n , w ir  h ab en  den  S t ie r  b e i den  
H ö rn e rn  g e p ac kt, und es h a t s ich g e ze ig t, daß e r zu  b ä n 
d igen  w a r. F re ilic h , es w a r  m anches zu  ü b e rleg en . 
D i e  R e c h t s g r u n d l a g e  d e s  s t ü c k e l o s e n  
E f f e k t e n v e r k e h r s  i s t  e i n e  g a n z  a n d e r e  a l s  
d i e  d e s  b a r g e l d l o s e n  Z a h l u n g s v e r k e h r s .  
B e im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r h a n d e lt es sich d a ru m , 
G u th a b e n  zu  ü b e rtra g e n . W a s  fü r  e in  R ec h ts g u t is t G u t 
h a b en ?  Es is t n ic h t E ig e n tu m , sondern  e in  G e ld fo rd e ru n g s 
re c h t des K o n to in h a b e rs  an d ie  k o n to fü h re n d e  S te lle .  
D e r  b a r g e l d l o s e  Z a h l u n g s v e r k e h r  i s t  a l s o  
n i c h t s  a n d e r e s  a l s  d i e  B e w e g u n g  v o n  F o r 
d e r u n g s r e c h t e n .  D ie s e  B ew eg u n g  s ie h t so e in fac h  
aus. D ie  K o n to in h a b e r, d ie  G lä u b ig e r  des G u th a b en s , 
w e c h se ln , und  d e r  S c h u ld n e r des G u th a b e n s  d ie  B a n k 
s te lle  —  b le ib t  d e rs e lb e . D a s  is t im  G ru n d e  e in  le ic h t  
fa ß b a re r  re c h t lic h e r  V o rg a n g , d e r  a b e r, w ie  P ra x is  und  
W is s e n s c h a ft le h re n , d u rch a u s  n ic h t so e in fac h  ist, w ie  
e r auss ieht.

A u c h  d e r  s t ü c k e l o s e  E f f e k t e  n  v  e r  k  e h r
i s t  a u f  d i e s e r  f o r d e r u n g s r e c h  f l i e h e n
G r u n d l a g e d e n k b a r !  E s h a t auch  n ic h t a n  S tim m e n  
6e5eh lt, d ie  ih n  so g e fo rd e rt h aben . W ä r e  m an  d iesen

S tim m e n  g e fo lg t und  h ä tte  m an  den  s tü c ke lo se n  E f fe k te n 
v e rk e h r  fo rd e ru n g s re c h tlic h  a u fg e b au t, so h ä tte  m an  dem  
D e p o tk u n d e n  v o re rs t z u m u te n  m üssen, sein  W e r tp a p ie r 
e ig e n tu m  an d ie  D e p o ts te lle  zu  ü b e rtra g e n , sein D e p o t  
also in  D e p o tg u th a b e n  zu  v e rw a n d e ln . A u s  dem  W e r t 
p a p ie r  d e p o t  des K u n d e n  w ä re  dann  e in  W e r tp a p ie r -  
k  o n t  o g e w o rd e n , b e i dem  d e r  D e p o tk u n d e  le d ig lic h  
G lä u b ig e r  e in e r  W e rtp a p ie r fo rd e ru n g  w ä re , und b e i dem  
d ie  D e p o ts te lle  n ic h t m eh r D e p o tv e rw a h re r , sondern  nach  
A n e ig n u n g  S c h u ld n e r e in e r  W e rtp a p ie rs c h u ld  w ä re . M i t  
a n d e re n  W o r te n , d ie  G ru n d la g e  des s tü c ke lo se n  E ffe k te n 
v e rk e h rs  w ä re  das ,,S tü c k e k o n to "  g ew esen .

E s  w ä r e  —  um  d ie  A u s fü h ru n g e n  m eines  sehr v e r 
e h rte n  H e r r n  V o rre d n e rs  zu  w ie d e rh o le n  und  zu  u n te r 
s tre ic h e n  —  g e g e n  S i n n  u n d  G e i s t  d e s  D e p o t 
v e r t r a g e s  g e w e s e n ,  w e n n  m a n  d e n  s t ü c k e 
l o s e n  E f f e k t e n v e r k e h r  a u f  d e r  G r u n d 
l a g e  d e r  W e r t p a p i e r  r e c h n u n g  h ä t t e  a u f -  
b a u e n  w o l l e n .  D e r  D e p o tk u n d e  w ä re  dann  —  ge
s ta t te n  S ie  das W o r ts p ie l —  e rs t seine S tü c k e  los g e 
w o rd e n , ehe e r h ä tte  ,,s tü c ke lo s"  l ie fe rn  k ö n n e n . M a n  
w a r  sich desh a lb  auch v o n  v o rn h e re in  d a rü b e r k la r ,  daß  
das E ig e n tu m  des D e p o tk u n d e n  u n te r  a lle n  U m s tä n d e n  
a u fre c h t e rh a lte n  w e rd e n  m ü ß te . Es fra g te  sich n u r, ob 
angesichts  dieses u n a b ä n d e rlic h e n  P o s tu la ts  d e r s tü c ke lo se  
E ffe k te n v e rk e h r  ü b e rh a u p t m ö g lich  sein  w ü rd e . N u n , e r  
is t m ög lich  a u f d e r G ru n d la g e  d e r S a m m e lv e rw a h ru n g  d e r  
E ffe k te n  b e i den  E ffe k te n g iro b a n k e n . M i t  d ies e r S a m m e l
v e rw a h ru n g  e in m a l e r fä h r t  das E ffe k te n v e rw a h ru n g s - und  
E ffe k te n v e rw a ltu n g s g e s c h ä ft e in e  g e ra d e zu  ra d ik a le  V e r 
e in fachung , d e re n  f in a n z ie lle  A u s w irk u n g  fü r d ie  B a n k  und  
d ie  D e p o tk u n d s c h a ft sich im m e r m e h r a u s w irk e n  w ird , je  
re s tlo s e r sie d u rc h g e fü h rt w e rd e n  k a n n , und  a u f d e r  a n 
d e re n  S e ite  is t es m it H il fe  des S a m m e ld e p o ts  m ög lich , 
den  E ffe k te n g iro v e rk e h r  auch  d e r  D e p o tk u n d s c h a ft zu g u te  
k o m m e n  zu  lassen. W ie  d e r  b a rg e ld lo s e  Z a h lu n g s v e rk e h r  
G u th a b e n  b e i d e r G iro s te lle  z u r V o ra u s s e tzu n g  h a t, so ist 
n a tu rg e m ä ß  auch  d e r E ffe k te n g iro v e rk e h r  n u r m öglich , 
w e n n  E ffe k te n d e p o ts  ohne F e s tle g u n g  a u f n u m m e rn m ä ß ig  
b e s tim m te  S tü c k e  b e i e in e r  E ffe k te n g iro s te lle  u n te rh a lte n  
w e rd e n .

D i e  E f  f e k t e n s a m m  e i v e r w a h r  u n g  b e i  
e i n e r  E f f e k t e n g i r o b a n k  i s t  a l s o  d i e  
G r u n d l a g e  d e s  E f f e k t e n g i r o v e r k e h r  s. D ie  
R e c h ts n a tu r  d e r E ffe k te n s a m m e lv e rw a h ru n g  a u f d er  
G ru n d la g e  d e r  M ite ig e n tu m s re c h te  is t re ic h lic h  e rö r te r t  
w o rd e n . E b e n so  auch, w ie  das U e b e rtra g u n g s g e s c h ä ft von  
D e p o t zu  D e p o t  ju ris tis c h  auss ieh t. Ic h  d a rf m ir  ge
s ta tte n , S ie  a u f das S c h r ifttu m  zu  v e rw e is e n . Ic h  k a n n  
m ich  d a h e r d a ra u f b e s c h rä n k e n , n u r das U e b e rtra g u n g s 
g eschäft k u rz  zu  s tre ife n .

E s is t n ic h t zu  v e rk e n n e n , daß  d ie  B ew eg u n g  von  
G e ld fo rd e ru n g s re c h te n , w ie  w ir  sie b e im  b a rg e ld lo s e n  
Z a h lu n g s v e rk e h r h aben , e in fa c h e r u n d  le ic h te r  a n m u te t, 
als d ie  B e w e g u n g  v o n  E i g e n t u m ,  w ie  sie b e im  
s tü c ke lo se n  E ffe k te n v e rk e h r  s ta t tf in d e t . D ie  E ig e n tu m s -  
Ü b ertra g u n g  ist nun  e in m a l, w ie  a lles  S a c h e n re c h tlic h e , an  
s te ife re  F o rm e n  gebunden , als d ie  U e b e rtra g u n g  v o n  F o r 
d e ru n g s re ch ten . Z u r  U e b e rtra g u n g  des E ig e n tu m s  m uß  
v o rh a n d e n  sein W ille n s e in ig u n g  u n d  B e s itzü b e rtra g u n g .  
W a s  d ie  E in ig u n g  a n la n g t, so b e z ie h t sie sich b e im  S a m m e l
d e p o t a u f das B ru c h te ils e ig e n tu m , w as  e r fo rd e r lic h  m ac h te , 
d ie  B e s tim m b a rk e it  des B ru c h te ils  e in g eh e n d  zu  e rö rte rn .  
U n d  w a s  d e n  B e s itzü b e rg a n g  a n la n g t, so k o m p liz ie r t  sich  
d e r re c h tlic h e  S a c h v e rh a lt b e im  S a m m e ld e p o t e in ig e r
m aß en  d a d u rc h , daß es sich um  m itte lb a re n  M itb e s itz  
h a n d e lt, w o b e i in  d e r P ra x is  ü b e rd ie s  noch  m e h re re  O r d 
nun g en  m itte lb a r e n  M itb e s itz e s  h in te re in a n d e rg e s ta ffe lt  
e rsc h e in e n  k ö n n e n . D as  a lles  is t a b e r  d urchaus n ic h t so 
v e rw ic k e lt ,  w ie  es den  A n s c h e in  h a t, so n d ern  im  K e rn  
re c h t e in fach .

N e h m e n  S ie  an, M ü l le r  h a t an  S c h u lze  R M  9 00 0 .—  
H a p a g -A k t ie n  zu  lie fe rn . B e id e  h a b en  S a m m e ld e p o tk o n to  
b e i d e rs e lb e n  B a n k . D ie  E ffe k te n g iro b a n k  is t u n m itte lb a re r  
B e s itz e r d e r R M  9 00 0 .—  H a p a g -A k t ie n , d ie  B a n k  m it te l 
b a re r  M itb e s itz e r  I.  O rd n u n g  n a c h  M a ß g a b e  d e r  
R M  9 00 0 .—  Q u o te  und  M ü l le r  m it te lb a r e r  M itb e s itz e r  
I I .  O rd n u n g . A n  S te lle  v o n  M ü l le r  soll S ch u lze  m it te lb a r e r
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M itb e s itz e r  I I .  O rd n u n g  w e rd e n . T e ch n is c h  gesch ieh t das 
d u rch  U m b u ch u n g  b e i d e r B a n k . J u ris tis c h  b e tra c h te t  ist 
d iese U m b u ch u n g  d ie  ä u ß e re  H a n d lu n g , d u rch  d ie  d ie  
B a n k  d o k u m e n tie r t, daß  sie d e n  S a m m e lv e rw a h ru n g s -  
v e rtra g  m it M ü l le r  lö s t und  m it S ch u lze  e in e n  neuen  
S a m m e lv e rw a h ru n g s v e rtra g  s ch ließ t. B e i d iesen  R e c h ts 
g eschäften  v e r t r i t t  d ie  B a n k  d ie  D e p o tk u n d e n  und  
in  d e re n  V e r tre tu n g  s c h lie ß t sie das R ech tsg esch äft 
m it sich selbst ab. D a s  is t a n  sich n ich ts  N eues; 
denn auch b e im  S o n d e rd e p o t v o llz ie h t sich d e r  
W e c h s e l des V e rw a h ru n g s g e s c h ä fts  a u f d e rse lb en  
re c h tlic h e n  G ru n d la g e . B e i d e r S a m m e lv e rw a h ru n g  geht 
nun  in  d em  B e is p ie l M itb e s itz  und  M ite ig e n tu m  von  M ü lle r  
auf S ch u lze  in  d e r W e is e  ü b e r, daß  d ie  B a n k  als m itte lb a r  
v e rw a h re n d e  B a n k  fo r ta n  fü r  S ch u lze  a n s ta tt fü r  M ü lle r  
v e rw a h r t .  S ie  b le ib t  nach  w ie  v o r  m it te lb a r e r  M itb e s itz e r  
I.  O rd n u n g  a m  S a m m e ld e p o t b e i d e r E ffe k te n g iro b a n k ,  
le i te t  a b e r m it dem  W e c h s e l in  d e r V e rw a h ru n g  den  
m itte lb a re n  M itb e s itz  I I .  O rd n u n g  vo n  M ü l le r  auf S ch u lze  
ü b e r. D a s  ist a lles.

W ie  s te h t es nun, w e n n  M ü l le r  und S ch u lze  S a m m e l
d e p o tk u n d e n  v e rs c h ie d e n e r B a n k e n  sind, w e n n  z. B . 
M ü lle r  D e p o tk u n d e  d e r D e u ts c h e n  B a n k , S ch u lze  D e p o t
k u n d e  d e r D is c o n to -G e s e lls c h a ft is t?  D a n n  is t d ie  te c h 
nische B eh a n d lu n g  fo lg e n d e : D ie  D eu tsc h e  B a n k  s c h re ib t  
den  ro te n  E ffe k te n s c h e c k  zu  G u n s te n  d e r D is c o n to -G e s .  
w e g e n  S ch u lze  aus und  b u c h t d e n  P o s te n  im  D e p o tk o n to  
vo n  M ü l le r  ab. D ie  E ffe k te n g iro b a n k  b u c h t, n a ch d em  d e r  
S c h e c k  an  sie g e la n g t ist, d e n  P o s te n  im  D e p o tk o n to  d e r  
D e u ts c h e n  B a n k  ab und  s c h re ib t ih n  d e r D is c o n to -G e s e ll
schaft gut. D ie s e  e rk e n n t S ch u lze  a u f D e p o tk o n to .  
J u ris tis c h  b e tra c h te t , w ir d  d u rch  d iese tech n isch e  H a n d 
habung fo lgendes d o k u m e n tie r t:  D ie  E ffe k te n g iro b a n k  als  
u n m itte lb a re r  V e r w a h r e r  v e r w a h r t  das H a p a g -S a m m e l-  
d e p o t nach  M a ß g a b e  d e r 9 000  M a rk q u o te  a n s ta tt fü r  d ie  
D e u ts c h e  B a n k  fo r ta n  fü r d ie  D is c o n to -G e s e lls c h a ft, w o b e i  
sie w ie d e r  re c h ts g e s c h ä ftlic h  m it  sich selbst h a n d e lt in  
V e r tre tu n g  d e r B a n k e n  u n d  den  m itte lb a re n  M itb e s itz  
I. O rd n u n g  v o n  d e r D e u ts c h e n  B a n k  auf d ie  D is c o n to -  
G e s e lls c h a ft ü b e r le ite t . D e r  M itb e s itz  I I .  O rd n u n g  g e h t 
h ie rb e i v o n  M ü l le r  au f S c h u lze  ü b e r, in d e m  a n s te lle  d e r  
m itte lb a r  v e rw a h re n d e n  D e u ts c h e n  B a n k  d ie  m it te lb a r  
v e rw a h re n d e  D is c o n to -G e s e lls c h a ft t r i t t .

Is t zw is c h e n  d e r Z e n tra lb a n k  und d em  D e p o tk u n d e n  
e in  L o k a lb a n k ie r  e in g e s c h a lte t, so e rg ib t sich noch  e ine  
w e ite re  B e s itzs ta ffe lu n g . D e r  D e p o tk u n d e  is t dann  m it te l 
b a re r  M itb e s itz e r  I I I .  O rd n u n g , d e r  L o k a lb a n k ie r  m it te l 
b a re r  M itb e s itz e r  I I .  O rd n u n g , d e r Z e n tra lb a n k ie r  m it te l 
b a re r  M itb e s itz e r  I .  O rd n u n g .

D e r  F e rn g iro v e rk e h r  e n d lic h  b r in g t es m it  sich, daß  
die  m itte lb a re  M itb e s itz s ta ffe l schon b e i d e r  h e im is ch e n  
E ffe k te n g iro b a n k  b e g in n t, und  es e rg ib t sich dann  noch, 
daß d iese E ffe k te n g iro b a n k  te ils  m itte lb a r , te ils  u n 
m it te lb a r  v e rw a h r t .  Im  e in z e ln e n  d a rf ich  m ich  h e u t 
d a ra u f b e sc h rä n k e n , S ie  auf m e in e  D a rs te llu n g  „ D e r  
E ffe k te n fe rn g iro v e rk e h r"  im  „ B a n k -A rc h iv "  v o m  1 .8 . 1926 
h in zu w e ise n . D ie  M a te r ie  e rs c h e in t e in ig e rm a ß e n  k o m p li
z ie r t , b ie te t  a b e r k e in e  re c h tlic h e n  S c h w ie r ig k e ite n . Z u 
zu g e b en  ist, daß  d ie  th e o re tis c h e  E rk e n n tn is  e in e  sorg
sam e D u rc h d rin g u n g  des S to ffes  e r fo rd e r t . D e r  S a c h 
v e rh a lt  w ird  e in fa c h e r, w e n n  m a n  sich a n s ta tt d e r v e r 
s ch iedenen  E ffe k te n g iro b a n k e n  n u r e in e  e in h e itlic h e  
deu tsch e  E ffe k te n g iro b a n k  m it  F i l ia ln e tz  d e n k t, o d e r e in  
g e m ein s ch a ftlic h es  S a m m e ld e p o t d e r  e in ze ln e n  E f fe k te n 
g iro b a n k e n , w ie  es B r e i t  im  „ B a n k -A r c h iv “ v o m  15. 8. 
1926 v o rg esch lag en  h a t. E in  so lc h e r e n g e re r Z u s a m m e n 
schluß ist a b e r k e in  re c h ts th e o re tis c h e s  P o s tu la t und  
v ie lle ic h t n ic h t e in m a l e in  p ra k tis c h e s  B ed ü rfn is . F ü r  den  
B a n k d e p o tk u n d e n  ist es ohne B elan g , o b  d i e  S a m m e l 
d e p o t b e s t ä n d e  b e i  d e r  E f f e k t e n g i r o b a n k  
s e i n e r  D e p o t s t e l l e  a u s s c h l i e ß l i c h  u n 
m i t t e l b a r  v e r w a h r t  w e r d e n  o d e r  a u c h  
t e i l w e i s e  m i t t e l b a r ,  n ä m l i c h  d u r c h  d i e  
E f f e k t e n g i r o b a n k  b e i  e i n e r  a u s w ä r t i g e n  
E f f e k t e n g i r o b a n k ,  d a  i h m  s e i n e  B a n k 
v e r b i n d u n g  f ü r  d i e  E r f ü l l u n g  d e r  V e r 
w a h r  e r  p f 1 i c h t e n d e r  E f f e k t e n g i r o b a n k  
a u f k o m m t ,  und da w ie d e ru m  je d e  E ffe k te n g iro b a n k

ih re n  E ffe k te n g iro k u n d e n  fü r  d ie  E rfü llu n g  d e r V e r 
w a h re rp f lic h te n  d e r E ffe k te n g iro b a n k  e in s te h t, b e i d e r sie 
e in  S a m m e ld e p o tk o n to  fü r  R echnung  ih re r  E ffe k te n g iro 
k u n d e n  u n te rh ä lt . D e n k t  m a n  sich e in e  e in h e itlic h e  
D e u ts c h e  E ffe k te n g iro b a n k  m it  F il ia ln e tz , so e n ts te h t d ie  
g esc h äfts p o litisc h e  F ra g e , in w ie w e it  n ic h t d ie  a u s w ä rtig e n  
B es tä n d e  e in e r N ie d e rla s s u n g  vo n  d em  G iro k u n d e n  d e r  
b e tre ffe n d e n  a u s w ä rtig e n  N ie d e rla s s u n g  g a ra n tie r t w e rd e n  
m ü ß ten .

D e r  F e rn g iro v e rk e h r  w ird  es m it  sich b rin g e n , daß  
d u rch  das H in  u n d  H e r  d e r  U e b e rw e is u n g e n , d ie  je w e ils  
a u s w ä rtig  u n te rh a lte n e n  S a m m e ld e p o tb e s tä n d e  sich im m e r  
w ie d e r  bis zu  e in e m  g ew issen  G ra d e  au sg le ich en . D ie s e r  
A u s g le ic h  k a n n  auch  in n e rh a lb  d e r A rb e its g e m e in s c h a ft  
d e r  d e u ts ch e n  E ffe k te n g iro b a n k e n  d u rch  das C le a r in g 
v e r fa h re n  g e fö rd e rt w e rd e n , denn  ebenso w ie  b e im  b a r 
ge ld lo sen  Z a h lu n g s v e rk e h r d e r Z ah lungsausg le ich  zw is ch e n  
e in e m  K re is  v o n  G lä u b ig e rn  und  S c h u ld n e rn  im  W e g e  des  
C le arin g s  e rfo lg e n  k a n n , is t e in  so lc h e r Le is tu n g sau sg le ich  
im  K re is e  d e r E ffe k te n g iro b a n k e n  d u rch a u s  m ög lich . 
A e u ß e rs te n fa lls  b le ib t  n ich ts  ü b r ig  als E n tla s tu n g  d u rch  
B lo c k lie fe ru n g , w ie  ja  auch  b e im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s 
v e rk e h r  s ch ließ lic h  B a rs en d u n g e n  v o n  K asse  zu  K asse  
n ic h t zu  v e rm e id e n  sind . W i e w e i t  a u s w ä r t i g e  
S a m  m  e 1 d e p o t  b e s t  ä  n d e e i n e r  E f f e k t e n 
g i r o b a n k  a n w a c h s e n  d ü r f e n ,  i s t  e i n e  g e 
s c h ä f t s p o l i t i s c h e  F r a g e  f ü r  d i e  E f f e k t e n 
g i r o b a n k e n  u n d  d e r e n  A u  f s i  c h t s o r g a n e  , 
u n d  l e t z t e r  H a n d  f ü r  d i e  E f f e k t e n g i r o 
k u n d e n ,  d i e  d u r c h  d i e s e  A u f s i c h t s o r g a n e  
v e r t r e t e n  w e r d e n .  D e r  B a n k d e p o tk u n d e , d e m 
g e g en ü b er d ie  B a n k s te lle  fü r  d ie  E r fü llu n g  d e r  V e r w a h r e r 
p f lic h te n  d e r E ffe k te n g iro b a n k  e in t r i t t ,  b ra u c h t sich h ie r 
ü b e r  k e in e  S o rg e  z u  m achen .

D ie  re c h ts th e o re tis c h e  B e tra c h tu n g  des s tü c ke lo se n  
E ffe k te n lie fe ru n g s g e s c h ä fts  ist, w ie  S ie  aus d e r k le in e n  
K o s tp ro b e  e n tn o m m e n  h aben , n ic h t ganz e in fa c h . E s w ä re  
a b e r v e r fe h lt , darau s  e tw a  zu  fo lg e rn , m it  d e r  
R e c h ts s ic h e rh e it b e im  s tü c ke lo se n  E ffe k te n v e rk e h r  sei es 
s c h le c h te r b e s te llt  a ls b e im  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r.  
Es k o m m t w ir k l ic h  n ic h t d a ra u f an , ob e in e  R e c h ts m a te rie  
sich e in g ä n g lic h e r o d e r s p rö d e r d a rs te llt ,  daß sie im  a l l 
g e m ein e n  schon g e lä u fig  o d e r noch  u n g e w o h n t ist, s o n d e rn  
d a ra u f, daß  sie im  F u n d a m e n t g e s ic h ert ist, d. h . daß  sie  
sich a u f dem  g e lte n d e n  R e c h t a u fb a u t. D ie s e  F ra g e  is t  
m it a lle r  G rü n d lic h k e it  und in  a lle r  O e ffe n tlic h k e it  g e 
p rü ft  w o rd e n , m it d e m  E rg e b n is , daß w ir  uns w e g e n  d e r  
R e c h ts s ic h e rh e it im  E ffe k te n g iro v e rk e h r  k e in e  S org e  zu  
m ac h e n  b ra u c h e n . Es g ib t w o h l ü b e rh a u p t k e in e  R e c h ts -  
m a te r ic , d ie  in  d ies e r R ic h tu n g  e in e  ab so lu te  G a ra n t ie  
b ie te t .  W ie  s te h t es d e n n  h ie rm it  b e im  b a rg e ld lo s e n  
Z a h lu n g s v e rk e h r?  D e r  S c h e c k v e rk e h r  is t z w a r  g e s e tz lic h  
g e re g e lt, g le ic h w o h l h ab en  sich z a h lre ic h e  S tr e it fä l le  e r 
geben . D ie  n e u es te n , v ie le  h u n d e rt S e ite n  s ta rk e n  S c h e c k 
g e s e tz k o m m e n ta re  sp rech en  B ä n d e  im  w a h rs te n  S in n e  des 
W o rte s . D ie  g la tte  A b w ic k e lu n g  des S c h e c k v e rk e h rs  
le id e t  noch zu  sehr u n te r  s tö re n d e n  Z w is c h e n fä lle n . D ie  
G u ts c h r if t  des S c h e c k b e tra g e s  a u f d e m  K o n to  des S c h e c k - 
e m p fa n g ers  e rfo lg t n ic h t e n d g ü ltig , w ie  b e i d e r U e b e r -  
w eisu n g , s o n d e rn  n a tu rg e m ä ß  n u r „E in g a n g  V o rb e h a lte n " . 
D e r  b c h e c k  w ir d  im  a llg e m e in e n  n ic h t an  E rfü llun g®  S ta tt ,  
s o n d e rn  za h lu n g s h a lb e r b e g eb en : A n w e is u n g  ist k e in e  
/.a h lu n g ! Ic h  e r in n e re  in  d iesem  Zusam m en h an g s  an  den  
U n fu g  des S c h e c k w id e rru fs . D e r  S ch ec k  k a n n  d ie  ih m  
zu g e w ie s e n e  w ir ts c h a ft l ic h e  F u n k tio n  eines Z a h lu n g s 
m itte ls  n u r  dann  m it  E rfo lg  ausüben, w e n n  sich d e r A u s 
s te lle r  b e i B e g e b u n g  des S ch ecks  d a rü b e r k la r  is , a 
er ih n  w ie  b a res  G e ld  aus den  H ä n d e n  g ib t, und  w e n n  d e r  
N e h m e r  des S ch ecks  das V e r tra u e n  h ab en  d a rf, daß e r  so 
g u t w ie  b a re s  G e ld  e rh ä lt , w e n n  e r  also a u f E in lö su n g  un
b e d i„ 8 t  re ch n en  j -  ^  Ä
S ch ecks  re c h t a b trä g lic h , da i ^  ^  n ich t an  sach.
A llg e m e in g u t g e w o rd e n  t d e r de u ts c hen  S c h e c k -
v e rs ta n d ig e n  S t m m en h a lte n  {ü r e in e n re ib u n g s -
g esetzgebung  m chky h r p 8 ^  h ie r  ^  u n te rs u c h t

w e rd e n  In w ie w e it  d iese A n s ic h t b e re c h tig t ist. D as  E in e  
d a rf m an  w o h l sagen: V e r k e h r s e i n r i c h t u n g e n
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d ü r f e n  d u r c h  s p  e z  i a  1 g e s e t  z 1 i c h e R e g e 
l u n g e n  n i c h t  e i n g e e n g t  w e r d e n ,  s o w e i t  
d i e s  d i e  V e r k e h r s s i c h e r h e i t  n i c h t  g e 
b i e t e r i s c h  f o r d e r t .

