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Der Sinn des Depotvertrags.

Vortrag, gehalten am 4. Februar 1927 im Institut fir Wirt-
schaftswissenschaft der Universitdat Frankfurt a, Main (Ab-
teilung fiir Bankwesen und Finanzierung) von Rechtsanwalt
Otto Bernstein, geschaftsfiihrendem Vorstandsmitglied des
Ccntralverbands des Deutschen Bank- und Bankiergewerbes.

Eure Magnifizenz, meine sehr geehrten Damen und
Herren!
Als ich mich vor einigen Monaten Herrn Professor

Kalveram gegeniiber zu einem Vortrag Gber den Sinn des
Depotvertrags verpflichtete, habe ich zugesagt, daB dieser
Vortrag keinen juristischen Inhalt haben werde, Ich bitte
um die Freundlichkeit, den Begriff ,juristisch" in engem
Sinne aufzufassen, also dahin verstehen zu dirfen, daR
nur die formaljuristische Auslegung bestehender Gesetzes-
normen verboten sein soll, nicht aber jedes Eingehen auf
Erwagungen rechtlicher und rechtspolitischer Art.

Dafiir, wann juristische Fragen aufhoren, rein
juristische Fragen zu sein, hat die Tagespresse im
allgemeinen das richtige Geflhl. Der Gunsl
der Aktualitdit, wenn man von einer solchen sprechen
kann, hatte sich bei ihrdas Recht des Bankver-

vvahrungsvertrages in grofem Stile zu Anfang der neunziger
Jahre des vorigen Jahrhunderts zu erfreuen, als infolge des
Zusammenbruchs einiger — keineswegs erstklassiger —
Berliner Bankhauser und der dabei vorgekommenen Depol-
unterschlagungen der AnlaB zu Vorarbeiten fir das Bank-
depotgesetz von 1896 gegeben wurde.

Eine Aktualitat von glicklicherweise sehr viel geringerem
Ausmaf, aber immerhin eine solche, die die Behandlung im
Rahmen einer wirtschaftswissenschaftlichen Vortragsreihe
rechtfertigt, hat die Materie im vergangenen Jahre durch
zwei Einzelfragen erlangt, welche die Aufmerksamkeit wei-
terer, als der eigentlichen Fachkreise in Anspruch nahmen:
die AusibungdesStimmrechtsdeponiertet
AktienseitensderBankenauf der einen und die
Einrichtung des Sammeldepots wund des
weiterten Effekte ngiroverkehrs auf
anderen Seite.

Beide Fragen haben eine umfangreiche Literatur erzeugt.!
Um das Sammeldepot, welches schon friher in Riesser’s
maRgebendem Kommentar zum Bankdepotgesetz eingehend
bericksichtigt war, hat sich, wie Ilhnen bekannt, neuerdings
vor allem Herr Dr. Georg Opitz wissenschaftlich und
praktisch verdient gemacht, mit dem gemeinsam vor lhnen
heute sprechen zu dirfen ich als besondere Ehre empfinde

er-
der

(Abteilung fiir Bankwesen und Finanzierung) von Rechts-
anwalt Dr. Georg Opitz, Berlin.
Die Behandlung schwebender Geschéfte
und Korperschaitssteuer.
Von Dr jur. Wilhelm
Gerichtliche Entscheidungen.
Sind Wertpapiere, die durch eine franzosische Opposition
gesperrt sind, in Deutschland lieferbar?
Von Dr. Albert Wulff, Rechtsanwalt in Hamburg.
Biicherbesprechungen.

in der Einkommen-

Koeppel, Berlin.

von groBem Wert ist ferner die aus dem Frankfurter wirt-
schaftswissenschaftlichen Seminar hervorgegangene Schrift
.Der Effekten-Lielerungsvertrag und das Effektengiro-
depot" von Dr. Bernhard Lemaitre, sowie fiir Oester-
reich die Schrift von Dr. Heinrich K iw e ,Das Effekten-
bankdepot unter Berlicksichtigung des Bankhaftungs- und
Geldinstitutczentralegesetzes". Ueber die Frage des
Aktienstimmrechts der Banken finden Sie naheres in der
Schrift von Prof. Giesek e, im Verlag von Carl Il ey -
mann, Berlin 1926, ferner bei Dr. Walter Hart mann
iin Bank-Archiv XXIV S. 480 und in dem Vortrag des
Geschaftsinhabers der Disconto-Gesellschaft, Dr. Georg
Solmssen {ber Probleme des Aktienrechts auf dem
Koélner Jurislenlag 1926, Bank-Archiv XXV S. 21.

In meinen folgenden Ausfihrungen madchte ich nun
versuchen, die Stellungnahme zu diesen beiden Problemen
aus dem Sinn, dem Wesen, der wirtschaftlichen Funktion
des Bankdepotverlrages zu entwickeln.

Das geltende Gesetzesrecht gibt auf die Frage nach
dem Wesen und Sinn des bankméaRigen Effektendepot-
vertrags keine Antwort. W ir haben in Deutschland kein
einheitliches Recht der Bankverwahrung, sondern es gelten
die allgemeinen Vorschriften des BGB. {ber den Ver-
wahrungsvertrag, welche zwischen der Verwahrung eines
Regenschirms und eines Wertpapiers keinen Unterschied
machen, und daneben die Bestimmungen des Gesetzes vom
r» . ,es schon durch seinen Namen ,Gesetz
betr. die Pflichten der Kaufleute bei Aufbewahrung fremder
Wertpapiere zum Ausdruck bringt, daB es lediglich ein
bchutzgesetz gegen unredliche Verwahrer fremder Wert-
papiere sein, aber die Rechtsverhdltnisse aus dem

depotvertrag nicht erschdopfend, noch auch grundsétzlich
regeln will,

Die Eigenart des Wertpapiers bestellt in ,&Kr. Xi*
bindung von Sache und Recht. Das Wesen und die Be-
deutung des offenen Bankdepots liegt
der Verbindung von Sachverwahrung un Bankdenot
vertrag Volks- und staatswirtsch »
macht. Denn die mit El«»®*
durchsetztc Verwahrungen” ~

lage der .

und an diese berate d
wenn man die .Dan».«*
Volksvermdgens bezeichnet. ,

Aher der Ausdruck_ ,,V_erv\_/alter des VolksVermdgens
hat doch eben nur eine sinnbildliche, ubertragene Bedeutung.

Verwaltungsauftrags

- t dic wesentliche Grund-
BankeQ und Bankiers,

Tatigkeit denkt man in erster Linie,
Bankiers als Verwalter des



Vermdgensverwaller im buchstdblichen Sinne, d. h. General-
bevollmachtigter zur Vertretung in bezug auf alle vorzu-
nehmenden Rechtshandlungen einschlieRlich einer Aen-
derung der Vermdgensanlage soll nach dem Sinne des
Depotvertrags der Bankier in bezug auf die hinterlegten
Papiere nicht werden, wenngleich selbstverstandlich lber
den eigentlichen Depotvertrag hinausgehend dem Bankier
vom Kunden allgemeine Vermdgensverwaltungsbefugnisse
heziglieh .der hinterlegten Werte ibertragen werden kénnen.

In welchen engeren Grenzen also bedingt der Sinn
des Depotvertrags eine Verwaltungstatigkeit des Bankiers

In einer ausgezeichneten