D a s  E f f e k t e n g i r o g e s c h ä f t  b e d a r f  
k e i n e r  s p c z i a l g e s e t z l i c h e n  R e g e l u n g .  Es  
h a t sich im  V e r k e h r  d e r  B a n k e n  m ite in a n d e r  und in  dem  
n e u e n  V e r k e h r  m it d e r K u n d s c h a ft b is h e r re ib ungslo s  a b 
g e sp ie lt. F re ilic h  h aben  w ir  im  E ffe k te n g iro v e rk e h r  noch  
k e in e  so re ic h e  und  lang e  P ra x is  als im  G e ld ü b e rw e is u n g s 
v e rk e h r . M a n  w ird  a b e r  a lles  V e r tra u e n  fü r d ie  Z u k u n ft  
h ab en  d ü rfen . F ü r  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r w ie  fü r  
s tü c ke lo se n  E ffe k te n v e rk e h r  g ilt  d e r G ru n d s a tz , je  e in 
fa c h e r und k ü rz e r  d e r L e is tu n g sw eg , um  so g rö ß e r d ie  
R e c h ts s ic h e rh e it. W ir  h a b e n  gesehen, d a ß  h i n s i c h t 
l i c h  d e r  E i n f a c h h e i t  u n d  K ü r z e  d e s  
L e i s t u n g s w e g s  d e r  s t ü c k e l o s e  E f f e k t e n 
v e r k e h r  i n  F r o n t  s t e h t !  H i n s i c h t l i c h  
s e i n e r  R e c h t s s i c h e r h e i t  m u ß  a l s o  d a s 
s e l b e  g e l t e n .

N u n  noch e in e  k u rz e  fin a n zp o litis c h e  B e tra c h tu n g .  
B eim  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r sind d ie  e r fo rd e r 
lic h e n  G u th a b e n  e n tw e d e r  u n v e rz in s lic h , w ie  b e im  P o s t
s c h e c k v e rk e h r und dem  R e ic h s b a n k g iro v e rk e h r , o d e r sie 
b rin g e n , solange n ic h t v e rfü g t ist, Z in s n u tze n . Im  e rs te re n  
F a lle  g e b ie te t d ie  w ir ts c h a ft lic h e  F ü rs o rg e , das G u th a b e n  
n ic h t re ic h lic h e r  zu  h a lte n , als u n b e d in g t e r fo rd e r lic h  ist. 
Im  le tz te re n  F a lle  is t das B e s tre b e n  des L e is te n d e n  v e r 
s tän d lic h , d u rch  e in e n  lä n g e re n  L e is tu n g sw eg  d ie  Z in s en  
des G u th a b en s  noch solange w ie  m ög lich  zu  n u tze n , D ie s e  
a u f d e r e in e n  o d e r a n d e re n  S e ite  d ro h e n d e n  Z in s v e rlu s te  
sind n ic h t s e lte n  d ie  U rs a c h e , daß d e r  Le is tu n g sau sg le ich  
v e rz ö g e rt o d e r g a r v e rh in d e rt  w ird . D ie s e  fin a n z p o litis c h e  
S e ite  is t als e in e  n ic h t u n e rh e b lic h e  R e ib u n g sflä ch e  des  
b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h rs  zu  b uchen . In  d e r In 
fla tio n s z e it  k a m e n  als R e ib u n g s flä c h e n  noch d ie  V a lu t a 
v e rlu s te  h inzu , d ie  ja  b e k a n n tlic h  fa s t z u r  A b d ro s se lu n g  
des b a rg e ld lo s e n  V e rk e h rs  g e fü h rt h aben , e in  R ü ck sc h lag , 
d e r auch  h e u te  noch n ic h t ü b e rw u n d e n  ist. M a n  w ird  
bis zu  e in e m  gew issen  G ra d e  v o n  e in e r  V e r k e ttu n g  des 
K re d itv e rk e h rs  u n d  des b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h rs  
sp rech en  k ö n n e n , b e i d en en  sich d ie  V e rk e h rs w e g e  b e id e r  
n ic h t s e lte n  k re u z e n , w a s  d e r g la t te n  A b w ic k e lu n g  des 
b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h rs  im m e rh in  h in d e r lic h  ist. 
N ic h ts  d a v o n  b e im  s tü c k e lo s e n  E ffe k te n v e rk e h r !  D e r  ist, 
ganz abgesehen v o n  d e r  im m e r ra s a n te n  K ü rz e  des 
Leis tu n g sw eg es , v o n  d iesen  R e ib u n g e n  v o llk o m m e n  fre i,  
w e il  es sich b e i d e n  E ffe k te n s a m m e lb e s tä n d e n  ja  stets  
n u r um  re a le  V e rw a h ru n g  h a n d e lt. D ie  E rträ g n is s e  s ind  
d u rch  d ie  G e s e lls c h a ft o d e r d ie  S c h u ld n e r v e rb r ie f t  und  
w e rb e n  n a tu rg e m ä ß  b e i d e r  v e rw a h re n d e n  B a n k s te lle  
n ic h t um  e in e n  b e so n d ere n  N u tz e n .

D ie  V e r k e ttu n g  des b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h rs  
m it dem  K r e d itv e r k e h r  s p ie lt n ic h t n u r e in e  R o lle  fü r  den  
K o n to in h a b e r, so n d ern  auch  fü r d ie  k o n to fü h re n d e  B a n k -  
s te lle . D ie  Z e ite n  s ind läng st v o rb e i, in  d en en  d e r  B a n k ie r  
d ie  ih m  a n v e rtra u te n  G e ld e r  im  K e l le r  v e rw a h r te . N u r  
d e r u n b e d in g t n o tw e n d ig e  K as se n b e stan d  w ird  in  W ä h ru n g  
b e re itg e h a lte n , im  ü b rig e n  w e rd e n  d ie  K u n d s c h a fts g e ld e r  
d e r V o lk s w ir ts c h a ft  in  F o rm  des K re d its  a lle r  A r t  z u 
g e fü h rt. D ie s e  E n tw ic k e lu n g  h a t d ie  F ra g e  d e r L iq u id itä t  
a k u t g e m ac h t. D ie  L iq u id itä t  is t e in  G e g e n stan d  
s tä n d ig e r F ü rs o rg e  d e r  B a n k s te lle . S ie  und  d e r  K a s s e n 
b e s ta n d  s ind  n ic h t a lle in  tech n ische, s o ndern  auch f in a n z 
p o litis c h e  P ro b le m e . Es g ilt, a u f d e r e in e n  S e ite  stets  
a u s za h lu n g s b e re it zu  sein  und a n d e re rs e its  d ie  G e ld e r  
m ö g lich s t n u tzb rin g e n d  a n zu le g e n . D ie se  ganze  Sorge um  
K as se n b e stan d  u n d  L iq u id itä t  g ib t es n a tu rg e m ä ß  im  
E ffe k te n g iro v e rk e h r  n ic h t. D ie  S a m m e ld e p o tb e s tä n d e  d e r  
K u n d s c h a ft m üssen ja  v o n  d e r  B a n k s te lle  stets  v o ll e r 
h a lte n  b le ib e n . E s  h a n d e l t  s i c h  a b e r  s t e t s  
u m  e i n e n  h u n d e r t p r o z e n t i g e n  K a s s e n 
b e s t a n d .  W o  d a s  e i n m a l  n i c h t  d e r  E a l l  s e i n  
s o l l t e ,  l ä g e  U n t r e u e  d e r  B a n k s t e l l e  v o r .

M . D . u, H .!  Zusam m en fassen d  w ird  m an  zu  d em  E r 
gebnis k o m m e n  d ü rfen , daß  d e r  s tü c ke lo se  E ffe k te n v e rk e h r  
als G e g e n s tü c k  zu m  b a rg e ld lo s e n  Z a h lu n g s v e rk e h r n ic h t  
nur von  d e r  te ch n isc h en , so n d ern  auch vo n  d e r  ju ris tis c h e n

u n d  fin a n zp o litis c h e n  S e ite  aus b e tra c h te t , re c h t gu t a b 
sch n e id et. D e r  e rw e ite r te  E ffe k te n g iro v e rk e h r  h a t denn auch, 
insb esondere  s e it A u fn a h m e  des F e rn g iro v e rk e h rs , e ine  
schnelle  E n tw ic k e lu n g  genom m en . D e n E ffe k te n g iro b a n k e n , 
d e n  A n g e lp u n k te n  des E ffe k tc n g iro v e rk e h rs , is t d u rch  d ie  
A u fn a h m e  d e r K u n d s c h a fts b e s tä n d e  in  d ie  S a m m e lv e r
w a h ru n g  und  d u rch  den  F e rn g iro v e rk e h r  e in  n e u e r  
W irk u n g s k re is  e rw ach sen . D e r  ra tio n e lle  A u s b a u  s te llt  
v o r g ro ße o rg an is a to risc h e  A u fg a b e n . V ie le s  is t schon  
g etan , m anches b le ib t  noch zu  tu n . D as  N e tz  d e r deu tschen  
E ffe k te n g iro b a n k e n  w ird  noch  en gm asch iger zu  g e s ta lte n  
sein, und es is t e in e  A u fg a b e  v o n  g rö ß te r  v o lk s w ir ts c h a ft
lic h e r  B ed e u tu n g , es so d u rc h zu o rg a n is ie re n , d a ß  d i e  
U n k o s t e n f ü r  d a s  e i n z e l n e  U e b e r t r a g u n g s -  
g e s c h ä f t  s o  n i e d r i g  w i e  m ö g l i c h  g e s t a l t e t  
w e r  d e n k ö n n e n .  D ie  V ern ac h läs s ig u n g  d ies e r A u f 
gabe h ieß e  S an d  w e rfe n  in  d ie  K u g e lla g e r  des s tü c ke lo se n  
E ffe k te n v e rk e h rs . W ir  s teh en  z u r  Z e it  w o h l noch zu  sehr 
in  d e r E n tw ic k e lu n g , als daß  d iese U n k o s te n  genau zu  e r 
re c h n e n  sind, es is t a b e r  e in le u c h te n d , daß sic sich fü r  
das e in ze ln e  G e s c h ä ft m in d e rn  m üssen, je  re s tlo s e r d ie  
S a m m e lv e rw a ltu n g  d u rc h g e fü h rt w ird  und  je  m e h r d ie  
s tü c ke lo se  L ie fe ru n g  g e s te ig e rt w e rd e n  k a n n . Es w ird  
auch, insb esondere  fü r  d ie  E x is te n z b e re c h tig u n g  eines  
engm asch igen  N e tze s  v o n  d e u ts ch e n  E ffe k te n g iro b a n k e n  
v o n  B e d e u tu n g  sein, in w ie w e it  ih r  W irk u n g s k re is  noch  
au sb au fäh ig  ist.

In  d ieser R ic h tu n g  gesta tten  S ie  m ir  noch z w e i  
A u s b l i c k e  i n  d i e  Z u k u n f t .  E s h a n d e lt sich h ie r
bei, w ie  ich  a u s d rü c k lic h  beto n en  m öchte, n ich t u m  bereits  
bestehende E in ric h tu n g e n , so n d ern  um  P ro b le m e, aber 
P ro b le m e  von e in e r solchen p ra k tisc h en , v o lk s w irts c h a ft
lic h e n  B ed e u tu n g , daß  sich schon je tz t  d ie  a ka d em is ch e  
E rö r te ru n g  lo h n t. Es is t m ir  e ine  g ro ße F re u d e , diese  
P ro b le m e  in  Ih re m  In s t itu t z u r  E rö r te ru n g  s te lle n  zu  
d ü rfen , w e il ich  m ir  d avo n  bei Ih re m  In te resse  fü r  d ie  
ganze  E ffc k te n g iro fra g e  e inen  E r fo lg  versp rech en  d a rf.

E in m a l h a n d e lt es sich u m  d ie  sogenannten K a s s e n -  
q u i t t u n g e n .  D iese  w e rd e n  von  den E m iss ionshäusern  
d e n  B e z ie h e rn  ju n g e r A k t ie n  a u sg e ste llt fü r  d ie  Z e it  bis  
z u r  A u s g a b e  d e r e n d g ü ltig e n  A k t ie n u rk u n d e n . D ie  K as se n 
q u ittu n g e n  la u te n  a u f d e n  N a m e n  d e r B e z ie h e r, s ind in  
d e r ü b e rw ie g e n d e n  M e h rz a h l d e r F ä lle  n ic h t ü b e rtra g b a r  
und  m üssen dann , w e n n  e in  B e z ie h e r  v e rk a u fe n  o d e r  
u n te rv e r te ile n  w il l ,  dem  E m iss ionshaus zu rü c kg e g e b en  
und  von  d iesem  e n tw e d e r  a u f den  N a m e n  des E rw e rb e rs  
u m g e sc h rie b en  o d e r in  k le in e re  A b s c h n itte  g e sp a lte n  und  
n e u  a u sg esch rieb en  w e rd e n . S ie  w e rd e n  n a tu rg e m ä ß  re c h t  
e in fa c h  a u s g e s ta tte t und  sind ih re m  W o r t la u te  n a ch  
n ich ts  a n d eres  als Q u ittu n g e n  ü b e r  d ie  g e le is te te n  
Z a h lu n g e n , d ien en  a b e r  g le ic h z e itig  den  B e z ie h e rn  
als L e g itim a tio n s u rk u n d e n  g e g en ü b er d em  Em issionshause. 
D as  ganze  V e r fa h re n  b irg t  G e fa h re n  u n d  U n b e q u e m lic h 
k e ite n , und  m an  is t sich d a rü b e r  e in ig , es nach  M ö g lic h k e it  
e in zu s c h rä n k e n . Es w ird  deshalb  im  K re is e  d e r  V e r 
e in ig u n g  B e r lin e r  B a n k e n  und  B a n k ie r  e rw o g e n , ob sich  
n ich t z u r  V e rm e id u n g  d e r K a s s e n q u ittu n g e n  e in  W e g  
fin d e n  lä ß t, d e n  g a n zen  V e r k e h r  in  jungen , noch n ic h t v e r 
b r ie fte n  A k t ie n  ü b e r  d ie  E ffe k te n g iro b a n k e n  zu  le ite n  und  
so d em  E ffe k te n g iro v e rk e h r  zu  e rsc h lie ß e n .

M a n  d a ch te  zunächst an d ie  A u s s te llu n g  eines G lo b a l
gutscheins  o d e r  e in e r G lo b a la k t ie , o d e r e ines G lo b a l
in te rim ss ch ein s . Es e rg ab en  sich a b e r  e rh e b lic h e  re c h tlic h e ,  
in sb eso n d ere  a k tie n re c h t lic h e  B e d e n k e n . V o r  a lle m  w ü rd e  
d ie  A u sü b u n g  des S tim m re c h ts  S c h w ie r ig k e ite n  begeg nen . 
D e r  G lo b a lin te rim s s c h e in  m ü ß te  a u f N a m e n  lau te n  und  
w o h l a u c h  d ie  G lo b a la k tie , da d e re n  v o r l ä u f i g e  A u s 
s te llu n g  ja  d ie  A u s s te llu n g  e ines In te rim s s c h e in s  b e 
d e u te n  w ü rd e ,
rv  P 1aßef»e11 w ird  fo lg e n d e r W e g  als g a ngbar angesehen:
J he A k tie n g e s e lls c h a ft schre ib t im  A u ft rä g e  des E m iss io ns
hauses an dessen E ffe k te n g iro b a n k  e in e  u n w id e rru flic h e  
B eschein igung aus des In h a lts , daß  sie d ie  jungen  A k t ie n  
lü r  das E ffe k te n g iro d e p o t des Em issionshauses lie fe rn  
w e rd e . D iese  B eschein igung, fü r  d ie  ich den N a m e n  
,,J u n g s c h e i n "  v o rsc h lag en  m ö c h te , lä ß t sich das E m is 
sionshaus v o n  d e r G e s e lls c h a ft a ushänd igen  und  re ic h t sie  
bei d e r E ife k te n g iro b a n k  z u r  G u ts c h rif t  a u f ,, J  u n g -
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S c h e i n k o n t o “ ein . l ie b e r  dieses K o n to  v e rfü g t das 
Em issionshaus im  G iro w e g e .

R e c h tlic h  lie g t d ie  Sache so, daß  e ine A k tie n v e rb r ie -  
fung bis zu r F e rtig s te llu n g  d er jungen A k t ie n  n ich t v o r 
lie g t, d a  d e r J ungsche in  w e d e r  e in e  G lo b a la k t ie  noch  
e in e n  G lo b a lin te rim s s c h e in  d a rs te llt .  S o lange a b e r  A k t ie n  
n ich t ausgegeben sind, k a n n  d ie  U e b e r t r a g u n g  d e r  
A k t i o n ä r s r e c h t e  f o r m l o s  geschehen. Es ist 
le d ig lic h  d ie  E in ig u n g  d e r P a r te ie n  ü b e r den U ebergang  
d e r A k t ie n  a u f d e n  E r w e r b e r  e rfo rd e r lic h . D a s  E m iss io ns
haus und  seine K o n s o rte n , d ie  d ie  jun g en  A k t ie n  ü b e r
nom m en  haben, w e rd e n  A k t io n ä re  d u rch  E in tra g u n g  der  
K a p ita le rh ö h u n g . S ie  v e rm itte ln  ih re rse its  w ie d e ru m  den  
b e z ie h e n d e n  K u n d e n  d ie  A k t io n ä rs re c h te  durch  Z u te ilu n g . 
E s  h a n d e l t  s i c h  h i e r b e i  n i c h t  u m  E i g e n -  
t u m s ü b e r t r a g u n g e n  w i e  i m  V e r k e h r  m i t  
A k l i e n u r k ü n d e n ,  s o n d e r n  e b e n  u m  d i e  
U e b e r t r a g u n g  v o n  u n v e r b r i e f t e n  A k t i o 
n ä r  s r  e c h t  e n.

M i t  S am m e ld ep o t und  M ite ig e n tu m  h a t dieser ganze  
G iro v e rk e h r  n ich t zu  tun. E rs t w e n n  d ie  A k tie n u rk u n d e n  
d e r jungen  A k t ie n  von  d e r G e s e llsc h aft an d ie  E ffe k te n -  
g iro b a n k  g e lie fe rt w e rd e n , beg inn t d ie  S a m m e lve rw a h ru n g  
und  d e r h ie ra u f au fg eb au te  E ffe k te n g iro v e rk e h r. D ie  
J u n g s c h e in k o n te n  b e i d e r  E ffc k te n g iro b a n k  w e rd e n  dann  zu  
S a m m e ld e p o tk o n te n . D a s  ganze  V e r fa h re n  lä ß t sich d u rch  
G esch ä ftsb e d in g u n g en  und  V e rw e n d u n g  g e e ig n e te r F o r 
m u la re  le ic h t re g e ln .

N o c h  e ine  B e m e rk u n g  zu  d em  g e d ac h te n  Ju n g s ch e in 
k o n to . E s is t e in  K o n to , a u f dem  n ic h t A k t io n ä rs re c h te  
o d e r S a m m e ld e p o ta n te ile  v erbu cht w e rd e n  —  das is t ja  
e rs t d e r F a l l  nach  L ie fe ru n g  d e r  ju n g e n  A k t ie n  —  sondern, 
es h a n d e lt sich um  d ie  B  u c h u n g v o n  F  o r  d e r u n g s 
r e c h t e n ,  u n d  z w a r  s o l c h e n  a u f  L i e f e r u n g  
v o n  j u n g e n  A k t i e n  n a c h  d e r e n  E r s c h e i n e n .  
W ir d  nun  d u rch  ro te n  S check —  e r w ird  z u r  U n te rs c h e i
dung v o m  V e r k e h r  in  v e rb r ie fte n  A k t ie n  am  b e sten  ro tg e 
s tre if t sein —  über das G u th a b e n  a u f dem  J u ngsche inkon to  
v erfü g t, so bed eu tet auch d ieser G iro v e rk e h r  den V e rk e h r  
in  solchen R ech ten . D ie  A k tio n ä rs re c h te  gehen h ierb e i 
d u rch  E in ig u n g  ohne besondere F o rm  a u f den E rw e rb e r  
über. A u c h  d ie  V e rp fä n d u n g  u n v e rb r ie fte r  ju n g e r A k t ie n  
is t d e n kb ar. Es w ird  dann  über Jung sch e in ko n to  durch  
g rü n g e s tre ifte n  S c h e c k  v e rfü g t. E in e  V e rfü g u n g  d u rch  
w e iß e n  S ch ec k  —  d. h. e f fe k t iv e  A b h e b u n g  —  ist a u f dem  
J u n g s ch e in ko n to  n a tü r lic h  n ic h t m ög lich , da ja  d ie  A k t ie n 
u rk u n d e n  noch n ic h t v o rh a n d e n  sind.

D ie  E in fü h ru n g  des G iro v e rk e h rs  a u f d e r G ru n d la g e  
des Jungscheins w ü rd e  den  V e rk e h r  in  jungen  noch n ich t 
v e rb r ie fte n  A k t ie n  e rh eb lic h  e rle ic h te rn . F ü r  den B e z ie h e r  
e rg ib t sich d e r besondere V o r te i l ,  d a ß  ihm  d u r c h  G u t 
s c h r i f t  a u f  J u n g s c h e i n k o n t o  s e i n  A n 
s p r u c h  a u f  L i e f e r u n g  j u n g e r  A k t i e n  g e 
s i c h e r t  i s t .  D ie  jun g en  A k t ie n  ge langen b a ld  nach  
ih re m  E rsche inen  ins S am m e ld e p o t bei d e r E ffe k te n g iro -  
b a n k  und  so u n m itte lb a r  in  das M ite ig e n tu m  d e r  
B ezieh e r, ohne daß  diese an d ie  L ie fe ru n g  d u rch  das 
Em issionshaus a n g ew ies en  sind. D ie  G iro k u n d e n  h a b e n  
nach M a ß g a b e  ih re r  G u ts c h rif t  a u f Jung sch e in ko n to  bei 
d e r E ffe k te n g iro b a n k  e inen  d ire k te n  A n s p ru c h  auf L ie fe 
ru n g  ju n g e r A k t ie n  an d ie  G e s e lls c h a ft und  daneben b le ib t 
ihnen das Em issionshaus nach  w ie  v o r v e ra n tw o rt lic h . D ie  
E ffe k te n g iro b a n k  is t von  je d e r, H a ftu n g  fre i.

D a m it  e rü b r ig t sich d ie  A u s s te llu n g  von  K a s s e n 
q u ittu n g e n  bis a u f d ie  w e n ig e n  F ä lle , in  d en en  d e r S c h a lte r 
b e z ie h e r  n ic h t E ffe k te n g iro k u n d e  ist.

U n d  nun  zu m  S ch lu ß  etw as ganz anderes , das zw e ite  
P ro b le m , a u f dessen a ka d e m is c h e  E rö r te ru n g e n  in  Ih re n  
K re is e n  ich  großen W e r t  lege.

D ie  b isherigen  S am m eld ep o ts  s ind A k tie n s a m m e l-  
depo ls  und n u r A k t ie n  w e rd e n  im  E ffe k tio n g iro v e rk e h r  
stücke los  g e lie fe rt. W a r u m  n i c h t  a u c h  d i e  O b l i 
g a t i o n e n ?  D iese  F ra g e  w ird  im m er w ie d e r  von  d e r  
D e p o tk u n d s c h a ft g e s te llt, sie ist auch im  S c h rifttu m  und  
in  d e r Presse g e s tre ift w o rd e n . F ü r  d ie  B a n k e n  und  d ie  
E ffe k te n g iro b a n k e n  is t diese F ra g e  n ich t a k u t, d a  es v o re rs t  
g ilt, d ie  A k t ie n s a m m e lv e rw a h ru n g  und  d e n  G iro v e rk e h r

in  A k t ie n  in  d ie  T a t  u m zusetzen  und  auszubauen. Es ist 
in  dieser R ic h tu n g  insbesondere nach A u fn a h m e  des F e rn 
g iro v erke h rs  noch v ie l o rg an isato rische  A rb e it  zu  le is ten , 
d a  es sich ja  um  eine sehr g ro ße U m s te llu n g  h a n d e lt. 
G le ic h w o h l e rsc h e in t es m ir  n ic h t v e rfrü h t, akadem isch  zu  
e rö rte rn , w ie  m a n  den W ü n sc h e n  d e r D e p o tk u n d s c h a ft ge
rech t w e rd e n  und  auch d ie  F o n d s  in  den E ffe k te n g iro v e r
k e h r e in b ezieh en  k ö n n te .

A n  sich s ind auch In h a b ersch u ld versch re ib u n g en  v e r
tre tb a re  Sachen und  sam m elv erw ah ru n g s fä h ig , und  da sie 
l  o rd eru n g srec h te  v e rk ö rp e rn , ist d ie  ju ris tisc h e  S e ite  des 
P rob lem s sogar e in fac h e r w ie  be i d e r A k tie n -S a m m e lv e r -  
w a h ru n g . B esonders  zu  b e a c h te n  s ind n u r d ie  V o rs c h rifte n  
des G esetzes  b e tre ffe n d  d ie  gem einsam en R ec h te  d e r B e 
s itze r von  S ch u ldverschre ibungen  vom  4. 12. 1899, nach  
denen d ie  G e lte n d m a c h u n g  d er G lä u b ig e rre c h te  d avon  a b 
hängig gem acht ist, daß  d ie  S ch u ld versch re ib u n g en  be i der 
R eich sbank, bei e inem  N o ta r  o d e r be i e in e r a n d eren , durch  
die L a n d e s re g ie ru n g  d a zu  fü r  g e e ig n e t e rk lä r te n  S te lle  
zu  h in te r le g e n  sind. D ie s e  V o rs c h r if t  e rs c h e in t a b e r n ic h t  
h in d e rlic h , d e n n  es d ü r fte n  fü r  d ie  L a n d e s re g ie ru n g e n  k e in e  
B e d e n k e n  v o rlie g e n , d ie  E ffe k te n g iro b a n k e n  als g e e ig n e te  
H in te r le g u n g s s te lle n  zu  e rk lä re n , d a  s ich d ie  E ffe k te n g iro 
b a n k e n  als H in te r le g u n g s s te lle n  f ü r  A k t i e n  durch au s  b e 
w ä h rth a b e n . D ag e g e n  h ä lt  m a n d ie T a ts a c h e d e ra llm ä h lic h e n  
S ch u ld en tilg u n g  b e i O b lig a tio n e n  fü r  s a m m e ld e p o tfe in d 
lich. D ie  A n le ih e n  w e rd e n  m eistens im  W e g e  d e r K ü n d i
gung d e rg e s ta lt g e tilg t, daß  in  bestim m ten , re g e lm ä ß ig en  
Z e ita b s c h n itte n  —  jä h r lic h  o d e r h a lb jä h r lic h  —  N u m m e rn -  
auslosungen s ta ttfin d e n , d ie  je w e ils  e inen  T e il  d e r A n le ih e  
erfassen. S o w e i t  e i n e  s o l c h e  T i l g u n g  n a c h  
d e n  j e w e i l i g e n  A n l e i h e b e d i n g u n g e n  n i c h t  
i m  W e g e  d e r  A u s l o s u n g  i n  A u s s i c h t  g e 
n o m m e n  i s t ,  e r s c h e i n e n  d i e  S c h u l d v e r 
s c h r e i b u n g e n  o h n e  w e i t e r e s  z u r  A u  f n  a  h  m  e 
i n  d i e  S a m m e l v e r w a h r u n g  g e e i g n e t .  So w ird  
m an sich z. B . b e i d e r  A n le ih e a b lö s u n g s s c h u ld  —  also dem  
N eu b e s itz  ohne A uslosungsscheine —  d ie  E rle ic h te ru n g e n  
und  V o r te i le  d e r S am m e lv e rw a h ru n g  und  des E ffe k te n -  
g iro v erke h rs  s o fo rt zu  N u tz e  m achen können . W o  aber 
eine A u s lo s u n g  vorgesehen ist, h a t es den A n sc h e in , a ls  
ob d ie  S ch u ldverschre ibungen  z u r  S am m el V erw a h ru n g  
durchaus ungeeignet seien. D as  S ch icksa l scheint d a n n  an  
eine bestim m te  E ffe k te n n u m m e r g e kn ü p ft, w o b e i m an  im m er  
von d e r V o rs te llu n g  ausgeht, daß  d iese B ez ieh u n g  von  
Verlo sung sgeschäft und  E ffe k te n n u m m e r das P a p ie r  unbe
d in g t in d iv id u a lis ie re  u n d  zu  e in e r n ich t v e rtre tb a re n  Sache  
m ache. D ie  E ffe k te n s a m m e lv e rw a h ru n g  w ie d e ru m  s etzt 
aber d ie  V e r tre tb a rk e it  voraus. Es scheint in  d e r T a t ,  als  
ob e in  A u s w e g  aus diesem  D ile m m a  n ic h t gefund en w e rd e n  
k an n . U n d  doch ist e ine Lösung  d e n kb ar, u n d  S ie  w o lle n  
m ir je tz t  am  Schlüsse m e in e r A u s fü h ru n g e n  noch gestatten  
sie k u rz  in  zw e i V a r ia n te n  z u r  E rö r te ru n g  zu  s te llen .

Sta fi K l m a n  ?}ch eineQA n le iI?e. a lso z. B . F ra n k fu r te r  
S ta d ta n le ih e , restlo s  im  S a m m e ld e p o t b e i e iner E ffe k te n -
g iro b a n k  v e re in t, so w ü rd e  das b e d eu ten , d a ß  säm U iche
U iro k ,lVdpSChrte i UnßSStUj k e  m  M i te ige n tum  d e r E ffe k te n -
K e n S w ?  AtehAn  Und z w a r  im  V e rh ä ltn is  derD e p o tb e s ta n d e  d e r G iro k u n d e n . E r fo lg t  n u n  d ie  A u s 
losung e in e r b e stim m ten  A n z a h l d e r S am m eldep ots tücke , 
so w u rd e  das z u r  F o lg e  h a b en , d a ß  d e r v e rb le ib e n d e , n ich t 
ausgeloste  R e s t d e r  S c h u ld v e rs c h re ib u n g e n  im  M ite ig e n tu m  
d e r E fte k te n g iro k u n d e n  nach  derse lben  Q uote  verb lieb e, 
und  daß  a n  S te lle  d e r ausgelosten  S tücke  d ie  Sum m e der 
V erlo s u n g s b e trä g e  t r e te n  w ü rd e  D ie  G e ld su m m e, o d e r, 
so w eit sie noch n ic h t g e za h lt ist, d ie G e ld fo rd e ru n g  gegen 
d ie  S ta d tg e m e in d e  w ü rd e  d a n n  a u f d ie  E ffe k te n g iro k u n d e n  
nach M a ß g a b e  d e r S am m eld ep o tq u o ten  a u fz u te ile n  sein.

T h e o re tis c h  ist d ie  S a m m e lv e rw a h ru n g  a u f dieser 
G ru n d la g e  d urchaus denkb ar. F ü r  d ie  P ra x is  des ^
w e ite r te n E ffe k te n g iro v e r k e h rs  wa^ f uY n n ^ ä r d e n A u s
d  r i , . i , V,,,fanden: denn m an  k an n  z w a r aen  n u ö
R eg e lu n g  nichts anz f  M a ß g a b e  d e r S am m e ld ep o tq u o te n
osungsgeldbetrag nach 8 ^  ^  S a m m e ld e p o t d e r

E ffe k te n g iro b a n k  u n v e rlo s t v e rb le ib e n d e n  S c h u ld v e r
schreibungen-



244

T h e o re tisc h  ist es auch den kb ar, daß  d ie  E ffe k te n g iro -  
b a n k  d ie  ausgelosten S tü ck e  e in d eckt und  G e w in n  oder 
V e r lu s t p ro  ra ta  v e r te ilt .  So v e rfä h r t schon je tz t  d ie B a n k  
des B e r lin e r  K assenvere in s  —  § 11 d e r G e s ch .O rd n g . —  
im  V e rk e h r  m it seinen E ffe k te n g iro k u n d e n . F ü r  den  e r  - 
w e i t e r  t e n E ffe k te n g iro v e rk e h r w ä re  das aber p ra k tisc h  
u n d u rc h fü h rb a r, schon deshalb , w e il  z u v ie l S tü c k e  e in z u 
d e c k e n  w ä re n . S c h lie ß lic h  w ird  m it d e m  F o r ts c h re ite n  des 
T ilgungsgeschäfts  d er M a r k t  in  d e r b e tre ffen d e n  A n le ih e  
im m er geringer.

U m  nun  diesen fü r  d ie  p ra k tis c h e  H an d h a b u n g  des e r 
w e ite r te n  E ffe k te n g iro v e rk e h rs  u n m ö g lic h en  Z u s ta n d  zu  
v e rm e id e n , m uß F ü rs o rg e  g e tro ffe n  w e rd e n , daß  d e r E rlö s  
e in e r  jed e n  aus d e m  S a m m e ld e p o t ausgelosten  S c h u ld v e r
schreibung u n g e t e i l t  e i n e m  E f f e k t e n g i r o 
k u n d e n  z u g e w i e s e n  w i r d .  D as  k a n n  n a tü rlic h  
n ich t nach  W a h l  d e r V e rw a h ru n g s s te lle  geschehen, 
sondern  m uß  e in h e itlic h  gereg e lt w e rd e n . D iese  R eg e lu n g  
ist in  d e r W e is e  d e n kb ar, d a ß  d ie  E ffe k te n g iro b a n k  v o r  
d e r  A u s l o s u n g  —  u n d n u r z u m Z w e c k e d i e s e r  
A u s l o s u n g  —  s ä m t l i c h e  N u m m e r n  d e s  b e 
t r e f f e n d e n  S a m m e l d e p o t b e s t a n d e s  i h r e n  
E f f e k t e n g i r o k u n d e n  z u t e i l t ,  u n d  z w a r  so, daß  
je d e r E ffe k te n g iro k u n d e  s o v ie l N u m m e rn  e rh ä lt , a ls  seine  
Q u o te  E in h e ite n  e rg ib t. D ie s e  N u m m e rn a u fg a b e  w ü rd e  dann  
n i c h t e t w a  —  w i e d i e s d i e B a n k d e s B e r l i n e r  
K a s s e n v e r e i n s  j e t z t  i n  § §  10 u n d  11 d e r  
G e s c h . - O r d n .  f ü r  d e n  V e r k e h r  m i t  s e i n e n  
E f f e k t e n g i r o k u n d e n  v o r s i e h t  —  d i e  Z u 
w e i s u n g  v o n  S o n d e r e i g e n t u m  a u f  b e 
s t i m m t e  S t ü c k e  d e s  S a m m e l d e p o t s  b e 
d e u t e n  d ü r f e n .  M a n  m uß  sich d a v o n  fr e i  m ach en , 
daß N u m m e rn a u fg a b e  im m e r E ig en tu m s v e rs c h a ffu n g  an  
dem  n u m m e rn m ä ß ig  b e ze ic h n e te n  S tü c k  b e d e u te t . E  s 
k a n n  a u c h  a n d e r s  v e r a b r e d e t  w e r d e n !  
D ie  g e n e re lle  A b re d e  m uß  d a h in  gehen , daß  an  
d e r S a m m e lv e rw a h ru n g  und  d e n  M ite ig e n tu m s re c h te n  
an s ich n ich ts  g e ä n d e rt w ird , daß  v ie lm e h r  d ie  
Z u te ilu n g  e in e r  N u m m e r n u r d ie  fo lg e rn d e  B e 
d e u tu n g  h aben  so ll: D e r  E f f e k t e n g i r o k u n d e  
u n d  d i e  E f f e k t e n g i r o b a n k  s i n d  s i c h  e i n i g  
d a r ü b e r ,  d a ß ,  w e n n  b e i  d e r  A u s l o s u n g  d e r  
A n l e i h e  e i n e  a u f g e g e b e n e  N u m m e r  g e 
z o g e n w i r d ,  d e r  b e t r o f f e n e  E f f e k t e n g i r o 
k u n d e  s e i n e n  A n s p r u c h  a u f  A u s h ä n d i g u n g  
v o n  W e r t p a p i e r e n  i n  d e m  e n t s p r e c h e n d e n  
N e n n b e t r a g  v e r l i e r t  u n d  s t a t t  d e s s e n  a u f  
d e n  A u s l o s u n g s b e t r a g  a n g e w i e s e n  i s t .

Irg e n d w e lc h e  re c h tlic h e  B e d e n k e n  gegen e in e  solche  
G e s c h ä fts a b re d e  b e s te h e n  n ic h t. D e r  E f f e k t e n 
g i r o k u n d e  —  a l s o  d i e  B a n k  —  v e r a b r e d e t  
g e n e r e l l  m i t  d e n  S a m m e l d e p o t k u n d e n  e i n  
G l e i c h e s  u n d  v e r t e i l t  v o r  d e r  A u s l o s u n g  
u n d  n u r  z u m  Z w e c k e  d i e s e r  A u s l o s u n g  d i e  
v o n  d e r  E f f e k t e n g i r o b a n k  a u f g e g e b e n e n  
N u m m e r n  a n  d i e  S a m  m  e 1 d e p o t  k  u n d e n 
w e i t e r .  Es g e h t a u f d iese  W e is e  je d e r  S a m m e ld e p o t
k u n d e  m it s o v ie l N u m m e rn  in  d ie  A uslosung , w ie  e r  h ä tte , 
w e n n  sein  D e p o t g e so n d ert v e r w a h r t  w ü rd e .

N o ch m a ls  soll b e to n t w e rd e n , daß  d iese R eg e lu n g  in  
k e in e r  W e is e  e tw a  das S o n d e re ig e n tu m  a n  n u m m e m m ä ß ig  
fe s tg e le g te n  S c h u ld v e rs c h re ib u n g s s tü c k e n  d o k u m e n tie re n  
soll. S ie  is t v ie lm e h r  d ie  A b re d e  d a h in , daß  an sich M i t 
e i g e n t u m  a n  d e m  S a m m e l d e p o t  b e s t e h e n  
b l e i b t ,  daß  a b e r  d e r  S a m m e ld e p o tk u n d e  im  F a lle  d er  
A u slo s u n g  e in e r  ih m  z u g e te ilte n  N u m m e r an  S te lle  des 
A n s p ru c h s  au f A u s h ä n d ig u n g  des W e r tp a p ie rs  den  A u s 
losu n g sb etrag  e rh ä lt . D e r  S a m m e l d e p o t k u n d e  
i s t  i n  d i e s e r  R i c h t u n g  b e r e c h t i g t ,  a b e r  
a u c h v e r p f l i c h t e t .  .

I s t  d i e  A u s l o s u n g  v o r b e i ,  s o  v e r l i e r e n  
d i e  z u g e t e i l t e n  N u m m e r n ,  s o w e i t  s i e  b e i  
d e r  A u s l o s u n g  n i c h t  g e z o g e n  s i n d ,  n a c h  
d e r  g e n e r e l l  g e t r o f f e n e n  G e s c h a f t s a b -  
r e d e  j e d e  r e c h t l i c h e  B  e d e u t U n g. V o r  e r  
n ä c h s te n  A u slo su n g  e rfo lg t aufs N e u e  e in e  N u m m e in -  
zu te ilu n g .

D ie  A u s w a h l d e r z u z u te ile n d e n  N u m m e rn  gesch ieh t 
von  d e r E ffe k te n g iro b a n k  fü r  d e n  G iro k u n d e n  und  im  
A n s c h lu ß  d a ra n  v o n  d e r B a n k s te lle  fü r  d e n  S a m m e ld e p o t
k u n d e n  nach  g e n e re lle r  A b re d e  w illk ü r lic h . D a s  is t ganz  
u n b e d e n k lic h , da ja  d e r  D e p o tk u n d c  seine N u m m e rn  v o r  
d e r  A u s l o s u n g  e rh ä lt .

T e c h n is c h  k a n n  dieses ganze  V e r fa h re n , das  
a lle rd in g s  v o r  je d e r  A u s lo s u n g  w ie d e rh o lt  w e rd e n  
m uß, u n te r  A n w e n d u n g  des D u rc h s c h re ib e v e rfa h re n s  
und g e e ig n e te r V o rd ru c k e  ra t io n e ll  g e s ta lte t w e rd e n . 
In s  G e w ic h t fa lle n  d ie  P o rto au sg a b e n . A u f  d e r  
a n d e re n  S e ite  w e rd e n  a b e r  G esch äftsg än g e , w ie  z. B . d ie  
N u m m e rn k o n tro lle  b e i den  B a n k s te lle n  e rs p a rt, w e n n  sich  
das V e r fa h re n  e rs t e in g e s p ie lt h a t. E in e  ganz b e d e u te n d e  
V e re in fa c h u n g  e r fä h r t das E in lösu ngsg eschäft. D ie  E in 
lö su ngsb eträge  k ö n n e n  in  e in e m  B e tra g e  b a rg e ld lo s  fü r  d ie  
E ffe k te n g iro b a n k  ü b e rw ie s e n  w e rd e n , d ie  ih re rs e its  d ie  
e n ts p re c h e n d e n  B e trä g e  den  G iro k u n d e n  e rk e n n t, u n d  die  
G iro k u n d e n  e rk e n n e n  w ie d e ru m  d ie  B a n k k u n d e n  m it den  
A u slo s u n g s b eträ g en .

D ie  in  d e n  S a m m e ld e p o ls  b lo c k ie r te n  B es tä n d e  
b ra u c h en  n ic h t e tw a  b e i je d e r  A u slo su n g  au fgerissen  zu  
w e rd e n  z u r  E n tn a h m e  d e r ausgelosten  S tü c k e , S ie  k ö n n e n  
v ie lm e h r  als M a k u la tu r  u n te r  d e n  ü b r ig e n  B e s tä n d e n  v e r 
b le ib e n , b is  d e r  S a m m e ld e p o tb lo c k  d u rc h w e g  ausgelost 
is t o d e r e in m a l aus irg e n d e in e r  V e ra n la s s u n g  g e ö ffn e t  
w ird . N a tü r lic h  is t h ie rzu  das E in v e rs tä n d n is  des S c h u ld 
ners  e rfo rd e r lic h , b e i d e m  a b e r  e in  E n tg e g e n k o m m e n  e r 
w a r te t  w e rd e n  d a rf, d a  es sich um  d ie  B e lan g e  d e r  A n le ih e 
g lä u b ig e r h a n d e lt. Es d a r f sich fre il ic h  n ic h t w ie d e rh o le n , 
daß an d e n  z u fä llig e n  B e s itz  d e r B a n k s te lle  an  so lcher  
M a k u la tu r  R e c h te  g e k n ü p ft w e rd e n , w ie  das b e i d e r A u f 
w e rtu n g s g es etzg eb u n g  d e r h a ll  w a r . E i n e  s o l c h e  
W i e d e r h o l u n g  i s t  a b e r  n i c h t  z u  b e 
f ü r c h t e n ,  i n s b e s o n d e r e  n i c h t  h i n s i c h t 
l i c h  e i n e r  M a k u l a t u r  V e r w a h r u n g  b e i  
E f f e k t e n g i r o b a n k c n .

D ie  P r a k t ik e r  w e rd e n  sich le ic h t e in  B ild  m ac h e n  
k ö n n e n , ob d ie  je tz t  g e b rä u c h lic h e  V e r lo s u n g s k o n tro lle  
o d e r d ie  vo rg e sc h lag e n e  r a t io n e lle r  ist. N a c h  d e r m ir  von  
e in e m  T re s o r  V e rw a lte r  g e g eb en e n  V e ra n s c h la g u n g  s te lle n  
sich d ie  U n k o s te n  b e id e r  A r te n  d e r V e r lo s u n g s k o n tro lle  
u n g e fä h r g le ic h  hoch, w a h rs c h e in lic h  sogar g ü n s tig e r b e i 
d e m  g e d a c h te n  V e r fa h re n . A b e r  selbst w e n n  an d e r  V e r 
lo s u n g s k o n tro lle  n ich ts  e rs p a rt w ird , so is t das schon  
re c h t günstig , d a  j a  i m  ü b r i g e n  d i e  g a n z e  u n - 
g e m e i n e K o s t e n e r s p a r n i s b e i d e r S a m m e l -  
v e r w a h r u n g  u n d  i m  L i e f e r u n g s v e r k e h r  
h e r a u s s p r i n g t ,

D ie s e  Lösung b r in g t fü r  den  D e p o tk u n d e n  e in e  z u 
n ä ch s t v e rb lü ffe n d e  N e u e ru n g  m it  sich. D e r  D e p o t 
k u n d e  h a t  b e i  j e d e r  V e r l o s u n g  n i c h t  m e h r  
s e i n e  a l t e  N u m m e r ,  s o n d e r n ,  s o fe rn  es n ic h t 
g erad e  d e r  Z u fa ll  w il l ,  j e d e s m a l  e i n e  a n d e r e .  G e 
w iß , o b je k t iv  b e tra c h te t , is t d ie  A uslosungschance  d ies e lb e , 
ob e r b e i je d e r  V e r lo s u n g  d ie s e lb e  N u m m e r h a t, o d e r je d e s 
m a l e ine  a n d e re . K a n n  m a n  a b e r  e i n e m  S p i e l e r  
d e n  W e c h s e l  s e i n e r  L o s n u m m e r  z u m u t e n ?  
G e w iß  n ic h t; d a rü b e r  b ra u c h t n ic h t d e b a t t ie r t  zu  w e rd e n . 
W e r  e in e  P rä m ie n a n le ih e  im  D e p o t  h a t, w ird  seine a lte  
N u m m e r n ic h t h e rg e b en . D as  w ir d  ihm  a b e r auch  g a r-  
n ic h t zu g e m u te t. P r ä m i e n a n l e i h e n  m ö g e n  a u s  
d e m  e r w e i t e r t e n  E f f e k t e n g i r o v e r k e h r  
a l s  u n g e e i g n e t  w e g b l e i b e n .  S ie  s p ie len  in  d e r  
M a sse  d e r S c h u ld v e rs c h re ib u n g e n  za h le n m ä ß ig  auch  
k e in e  R o lle , in sb eso n d ere  n a c h d e m  d u rc h  d ie  In 
f la t io n  d ie  P rä m ie n a n le ih e n  d e r  frü h e re n  W ä h ru n g  
v e rs c h w u n d e n  sind.

B e i den ü b r ig e n  e in fa c h e n  A n le ih e n  lie g t d ie  S ache  
a b e r  so, daß d e r  D e p o t i n h a b e r  e i g e n t l i c h  
w e d e r  a l s  S p i e l e r  a n z u s e h e n  i s t ,  n o c h  e i n  
L o s  i n  d e n  H ä n d e n  h a t .  E r  s ie h t in  se iner A n le ih e  
e in e  V e rm ö g e n s a n la g e . E r  h a t e in e  v e rb r ie f te  S c h u ld 
v ers c h re ib u n g  u n d  k e in  Los  im  e ig e n tlic h e n  S inne  
des W o rte s . D i e  A u s l o s u n g  b e i  d e r  G e 
s e l l s c h a f t  i s t  k e i n e  L o t t e r i e  i m  e i g e n t 
l i c h e n  S i n n e ,  s o n d e r n  n i c h t s  a n d e r e s  a l s
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d i e  A u s w i r k u n g  d e s  K ü n d i g u n g s b e d ü r f -  
n i s s e s .  K e in e  ausgeloste  N u m m e r w ir d  irg e n d w ie  b e 
v o rzu g t. J e d e r  v o n  d e r A u s lo s u n g  B e tro ffe n e  e rh ä lt  das 
g le iche . E s  i s t  n i c h t  z w e i f e l h a f t ,  w i e v i e l  e r  
d u r c h  d i e  A u s l o s u n g  e r h ä l t ,  s o n d e r n  n u r  
u n g e w i ß ,  w a n n  i h m  g e k ü n d i g t  w i r d .  Es 
e rg ib t s ich also, daß  fü r  d e n  A n le ih e g lä u b ig e r  b e im  
N u m m e rn w e c h s e l n ic h t n u r o b je k t iv  d ie  C h an c e  d iese lbe  
ist, so n d ern  daß  e r  auch  s u b je k tiv  k e in e  H e m m u n g  zu  
h ab en  b ra u c h t. E in  gew isses G e m e in s c h a fts b e w u ß ts e in  
m uß fre il ic h  h ie r  w ie  ü b e rh a u p t b e im  E ffe k te n g iro v e rk e h r  
v o rau sg e se tz t w e rd e n .

E s soll nun  n ic h t v e rk a n n t w e rd e n , daß  in  d e n  w e n ig e n  
T a g e n  zw is c h e n  N u m m e rn zu te ilu n g  u n d  V e r la u tb a ru n g  
des A uslosungsergebn isses  d ie  E ffe k te n g iro b a n k  e in e m  
V e r la n g e n  nach  A u sh ä n d ig u n g  v o n  S tü c k e n , also V e r 
fügungen d u rch  w e iß e n  S c h e c k , n ic h t w ü rd e  n a c h k o m m e n  
k ö n n e n . D e n n  sie m ü ß te , u m  ih re  N u m m e rn k o n tro lle  
n ic h t in  U n o rd n u n g  zu  b rin g e n , aus ih re n  B e s tä n d e n  d ie 
jen ig e n  S tü c k e  h erau ssuch en  u n d  dem  S c h e c k in h a b e r aus
hän d ig en , d ie  d iesem  zu m  Z w e c k e  d e r A u slo su n g  z u g e te ilt  
sind. D ie se s  V e r fa h re n  w ä re  u n w irts c h a ft lic h , w e il  es zu  
e in e m  A u fre iß e n  d e r  S ta p e lb e s tä n d e  fü h re n  w ü rd e . Es  
k ö n n te  also in  d e n  T a g e n  zw is c h e n  N u m m e rn zu te ilu n g  
und  B e k a n n tw e rd e n  des A uslosungsergebn isses n u r  
s tü c ke lo s  g e lie fe rt w e rd e n , und  b e i V e rfü g u n g e n  durch  
ro te n  S c h e c k  w ä re n  in  d ies e n  T a g e n  —  a b e r  auch  n u r  
dan n ! —  d ie  z u g e te ilte n  N u m m e rn  an zu g eb en . D ie  
N u m m e rn  m it d e n en  d a ra n  g e k n ü p fte n  R e c h te n  und  
P flic h te n  w ü rd e n  also g e w iss e rm aß e n  m itg e lie fe r t  w e rd e n . 
R e c h tlic h e  B e d e n k e n  steh en  n ic h t entgegen . Es is t in  
d ies e r R ic h tu n g  zu  p rü fe n , ob d ie  R e c h te  des K o m m itte n te n  
aus § 3 D e p G e s . g e w ä h rle is te t w e rd e n  k ö n n e n . D ie s e  
F ra g e  k a n n  ohne w e ite re s  b e ja h t w e rd e n .

D ie se s  e b en  v o rg e sc h lag e n e  A u s lo s u n g s v e rfa h re n  lä ß t  
sich noch w ie  fo lg t v a r iie re n . J e d e r  S a m m e ld e p o tk u n d e  
v o n  A n le ih e n  b e h ä lt  z u n ä c h s t  d ie  N u m m e r des e in 
g e lie fe rte n  S tü ck es , w o b e i d ie  N u m m e r e b e n fa lls  n i c h t  
d i e  B e d e u t u n g  d e r  E i g e n t u m s e r h a 1 1 u n  g 
g e r a d e  d e s  e i n  g e 1 i e f  e r  t  e n  S t ü c k e s  h a t j  
s o n d e r n  n u r  d i e  B e d e u t u n g ,  d a ß  d i e  
e t w a i g e  A u s l o s u n g  i h n  t r i f f t .  D ie  S c h u ld v e r
s ch re ib u n g e n  gehen also ins S a m m e ld e p o t u n d  es e n t
s te h t das M ite ig e n tu m , V e r la n g t  nun  d e r D e p o t in h a b e r  
d ie  A u sh ä n d ig u n g  des D e p o ts , v e rfü g t e r  also d u rch  
w e iß e n  S ch ec k , so is t es n a tu rg e m ä ß  n ic h t d u rc h fü h rb a r,  
daß  ih m  g e rad e  d ie je n ig e n  N u m m e rn  a u sg eh än d ig t w e rd e n , 
die  e r  e in g e lie fe rt h a t o d e r  d ie  ih m  g e b u c h t sind . D e n n  
die  S tü c k e  m it  d iesen  N u m m e rn  m ü ß te n  d a n n  im  T re s o r  
gesucht u n d  d ie  S ta p e lb e s tä n d e  zu  d iesem  Z w e c k  a u f
gerissen  w e rd e n . D e r  D e p o t k u n d e  e r h ä l t  v i e l 
m e h r  n a c h  d e r  g e t r o f f e n e n  g e n e r e l l e n  G e 
s c h ä f t s a b r e d e  b e l i e b i g e  N u m m e r n  i n  d e r 
s e l b e n  A n z a h l  a u s  d e n  H a n d b e s t ä n d e n  d e r  
E f f e k t e n g i r o b a n k .  D e m  In h a b e r  d e r  aus dem  
H a n d b e s ta n d  a u s g e lie fe rte n  N u m m e r is t zu  A u slo su n g s
z w e c k e n  d a n n  d ie  u rs p rü n g lic h e  N u m m e r dessen z u z u 
w e is e n , d e r d u rch  w e iß e n  S c h e c k  v e rfü g te . A n g e n o m m e n , 
e in  E ffe k te n g iro k u n d e  h a tte  d ie  N u m m e r 1007 e in e r  A n 
le ih e s e rie . E r  e rh ä lt  dann , w e n n  e r d u rch  w e iß e n  S ch ec k  
v e rfü g t, e b en  n ic h t d ie  ih m  zu  A u s lo s u n g s zw e c k e n  z u 
g e te ilte  N r .  1007, so n d ern  aus d em  H a n d b e s ta n d  d e r  
E ffe k te n g iro b a n k  e ine  g e rad e  b e re it lie g e n d e  N u m m e r, 
b e is p ie ls w e ise  2008. N u n  lie g t fre ilic h  d ie  S ache so, daß  
d iese N u m m e r 2008  e in e m  a n d e re n  E ffe k te n g iro k u n d e n  
zu  A u s lo s u n g s zw e c k e n  z u g e te ilt  ist. Es b le ib t  also n ich ts  
a n d eres  ü b rig , als d iesen  E ffe k te n g iro k u n d e n  d ie  N u m m e r  
a u szu w ec h se ln  u n d  ih m  s ta tt d e r  N u m m e r 2 008  d ie  
fre ig e w o rd e n e  N u m m e r 1007 zu  A u s lo s u n g s zw e c k e n  z u 
z u te ile n . D ie s e  H a n d h a b u n g  w ä re  d u rc h  g e n e re lle  G e 
sch ä ftsa b re d e  fe s tzu le g e n . D ieses  V e r fa h re n  w ü rd e  d ie  
jed e s m a lig e  N u m m e rn a u fg a b e  v o r  d e r A u slo su n g  e rsp a re n , 
a b e r d e n  N u m m e rn w e c h s e l b e i je d e r  S a m m e ld e p o ta u s 
lie fe ru n g  m it s ich b rin g e n . D ie  N u m m e rn  m ü ß te n  b e i 
je d e r s tü c ke lo se n  L ie fe ru n g  m it au fg eg eb en  w e rd e n , w a s  
sich b e i d e r e rs te n  V a r ia n te  b is  au f d ie  Z e it  u n m itte lb a r  
v o r d e r A u s lo s u n g  e rü b rig t.

D ie  P r a k t ik e r  w e rd e n  zu  u n te rs u c h e n  haben , w e lc h e  
A b w a n d lu n g  r a t io n e lle r  ist. D e n  e in e n  o d e r a n d e re n  W e g  
w ird  m a n  e in s c h la g e n  m üssen, w e n n  m a n  d ie  aus losbaren  
A n le ih e n  in  den  e r w e ite r te n  E ffe k te n g iro v e rk e h r  e in 
b e z ie h e n  w il l .  E s soll m ic h  a b e r  fre u e n , w e n n  e in e r  o d e r  
d e r a n d e re  v o n  Ih n e n  a u f dem  W e g e  zu  s e in e r D o k to r 
a rb e it  e in e  bessere  Lösung fin d e t.

D ie  B e h a n d lu n g  s c h w e b e n d e r G e s c h ä fte  in  
d e r E in k o m m e n -  u n d  K ö rp e rs c h a fts s te u e r.

Von D r. jur. W ilh e lm  Koeppel, Berlin.

B e k a n n tlic h  g e h t das R E S tG , b e i d e r B ere ch n u n g  des  
s te u e rp flic h tig e n  G e w in n s  g ru n d s ä tz lic h  v o n  d e r k a u f 
m än n isch en  B ila n z  und  d e n  ord n u n g sm äß ig en  G e w o h n 
h e ite n  des H a n d e ls v e rk e h rs  aus, d a  nach  § 13 R E S tG . d ie  
G ru n d s ä tze  o rd n u n g s m äß ig e r B u c h fü h ru n g  d ie  G ru n d la g e  
b ild e n . A ls  „s c h w e b e n d e  G e s c h ä fte “ b e ze ic h n e n  w ir  d ie 
jen ig e n  g e g en se itig en  V e r trä g e  (K a u f-  u n d  L ie fe ru n g s 
v e rträ g e ), b e i d e n e n  w e d e r  d ie  F o rd e ru n g  noch  d ie  V e r 
b in d lic h k e it  a m  B ila n z s tic h ta g  fä llig  is t u n d  vo n  k e in e r  
S e ite  e in e  E rfü llu n g  e rfo lg te . D e ra r t ig e  V e r trä g e  w e rd e n  
m eistens  v o m  K a u fm a n n  in  d e r B ila n z  n ic h t b e rü c k s ic h tig t. 
Es e rfo lg t d ies n ic h t deshalb , w e i l  V e r trä g e  als solche n ic h t  
e in g e tra g e n , je d e n fa lls  n ic h t in  d ie  a llg e m e in  g e b rä u c h 
lic h e n  H a n d e ls b ü c h e r e in g e tra g e n  w e rd e n , s o ndern  w e il  
sie fü r  d ie  B u c h fü h ru n g  e rs t e rh e b lic h  w e rd e n , w e n n  v o n  
e in e r S e ite  e r fü llt ,  w e n n  d ie  W a r e  g e lie fe r t  o d e r d e r P re is  
g e za h lt w ird .  In d e ss en  d e c k e n  sich R e c h ts an s p ru ch  und  
B u c h fo rd e ru n g  n ic h t im m e r. N a m e n tlic h  e in e  s ta rk e  
S en k u n g  d e r  R o h w a re n p re is e  fü h r t  e in e  D if fe re n z  zw is ch e n  
d e n  V e rp flic h tu n g e n  und  d e m  W e r t  d e r h e re in z u n e h m e n 
d e n  W a r e  m it  sich.

So is t z. B . fü r  B a u m w o lls p in n e re ie n  an d e r J a h re s 
w e n d e  1 92 5 /26  in fo lg e  des e rh e b lic h e n  P re is s tu rze s  sehr  
h ä u fig  e in  re c h t e rh e b lic h e r  U n te rs c h ie d  zw is ch e n  d em  
v o n  d e r  S p in n e re i fü r  d ie  e in g e d e c k te  W a r e  zu  za h le n d e n  
P re is  u n d  d e m  M a r k t w e r t  d e r  W a r e  am  B ila n z s tic h ta g  
fe s tzu s te lle n . D ie  P re is s e n k u n g  fü r  B a u m w o lle  s e tz te  
schon im  J a h re  1925 e in , v e rla n g s a m te  sich gegen E n d e  
1925 und  A n fa n g  1926, n a h m  dann  a b e r  im  w e ite re n  V e r 
la u fe  des J a h re s  1926 e in  g e ra d e zu  ra p id e s  T e m p o  an. 
D ie  B a u m w o lls p in n e r  D eu ts c h la n d s  w a re n  g e n ö tig t, t r o tz  
d e r o ffe n s ic h tlic h  w e ic h e n d e n  T e n d e n z  d e r  P re is e  sich  
a u ch  noch  in  d e n  le tz te n  M o n a te n  des J a h re s  1925 e in -  
zu d e c k e n , w e n n  sie das G e s c h ä ft n ic h t zum  S tills ta n d  
k o m m e n  lassen w o llte n . Z w a r  w e rd e n  g e ra d e  so lide  
S p in n e re ie n  sich m e is t n u r e in g e d e c k t h aben , w e n n  d ie  
entsprechenden  L ie fe ru n g s v e rträ g e  h e rg e s te llte r  W a r e  d a 
gegen s tan d en ; e in e n  a u s re ic h e n d e n  S c h u tz  fü r  d ie  S p in n e 
re ie n  b ie te t  d ies a b e r  b e k a n n tlic h  n ic h t, w e il  g e ra d e  in  
d ies e r B ra n c h e , w e lc h e  beso n d ers  s ta rk  a u f d e n  k le in s te n  
K o n su m  a n g e w ie s e n  ist, d e r  A b n e h m e r  d e r  S p in n e re i d ie  
E in h a ltu n g  des v e re in b a r te n  P re ises  v e rw e ig e r t  im  H in 
b l ic k  a u f d ie  a u ch  fü r  ih n  v o rh a n d e n e  U n m ö g lic h k e it,  
se in erse its  w ie d e r  b e i se inem  A b n e h m e r  zu  e n ts p re c h e n 
d e n  P re is e n  d ie  W a r e  u n te rz u b rin g e n . E in  P re is s tu rz  am  
B a u m w o llm a rk t b r in g t d e n  B a u m w o lls p in n e r  in  e ine  
a u ß e ro rd e n tlic h  p re k ä re  S itu a tio n , w e il  seine A b n e h m e r  
im  In te re s s e  d e r  e ig e n e n  E rh a ltu n g  sich w e ig e rn , d ie  W a re  
zu  d e n  v e re in b a r te n  P re is e n  o d e r m indestens  in  d e r v e r 
e in b a rte n  Z e it  abzu nehm en, u n d  daß  S p in n e r im  In te resse  
d e r E rh a ltu n g  d ie s e r K u n d s c h a ft in  den m e is te n  F a lle n  n o t
g e d ru n g en  h ie ra u f R ü c k s ic h t n eh m en  m üssen. U m g e k e h r t  
w ir d  dem  S p in n e r  b e i s te ig e n d e r P re is te n d e n z  d e r R o h 
b a u m w o lle  v o n  seinen  A b n e h m e rn  d ie  W a r e  aus dem  
L a g e r gerissen . D ie  genaue K e n n tn is  d ie s e r ta ts äc h lich e n - 
d u rc h  d ie  b e so n d ere  w irts c h a ftlic h e  S tr u k tu r  d e r B aum  
W o llin d u s tr ie  und  des B a u m w o llh a n d e ls  b e g ru n d e te n  V e r

i S Ä t S i v r Ä
bisg zum S S o m m e r 1926 e in g e tre te n e n  P re is b ild u n g  zu  ge-

la n g e n ^ n ^  ¿ e r  B e h a n d lu n g  d ie s e r F ra g e n , b e i denen  
es d a ra u f a n k o m m t, seitens des S te u e rp flic h tig e n  gegen
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ü b e r dem  F in a n z a m t e in e n  V e r lu s t n a ch zu w e is e n , n ic h t  
n u r seitens des F is k u s  R ü c k s ic h t neh m en  a u f e in e n  e tw a  
n o tg ed ru n g e n  v o m  S p in n e r b e w illig te n  M in d e rp re is , 
sondern  m uß fe rn e r  se itens  des F is k u s  auch a u f d e n  im  
s ta rk  v erla n g s a m te n  A b ru f  und in  der d a m it verb u n d en en  
E in sc h rä n k u n g  lieg en d en  V e r lu s t achten.

In  ta ts ä c h lic h e r  H in s ic h t d ü r fte  zu n ä ch s t d ie  n a c h 
s teh en d e  P re is k u rv e  fü r  d ie  G e s ta ltu n g  d e r  V e rh ä ltn is s e  
am  B a u m w o llm a rk t von  beso n d erem  In te re ss e  sein:

A e h n lic h e  V e rh ä ltn is s e  lie g e n  e ig e n tlic h  in  fast a lle n  
In d u s tr ie n  v o r, w e lc h e  sich m it d e r V e ra rb e itu n g  v o n  R o h 
w a re  b e sc h ä ftig e n . D ie  a llg e m e in e  T e n d e n z  d e r P re is 
b ild u n g  fü r  R o h w a re  w a r  s e it d e m  H e rb s t 1925 e ine  s ta rk  
w e ic h e n d e . E s b ra u c h t n u r an  d ie  P re is e n tw ic k lu n g  von  
W o lle  e r in n e r t  zu  w e rd e n . In z w is c h e n  s ind  d ie  v e rlu s  - 
b rin g e n d e n  A bsch lüsse  e in ig e r W o llin d u s tr ie n  b e k a n n t g e 
w o rd e n . M a n  b ra u c h t sich n u r d a ra n  zu  e r in n e rn , daß

e ine  W o llin d u s tr ie  5 0 — 70 v e rs ch ie d en e  S o rte n  v o n  R o h 
w o lle  au f L a g e r  h a lte n  m uß, w ä h re n d  d e r S p in n e r je  nach  
d e r  A r t  s e in e r S p in n e re i m it e in e m  sehr v ie l g e rin g e re n  
M a ß  v e rs c h ie d e n e r Q u a litä te n  zu  re c h n e n  h a t.

D ie  nach fo lg en d e  E rö r te ru n g  soll zu n äch st d ie  G ru n d 
sätze  „o rd n u n g sm ä ß ig e r B u c h fü h ru n g ', auch  h a n d e ls 
re c h tlic h , d a rs te lle n ; es fo lg t a lsd an n  e in e  k u rz e  U e b e r -  
s ich t d e r b is h e rig e n  R ec h ts p re ch u n g  des R e ic h s fin a n z 
hofs und  im  A n s c h lu ß  d a ra n  e in e  k r it is c h e  B esprechun g  
d ies e r R e c h ts p re ch u n g  u n te r  V e r w e r tu n g  des w ic h tig 
s ten  S c h rifttu m s . Z u m  S ch lu ß  w ir d  aus d ies e r E rö r te ru n g  
fü r  den  S te u e rp flic h tig e n  und  den  F is k u s  d ie  N u tz a n w e n 
dung gezogen w e rd e n  und in sb eso n d ere  zu  e rö r te rn  sein, 
in w ie w e it  d e r  S te u e rp flic h tig e  b e i den  n u n m e h r b e v o r 
s teh en d e n  V e rh a n d lu n g e n  ü b e r d ie  e n d g ü ltig e  V e ra n la g u n g  
des Jah re s  1925 —  b is h e r s ind e rs t v o rlä u fig e  V e r 
an lagung en  e rgan gen  —  e ine  B ila n z b e ric h tig u n g  v o rn e h m en  
k a n n , w e n n  e r d iese  V e r lu s te  b ish er e n tw e d e r  ü b e rh a u p t  
n ich t o d e r n ic h t o ffen  b e rü c k s ic h tig t h a t.

D ie  G ru n d s ä tze  d e r o rd n u n g sm äß ig en  B u ch fü h ru n g  
sind e tw a  fo lg e n d e : B e i s c h w eb e n d e n  R e c h ts v e rh ä ltn is s e n  
(R e c h te n  und  V e r b in d lic h k e ite n  aus L ie fe ru n g s - und K a u f 
v e rträ g e n ), d ie  sich au f d ie  Z u k u n ft  b e z ie h e n , geh t m an  in  
d e r R eg e l d a vo n  aus, daß d e r V e rp flic h tu n g  e in  g le ic h 
w e rt ig e s  R e c h t g e g en ü b ers teh t, so daß  R e c h t u n d  P flic h t  
sich geg en se itig  ausg le ichen . In fo lg e d e ss en  b le ib t  fü r  die  
B uchu ng n ich ts  ü b rig , da ja  in  d ie  g e b rä u c h lic h e n  H a n d e ls 
b ü c h e r n ic h t d ie  V e r trä g e  als solche e in g e tra g e n  w e rd e n , 
d iese v ie lm e h r  fü r  d ie  B u c h fü h ru n g  e rs t w ic h tig  w e rd e n , 
w e n n  von  e in e r S e ite  e r fü llt ,  d ie  W a r e  a lso ge
l ie fe r t  o d e r d e r  P re is  g e za h lt w ird . N u n  k ö n n e n  a b e r  
sch w eb e n d e  R e c h ts v e rh ä ltn is s e  schon v o r  d e r e in s e itig en  
o d e r b e id e rs e it ig e n  A b w ic k lu n g  e in e n  in  G e ld  a u s d rü c k -  
b a re n  V o r t e i l  o d e r u m g e k e h rt e in e  V e rm in d e ru n g  des 
W e rts  des G e s ch ä fts  d a rs te lle n ; a lsdann s ind sie b e re its  
fü r d ie  B uchu ng  g re ifb a r u n d  k ö n n e n  z iffe rn m ä ß ig  in  d e r  
B ila n z  zu m  A u s d ru c k  g e b ra c h t w e rd e n . D as  R e ic h s 
g e ric h t h a t m e h rfa c h  ebenso w ie  das a lte  O b c rh a n d e ls -  
g e ric h t G e le g e n h e it g e h ab t, sich d a rü b e r  auszusprechen , 
daß es a lsd an n  a u f d ie  V e rh ä ltn is s e  des e in ze ln e n  F a lle s  
a n k o m m t und  a u f d ie  F ra g e , ob nach  v e rn ü n ft ig e r  k a u f 
m ä n n is c h e r E rw ä g u n g  e in e  B u ch u n g  am  P la tz e  ist 
(R O H G . 24 S. 71, R G . 56  S. 18, 80  S. 333  und  das w e ite re  
S c h rifttu m  b e i S t a u b / P i n n e r  § 40  A n m . 8, § 261 
A n m . 24). Es fe h lt  z w a r  im  h a n d e ls re c h tlic h e n  S c h r if t 
tu m  auch n ic h t a n  V e r tre te rn  d e r A u ffas su n g , daß  die B ila n z  
n u r e inen  B üch erab sch lu ß  b ild e  und  a lle  schw ebenden  
G e s c h ä fte  aus d iesem  G ru n d e  s ch le ch th in  a u ß e r B e 
rü c k s ic h tig u n g  b le ib e n  m ü ß te n . D ie  R ec h ts p re ch u n g  des 
R e ic h s g e ric h ts  u n d  d ie  ü b e rw ie g e n d e  A n s ic h t des S c h r if t 
tu m s is t d ieser A u ffas su n g  n ic h t b e ig e tre te n , w e il  d ie  
B ila n z  nach  ih re r  g e sc h ich tlic h e n  E n tw ic k lu n g  d ie  A u f 
gabe h a t, d ie  L ag e  des V erm ö g en s  k la rz u s te llc n , und  aus  
d iesem  G ru n d e  auch  d ro h en d e  V e r lu s te  aus G a r a n t ie 
v e rp flic h tu n g e n  und  sonstigen  s c h w eb e n d e n  G e s c h ä fte n  zu  
b e rü c k s ic h tig e n  h a t. D as  w ir d  beso n d ers  fü r  d ie  B ila n z  
von  A k tie n g e s e lls c h a fte n  im  H in b lic k  auf d ie  A u s g e s ta ltu n g  
d e r B e w e rtu n g s v o rs c h rifte n  des § 261 k la r  (vgl. P  a s s o w  
„ D ie  B ila n z e n  d e r p r iv a te n  und  ö ffe n tlic h e n  U n te r 
n e h m u n g e n ", A u fla g e  2 B a n d  1 S. 75 ff. 276; S i m o n  
„ B ila n z e n "  S. 180; S t a u b / P i n n e r  § 38 A n m . 5).

D ie  h a n d e ls re c h tlic h  h e rrs c h e n d e  A u ffas su n g  geht 
also d a h in : D e r  A b s c h lu ß  e ines L ie fe ru n g s v e rtra g e s  g ib t 
reg e lm ä ß ig , solange noch  v o n  k e in e r  S e ite  e ine  L e is tu n g  
e rfo lg t ist, k e in e n  A n la ß  zu  e in e r  E in tra g u n g  in  d ie  o rd e n t
lic h e n  G e s c h ä fts b ü c h e r. R e g e lm ä ß ig  w e rd e n  deshalb  
R ü c k s te llu n g e n  fü r  im  n ä ch s te n  J a h re  e rw a r te te  V e r lu s te  
e ch te  R e s e rv e n  sein, d ie  e in e n  G e w in n  des la u fe n d e n  
J a h re s  n ic h t m in d e rn . In d e ss en  k a n n  ausnahm sw eise  e in e  
b ila n zm ä ß ig e  B e rü c k s ic h tig u n g  aus s c h w eb e n d e n  E n g a g e 
m en ts  d a n n  V o rk o m m e n , w e n n  d ie  darau s  sich e rg eb en d e  
V e rp flic h tu n g  d ie  g e g e n ü b ers leh en d e  F o rd e ru n g  an  W e r t  
ü b e r tr if f t .  Im  E in z e lfa lle  k a n n  das V e rh ä ltn is  d e r  
la u fe n d e n  R e c h te  u n d  P flic h te n  so sein , daß b e i v o r 
s ic h tig e r B e w e rtu n g  d e r G ru n d s a tz , daß  sie sich g eg en 
seitig  au f heben , n ic h t m e h r a n w e n d b a r is t; v ie lm e h r e r 
g ib t sich m it a u s re ic h e n d e r S ic h e rh e it e in  U e b e rw ie g e n  
d e r v e r lu s tb r in g e n d e n  m it d e n  g e w in n b rin g e n d e n  la u fe n d e n
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A bsch lüssen . In  so lchen F ä lle n  ist d ie  V e rm ö g e n s la g e  des 
K au fm an n s  am  B ila n zs tic h ta g  tro tz  m a n g e ln d e r gegen
s e itig e r L ie fe ru n g  b e re its  b e e in trä c h tig t , w e il  d ie  lau fe n d e n  
V e r trä g e  feste  R e c h te  u n d  V e r b in d lic h k e ite n  des K a u f
m anns b e g rü n d e t haben . In  so lch em  F a lle  k a n n  d e r K a u f
m an n  diese b e re its  e in g e tre te n e  z iffe rn m ä ß ig  zu  e r 
fassende V erm ö g e n s m in d e ru n g  in  d e r B ila n z  zu m  A u s 
d ru c k  b rin g e n .

M i t  d iesen  h a n d e ls re c h tlic h e n  G ru n d s ä tze n  s tim m t 
auch  in  d ies e r A u ffas su n g  d e r R e ic h s fin a n zh o f ü b e re in .

D e r  I.  S e n a t des R e ich s fin a n zh o fs  h a t in  e in e r K r ie g s 
s teu ersach e  im  U r te i l  v o m  7. 5. 1920 (B a n d  3 S. 22  ff.) 
fo lg e n d e n  G ru n d s a tz  a u fg e s te llt:

„Der Abschluß eines Lieferungsvertrages gibt regel
mäßig, solange noch von keiner Seite eine Leistung erfolgt 
ist, keine Veranlassung zur Eintragung in die kauf
männischen Geschäftsbücher. Ausnahmsweise kann aber 
die bilanzmäßige Berücksichtigung eines noch schwebenden 
Engagements Vorkommen, und zwar insbesondere in dem 
Falle , wo die daraus sich ergebende Verpflichtung des 
Kaufmanns seine entsprechende Gegenforderung an W ert 
übertrifft,"

Es h a n d e lt sich u m  fo lg e n d e n  T a tb e s ta n d :
„A uf dem Fabrikationskonlo  sind 100000,—  M  zurück

gestellt für einen A uftrag  der B ’schen Stickstoffwerke, 
A bt. Reichswerke Ch. Dieser Auftrag, bei dem es sich 
um ein O b jekt von 745 000,—  M  handelt, ist uns im F e 
bruar 1917 erteilt. A u f Anordnung der Obersten Heeres
leitung mußte der größte Te il des bereits fertiggestellten 
Objekts an die Chemischen W erk e  L. geliefert werden. 
D a die Löhne und Rohm aterialien inzwischen erheblich 
gestiegen waren, der A uftrag  für Ch. aber auch aus
geführt werden muß, und zwar zu dem alten Preise, so 
wurden uns für L. höhere Preise zugestanden, die in dem 
Gewinn des Geschäftsjahres 1917/18 verrechnet sind. Den  
A uftrag  für Ch, müssen w ir je tzt zu den im Februar 1917 
maßgebend gewesenen Preisen ausführen, weshalb sich 
die Rückstellung notwendig macht, da sonst das G e
schäftsjahr 1918/19 zu Gunsten des Jahres 1917/18 benach
teiligt würde. D ie zurückgeslellten 100000,—  M  werden  
voll in  dem Gewinn des laufenden Jahres erscheinen."

D ie  B e ru fu n g s in s tan z  h a tte  n a c h  P rü fu n g  d e r S a c h 
lage  „ d ie  v o m  S ta n d p u n k t e ines  v o rs ic h tig e n  K au fm an n s  
v ie lle ic h t b e re c h tig te  R ü c k la g e  von  100 0 00 ,—  M  als 
s te u e rp flic h tig  im  G e s c h ä fts ja h r 1 91 7 /18 “ e ra c h te t, w e il  es 
dem  S inn  des K rie g s s te u e rg e s e tze s  en ts p re ch e , daß  e in  
G e s c h ä fts g e w in n  in  d em  G e s c h ä fts ja h r z u r  K rieg s ab g ab e  
h e ran g ezo g e n  w e rd e , in  d e m  e r e n ts ta n d e n  sei. D e r  R e ich s 
fin a n z h o f h a t d e m g eg e n ü b er fo lg en d es  a u s g e fü h rt :

„Die Berufungskommission hat ihre Aufgabe, diese 
Angaben zu widerlegen und die Gewinneigenschaft der 
streitigen Summe für das Jahr 1917/18 nachzuweisen, 
nicht erfü llt, ihre Entscheidung beruht also auf der N ich t
anwendung des bestehenden Rechts und mußte deshalb 
aufgehoben werden (§ 10 N r. 1 des Gesetzes über die E r 
richtung eines Reichsfinanzhofs).

Bei freier Beurteilung ist die Sache nicht spruchreif, 
sondern zur anderweiten Entscheidung an die Berufungs
kommission zurückzuverweisen, deren Aufgabe es ist, unter 
Beachtung vorstehender Ausführungen und des gesamten 
Akteninhalts über die streitige Frage nochmals zu be
finden und hiernach die Kriegsabgabe von neuem fest
zustellen,

D ie  Berufungskommission hat hierbei davon aus
zugehen, daß zwar r e g e l m ä ß i g  der Abschluß eines 
Lieferungsvertrages, solange noch von keiner Seite eine 
Leistung erfolgt ist, keinen A nlaß  zu einer Eintragung in 
die Geschäftsbücher gibt; denn der Kaufm ann geht regel
mäßig bei der B ilanzaufstellung davon aus, daß am 
Bilanzstichtage der W e rt seiner Rechte und Verbindlich
keiten aus den noch laufenden Geschäften sich wegen der 
noch bestehenden Ungewißheit des wirtschaftlichen E r 
folges für ihn aufhebt, so daß die Weglassung beider Be
träge aus der B ilanz den Vermögensstand nicht beeinflußt. 
Bei Zugrundelegung dieser Praxis sind Rückstellungen 
für im nächsten Jahre erw arte te  Verluste  echte 
Reserven, die den Gewinn des laufenden Jahres nicht 
mindern ( S t a u b ,  H G B , 9, A u fl. Anm . 8 zu § 40' 
P a s s o w , D ie B ilanzen der privaten und öffentlichen  
Unternehmungen, 2, A u fl, Bd. 1 S. 75/76, 276; F i s c h e r ,  
D ie Bilanzwerte, was sie sind und was sie nicht sind] 
1908, T e il 2 S. 160; R e  h m ,  Bilanzen der Aktiengesell

schaften, 2, A u fl. S, 88 I I  N r. 2 ), Dagegen kann aus
nahmsweise eine bilanzmäßige Berücksichtigung eines 
schwebenden Engagements allerdings insbesondere dann 
Vorkommen, wenn die daraus sich ergebende V erp flich 
tung die korrespondierende Forderung am W erte  über
tr ifft (P a s s o w a. a. O. S. 282; S t a u b  a. a. O .). Es 
kann im E inzelfalle  das Verhältnis der laufenden Rechte 
und Verpflichtungen so sein, daß bei vorsichtiger Be
wertung der Grundsatz, daß sie sich gegenseitig auf- 
lieben, nicht zur Anwendung kommen kann, daß sich 
vielm ehr m it ausreichender Sicherheit ein Ueberwicgen 
der verlustbringenden gegenüber den gewinnbringenden 
laufenden Abschlüssen ergibt. D a die laufenden V e r 
träge bereits Rechte und Verbindlichkeiten des K au f
manns fest begründet haben, so ist in  diesen Fällen  
seine Vermögenslage am Bilanzstichtage bereits rechtlich  
und w irtschaftlich beeinträchtigt, und es ist ihm nicht 
verwehrt, diese bereits eingetretene Vermögensminderung 
in der B ilanz zum Ausdruck zu bringen. Letzterer F a ll 
kann nach den Angaben der Aktiengesellschaft hier vor
liegen. Denn sie behauptet, daß die s c h o n  a m  
30. J u n i  1918 b e s t e h e n d e  V e r p f l i c h t u n g ,  
die Salpeterfabrik für die B ’schen Stickstoffwerke in Ch. 
zu bauen, sie nötige, höhere Herstellungskosten auf
zuwenden, als der dafür bereits 1917 vereinbarte Preis 
betrage. T r if f t  dies zu, so muß ihr auch das Recht zu
gesprochen werden, diese Last ihres Geschäfts am ge
nannten Bilanzstichtage zu berücksichtigen, w eil sie den 
zu diesem Zeitpunkt vorhandenen W e rt des Vermögens 
der A .G „  welcher nach § 40 H G B . in  Verbindung m it 
den Einschränkungen des § 261 Z iff, 1— 3 a. a, O, auch 
für Aktiengesellschaften durch die B ilanz festzustellen 
ist, beeinflußt."

D ie s e  zu m  K rie g s s te u e rg e s e tz  1916 u n d  zu m  K r ie g s 
a b g ab en g esetz  1918 e n tw ic k e lte n  G ru n d s ä tze  h a t d e r  
V I .  S e n a t des R F H . a lsd an n  in  w e ite re n  U r te i le n  fü r  das 
a lte  R E S tG . ü b e rn o m m e n .

In  d em  U r te i l  v o m  27. 11. 1924 —  V I  e A  51 —  (S te u e r  
und  W ir ts c h a ft  1925 S p a lte  105) b e a n s p ru c h te  d e r B e 
s c h w e rd e fü h re r  Zu lassung  e in e r  R ü c k s te llu n g  von  
28 M il l io n e n  M a r k  fü r  V e r lu s te  aus sch w eb e n d e n  
G e s c h ä fte n :

„Zur Begründung der Rückstellung hat der Be
schwerdeführer vorgebracht, die Kommanditgesellschaft 
müsse m it der M öglichkeit rechnen, daß sie beim W e ite r
verkauf der W are, die sie auf Grund laufender Verträge  
zu bestimmten Preisen abnehmen müsse, nur niedrigere  
Preise als ihre Einstandspreise erzielen könne, E r beruft 
sich auf das Gutachten eines Sachverständigen, der die 
W ahrscheinlichkeit des Eintretens solcher Verluste aus 
der Tatsache folgert, daß im  letzten V ie rte ljah r 1922 die 
Preise, zu denen die Kommanditgesellschaft jene V e r
träge abgeschlossen hatte, über den Preisen lagen, zu 
denen sie im gleichen Zeitraum  ihre W aren verkaufen  
konnte. D er R F H . (3 S, 22) hat anerkannt, daß b e i der 
Kricgsabgabe m it Rücksicht auf schwebende Geschäfte 
eine Abschreibung auf das Gesamtunternehmen in Frage  
kommen könne; er hat entschieden, daß Gesamt
abschreibungen grundsätzlich auch bei der Einkom m en
steuer zulässig seien. Voraussetzung für die Zulässigkeit 
einer solchen Abschreibung ist jedoch immer, daß sie 
dazu dient, eine W ertm inderung, die das Unternehmen 
schon am Bilanzstichtag erfahren hatte, zum Ausdruck zu 
bringen. Ganz abgesehen davon nun, daß der Be-
schwerdeführer gar nicht behauptet, daß eine Minderung  
des W ertes des Unternehmens der Kommanditgesellschaft 
infolge der schwebenden Verträge schon am Bilanzstichtag 
eingetreten war, sondern die Abschreibung lediglich m it 
den in Zukunft voraussichtlich eintretenden Verlusten be- 
gründet, zukünftige Verluste aber nur den Gewinn des 
Jahres mindern können, in  dem sie tatsächlich emtreten, 
kann auch nicht jede unbestimmte M öglichkeit spaterer 
Verluste eine Abschreibung wegen W ertverirnnderung  
rechtfertigen. Schon am Bilanzstichtag mußte vie mchi rn
G ew ißheit d e , R F H  3  S S
sein, wie es z . B . i n  dem d stellen £ ar Im  vor-
zugrunde liegenden L a ll B;lanzstichlage vollkommen 
hegenden Falle  wa ^  , aufenden V e r t r ä g e  Verluste  
ungewiß, ob ta ts a a M t  MögUchkeit< daß sie gewinn
bringen wurden, ^  mindestens ebenso groß, und
b n ?ite d ther in keiner Weise nachgewiesen, daß der W e rt 
des gesamten Unternehmens der Gesellschaft durch die 
schwebenden Verträge beeinträchtigt war. Daß die Ge-
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Seilschaft zeitweise zu höheren Preisen abschloß, als die 
Preise waren, zu denen sie gerade verkaufen konnte, läßt 
auf keinen F a ll den Schluß zu, daß infolge der Verträge  
Verluste eintreten müßten. D ie vorgenommene A b 
schreibung stellt also eine echte Rücklage dar und ist 
als solche steuerpflichtig."

In  dem  U r te i l  vom  25. 3 , 1925 —  V I  A  6 7 — 69  
(S teu e r und  W ir ts c h a ft  S p a lte  8 40  ff.) h a t sich d e r R F H .  
e b en fa lls  m it d e r F ra g e  des A b zu g s  e ines V e r lu s te s  aus  
schw ebenden V e rb in d lic h k e it b e fa ß t:

„Eine Rückstellung von 24 M ill. M a rk  war dam it be
gründet, w eil es am 31. 12. 1922 ganz ungewiß gewesen 
sei, ob eine im  Oktober 1922 fü r 24 M ill.  M a rk  bestellte, 
1923 gelieferte Maschine ihren Zweck erfüllen würde, da 
bestehende Patente nicht hätten verle tzt w erden dürfen; 
tatsächlich habe die Maschine später die in sie gesetzten 
Hoffnungen nicht erfü llt. D er Senat hat die Rückstellung 
nicht zugelassen. N u r wenn am Bilanzstichtage schon 
feststände, daß die Verpflichtung aus dem Geschäft und 
der auf ihm beruhende Anspruch einen verschiedenen 
W ert haben, müßte die B ilanz das zum Ausdruck bringen. 
Träfe daher die Behauptung der Steuerpflichtigen zu, es 
habe sich schon am Bilanzstichtag übersehen lassen, daß 
die bestellte Maschine für die Gesellschaft nicht den dem 
Kaufpreis entsprechenden W ert haben würde, so würde 
die Gesellschaft allerdings berechtigt gewesen sein, einen 
den M inderw ert der Maschine ausgleichenden Schuld
posten in ihre B ilanz aufzunehmen. Jedoch ergibt sich 
aus dem Gesagten schon, daß nicht jedes m it einem 
schwebenden Geschäft verbundene Risiko, also nicht 
schon die am Bilanzstichtage vorhandene M öglichkeit, daß 
ein solches Geschäft m it V erlust abschließt, zur Einsetzung 
eines entsprechenden Passivpostens berechtigt; steuerlich 
kann vielmehr ein solcher Posten nur dann anerkannt 
werden, wenn und insoweit am Bilanzstichtage m it Sicher
heit feststeht, daß das Geschäft einen Verlust bringen 
w ird . Denn nur insoweit dient der Posten dazu, den A n 
spruch oder die Verpflichtung aus dem Geschäft m it dem 
ihnen am Bilanzstichtage zukommenden W erte  in  der 
Bilanz darzustellen; andernfalls handelt es sich um eine 
Rückstellung für möglicherweise in Zukunft eintretende  
Verluste, die als solche steuerpflichtig ist.

Was nun die Steuerpflichtigen im vorliegenden F a lle  
Vorbringen, um die Einsetzung von 24 M ill.  M a rk  unter 
die Passiva der B ilanz zu begründen, reicht nicht aus, 
um festzustellen, daß schon am Bilanzstichtage der W ert 
ihres Anspruchs auf Lieferung der Maschine geringer war 
als der zu entrichtende Kaufpreis. W enn die Gesellschaft 
auch am Bilanzstichtage vielleicht m it der Möglichkeit 
rechnen mußte, daß die Maschine sich nicht bewähren 
würde, so lagen doch keine Tatsachen vor, aus denen 
letzteres m it Sicherheit zu folgern w ar und die den Schluß 
zuließen, daß die M öglichkeit, der W e rt der Maschine  
w ürde dem zu zahlenden Kaufpreis entsprechen, 
geringer w ar als die M öglichkeit, daß der Kaufpreis zu 
hoch wäre. D ie Tatsache, daß die Maschine nach ihrer 
Lieferung im Jahre 1923 den an sie zu stellenden A n 
forderungen nicht entsprochen hat, läß t sich für den 
Standpunkt der Steuerpflichtigen nicht verwerten, da es 
nur auf die Verhältnisse ankom m t, w ie sie sich am 
Bilanzstichtag übersehen ließen."

D ie s e lb e n  G ru n d s ä tze  w e rd e n  im  U r t e i l  v o m  1. 4. 1925  
—  V I  A  2 —  ausgesprochen. In  d iesem  U r t e i l  h a t d e r  
R F H .  fo lg en d es  ausgefüh rt:

„Das Verlangen eines Holzhändlers, Prozeßverluste 
in Höhe von 65 M ill.  M ark  abzuziehen, w ar abgelehnt, 
w eil keiner der Rechtsstreite 1922 beendet sei. D ie  
Rechtsbeschwerde beschränkte den geforderten Abzug auf 
19 M ill.  M a rk ; diese Summe stellte nach dem M arkkurs  
vom 31. 12. 1922 die Verluste aus Prozessen dar, die mit 
Geschäften des Jahres 1922 zusammenhingen und für die 
am Stichtag bereits ein voraussichtlich ungünstiger Aus
gang erkennbar gewesen sei. D er Senat hat dieses V e r-  
langen grundsätzlich für berechtigt erk lärt: W ie  im 
Schrifttum  übereinstimmend anerkannt w ird, entspricht es 
den Grundsätzen einer ordnungsgemäßen Buchführung des 
vorsichtig wirtschaftenden Kaufmanns, daß auch am 
Stichtag noch nicht entstandene oder rechtlich zweifel
hafte Verbindlichkeiten m it ihrem mutmaßlichen Betrag 
unter die Passiven aufgenommen und insbesondere auch 
drohende Verluste aus schwebenden Prozessen durch E in 
stellung eines entsprechenden Passivpostens in die B ilanz  
berücksichtigt werden. Diesem kaufmännischen G rund
satz hat auch schon der R F H . Rechnung getragen, indem

er im U rte il vom 22. 4. 1921 —  I  A  204/20 —  entschied, 
daß der Pflichtige nicht nur berechtigt, sondern sogar 
verpflichtet w ar, den ihm nach der Lage eines am Stichtag 
noch schwebenden Prozesses drohenden Verlust in einer 
von ihm pflichtgemäß zu schätzenden Höhe unter die 
Passiva der B ilanz einzustellen. In  dem weiter vom Be
schwerdeführer angerufenen U rte il vom 5, 5, 1922 
—  I  A  126/21 (R FH . 9 S. 243) —  handelt es sich um 
die bremische Einkommensteuer, die als eine w irtschaft
lich das abgelaufene Jahr treffende und deshalb im  Wege 
der Schuldvorwegnahme in die B ilanz einzustellende 
Schuld anerkannt wurde, obwohl sic infolge der Kriegs
verhältnisse nicht veranlagt und dam it im Rechtssinn nicht 
entstanden w ar. Der F a ll unterscheidet sich von der Be
rücksichtigung drohender Verluste aus schwebenden 
Prozessen insbesondere dadurch, daß m it dem rechtlichen 
Entstehen der Steuer sicher oder nahezu bestimmt ge
rechnet werden konnte, während es am Stichtag immerhin 
nicht so sicher war, daß die Prozeßverluste w irk lich ein
treten würden. Auch w ird in dem U rte il m it Recht 
darauf hingewiesen, daß nicht jede vom kaufmännischen 
Standpunkt aus gebotene Rückstellung schon deswegen, 
w eil ihre B ildung den Gewohnheiten des vorsichtigen 
Kaufmanns entspricht, den C harakter einer steuerpflich
tigen Reserve verliere. D er dem U rte il zugrunde 
liegende Gedanke, daß eine Schuld zu den Betriebskosten 
des Geschäftsjahres gehört, m it dem sie durch ihre 
Grundlagen w irtschaftlich zusammenhängt, kann aber doch 
immerhin für die Zulässigkeit der Berücksichtigung der 
am Stichtag bereits erkennbar drohenden Verluste ver
w ertet werden, zumal wenn es sich, wie hier, um 
Prozesse aus Geschäften des Jahres 1922 handelt und 
die Prozesse auch in diesem Jahre anhängig geworden 
sind.

Soweit die Vorentscheidung grundsätzlich die Be
rücksichtigung der zu erwartenden Verluste aus den am 
Stichtag schwebenden Prozessen ablehnte, kann sie nicht 
aufrechterhalten werden.

D ie  Sache ist nicht spruchreif, da die Zusammen
stellung des Pflichtigen auf ihre sachlichen und rechne
rischen Grundlagen erst noch nachzuprüfen ist. Falls  
diese Prüfung insbesondere unter Berücksichtigung der 
nachher tatsächlich eingetretenen Verluste ergibt, daß auf 
den M arkkurs  vom 31. 12, 1922 umgerechnet Prozeß
verluste in der geltend gemachten Höhe nach der Prozeß
lage am Stichtag drohten, kann dem Pflichtigen der 
beanspruchte Abzug nicht verw ehrt werden,"

A e h n lic h  ä u ß e rte  sich d e rs e lb e  S e n a t im  U r t e i l  vom  
10. 6. 1925 —  V I  A  178 — :

Eine Rückstellung für die schwebenden Geschäfte 
hätte zugelassen werden können, wenn der Beschwerde
führer das Holz, das er zu einem bestimmten Preise zu 
liefern  hatte, hätte kaufen müssen und am Bilanzstichtage 
schon feststand, daß er für das zu kaufende H o lz mehr 
als den vereinbarten Verkaufspreis würde zahlen müssen. 
Dann würde der W e rt der Verpflichtung aus dem 
schwebenden Vertrage den W e rt der Gegenleistung über
stiegen haben, und diese D ifferenz hätte  in der B ilanz in 
Erscheinung treten dürfen. D er Beschwerdeführer besaß 
aber das zu liefernde H o lz schon; unter diesen U m 
ständen darf der Beschwerdeführer das Holz als Passivum 
nicht anders bewerten als das H olz als Aktivum . A n 
spruch und Verpflichtung aus dem schwebenden Geschäft 
sind daher gleichwertig. W as der Beschwerdeführer 
w ill, indem er darauf hinweist, daß er zur entsprechenden 
A uffü llung seiner Bestände mehr Geld aufwenden müsse, 
als er für das zu liefernde H o lz erhalte, ist eine un
zulässige Berücksichtigung der Geldentw ertung, unzulässig, 
w eil sie außerhalb des Rahmens des Geldentwertungs
gesetzes liegt und dem für die Veranlagung 1922 noch 
geltenden Grundsatz M a rk  cz M a rk  widerspricht."

D e r  G ru n d s a tz  d e r v o re rw ä h n te n  U r te i le  des R F H .  
g e h t d a h in : B e i  s c h w e b e n d e n  G e s c h ä f t e n  i s t  
e i n e  A b s c h r e i b u n g  w e g e n  W e r t m i n d e 
r u n g  n i c h t  d u r c h  d i e  u n b e s t i m m t e  M ö g 
l i c h k e i t  s p ä t e r e r  V e r l u s t e  g e r e c h t 
f e r t i g t ,  s o n d e r n  e s  m u ß  s c h o n  a m  B i l a n z 
s t i c h t a g  m i t  G e w i ß h e i t  d a s  E n t s t e h e n  v o n  
V e r l u s t e n  v o r a u s z u s e h e n  s e i n .  D ie s e  R e c h t
s prechung  w a r  v o n  d e r  P ra x is  m e is t d a h in  eng  
ausge leg t w o rd e n , daß  e in  A b z u g  d a n n  n ic h t schon  
b e re c h tig t ist, w e n n  b e i s ch w e b e n d e n  A n sc h a ffu n g s-  
gesch äften  d e r  g e m ein e  W e r t  des G e g e n stan d es  am  
B ila n zs tic h ta g  n ie d r ig e r  is t a ls  d ie  K a u fp re is s c h u ld .
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D ‘e P ra x is  nähm  also e in e n  b e i d e r B ila n za u fs te llu n g  zu  
b e rü c k s ic h tig e n d e n  V e r lu s t n ic h t schon d a n n  als v o r 
h a n d e n  an, w e n n  d e r g e m ein e  W e r t  a m  B ila n zs tic h ta g  
n ie d r ig e r  w a r  als d ie  K a u fp re is s c h u ld , so n d ern  v e rla n g te  
Xom  s te u e rp flic h t ig e n  e in e n  k a u m  zu  fü h re n d e n  N a c h w e is  
d e r S ic h e rh e it e ines e in tre te n d e n  V e r lu s te s .
q S en a t h a t im  U r te i l  v o m  4 - n - 1925 (Bd. 17
S 332  ff.) d iese enge A u s le g u n g  fü r  fa lsch  e r k lä r t  und  
fo lg e n d e n  R ec h ts g ru n d s a tz  ausgesprochen:

B e i  s c h w e b e n d e n  A n s c h a f f u n g s g e -  
s c h a f t e n u b e r G e g e n s t ä n d e d e s B e t r i e b s -
v e r m o g e n s  l i e g t  r e g e l m ä ß i g  e i n  b e i  d e r

B  i  1 a nA u f s t e l l u n g  d e : z  z u  b e r ü c k s i c h -------------- p u u e i u o A S l c u -
i g e n d e r  V  e r l u s t  v o r ,  w e n n  d e r  g e m e i n e  

W e r t  d e s  G e g e n s t a n d e s  a m  B i l a n z s t i c h 
t a g  n i e d r i g e  r  i s t  a l s  d i e  K a u f p r e i s s c h u l d .

r  le h n t es a u s d rü c k lic h  a b , d ie  B e rü c k s ic h tig u n g  e ines  
V erlu s tes  in  den  F ä lle n  a b zu le h n e n , w e il  im  s trengsten  
o in n e  am  B ila n z s tic h ta g  d i e  G e w i ß h e i t  des E n t 
s tehens v o n  V e r lu s te n  noch  n ic h t v o rh a n d e n  sei. In  dem  
e n ts ch e id en d en  T e i l  d e r A u s fü h ru n g e n  h e iß t es:

”' y ähru ndJ die Vorinstanz die M öglichkeit, Verluste  
. S ?c...wf.k?nden Geschäften zu berücksichtigen, nicht 

grundsatzheh verneint, verlangt sie bezüglich der Fest-
♦ • M  f  j-b en  s<?mher Verlust vorliegt, daß am B ilanz

stichtag die G ew ißheit des Entstehens eines Verlustes 
vorhanden sein müsse, und verneint diese G ew ißheit für 
den vorliegenden F a ll m it dem Hinweis darauf, daß am 
B i anzstichtag die Entwicklung der Preise für 1923 noch 
völlig ungewiß gewesen sei. Diese Ausführungen des 
r  inanzgerichts geben zu Bedenken Anlaß. Zw ar hat der
erkennende Senat in verschiedenen Entscheidungen __ es
handelt sich um die oben wiedergegebenen Ent-
m K Ä ?  ~ a f USf£ev hr1t ’ ,daß nichl icdc unbestimmte Moghehked spaterer Verluste genüge, um in der B ilanz
n V M  T ert^enC.hn lß.i:n!  vorzunehmen. D am it sollte aber 
nicht die Gewißheit des Entstehens der Verluste in der 
von der Vorinstanz vorgenommenen Auslegung gefordert
' 'r®rdl f n ' ^umw ..d? J*** d 'eser Auslegung die grundsätzlich 
anerkannte M öglichkeit der Berücksichtigung von V e r
lusten aus schwebenden Geschäften für alle Ende 1922 in 
w  Sc.‘1̂ ebe befindlichen Kaufgeschäfte, die sich auf 
W arenlieferungen bezogen, praktisch ausgeschaltet worden 
wäre, da der Einwand, die Preisentwicklung im Jahre 1923 
S®‘ „„ e } „  n°ch njch t vorauszusehen gewesen, n a tur
gemäß auf a lle  diese Geschäfte zutreffen müßte. V i e l -  
m e h r  i s t  b e i  d e r  F r a g e ,  i n w i e w e i t  e i n  
v e r 1 us  t a u s  s c h w e b e n d e n  G e s c h ä f t e n  
n n ^ S t l iC h t a g  b e r e i t s  i n  e i n e r  h a n d e l s -  
ö e n d e ' n  W e - r e c h ,t l i c h  ZU b e r ü c k  s i C h t i -
h a t d v n Y e i lSe a l s  , V n S e t r e t e n  z “  g e l t e n  h a t ,  v o n  d e m  a l l g e m e i n  a n e r k a n n t e n  
k a u f m ä n n i s c h e n  G r  u n d s a t ,  a u s z u g e h e n "  
d a ß  b e i  d e r  B . I a n  * a u f  .  t e 1 1u n i  „ i c h  
r e a l i s i e r t e  V e r l u s t e  i n  d e r  g l e i c h e n  

W Ie . r e a l i s i e r t e  V e r l u s t e 2 z u  b e -  
h a n d e l n  s i n d u n d  e b e n s o  w i e  d i e s e  d a s  
B i l a n z  e r g e b n i s  b e e i n f l u s s e n .  Diese Retfel 
ist, wie sich aus § 33a Abs. 1 des bisherigen EStG , ergibt 
für die wichtigsten Falle , nämlich die auf Gegenstände 
des Betriebsvermögens bezüglichen Anschaffungsgeschäfte 
auch steuerlich dadurch anerkannt, daß diese Gegenstände 
zwar grundsätzlich zum Anschaffungspreise nach Abzug 
der zulässigen Absetzungen für Abnutzung oder Substanz
verringerung zu bilanzieren sind, daß aber dann, wenn 
dieser W ert den gemeinen W e rt des Gegenstandes am 
Stichtag übersteigt, der gemeine W ert als B ilanzw ert 
cinzusetzen ist. Nun sind zw ar bei schwebenden A n 
schaffungsgeschäften die betreffenden Gegenstände als 
solche, da sie noch nicht geliefert sind, in die Inventur 
und damit in die B ilanz nicht aufzunehmen. W irtschaft
lich betrachtet liegt der F a ll für den Kaufm ann aber ganz 
gleich, ob er die W are  schon übernommen hat oder ob die 
Lieferung noch aussteht, was oft von Zufälligkeiten ab
hängt. Es kann daher auch bei der Bilanzaufstellum i 
grundsätzlich keinen Unterschied machen, ob ein Gegen’ 
stand, dessen gemeiner W e rt am Stichtag unter dem 
preis liegt, schon geliefert und dann ohne weiteres nach 
§ 33a Abs. 1 m it dem gemeinen W ert anzusetzen ist j  "  
ob dem Kaufm ann lediglich die Forderung auf Lie erung 
dieses Gegenstandes gegen die Verpflichtung, einen S  
dem gemeinen W e rl des gekauften Gegenstandes 
liegenden Kaufpreis zu entrichten, zustcht a ,?pK j 
letzteren F a lle  muß der Kaufm ann nach dem Gedanken

des § 33a Abs. 1 des bisherigen EStG, berechtigt sein, 
den am Stichtag vorhandenen nicht realisierten Verlust 
bei der Bilanzaufstellung entweder dadurch, daß der W e rt 
der Forderung in  Höhe des gemeinen W erts des zu 
fordernden Gegenstandes auf der Aktivseite und die K au f- 
preisschuld auf der Passivseite b ilanziert w ird, oder 
eimach durch Einsetzung des Unterschieds als W e rt- 
benchtigungsposten auf der Passivseite der B ilanz zu 
berücksichtigen.

j  P,®r , S e n a t s e tz t sich in  d iesem  U r te i l  auch  aus-
TT t US,e i? anclei' m it e in e m  a m tlic h  n ic h t v e rö f fe n t

lic h te n  U r te i l  des I .  S en ats  v o m  17. 10. 1924 (R e ic h s -
Ä 1«  S - D o r t  h a tte  d e r  I.  S e n a t d ie  R ü c k -
- , h g nt er , de n i G e s ic h ts p u n k t d e r G e s a m ta b s c h re ib u n g  
Magr k tn r i- c  di Weit<:rh l? gesagt, es k ö n n e  darau s, daß d ie  
Stoffe dif.r  £ e k a u fte n  u n d  noch zu  l ie fe rn d e n  R o h -
im n g s v e H r f i1 ^  Unt,e r  den P re is e n - d ie  nach  d e n  L ic fe -u n g s v e rtra g e n  v e re in b a r t  w a re n , g e le g e n  seien , n ic h t ge- 

“ ?  b e re its  e t  V S -
Gew esen w äre0*1 D e r V 3 UQh " ^ i m itJ S ic h e rh e it zu  e rw a r te n  
diesen A u s fü h r u n g  • ? ? n a t h a t d u rch a u s  z u tre ffe n d  sich  
« L  ^  R  -  ig - u . c llt  angeschlossen, w e il  d e r G r u n d 
satz d e r B e rü c k s ic h tig u n g  n ic h t re a l is ie r te r  V e r lu s te  
k e in e sw eg s  a u f V e r lu s te  b e s c h rä n k t ist, d e re n  R e a lis ie ru n g  
s icher o d e r au ch  n u r w a h rs c h e in lic h  ist. g

In  je n e m  F a ll  h a t d e r  R F H . a u s d rü c k lic h  aus-
fü h r e r C ie n rt daß  dlC B e r ec h B gu n g d e r  v o m  B e s c h w e rd e -  
oh d i r  J ° ^ ® n o m m e n en  R ü c k s te llu n g e n  d a v o n  abhän ge,
tag n T e d r i r in 1  g e k a u ite n  W a r e  ^  B ilan zstich ^
ag n ie d r ig e r  als d ie  K a u fp re is s c h u ld  an  d iesem  T a g e  w a r .

e i n e n * * P ' GS R F H ' e ? t £ a lt  a b e r  gle ic h ze itig  noch  
w T rk ln ^ t  h t l uenj  F m £ er z e l£ d a fü r< ob  d ie  w e ite re  E n t -  
K t  ~ un a ch  od f m  B lIa n zs tic h ta g  e tw a  bis z u r  Z e it  d e r  
ta ts ä c h lic h e n  B ila n z a u fs te llu n g  zu  b e rü c k s ic h tig e n  ist.

D e r  R F H . fü h rt aus:
i "Selbstverständlich darf die Beurteilung der Angaben 

des Beschwerdeführers ausschließlich nach den am Stich- 
tag zu übersehenden Verhältnissen geschehen, und es darf 
deshalb auch die spätere Entwicklung der Verhältnisse, 
aut die in  allen vom Beschwerdeführer eingeholten G u t
achten hingewiesen w ird, nur insoweit berücksichtigt 
werden, als sie schon am Stichtag allgemein erw artet 
wurde und daher auf den gemeinen W e rt an diesem Tage 
einwirkcn konnte. 5

M a n  k a n n  im  H in b lic k  a u f dieses U r te i l ,  w e lc h e s  a b 
s ic h tlic h  m  d e r  a m tlic h e n  S am m lu n g  a b g e d ru c k t w o rd e n  
ist, d a v o n  sprechen , daß fü r  das G e b ie t  d e r  R e ic h s e in 
k o m m e n s te u e r u n d  -K ö rp e rs c h a fts s te u e r  d ro h e n d e  V e r 
luste  b e i s ch w e b e n d e n  L ie fe ru n g s g e s c h ä fte n  ab g ezo g en  
w e rd e n  k ö n n e n , w e n n  am  B ila n z s tic h ta g  d e r  g e m ein e  W e r t  
d e r W a r e  n ie d r ig e r  is t als d e r  K a u fp re is . ’ D ie s e  A n s  
fu h ru n g e n  des R F H . h a b e n  in fo lg e  des W o H W o  j  
§§ 13, 19 ff. R E S tG . s e lb s tv e rs tä n d lic h  a u ch  fü r  das G e h tÜ

von  fo lg e n d e m  a u s z u g e ^ t ' 11"  d lCSer R e c h ts Pre c bung b a t

i ü h r u n g ^ i sV Ze , ° 7?n u n 2 s m a ß i g e r B uch - 
d ü r f e n  n i c h t  b t '  .. U.n r f  a l » s i e r t e G e w i n n e
r e a l i , i e r t p  v b  , k *  C h t i i t  w e r d e n ,  u n -  
t i g t  w e r d »  Xr®. r ,.u s * e k ö n n e n  b e r ü c k s i c h -  
Z e it  d e r A f  e u' F u r  d le  B e w e r tu n g  is t n ic h t d e r W e r t  z u r  
Hip A „ f  A J” n a k ® e . s o n d e rn  d e r  W e r t  d e r Z e it ,  fü r  w e lc h e  
In n  1 l n a , 11J.e ^ d ti m aß gebend . T ro tz d e m  k ö n n e n  nach  

, jC s re 9k t lic h e r  A u ffas su n g  T a ts a c h e n  b e rü c k s ic h tig t
^  d le  e rs  ̂ n a c k  dem  Z e itp u n k t b e k a n n t g e w o rd e n  

sind, fü r  w e lc h e n  d ie  A u fs te llu n g  d e r B ila n z  g ilt. D as  
G e s e tz  v e r la n g t n ic h t, daß m an  sich k ü n s tlic h , u n te r  A u ß e r 
ach tlassung  v o rh a n d e n e r N a c h ric h te n , in  e in e n  frü h e re n  
Z u s ta n d  z u rü c k v e rs e tz e  (vgl. R G . in  J W .  1912 S. 305, 
S t a u b / P i n n e r  § 40  Ä n m . 3, § 261 A n m . 17, §  213  
A n m . 11).

D ie s e  h a n d e ls re c h tlic h e n  G ru n d s ä tze  b e z ie h e n  sich  
a u f d ie  B e w e rtu n g  d e r G e g e n s tä n d e  des B e tr ie b s 
verm ögens. F ü r  d ie  B e w e rtu n g  s ind im  E S tG , e in g eh en d e  
V o rs c h rifte n  v o rh a n d e n .



250

§ 13 R E S tG . besagt:
„Bei Steuerpflichtigen, die Handelsbücher nach den 

Vorschriften des H G B . zu führen verpflichtet sind oder, 
ohne dazu verpflichtet zu sein, Handelsbücher nach den 
Vorschriften des H G B , tatsächlich führen, ist der Gewinn 
(§ 7 Abs. 2 N r. 1, § 12) der nach den Grundsätzen 
ordnungsmäßiger Buchführung für den Schluß des Steuer
abschnitts erm ittelte Ueberschuß des Betriebsvermögens 
über das Betriebsvermögen, das am Schlüsse des voran
gegangenen Steuerabschnitts der Veranlagung zugrunde 
gelegen hat. Bei der Erm ittlung des Gewinns sind die 
Vorschriften dieses Gesetzes über die Entnahmen aus dem 
eigenen Betriebe (§ 12 Abs, 2), die abzugsfähigen A us
gaben (§§ 15 bis 18) und die Bewertung (§§ 19 bis 21) 
zu beachten. D ie Vorschriften des § 12 Abs. 3 finden 
entsprechende Anwendung."

E r  s c h re ib t also v o r, daß d e r G e w in n  n a ch  d e n  G ru n d 
sätze n  o rd n u n g s m äß ig e r B u ch fü h ru n g  zu  b e re c h n e n  ist. 
Indessen  s ind  nach  a u s d rü c k lic h e r V o rs c h r ift  fü r  d ie  B e 
w e rtu n g  d ie  §§  19— 21 „zu  b e a c h te n " . § 19 s c h re ib t  
g ru n d s ä tz lic h  v o r: „ F ü r  d ie  e in ze ln e n  dem  B e tr ie b e  g e 
w id m e te n  G e g e n s tä n d e  is t fü r  den  S ch lu ß  des S te u e r 
ab sc h n itts  d e r gem ein e  W e r t  zu g ru n d e  zu  leg e n ."  § 19 
re g e lt d ie  F ra g e , m it  w e lc h e m  W e r t  fü r  den  S ch lu ß  des  
S te u e ra b s c h n itts  d ie  G e g e n s tä n d e  des B e tr ie b s v e rm ö g e n s  
a n zu se tzen  sind, d ie  n ic h t schon a m  S ch lu ß  des v o ra n 
gegangenen S te u e ra b s c h n itts  zu m  B e tr ie b s v e rm ö g e n  des 
S te u e rp flic h tig e n  o d e r im  F a lle  des u n e n tg e ltlic h e n  E r 
w e rb s  des B e tr ie b s  zu m  B e tr ie b s v e rm ö g e n  des R e c h ts 
vorg än g ers  g e h ö rt h aben . A u ß e rd e m  besagt § 19, w ie  d e r  
g e m ein e  W e r t  b e i G e g e n s tä n d e n  zu  e rm it te ln  ist, w e lc h e  
n ic h t zu m  V e r k a u f  b e s tim m t s ind  und w as  als A n sc h a ffu n g s 
o d e r H e rs te llu n g s p re is  v o n  G e g e n s tä n d e n  g ilt, b e i denen  
e in  so lcher P re is  n ic h t g egeb en  ist. B e i d e r V e rb u c h u n g  
eines V e r lu s te s  s c h w e b e n d e r G e s c h ä fte  k o m m t, d a  die  
W a r e  noch  n ic h t a n g es ch afft ist, n ie m a ls  d e r A n sc h a ffu n g s 
o d e r H e rs te llu n g s p re is  in  F ra g e , so n d ern  n u r d e r gem eine  
W e r t ;  d e n n  d ies e r V e r lu s t  k a n n  ja  n u r  e in e n  z if fe rn 
m äß ig en  N ie d e rs c h la g  in  d e r  B ila n z  fin d e n , w e n n  d e r A n 
s ch a ffu n g s w e rt h ö h e r is t als d e r  M a rk tp re is .  F ü r  d ie  
F ra g e , ob n u n  d e r  e rs t ta ts ä c h lic h  n a c h  d em  B ila n zs tic h ta g , 
jed o ch  b is  z u r  Z e it  d e r ta ts ä c h lic h e n  B ila n za u fs te llu n g  
e in g e tre te n e  V e r lu s t zu  b e rü c k s ic h tig e n  ist, is t e n t
scheidend , daß  nach  § 19 S a tz  1 f ü r  d e n  S c h l u ß  d e s  
S t e u e r a b s c h n i t t s  d e r  g e m ein e  W e r t  d e r B e w e rtu n g  
zu g ru n d e  zu  leg e n  ist. D e r  S ch lu ß  des S te u e ra b s c h n itts  
ist d e r Z e itp u n k t, f ü r  den d ie  B ila n z  a u fg e s te llt w ird , ist 
a b er n ic h t d e r Z e itp u n k t, i  n  w e lch e m  d ie  B ila n z  a u fg e s te llt 
w ird . M i t  d ie s e r E rw ä g u n g  le h n t z . B . K e n n e r 
k n e c h t  § 13 A n m . 13 S. 167 u n d  m it g le ic h e r B e 
g rü n d u n g  a u ch  K  u h n § 19 V I I  s o w ie  S c h a c h i a n  § 19 
A n m . 9 d ie  B e rü c k s ic h tig u n g  d e ra r t ig e r  V e r lu s te  ab. In  
d e r T a t  h a t auch  d e r R F H . in  m e h re re n  E n ts c h e id u n g e n  
den G ru n d s a tz  ausgesp rochen, daß  d ie  K e n n tn is  d e r V e r 
h ä ltn iss e  m aß g eb e n d  sei, w e lc h e  d e r  S te u e rp flic h tig e  am  
S tic h ta g  h a tte , n ic h t a b e r  d ie  K e n n tn is  d e r  V e rh ä ltn is s e ,  
w e lc h e  e r e tw a  a m  T a g e  d e r B ila n z a u fs te llu n g  besaß. So 
h a t e r  sich in  den  E n ts c h e id u n g e n  B d . 1 S. 272 , B d .7  S. 143, 
B d. 8 S. 315, B d . 11 S. 3 34  d a h in  ausgesp rochen , daß  d ie  
B e w e rtu n g  so zu  e rfo lg e n  habe, w ie  sie h ä tte  e rfo lg e n  
m üssen, w e n n  sie m it  A b la u f  des m aß g e b e n d e n  S te u e r
a b sc h n itts  e rfo lg t w ä re . A n  den  G ru n d s ä tze n  d e r  E n t 
scheidung  B d . 8 S. 312  h a t d e r R F H . auch  in  e in e r  k ü r z 
lic h  e rg an g en e n  E n ts c h e id u n g  B d . 16 S. 48  fe s tg e h a lte n . 
In sb e s o n d e re  in  d e r E n ts c h e id u n g  B d. 4 S. 56  s p ric h t sich  
d e r R F H . d a h in  aus, daß  E re ig n isse , w e lc h e  e rs t k ü n ft ig  
e r w a r te t  w e rd e n , b e i d e r B e w e rtu n g  des B e tr ie b s 
v erm ö g en s  n u r in s o w e it zu  b e rü c k s ic h tig e n  seien , als ih re  
W ir k u n g  a u f d ie  B e w e rtu n g  am  S tic h ta g e  vo rau szu seh en  
w a r. In d e ss en  is t d iese  R e c h ts p re c h u n g  in so fern  k e in e  
ganz e in h e itlic h e , a ls  in  d e r  E n ts c h e id u n g  B d . 15 S. 266  
d e r R F H . sich m it d e r F ra g e  b e fa ß t h a t, in w ie w e it  e ine  
U n g e w iß h e it ü b e r  d ie  k ü n ft ig e n  E re ig n iss e  b e i d e r V e r 
an lagung  zu  b e rü c k s ic h tig e n  sei. E r  h a t sich a h in  aus
gesprochen, daß k ü n ft ig e  E re ig n iss e  b e i d e r  V e ra n la g u n g  
zu  b e rü c k s ic h tig e n  seien, d ie  d e n  je tz ig e n  W e r t  schon b e 
einflussen , u n d  h ä lt  g ru n d s ä tz lic h  in  e inem  so lchen ^  T 5 
S c h ätzu n g  o d e r v o r lä u fig e  V e ra n la g u n g  n a ch  § K A U .  
fü r m ög lich . D o r t  sp rach  e r  aus, daß  b e i B es e itig u n g  d e r  U n 

g e w iß h e it, w e lc h e  h in s ic h tlic h  d e r H ö h e  e in e r an  sich a b 
z ie h b a re n  S ch u ld  am  S ch lu ß  des W ir ts c h a fts ja h re s  bestan d , 
die  S ch u ld  in  d e r n a c h trä g lic h  fe s tg e s te llte n  H ö h e  b e rü c k 
s ic h tig t w e rd e n  k ö n n e , w e n n  d ie  G e w iß h e it  v o r  d e r e n d 
g ü ltig e n  V e ra n la g u n g  e in tre te . D ie se  E n tsc h e id u n g  B d . 15 
S. 266  w ird  g e rad e  in  d e r  n e u e s te n  Z e it  v o n  d e n  B u c h 
p rü fu n g s s te lle n  z a h lre ic h  d a zu  b e n u tz t , um  zuung u n sten  
d e r S te u e rp flic h tig e n  an g eb lic h e  U n k la rh e ite n  b e i d e r B e 
w e rtu n g  vo n  D e b ito re n  u n d  K re d ito re n  am  31. 12. 1924  
fü r  d ie  G e w in n b e re c h n u n g  des G e s ch ä fts jah res  1925 in  
den  F ä lle n  m ö g lich s t a u szu sch a lten , in  d en en  d e r  V e r lu s t  
e in e  V e rm in d e ru n g  des s te u e rp flic h tig e n  G e w in n s  m it sich  
b rin g t. M a n  w ir d  d ie  in  d ie s e r E n tsc h e id u n g  n ie d e r 
g e le g te n  G ru n d s ä tze , w e lc h e  b is  zu  e in e m  gew issen G ra d e  
d ie  T e n d e n z  des R F H . e rk e n n e n  lassen, d ie  w irk l ic h e  G e 
s ta ltu n g  d e r V e rh ä ltn is s e  fü r  d ie  B e re ch n u n g  des s te u e r
p f lic h tig e n  G e w in n s  m aß g eb en d  sein zu  lassen, m in d esten s  
d a n n  b e n u tz e n  k ö n n e n , w e n n  es sich u m  d ie  N a c h p rü fu n g  
v o r lä u fig e r  V e ra n la g u n g e n  h a n d e lt. D ag e g e n  e rs c h e in t  
e in e  E in s c h rä n k u n g  g eb o te n : E in e  v ö llig  n e u  e in g e tre te n e  
P re is te n d e n z , w e lc h e  e rs t nach  dem  B ila n zs tic h ta g  e in 
g e tre te n  ist, w ir d  k e in e  B e rü c k s ic h tig u n g  m e h r fin d e n  
d ü rfen . W e n n  es sich dagegen n u r um  d ie  F o r te n tw ic k lu n g  
e in e r schon in  d e r  E n tw ic k lu n g  b e g riffe n e n  P re is te n d e n z  
h a n d e lt u n d  a u ß e rd e m  d iese in  d e r E n tw ic k lu n g  b e g riffe n e  
T e n d e n z  in  d e n  n o t ie r te n  M a rk tp re is e n  noch n ic h t v o ll  
z u r A u s w irk u n g  g e la n g te , so e rs c h e in t d ie  B e rü c k s ic h ti
gung d e r  N o tiz e n  auch  n a ch  d e m  B ila n z s tic h ta g  b is  zu r  
Z e it  d e r B ila n z a u fs te llu n g  m ö g lich . M i t  e in e r d e ra r tig e n  
E in s c h rä n k u n g  d ü r fte  d ie  h ie r  v e r t re te n e  A u ffassu n g  n u r  
e in e  W e ite re n tw ic k lu n g  d e r  in  d e r E n tsc h e id u n g  B d . 15 
S. 2 66  n ie d e rg e le g te n  R ic h tlin ie  e n th a lte n  und w o h l auch  
n ic h t in  e in e m  W id e rs p ru c h  zu  d e n  o b e n  a n g e fü h rte n  E n t 
s che idungen  des R F H . s teh en . D ie  G re n z e  w ird  im  
e in ze ln e n  F a ll  sehr u n b e s tim m t sein. S ie  w ird  a b e r  n ic h t  
a llz u  s c h w e r fe s ts te llb a r sein, in sb es o n d e re  d a n n  n ich t, 
w e n n , w ie  z. B . b e i den  B a u m w o lln o tiz e n , d iese P re ise  
sich n u r a u f d e n  au sländ ischen  H a n d e l o d e r Im p o r t  b e 
z ie h e n , je d e n fa lls  k e in e  G e ltu n g  h a b en  fü r  den  e tw a ig e n  
A b s a tz  d e u ts c h e r F a b r ik e n  u n te re in a n d e r . A ls  E rg e b n is  
d ie s e r U n te rs u c h u n g e n  k a n n  fo lgendes fe s tg e s te llt w e rd e n :

B e i s ch w e b e n d e n  G e s c h ä fte n  k a n n  e in  K a u fm a n n  in  
s e in e r B ila n z  den  b is  zu m  B ila n z s tic h ta g  ta ts ä c h lic h  e in 
g e tre te n e n  R ü c k g a n g  d e r P re is e  v o m  G e w in n  a b zie h en . 
In  e in z e ln e n  b e so n d ere n  F ä lle n  w ird  e r a u ch  e in e n  d a rü b e r  
h in au sg eh en d en  V e r lu s t , d e r z if fe rn m ä ß ig  e rs t d u rch  d ie  
w e ite re  E n tw ic k lu n g  nach  d e m  B ila n z s tic h la g  e in g e tre te n  
ist, w a h rs c h e in lic h  a b z ie h e n  k ö n n e n .

M i t  d ies e m  E rg e b n is  is t a b e r  noch ke in e sw eg s  d ie  
F ra g e  g e k lä r t , ob b e i e in e r  v o rlä u fig e n  V e ra n la g u n g  d e r  
K a u fm a n n , w e lc h e r  b is h e r e in e  A b s c h re ib u n g  fü r  solche  
V e r lu s te  n ic h t v o rg e n o m m e n  h a tte , zu m  A u s g le ic h  so lc h e r  
P o sten , w e lc h e  d e r  F is k u s  d e m  G e w in n  h in zu g e re c h n e t  
h a t, d u rc h  B ila n z b e ric h tig u n g  n e u e  d e ra r tig e  V e r lu s te  a b 
z ie h e n  k an n .

M a n  w ir d  u n te rs c h e id e n  m üssen, ob  b e i e in e r solchen  
U n te rs u c h u n g  d e r  G e w in n  in fo lg e  d e r fis k a lis c h e n  B e 
re ch n u n g  sich d a d u rc h  e rh ö h t, daß  d e r F isk u s  n ic h t d ie 
selben  A b s c h re ib u n g s g ru n d s ä tze  fü r  A n la g e n  und  D e b i
to re n  g e lte n  lä ß t, w ie  sie v o m  S te u e rp flic h tig e n  v o r 
genom m en w o rd e n  sind , o d e r  ob an  den R ü ck ste llu n g e n  
und  R e s e rv e n  n ich ts  g e ä n d e rt und  le d ig lic h  z. B . e in e  v o m  
K a u fm a n n  a bgezogene  A u fw e r tu n g s v e rb in d lic h k e it  dem  
G e w in n  h in zu g e re c h n e t w ird . In  d e n jen ig e n  F ä lle n , in  
d e n en  d u rch  A u fd e c k u n g  v e rs te c k te r  R e s e rv e n  d e r  s te u e r 
p f lic h tig e  G e w in n  v o m  F is k u s  e rh ö h t w ird , w ir d  im  a l l 
g e m ein e n  e in e  n a c h trä g lic h e  B e rü c k s ic h tig u n g  d e ra r t ig e r  
V e r lu s te  desh a lb  m ö g lich  sein, w e il  d e r  K a u fm a n n  d iese  
V e r lu s te  m a te r ie l l  ta ts ä c h lic h  zu  b e rü c k s ic h tig e n  h a t. Es  
w ird  sich d a n n  n ä m lic h  re g e lm ä ß ig  um  e ine  s ogen annte  
K o lle k tiv a b s c h re ib u n g  h a n d e ln . D e r  K a u fm a n n  k a n n  ja  
d ie  A b s c h re ib u n g  zu n äch st g ru n d s ä tz lic h  fü r  d e n  e in ze ln e n  
G e g e n s ta n d  v o rn e h m e n , w ie  d ies d em  G ru n d s a tz  d e r  
E in z e lb e w e rtu n g  e n ts p ric h t. E s is t a b e r n ic h t aus
geschlossen, daß  A b s c h re ib u n g e n  auch  a u f e in e  G ru p p e  
v o n  g le ic h a rtig e n  T e ile n  des B e tr ie b s v e rm ö g e n s  g e m ac h t 
w e rd e n . Es w ir d  sogar d a rü b e r  h inaus zulässig  sein, d ie  
A b s c h re ib u n g e n  in  e in e r S u m m e  a u f a lle  G e g e n s tä n d e  des
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B e trieb s ve rm ö g e n s  v o rzu n eh m en , b e i d enen  e in e  A b 
schre ibung  in  F ra g e  k o m m t, solange n ic h t d ie  G rü n d e  d e r  
B ila n z k la r h e it  gegen d ie  Z u lä s s ig k e it d e ra r tig e r  S a m m e l
absch re ib u n g en  sp rech en  (vgl. K u h n  S. 285, 
S c h a c h i a n  S . 273, 282 , K e n n e r k n e c h t  § 20 
A n m , 13 S . 270). W e n n  d e r  K a u fm a n n  d e ra r tig e  s tille  R e 
s e rv e n  b e i d e r  B e w e rtu n g  seines B e trie b s v e rm ö g e n s , z, B. 
b e i den  W a re n b e s tä n d e n  o d e r b e i den  D e b ito re n , h a tte , so 
l ie g t in  d ie s e r M in d e rb e w e r tu n g  e b en  auch  e in e  A b 
sch re ib u n g  fü r d e ra r tig e  V e r lu s te  aus s c h w eb e n d e n  L ie fe 
ru n gsgeschäften , D ag e g e n  w ir d  d e r  K a u fm a n n  n ic h t e ine  
sogenannte  G e s a m ta b s c h re ib u n g  m ac h e n  k ö n n e n .

Z u n ä c h s t is t b e k a n n tlic h  a u ß e ro rd e n tlic h  s tre it ig , ob  
e in e  G e s a m ta b s c h re ib u n g  fü r  das E in k o m m e n s te u e rre c h t  
ü b e rh a u p t m ö g lich  is t. W ä h re n d  sie v o n  R o s e n d o r f f  
S. 2 34  ff., S c h a c h i a n  S. 2 67  ff. b e ja h t w ird , w ir d  sie 
von  K u h n S .  273  ff., M  i r  r  e S. 72  ff. und  § 13 A n m . 27, 
K e n n e r k n e c h t  § 20 A n m . 14 S. 271 v e rn e in t. A u c h  
d ie  A u s fü h ru n g e n  des R F H . im  U r t e i l  Bd. 15 S, 6 sprechen  
sich e h e r gegen d ie  Z u lä s s ig k e it e in e r d e ra r tig e n  G e s a m t
a b sc h re ib u n g  aus:

„Bei der Erm ittlung des Geschäftsgewinns nach § 33 
EStG , (bisheriges Gesetz) w ird  nicht der W ert des U n te r
nehmens als einer wirtschaftlichen Einheit festgestelll und 
dieser W e rt dem W erte  des Gesamtunternehmens zu Be
ginn des Geschäftsjahres gegenübergestellt, sondern es ist 
eine Bewertung der einzelnen dem Unternehmen ge
widmeten Gegenstände oder doch von Gruppen solcher 
Gegenstände vorzunehmen, Das ergibt sich nicht nur aus 
dem W ortlau t der §§ 33, 33a EStG ,, sondern folgt, soweit 
buchführende Kaufleute in  Frage kommen, auch aus der 
Bezugnahme auf die Vorschriften des H G B . (§ 33 Abs. 2), 
die für die Bilanzierung eine Bewertung nicht des Gesamt
unternehmens, sondern der einzelnen Teile  des Betriebs
vermögens vorsehen. E i n e  A b s c h r e i b u n g  a u f  
d a s  G e s a m t u n t e r n e h m e n  i n  d e m  S i n n e ,  
d a ß  d e r  G e s a m t w e r t  d e s  U n t e r n e h m e n s  
a l s  e i n e r  w i r t s c h a f t l i c h e n  E i n h e i t  d u r c h  
e i n  W e r t b e r i c h t i g u n g s k o n t o  a u f  d a s  
r i c h t i g e  M a ß  z u r ü c k g e f ü h r t w i r d ,  k a n n  
a l s o  b e i  d e r  E S t ,  j e d e n f a l l s  n i c h t  i n  
B e t r a c h t  k o m m e n . “

D e r  R F H . fa ß t d e n  B e g r iff d e r G e s am ta b s c h re ib u n g  
h ie r  e ig e n tlic h  m e h r im  S in n e  e in e r  S am m e lab s ch re ib u n g , 
e in e r K o lle k t iv a b s c h re ib u n g , au f, w ie  d ie  fo lg e n d e n  A u s 
fü h ru n g e n  e rg eb en :

„Diese unrichtige Bewertung könnte durch R ichtig
stellung der einzelnen Bilanzansätze beseitigt werden. 
Es steht aber auch für die ESt, dem Verfahren  
nichts entgegen, die R ichtigstellung der B ilanzw erte  
durch ein gemeinsames W ertberichtigungskonto herbei
zuführen, Denn wenn auch für die Einkommensteuer die 
einzelnen Gegenstände des Betriebsvermögens fü r sich zu 
bewerten sind, so schließt das doch nicht aus, daß eine 
Berechtigung der einzelnen eingesetzen W erte  m it H ilfe  
eines gemeinsamen Passivkontos erfolgt, Dieser W eg  
w ird  vor allem  dann beschritten werden können, wenn 
ein besonderer Umstand vorliegt, der auf alle B ilanz
aktiva gleichmäßig wertm indernd w irk t.“

E in e  d e ra r tig e  G e s a m ta b s c h re ib u n g  w ü rd e  a b e r, w e n n  
m an sie fü r r ic h tig  h ie lte , e in e  B ila n z b e ric h tig u n g  e n t
h a lte n . E in e  so lche B ila n z b e ric h tig u n g  ist in  ih re r  Z u 
lä s s ig k e it m in d e ste n s  a u ß e ro rd e n tlic h  z w e ife lh a ft . D e r  
1. S en a t h a t sie im  U r te i l  v o m  16. 10. 1925 B d . 17 S. 243 ff., 
in sb es o n d e re  S. 2 48  ff . v e rn e in t. In  d iesem  U r te i l  w ird  
a u sg e fü h rt:

,Da die Beschwerdeführerin ohne Verstoß gegen die 
Grundsätze ordnungsmäßiger kaufmännischer Buchführung 
bezüglich dieser Betriebsausgaben so verfahren durfte, 
wie sie es getan hat, kann sie nicht nachträglich be
haupten, daß ihre B ilanz in diesem Punkte u n r i c h t i g  
sei, also der Berichtigung bedurfte. H ieran ist bei E r 
werbsgesellschaften auch dann festzuhalten, wenn die 
B ilanz in  a n d e r e n  Punkten von der Steuerbehörde 
berichtigt w ird  (wie es hier teilweise geschehen ist). H a t 
z, B . die Steuerpflichtige zu hohe Abschreibungen vorge
nommen, dadurch den tatsächlich erzielten Gewinn nicht 
voll ausgewiesen und m it Rücksicht darauf, um doch eine 
Gewinnausschüttung vornehmen zu können, Ausgaben 
die sie nach ihrer W ahl in  diesem oder im nächsten Jahre  
verbuchen durfte, für dieses Jahr unberücksichtigt ge

lassen, so darf sie, wenn ihr die Steuerbehörde jetzt 
infolge der Aufdeckung der stillen Reserve einen höheren 
steuerbaren Gewinn errechnet, als sie in  ihrer B ilanz aus
gewiesen hatte, n icht erw idern, sie w olle je tzt ihre ganze 
Bilanz nicht mehr gelten lassen, sondern eine neue auf- 
machen, bei der sie die betreffenden Ausgaben diesem 
Jahre belasten werde. E in  solches Verlangen der E r 
werbsgesellschaft ist jedenfalls dann nicht zulässig, wenn 
sie im übrigen, insbesondere ihren Gesellschaftern und 
sonstigen G ew innbeteiligten gegenüber, die bisherige 
Bilanz als Grundlage der Gewinnausschüttungen aufrecht
e rhält.“

M a n  w ir d  a b e r  d iese A u s fü h ru n g e n  n o c h  n ic h t in  dem  
S in n e  au ffassen  k ö n n e n , daß je g lic h e  B ila n zb e ric h tig u n g  
d e r h ie r  g e k e n n z e ic h n e te n  A r t  sch le ch th in  v e rn e in t w ird ,  
b ü r  d ie  P ra x is  w ir d  es in  d e n  m e is te n  F ä lle n  w ic h tig  sein, 
fe s tzu s te lle n , ob n ic h t s tille  R e s e rv e n  v o m  F is k u s  fü r  
s te u e rp flic h tig  e r k lä r t  w o rd e n  sind , w e lc h e  u n te r  d em  G e 
s ic h ts p u n k t d e r  S a m m e la b s c h re ib u n g  fü r  d e ra r tig e  V e r 
lu ste  aus s c h w eb e n d e n  G e s c h ä fte n  doch w ie d e r  fü r s te u e r
fre i e n r iä r t  w e rd e n  k ö n n e n . T r i f f t  d ies  n ic h t zu , so w ird  
d ie  M ö g lic h k e it  e in e r  B ila n z b e r ic h tig u n g  in  d e n jen ig e n  
F ä lle n , in  d e n e n  in sg esam t g rö ß e re  R ü c k s te llu n g e n  in  d e r  
S te u e rb ila n z  v e r la n g t w e rd e n  als in  d e r k a u fm ä n n is c h e n  
B ila n z , a u f G ru n d  d e re n  d ie  D iv id e n d e n  v e r t e i l t  w o rd e n  
sind, a u f S c h w ie r ig k e ite n  stoßen.

D ie  Z u lä s s ig k e it d e r B e rü c k s ic h tig u n g  s o lc h e r V e r 
lu ste  aus s ch w e b e n d e n  G e s c h ä fte n  w u rd e  a u f d e n  G r u n d 
satz z u rü c k g e fü h rt, daß  u n re a lis ie r te  V e r lu s te  b e rü c k 
s ic h tig t w e rd e n  k ö n n e n .  E in  Z w a n g  h ie rz u  b e s te h t  
fü r d e n  K a u fm a n n  n ic h t.

B e rü c k s ic h tig t d e r K a u fm a n n  d iese u n re a lis ie r te n  V e r 
luste , so m u ß  e r  s ich n a tü r lic h  in  d e r  S te u e rb ila n z  fü r  d ie  
n ä ch s tfo lg en d en  J a h re  e in e  G e w in n b e re c h n u n g  g e fa lle n  
lassen, w e lc h e  v o n  d e m  n u n m e h r v e rr in g e r te n  B e tra g  d e r  
G e s te h u n g s k o s te n  ausgeht; denn  d ies e rg ib t d ie  K o n t i 
n u itä t  d e r S te u e rb ila n z  in  d e n  B e w e rtu n g s v o rs c h rifte n  d e r  
§§  19 u n d  20 R E S tG .

Z w e ife lh a f t  ist, ob  d ie  M ö g lic h k e it  d e r B e rü c k 
s ich tigun g  u n re a lis ie r te r  V e r lu s te  au ch  d a n n  b e s te h t, w e n n  
der u n re a lis ie rte  V e r lu s t sich n u r  d a d u rc h  e rg ib t, d a ß  m an  
ihn  m it dem  m it dem  g le ich en  G e s c h ä ft zu sam m en häng enden  
u n re a lis ie r te n  G e w in n  in  R ec h n u n g  s te llt ,  d e r b e i d e r G e 
w in n e rm itt lu n g  a u ß e r a c h t gelassen w u rd e . K e n n e r 
k n e c h t  § 13 A n m . 23  S. 173 v e rn e in t d ie  M ö g lic h k e it  
eines A b zu g e s , w e n n  e in  S te u e rp flic h tig e r  K u p fe r , w e lc h e s  
m it 100 zu  B u ch e  s teh t, zu  120 zu  l ie fe rn  h a t u n d  d e r  
K a u fp re is  am  B ila n z s tic h ta g  150 b e trä g t. E s  h a n d e lt sich  
also um  e in e n  F a ll ,  in  w e lc h e m  G e g e n s tä n d e  n u r  g a ttu n g s 
w e ise  v e rk a u f t  w o rd e n  sind . D ie s e  F ä lle  u n te rs c h e id e n  
sich n a tü r lic h  g ru n d s ä tz lic h  v o n  d e n  v o rh e r  u n te rs u c h te n  
F ä lle n ; d e n n  h ie r  h a n d e lt es sich d a ru m , daß  e in  G e w in n  
n ic h t gezogen w o rd e n  ist, w e lc h e r  b e i r ic h tig e r  Ausnutzung 
d e r K o n ju n k tu r  h ä tte  gezo gen w e rd e n  k ö n n e n . In  d iesem  
F a lle  h a n d e lt es sich m e h r u m  e n tg a n g e n e n  - G e w in n  als  
um  w ir k l ic h  e in g e tre te n e  V e r lu s te .

A m  S ch lu ß  d ie s e r A u s fü h ru n g e n  d a r f  noch  n a c h 
trä g lic h  d a ra u f h in g e w ie s e n  w e rd e n , daß  b e i d e ra r tig e n  
s ch w e b e n d e n  G e s c h a f en  fü r  d ie  B e re c h n u n g  des V e r lu s te s  
d e r M a r k tp r e is  n ic h t a lle m  e n ts c h e id e n d  sein  k a n n , sondern  
daß v o r a lle m  d ie  A u s w irk u n g e n  e in e r  s in k e n d e n  P re is -  
te n d e n z  fü r  d ie B e u r te ilu n g  u n d  B e re ch n u n g  des V e rlu s te s  
w ic h u g  sind. S in k t  d ie  P re is te n d e n z  fü r  d e ra r tig e  R o h 
w a re n , so w ir d  z. B . g e rad e  b e i B a u m w o lls p in n e re ie n  d e r  
b p m n e r e rfa h ru n g sg e m äß  n ic h t d a m it re ch n en  k ö n n e n , 
daß  seine A b n e h m e r  d ie  L ie fe r z e ite n  in n e h a lte n . S ie  
w e id e n  e n tw e d e r  e in e  e rh e b lic h e  P re is e rm ä ß ig u n g  
•»ordern o d e r  m in d e ste n s  d ie  A b n a h m e  s ta rk  v e rz ö g e rn . 
E r  m uß  a lso e n tw e d e r Pre isnachlässe b e w illig e n  o d e r  
J ie  A r b e it  s trecken . Beides b ed eu tet fü r  ih n  e r
h e b lic h e  V e r lu s te . In  b e id en  F ä lle n  w ir d  e in  vorsichtiger 
K a u fm a n n  d e ra r tig e  u n re a lis ie rte  V e r lu s te  g e ra d e  b e ’ ;irc  
h e u tig e n  schw anken den  E rtra g n is s e n  d e r e in z e ln e ^

i  S S f S S t i s ^ f ^ s s ä t ^ t
a rt ig e r  E rw ä g u n g e n  fo rd e rn  w o llte .
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G e ric h tlic h e  E n ts c h e id u n g e n .  
Steuerwesen.

1. Zu § 6c K ap V erkS tG .
a )  D i e  im  § 6 c  K a p V e r k S t G ,  f e s t g e l e g t e  

V o r a u s s e t z u n g  f ü r  d i e  S t e u e r p f l i c h t  
v o n  G e s e l l s c h a f t e r d a r l e h e n ,  d a ß  n ä m 
l i c h  d i e  G e w ä h r u n g  f ü r  d i e  F o r t f ü h r u n g  
d e r  G e s e l l s c h a f t  e r f o r d e r l i c h  s e i ,  i s t  
a u c h  d a n n  g e g e b e n ,  w e n n  o h n e  d a s  G e -  
s e 11 s c h a f t e r  d a r 1 e h e n d e r  B e t r i e b  n i c h t  
i n  e i n e m  g e p l a n t e n  e r w e i t e r t e n  U m 
f a n g e  f o r t g e f ü h r t  w e r d e n  k ö n n t e .

b) S o n s t i g e  V o r a u s s e t z u n g e n  d e s  § 6c .
U rte il des R FH , vom 6. 8. 1926 —  I I  A  286, 26 — *).
Durch Beschluß der Generalversammlung vom 20, N o 

vem ber 1924 w urde das G rundkapital der beschwerde- 
führenden A kt.-G e s . für den 1. Januar 1924 von 50 M illion en  
Papierm ark auf 50 000 G M  umgestellt und ein Reservefonds 
von 10 000 G M  eingesetzt. D er größte A k tio n ä r L . hat der 
Gesellschaft innerhalb der ersten sieben M onate  des Jahres 
1924 zusammen 12 400 G M  D arlehen gegeben. Das Finanz
amt zog deshalb die Gesellschaft nach § 6 zu c des K ap ita l
verkehrsteuergesetzes zur Gesellschaftsteuer in Höhe von 
(7,5 : 100) m al 12 400 =  930 R M  heran. D er auf Freistellung  
gerichtete Einspruch w urde ebenso w ie  die darauf eingelegte 
Berufung als unbegründet zurückgewiesen.

D ie angefochtene Entscheidung läßt nicht erkennen, ob sie 
nicht von Kechtsirrtum  beeinflußt ist.

A llerdings hat das Finanzgericht den A k tio n ä r L. zutreffend  
als Darlehnsgeber und nicht w ie einen Bürgen behandelt. 
Denn die B ank G., von der das G eld stammt, w o llte  ihrerseits  
nicht als Darlehnsgeberin auftreten, verm utlich w e il ih r die  
Gesellschaft n icht sicher genug w ar. Sie hielt aber L. für hin
reichend gut und gab ihm das G eld und dieser hat es der G e 
sellschaft w e ite r als D arlehen zur Verfügung gestellt, L„ haftet 
der Bank also nicht als Bürge, sondern als Darlehnsnehmer; 
ihm gegenüber ist w ieder die A ktiengesellschaft Darlehns
schuldnerin. N ic h t ausschlaggebend w äre es ferner, wenn es 
möglich gewesen w äre, das G eld unm ittelbar von anderer 
Seite zu erhalten. A llerdings kann ein frem der Darlehnsgeber 
nicht „sachlich beteilig t an der Gesellschaft" sein. G ib t aber 
anstatt seiner ein Gesellschafter das Geld, so kann bei diesem  
gleichwohl die A bsicht der sachlichen Beteiligung bestehen. 
W a r Zw eck des Darlehns die E rw eiterung des Betriebs und 
eine erhöhte W erb e tä tig k e it, so steht das der Anwendung des 
§ 6 zu c nicht entgegen. R ein  w örtlich  besagt diese V o r
schrift zw ar nur, daß die Darlehnsgewährung eine wesentliche  
Voraussetzung des Beginns oder der Fortführung A e r  G e 
s e l l s c h a f t  sein müsse. Das W o rt „Gesellschaft“ ist jedoch, 
w ie der Reichsfinanzhof ständig entschieden hat, im  Sinne von 
„Geschäftsbetrieb" zu verstehen,' und nach ihrem Zw ecke tr ifft 
die Vorschrift auch den Fa ll, daß ohne das Geld der Beginn 
oder die Fortführung des Betriebs, so  w i e  d i e s e r  g e 
p l a n t  i s t ,  in  G efahr kommen würde. Gerade be i B etriebs
erweiterungen ist für den Zweckgedanken des Gesetzes Raum; 
denn diese geben oft grundsätzlich zu Kapitalerhöhungen A n 
laß und w erden h ier durch Darlehen w irtschaftlich ersetzt. 
D er Ersatz von K apitalein lagen durch Darlehen soll aber 
gerade durch § 6 zu c steuerlich getroffen werden.

D ie  Voraussetzung der sachlichen Beteiligung w ürde zu 
verneinen sein, wenn die B eteilig ten  bei Hingabe des D a r
lehns dam it gerechnet haben, daß das D arlehen in nicht zu 
langer Z e it zurückgezahlt w erden würde. Das Finanzgericht 
hat nun ausgeführt, daß das D arlehen tatsächlich in  der 
Hoffnung auf verhältnismäßig rasche Abdeckungsm öglichkeiten  
gegeben w orden sei. W enn der V ord errich te r trotzdem  nicht 
zur Freistellung gelangt ist, so begründet er dies dam it, daß 
die D arlehen auch für den F a ll gegeben worden seien, daß 
sich keine Abdeckungsm öglichkeiten finden würden, daß das 
Geld erst dauernd w erbend w irken  müsse, also für so lange 
Ze it als die Gesellschaft es benötigte. D er Sinn hiervon ist 
nicht k lar. W enn dam it gesagt sein sollte -  und das scheint 
der F a ll zu sein - ,  daß der Darlehnsgeber das Geld auch 
dann der Gesellschaft belassen w o llte  wenn sie es w ider E r 
w arten  nicht so schnell, w ie  gedacht, zuruckzahlen konnte, 
so würde diese Ausführung die Entscheidung nicht tragen. 
Denn m it der M öglichkeit, daß die Verhältnisse sich anders 
als gedacht gestalten, muß jeder Darlehnsgeber rechnen. Es 
kommt h ier lediglich darauf an, ob der Darlehnsgeber persön
lich m it baldiger Abdeckungsm öglichkeit gerec "e t hat.
Denn die Frage, ob jemand sich an einer Gesellschaft be
teiligen soll, hängt ausschließlich von seinem persönlichen

* )  M itg e te ilt von 
München,

H errn  Reichsfinanzrat D r, B o e t h k e ,

Empfinden ab. G ib t er G eld ohne die Absicht der sachlichen 
Beteiligung, so ist das maßgebend. Das Bestehen oder N ich t
bestehen einer solchen Absicht ist allerdings eine i n n e r e  
Tatsache, die nur nach ä u ß e r e n  M erkm alen festgestellt 
werden kann, und in dieser Hinsicht ist es wesentlich, ob die 
Beteilig ten m it rascher Abdeckung des Darlehns nach Lage 
der Verhältnisse rechnen k o n n t e n .  Haben sie von vorn
herein m it rascher Abdeckung nicht hinreichend sicher ge
rechnet, so w ird  regelmäßig die Absicht der sachlichen Be
teiligung zu bejahen sein.

Hiernach w ar die angefochtene Entscheidung aufzuheben.
D ie  Sache ist nicht spruchreif. Das Finanzgericht, an das 

sie zurückgeht, w ird  unter Beachtung der vorstehenden A us
führungen die Steuerpflicht nochmals zu prüfen haben, B e
m erkt sei noch, daß es nicht von w esentlicher Bedeutung wäre, 
wenn das D arlehen auf so lange gegeben worden ist, als die 
Gesellschaft es b e n ö t i g t .  Denn das kann auch eine so 
kurze Z e it sein, daß das Erfordernis einer sachlichen Be
teiligung verneint werden müßte.

2. Zu § 16 E inkS tG . vom 10. 8. 1925.
E i n e  R ü c k s t e l l u n g  f ü r  u n s i c h e r e  

F o r d e r u n g e n  i s t  n i c h t  s c h o n  d e s h a l b  u n 
g e r e c h t f e r t i g t ,  w e i l  z w i s c h e n  d e m  A b 
s c h l u ß t a g e  u n d  d e r  A b g a b e  d e r  S t e u e r 
e r k l ä r u n g  V e r l u s t e  t a t s ä c h l i c h  n i c h t  e i n 
g e t r e t e n  s i n d ,

U rte il des R F H . vom  24. 6. 1926 —  V I  A  212/26 — ; abgedr. 
in „M itte ilungen der Steuerstelle des R D J ."  1926, 429.

D er Beschwerdeführer hatte  in der B ilanz zunächst 
3 500 000 M  zurückgestellt m it dem Hinweis, daß er aus festen 
Verträgen zu festen Preisen Lieferungen übernommen hätte, 
die er nach dem Stande am Stichtage nur m it Verlust erfüllen  
konnte. Aus dem gleichen Grunde hat er dann in der Anlage  
zur S teuererklärung w e ite re  500 000 M  zurückgestellt. D ie  
Rückstellung von 3 500 000 M  w urde zugelassen, nicht aber die 
der w eiteren  500 000 M , D ie  Ablehnung wurde dam it be
gründet, daß Rückstellungen für zu erw artende Verluste nur 
insoweit zulässig seien, als am Bilanzstichtage bereits m it 
Sicherheit zu übersehen sei, daß aus den abgeschlossenen, noch 
nicht erfü llten V erträgen Verluste entstehen werden. Da sich 
aber die Lage des Beschwerdeführers zwischen 31. Dezem ber 
1922 und der Abgabe der S teuererklärung nicht zu ungunsten 
des Beschwerdeführers verschoben habe, liege auch fü r die Z u 
lassung der w eiteren  Absetzung von 500 000 M  keine V e r 
anlassung vor. D am it w ill der Vord errich ter w ohl sagen, aus 
dem Umstand, daß die w e ite re  Rückstellung nicht schon in die 
auf 31. Dezem ber 1922 aufgestellte B ilanz aufgenommen worden  
sei, könne entnommen werden, daß der Beschwerdeführer an 
diesem Tage noch nicht m it Sicherheit auf einen Verlust in 
solchem Ausmaß gerechnet habe und daß auch die Entw icklung  
der Verhältnisse bis zur Abgabe der S teuererklärung die E r 
höhung der Rückstellung nicht rechtfertigen könne. Diese A us
führungen treffen nicht den K ern  der Sache, D er erkennende  
Senat hat bereits in einer Entscheidung vom 4. Novem ber 1925 
(Bd. 17. S. 332) ausgesprochen, daß der b u c h f ü h r e n d e  
K a u f m a n n  i n  d e n  F ä l l e n ,  i n  w e l c h e n  a m  
B i 1 a n z s t i  c h t a g d i e  V e r p f l i c h t u n g e n  a u s  
s c h w e b e n d e n  G e s c h ä f t e n  d i e  F o r d e r u n g e n  
ü b e r s t e i g e n ,  b e r e c h t i g t  u n d  n a c h  d e n  G r u n d 
s ä t z e n  o r d n u n g s m ä ß i g e r  B u c h f ü h r u n g  s o g a r  
v e r p f l i c h t e t  i s t ,  d i e s e  V e r m ö g e n s m i n d e r u n g  
i n  d e r  B i l a n z  z u m  A u s d r u c k  z u  b r i n g e n .  Es 
greift h ier der auch steuerrechtlich anerkannte Grundsatz der 
B e r ü c k s i c h t i g u n g  n i c h t  r e a l i s i e r t e r  V e r 
l u s t e  ein. Nach den im Buchprüfungsberichte getroffenen  
Feststellungen handelte es sich bei den schwebenden G e
schäften um noch nicht ausgeführte Verträge  über die Lieferung  
von Pelzhüten, die schon in der Ze it vom Juni bis August 1922 
zu einem festen Preise von 2 202 483 M  hätte erfolgen sollen. 
V on den erforderlichen Rohstoffen w ar am Stichtag nur ein 
T e il im Besitze des Beschwerdeführers, in  größerem Umfang  
w aren noch Anschaffungen zu machen. D er Beschwerdeführer 
berechnete unter Berücksichtigung des Umstandes, daß er einen 
T e il der Rohstoffe auf Lager hatte, einen T e il zukaufen mußte, 
den W e rt der zu liefernden W are n  am 31, Dezem ber 1922 auf 
31 187 719 M , so daß sich ein V erlu st von 28 985 236 M  ergeben 
hätte. Schon in der Anlage zur Steuererklärung hatte der B e
schwerdeführer darauf hingewiesen, daß er m it Rücksicht auf 
diese schwebenden Geschäfte im  Jahre 1922 eigentlich einen 
Verlust gehabt und die Rückstellung nur deshalb so niedrig be
messen habe, um fre iw illig  eine angemessene Steuer zu be
zahlen, D ie  Vorbehörde hätte  bei dieser Sachlage nachprüfen  
müssen, m it welchem  W e rte  die Verpflichtung des Beschwerde
führers zur Lieferung der H üte in die B ilanz einzustellen ge
wesen wäre; in  Höhe des Unterschiedsbetrags gegenüber seinen 
Forderungen an die A rbeitnehm er wäre die Rückstellung b e .



rechtigt gewesen. Dabei durften, soweit der Beschwerdeführer 
am Stichtag R o h s t o f f  e a t n  L a g e r  hatte, die er ohne G e
fährdung seines Betriebs zu der Anfertigung der Hüte v er
wenden konnte, d i e s e  n u r  m i t  i h r e n  A n s c h a f f u n g s 
p r e i s e n  und nicht etw a m it dem höheren gemeinen W erte  
eingestellt werden, da der Unterschiedsbetrag zwischen dem 
niedrigeren Anschaffungspreis und dem gemeinen W erte  am 
Stichtag als nicht realis ierter Konjunkturgew inn die Annahme  
eines nicht realisierten Verlustes in dieser H öhe aus&chließt. 
Von einer Zurückverweisung an die Vorbehörde glaubt der 
Senat jedoch Abstand nehmen zu können, da nach Lage der 
A kten  und den Verhältnissen des Falles unbedenklich ange
nommen werden kann, daß die weitere Rückstellung von 
500 000 M  gerechtfertigt w ar tro tz  des Umstandes, daß der 
Beschwerdeführer am Stichtag damit rechnen konnte und wohl 
auch gerechnet hat, daß ein T e il  seiner Abnehm er auf der E r
füllung nicht bestehen fczw. einen Aufpreis zahlen werde.

S in d  W e r tp a p ie re , d ie  d u rc h  e in e  fra n zö s is c h e  
O p p o s itio n  g e s p e rrt s in d , in  D e u ts c h la n d  

l ie fe rb a r?
A m  15. N o vem b er 1921 kam  in H am b u rg  außerbörslich  

ein K aufgeschäft über P fan d b rie fe  d e r dänischen H y p o th e k e n 
bank zum  Abschluß. A ls  die P ap ie re  nach D änem ark  zu r  
Einlösung geschickt w urden , stellte  sich heraus, daß sie durch  
eine französische O pposition g e s p e rrt w aren . D e r  K äu fer  
verlan g te  infolgedessen von dem  V erkä u fe r, daß e r andere  
dänische H yp o th eken p fan d b rie fe  lie fe re  und klagte desw egen, 
als V e rk ä u fe r  der A u ffo rderung  nicht nachkam . D e r  V e r 
käu fer bestritt zunächst, daß die P ap ie re  zu r Z e it  des V e r 
kaufs bereits gesperrt gew esen seien und verlangte  w e ite r  
den Nachweis, daß die S p e rru n g  m it R echt erfo lg t sei, 
K äu fer e rk lä rte , daß E inspruch gegen die P ap ie re  von  der  
Société générale  in  Paris m it S chreiben  vom  6. August 1918 
erhoben sei, D ie  S p e rre  sei erfo lg t auf G ru rd  des A r t  ß 
dès französ. Gesetzes vom  4. A p r i l  1915. D ie  S perru u g  
schien also eine Folge von  K riegsbegebenheiten zu  sein. Das  
Landgerich t H am b u rg  hat am  22 Januar 1923 ein U rte il zu 
gunsten des K äufers  erlassen. H ie rg e g e n  leete  d e r V e r 
käu fer B eru fung  e in und das Hanseat. O beriandesgerich t hob 
das U rte il des Landesgerichts am 16. O k to b er 1923 a u f und  
w ies  die K lage des K äufers ab. —  ln  den Entscheidungs
gründen w u rd e  ausgeführt, daß d e r K ä u fe r die P ap ie re  als 
E rfü llu n g  angenom m en habe und deshalb bew eispflichtig  sei 
w e n n  er die Leistung n ich t als E rfü llu n g  gelten lassen w olle! 
M it der G eltendm achung der am ilichen S p e rre  bestre ite  der  
K äu fer nicht den Bestand d e r an den W ertp a p ie re n  v e r 
b rie fte n  R e c h te  als solcher, sondern e r behaupte, daß durch  
einen- staatlichen H o h eitsakt die V e rw e rtu n g  der P ap ie re  im  
fre ie n  V e rk e h r verbo ten  sei. E in e  a llgem eine H aftu n g  des 
V erkä u fe rs  eines W e rtp a p ie rs  dafür, daß dieses n icht am tlich  
g esperrt sei, kenne das Gesetz nicht. D ie  H aftung  bestehe  
n u r dafür, daß das P a p ie r nicht zutn Z w e c k e  d e r K raftlos- 
erk lä ru n g  aufgeboten sei. V o n  dem  K ä u fe r w u rd e  dann  
die E rk lä ru n g  abgegeben, daß die B ehauptung d e r am tlichen  
S p e rre  dahin verstanden w e rd e n  solle, daß d ie  P ap ie re  zum  
Z w e c k e  d e r K raftloserk läru ng  aufgeboten seien. Das A u f
gebot sei durch die französische und dänische R eg ierung  e r
lassen w orden. U e b e r den Z e itp u n k t des Aufgebots m achte  
e r  keine  Angaben, Das O L G . w a r  d er Ansicht, daß diese 
A ngaben als e ine ausreichende, tatsächliche Substantiievung  
nicht angesehen w e rd e n  könnten. K ä u fe r habe genügende  
A ngaben an sich schon in  d e r K lage m achen müssen, gew iß  
also in d er Berufungs Instanz, nachdem  das G erich t ihm  eine  
diesbezügliche A uflage gem acht hatte.

Gegen das U r te il  legte d e r K ä u fe r R ev is ion  ein und das 
R eichsgericht hob m it U rte il vom  10. D ezem b e r 1924 das vor- 
bezeichnete  U rte il de< Hanseat. O L G . auf und w ies d ie  Sache  
an einen anderen Z iv ilsenat des H anseat O L G . zurück. Das  
Reichsgericht b illig te  die Feststellung, daß d e r K lä g e r die B e 
w eislast fü r  seine Behauptung, daß die L ie fe ru n g  der P ap ie re  
m angelhaft gew esen sei, trage. D ie  Auffassung des B e 
rufungsgerichts, daß K lä g e r genügende A ngaben nach dieser 
R ichtung h in  nicht gem acht habe, w u rd e  aber als re c h ts irr
tüm lich bezeichnet. Es genüge die Behauptung des K lägers  
daß die P fan d b rie fe  schon atn Tage des V erka u fs  n icht bv er! 
kehrsfre i, sondern am tlich gesp errt gew esen seien, D iese  
B ehauptung sei in  gew issem  M aße klägerischerseits glaubhaft 
gem acht w orden. Das R eichsgericht (1. Z iv ils en a t) e rö rterte  
dann die w ie d erh o lt behandelte Frage, w ie  bei dem  Kai f 
von W e rtp a p ie re n  e in  M angel hinsichtlich des in den P a D ie r ln  
V erbrieften  Rechts ge lten d  zu m achen sei. V e rira g s K e ffe n s t» ^  
sei bei e inem  solchen Geschäft n icht das P a p ie r als k ö m u r  
liehe  Sache, sondern v o r a llem  auch das in ihm  v e rk ö rp e rte  
Recht, fü r dessen V e rw e rtu n g  die Innehabung des P ap iers  p riv a t

re ch tlic h  vorausgesetzt w erde . Es finden daher nebeneinander 
die V o rs ch rifte n  ü b e r Sachm ängel, die zu r U rku n d e  als 
solcher in  B eziehung ständen (§§ 459 ff. B G B .) w ie  auch die  
Regeln über G ew ährle istung w egen M ängel im  R echte  (§§ 434, 
437 ff. B G B .) A n w en d u n g . Nam entlich haftet, schon nach  
allgem einen Grundsätzen des Kaufs (§ 433 Abs. 1 Satz 2 B G B  ), 
d e r V e rk ä u fe r  dem  K ä u fe r auch dafür, daß e r ihm  die Be
fugnis zu r Geltendm achung des v erb rie ften  R echts verschaffe. 
F ü r  diesen Rechtssatz sind eine R e ih e  von Entscheidungen, 
u. a. R G Z . B d 108 S. 318. Bd. 30 S . 158, angeführt. W e n n  
auch d ie  V e rw e rtu n g  des P ap iers  und des darin  v erb rie ften  
Rechts sich n ich t fü r  je d e n  In h a b e r in  d e r Geltendm achung  
zu äußern  brauche, sondern auch in  d er W e ite rü b e rtrag u n g  
bestehen könne, so müsse doch, dem  schließlichen Z w eck  
entsprechend, je d e m  E rw e rb e r  die M ög lichke it der G eltend
m achung gesichert w e rd e n . G ebreche es daran, so kom m e  
dies e inem  M angel im  rechtlichen Bestände des v erb rie ften  
Rechts (§ 437 A bs. 1 B G B .) gleich. E ine  über das W e rtp a p ie r  
verhängte Zah lungssperre  b indere  die G eltendm achung des 
beurkundeten  R echts  und bedeute som it e inen M angel in  
dessen Bestände, fü r  den d e r V e rk ä u fe r dem  K äu fer  
hafte. Beschränkung der H aftung  a u f Fä lle , in  denen  
K rattioserk läru ng  bezw eckt w e rd e , w ä re  be i In h ab erp ap ie ren , 
die von e inem  ausländischen Sch u ldner ausgegeben  
seien, u m s o w e n ig e r  zu rech tfertigen , als v o rers t ungew iß  
bleibe, w e lch e  Voraussetzungen e in e r Zah lungssperre  das 
Recht des Schuldnerstaates kennt. Im  vorliegenden  F a lle  
w ä re  dafür —  m ag auch, w ie  es scheint, d ie  A n re g u n g  fü r  
die Zahlungssperre  von F ra n k re ic h  ausgegangen sein —  
dänisches R echt m aßgebend, w e il d ie dänische H y p o th e ke n 
bank die Schuldverschreibungen ausgegeben habe. K o p en 
hagen sei nach dem  zunächst fü r das S tre itverh ä ltn is  m a ß 
gebenden deutschen R echte sowohl E rfü llun gsort als S ch u ld n er
sitz (B G B . §§ 269, 7; R G Z . Bd. 95 S. 165). Seien, w ie  es 
h ier zu tre ffe , fü r die In h a b erp ap ie re  zw ischenstaatliche B e 
ziehungen w irtsch aftlich er und re ch tlic h e r A r t  begründet 
w o rd e n  so entspreche es dem  Z w e c k e  d e r Rechtseinrichtung  
und den besonderen U m ständen, daß d ie  Zahlungssperre , 
auch w e n n  sie nach hergebrachtem  S prachgebrauch als „ V e r 
fügung von hoher H a n d “ zu kennzeichnen w ä re , einen M angel 
im  B estände des verb rie ften  R echtes bedeuten w ü rd e , fü r den 
d e r V e rk ä u fe r  hafte.

Das R eichsgericht hat dann w e ite r  dargelegt, daß der  
K lä g e r Über das M a ß  dessen hinaus, w as nach Vorstehendem  
zur B egründung seines A nspiuchs genügt hätte, auf rich te r
liche Frage  noch w e ite re  A ngaben gem acht nnd fü r  die darin  
enthaltenen schlüssigen und ausreichenden Behauptungen  
genügenden B ew eis  angetreten habe. Das R eichsgericht hat 
dem gem äß die oben m itgeteilte  Entscheidung gefäilt.

In  d e r w e ite ren  V erhan d lu ng  v o r  dem  Hanseat. O L G . 
w u rd e  von seiien des K äufers  das S ch re in en  vorge legt, in  
w elch em  die dänische H ypothekenban k m itie ilt, daß die  
O blieationen gesperrt seien auf G rund eines Schreibens der 
Société G énérale  p our favo riser le  développem ent du com 
m erce  et de l ’industrie  en France  in  Paris in  G em äßheit des 
A rt. 5 des französ. Gesetzes vom  4. A p ril 1915 und fe rn e r  
eine A bschrift des S perrbrie fes , w e lch en  die Société générale  
in Paris am  6. A ugust 1918 an die H yp o th eken b an k  in K o o en - 
hagen gerichtet hat. V o n  seiten des V e rk ä u fe rs  w u rd e  ze lte n d  
gem acht, daß diese B rie fe  n icht denjenigen B ew eis  e rb ra ch ter  
d e r nach den A usführun gen  des R e ic h s e e rid v s  u rh n h .n ’ 
w e rd e n  müsse, näm lich daß die S p e rre  M n  dänUchen  
R egierung  angeordnet w o rd e n  sei. N ach seiner
nichts w e ite r  vo r, als die v o rerw ä h n te n  Su gkeinen  R ™ « »  1 j  « ™  s ch re ib en , die indessen
S rc eh ^ ? ^  »ach  dänischem  R ech t die

däni?rhSe ^ w  b e -C^loß’ daß a u f diplom atischem  W e g e  vom  
efne A n Æ A  ^ lnlSterlQ m  oder der sonst zuständigen Behörde  
I W i , \ k^ f t , d a rü b e r em gezogen w e rd e n  so lle , ob die 
H yp o th eken b an k  auf G rund des von der Société générale am  
ö A u u s t m s e ^ ^ ^  Einsprucbs (Opposition gem äß dem  
französischen Gesetz vom  4 A p ril 1915) v e rp a c h te t gewesen  
sei, auf die gesperrten  P fandbrie fe  keine A uszahlung zu leisten  
oder ob k e in e rle i dänische Bestim m ungen oder Rechtssätze  
vorhanden  seien w e lche  die H ypothekenbank berechtigten, 
die  P fa n d b rie fe ’ zu sperren. D ie  dänische R eg ie ru n g  bat 
geantw ortet, daß in  der dänischen G esetzgebung keine B e 
stim m ung vorhanden sei, w e lche  fo rm eil d ie P raxis  der  
H ypothekenban k, die Zah lung auf g esperrte  P ap ie re  zu v e r 
w e ig ern , rech tfertige , daß aber über d ie  Frage eine gerich t
liche Entscheidung noch nicht ergangen sei. D ie  Zaölungs- 
Weigerung habe stattgefunden in G em äßheit e iner P raxis , die  
led ig lich  eine m oialisehe G rundlage habe, d ie  aber n icht auf 
dem ” B estreben, d e r Société générale  o d e r e in e r besdm m ten  
Nation gefä llig  zu sein, beruhe. D ie  H ypothekenbank . habe
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diese P raxis  aber n u r bis zum  1. Januar 1920 befolgt, also 
nicht m eh r zu d e r h ie r in  B etracht kom m enden Z e it. D ie  
dänische R eg ie ru n g  w ies noch darau f hin, daß A r t  8 des 
französischen Gesetzes vom  4. A p r il 1915 über die Ladung der  
rechtm äßigen E ig en tü m er d e r P fandbrie fe  nicht befolgt zu  
sein scheine. W e rd e  d e r H ypothekenban k bewiesen, daß eine  
sOxChe Ladung  stattgefunden habe, so w e rd e  diese die Frage  
w egen A u fh eb u n g  d e r S p e rre  prü fen ,

A a s  d ieser E rk lä ru n g  d e r dänischen R eg ie rung  fo lgerte  
dann d e r V erkä u fe r, daß die Zah lungssperre  n ic h t die W irk u n g , 
die E m lö 'U n g  d e r P ap iere  zu hindern, gehabt habe.
_ t „ In  U ebere instim m ung h ie rm it w ies dann das Hanseatische  
U L G  d ie  K lage in dem  U rte il vom  10. F e b ru a r 1926 aus fo l
genden G ründen ab:
. » D e r K lä g e r stützt seinen A nspruch  a u f L ie fe ru n g  von  

4 P fandbrie fen  d e r dänischen H ypothekenban k, evtl deren  
K u rsw ert, au f die Behauptung, die ihm  von dem  Beklagten  
käu flich  ge lie ferten  4 P fan d b rie fe  seien nicht v erkehrsfre i, 
sondern z. Z t . d e r L ie fe ru n g  am tlich gesperrt gew esen. Das  
Reichsgericht hat diesen K laggrund fü r  schlüssig erachtet 
unter d e r no< h onenen Voraussetzung, daß die S perru n g  nach 
dänischem  R echt als dem  R echt des Erfü llungsorts  w fe  des 
W ohnsitzes d e r schuldnerischen H ypothekenban k, W irk s a m k e it  
beanspruchen kann.

Das ist auf G rund  d e r eingezogenen A uskunft des 
dänischen A ußenm inisterium s zu verneinen .

D ie  Société générale po u r favo riser le  dévé loppem ent du 
Com m erce et de l ’industrie  en France hatte am 6. A ugust 1918 
d e r dänischen H ypothekenban k m itg e te ilt daß ih r  gegen
ü b e r von e in e r M m e. R o u tie r - L é lè v re  w egen d e r  
frag lichen P fan d b rie fe  „opposition“ no tifiz ie rt sei a. G r. 
A rt  ö des Gesetzes vom  4 A p r il 1915. D ieses Gesetz  
(B u lle tin  des lois de la  R ép u b liq u e  F ian ça ise  1915 S. 634) be- 
zvveckt den Schutz und d ie  S icherung d e r E ig en tü m er oder 
In h a b e r von W e rtp a p ie re n  in den dam als besetzten G ebieten  
und spricht in  dem vorstehend angezogenen A rt. 5 von frem den  
W e rtp a p ie re n , dont le  serv ice des titres et coupons est fa it 
cn F ian ce . D e ie n  Auszahlung kann durch  vorschnfts  
mäßige déclaration des B erechtigten fü r die D a u e r der F e in d 
seligkeiten und 0 w e ite re  M onate g e sp e rrt w e rd e n , sofern b e 
sondere in  A r t  1 um schriebene Voraussetzungen vorliegen  
W e d e r, daß die le tzteren  Voraussetzungen, au f die n icht näher  
eingegangen zu w e rd e n  braucht, vorliegen , noch, daß die  
H y p o ih e k e n b rie fe  oder ih re  K upons in  F ra n k re ic h  zahlbar 
sind, hat K lä g e r substantiiert behauptet, noch auch daß die 
zu r V erlängerung  des Schutzes nach d e r inzw ischen abge
laufenen erw äh n ten  F r is t  in  dem  A rt. 8 des Gesetzes v o r
gesehenen M aßnahm en getroffen seien. D a rü b er hinaus aber  
w ü rd e , selbst w e n n  alle  diese B edingungen e rfü llt w ä re n  
gle ichw o h l d ie  dann v ie lle ich t in  F rankreich  w irksam e oder 
doch w irk s am  gew esene S p e rre  fü r den vorliegenden S tre it  
bedeutungslos sein, w e il d ie  H yp o th eken b an k  ih r  —  sow eit 
dies überhaupt geschehen ist —  nicht a u f  G r u n d  f ü r  s i e  
m a ß g e b l i c h e r  R e c h t s  V e r p f l i c h t u n g ,  sondern  
nach d er AusKunft des dänischen M inisterium s n u r „selon  
une pratique  établie sur une base m o ra le* nachgegeben hat. 
E in e r  gerichtlichen  K lage des K lägers gegenüber hätte sie 
die S p e rre  nicht _ aufrech t e rh a llen  können und es w a h r-  
scheinüch n ic h t e inm al versucht.
0 4  D anach haftete den dem  K läger v erk au fte n  und ge lie fe rten  
P fandbriefen  e in  M angel im  R ec h t n icht an und es w a r  daher  
w ied eru m  zu erkennen, w ie  geschehen.“
,  ,  y f s. U ' te |l des O L G . is t re c h ts k rä ft ig  g e w o rd e n , w e il  in  

TT_. n ach E rlaß  des frü h e re n  re ic h s g e ric h tlic h e n
S J h * i , .  visionssum m e ü b e r  den  h ie r  s tre itig e n  B e tra g

pfne EÖm L 'a ° ^ en ist und d e r V e rk ä u fe r som it n ich t w ie d e r-  
° m  r w  Ä  he, ‘dune f des Reichsgerichts herb e ifü h ren  konnte .

• Hanseat. O L G . d ürfte  a b e r auch r ie h  ig
sein, denn n ch d e r A uskunft des dänischen M in is terium s  
ist anzunehrnen, daß auch das R eichsgericht sich davon  
überzeugt hätte, daß die Feststellung des O L G ., w onach die  
S p e rre  nach dänischem  R echt keine W irk s a m k e it b e a n 
spruchen könne, m it R echt erfo lg t sei.

D iese  Entscheidung zeig t aber, daß es dringend erw ünscht 
ist, durch in ternationa le  V e rträ g e  die W irk u n g e n  e in e r  
ordnungsm äßig e rfo lg ten  S p e rre  von W e rtp a p ie re n  zu regeln. 
D ab e i w ird  allerd ings auch zw ischen den S taaten zu v e r 
e inbaren  sein, w as als e ine von ihnen anzuerkennende S p e rre  
anzusehen sei und w e lch e  A rte n  von W e rtp a p ie re n  überhaupt 
m it e in e r S p e rre  von  W e rtp a p ie re n  belegt w e rd e n  dürfen . 
Z u  diesem  Z w e c k  w e rd e n  auch fü r  das V e rfa h re n , w elches  
den E rlaß  e in e r S p e rre  h e rb e ifü h rt, übereinstim m ende  
M in im a l-V o rs c h rifte n  zu v ere in b aren  sein.

E m e  w e ltre ch tlich e  R ege lung  d e r F rage , w ie  und m it 
w elchen  W irk u n g e n  die ln  dem  e inen  L a n d e  gestohlenen  
o d e r abhanden gekom m enen W e rtp a p ie re  nicht n u r in  
diesem, sondern auch in anderen L ä n d e rn , insbesondere in

dem  Lande, m  w elchem  die in  dem  W e rtp a p ie r verbrie ften  
Hechte geltend zu m achen sind, gesperrt w e rd e n  dürfen  
vyürde einen erheblichen Fortschritt bedeuten und d ie  D ieb - 
stahlsgefahr hinsichtlich der W e rtp a p ie re  erheb lich verrin g ern .

W en n  erst die Verhan d lu ngen  z u r  Schaffung eines W e lt-  
nandelsrechies w ie d e r a n g en o m m en  sein w e rd e n , dürfte  es 
sich em pfehlen, m öglichst bald an die w eltrech tliche  R egelung  
° er  S p e rre  von gestohlenen und abhanden gekom m enen  
W ertp ap ie re n  und d e r W irk u n g e n  solcher S p e rre  heran
zugehen. D r . A lb e it  W u l f f ,  Rechtsanw alt in  H am burg .

B ü c h e rb e s p re c h u n g e n .
B u c h f ü h r u n g ,  B i l a n z ,  G e w i n n -  u n d  V e r l u s t -  

r e c h n u n g  s o w i e  G e s c h ä f t s b e r i c h t  i m  
r e v i d i e r t e n  O b l i g a t i o n e n r e c h t .  R eferat 
von Dr. H arry  Zim m erm ann - Zürich,

D ie  Darstellung enthält im Eingang einen U eberbück über 
die Buchfuhrungspfhcht, insbesondere den Zw eck der Buch- 
tührungs- und Bilanzvorschriften; daran anschließt sich eine D ar- 
Stellung über In ven tar und B ilanz ira allgemeinen, das P riv a t
vermögen in der laufenden Buchführung, im Inventar und in der 
Bilanz, über Eigentums-, Schuld- und Forderungsverhältnisse, 
stumme Verpflichtungen, Pfandrechte, über die K ap ita lkon ti, Be- 
vyerlungsposten und Bewertungsgrundsätze, D ie  aktienrecht
lichen Bewertungsbestimmungen sind eingehender behandelt, 
insbesondere die Praxis und maßgeblichen Bestimmungen über 
Grttnduntfs-, Organisations- und Verwaltungskosten, Disagio und 
Kuckzahlungsprämien  ̂ bei Obligationen, Abschreibungen und 
Generalunkosten als fe i l  des Herstellungs- und Kostenpreises, 
Bauzinsen, W erfschriften, Im m aterialgüterrechte. D arau f folgt 
eine Erörterung der Liquidationsbilanz und eine verhältn is
mäßig kurze Darstellung der Bestimmungen über die stillen R e 
serven einschl, ihrer A ktiv ierung. Im  Zusammenhang hierm it 
werden die Bestimmungen über die G ew inn- und Verlust-R cch- 
nung erö rtert sowie ferner der Geschäftsbericht der A k tie n 
gesellschaft und der Genossenschaft, das Begehren der A ktion äre  
um weitergehende Aufschlüsse, die Aufschlußerteilung in der 
Generalversammlung, A nfragen des einzelnen A ktionärs und 
Genossenschafters an die V e rw a ltu n g - und Kontrollorgane vor 
und nach Abhaltung der Generalversamm lung sowie das Recht 
des A ktion ärs  auf A bschriften der B ilanz, der G ew inn- u n d V e r-  
lustrechnung und des Geschäftsberichts nach A bhaltung der 
Generalversammlung. Dr. W ilhelm ' K o c p p e l ,  Berlin.

D r . K  a r  1 N e u k i r o h ,  K o m m e n ta r  zum  A ufw ertunesgesetz  
(H a llo  1920, B u c h h a n d lu n g  des W aisenhauses, X V  u. 
780 8 .) .

M i t  e in ig e m  A b stan d  von  den b ish er herausgekom m enen  
gro ßen  E rlä u te ru n g s b iic h e rn  erschein t dor vorliegende von  
R e c h ts a n w a lt N e u k i r o h  u n te r  M itw irk u n g  von  L a n d 
g e ric h ts ra t G ö l t e r m a n n  u n d  L a n d rio h te r N e u k i r o h  
b e a rb e ite te  K o m m e n ta r . S e it d e m  In k r a f t t r e te n  d e r A u f-  
W ertungsgesetze is t e ine  an d er F o r tb ild u n g  der A u fw ertu n g s - 
fra g e  gemessen schon b e trä c h tlic h e  Z e it  v e rs tr ic h e n ; L ite ra tu r  
u n d  R echtsprechu ng  h a b en  G e leg e n h e it g e h ab t, zu  e inem  
großen T e il d e r F ra g e n  S te llu n g  zu  neh m en , d ie  v o m  A u f-  
W ertungsgesetz e n tw e d e r n ic h t restlos b e re in ig t oder neu  
au fg ew o rfen  w o rd en  sind . So is t es zu  b e g rü ß e n , w e n u  der 
Veriasser es u n te rn im m t, d ie  gesam ten P ro b le m e  des A u f-  
wertvm gsrechts nach d em  jü n g s te n  S ta n d e  d e r E n tw ic k lu n g  
an H a n d  des System s des A ufw ertungsgesetzes  in  E in z e l
d a rs te llu n g e n  erschöpfend zu  e rö rte rn . D a ß  das W e rk  n ic h t  
nie  L ig ä n z u n g  eines schon b a ld  nach E r la ß  des A u fw ertu n g s - 
gesetzos v e rfa ß te n  K o m m e n ta rs , sondern e in  v ö llig e r N eu b a u  
is t, is t ih m  n ic h t von  N a c h te il gewesen. In  ü b ers ich tlich er  
E in te ilu n g , in  e in fac h e r u n d  k la re r  Spracho b ie te t es e ine  
Zusam m enfassung u n d  k ritiso h e  W ü rd ig u n g  a lle n  bis zu  
seinem  A bschluß  vorliegenden  M a te ria 'a . D o r  V erfasser b a t  
sich bei der B eschäft.gung m it  e inem  G egenstand, d er w egen
som er h ä u f.g  verschw om m enen G renzen  n u r zu  le ic h t das
H-öbcn ^ « r T  8 Tv:e rw irk h c llt .erscheinon lä ß t ,  den B lio k  n lo h t 
trü b e n  lassen. D as  ze ig t sich m e h r a ls  e in m a l, w enn  er

n °  Ü,b e rW J ‘ ’K e n d o  M e in u n g  es a b le h n t, dem  
W o r t la u t  des Gesetzes Z w an g  a n zu tu n  oder be i seiner A u s 
legu ng  d ie  Entstehungsgeschich te  zu  vernachlässigen , selbst 
w enn er de lege fe re n d a  das ab g eleh n te  E rg e b n is  fü r  
w ünschensw ert h ä lt .  — D ie  A u s s ta ttu n g  des B uches, zu m a l 
die  g u te  D ru c k a n o rd n u n g , e r le ic h te r t d ie  L e k tü re  n lo h t  
unw esen tlich . Im  ganzen  h a n d e lt es sich u m  e in  W e rk ,  

vo,n g rö ß te m  N u tz e n  n a m e n tlic h  d em  P ra k t ik e r  sein  
es, d a ra u f a n k o m m t, über d ie  ih n  a u g en b lic k lich  

f.rnoV,«^fe rf’jndo E in ze lfra g e  auch  in  ih re n  G rund lag en  
orsenopfend u n te rr ic h te t zu  w erden . D r .  T r o s t ,  B e rlin .


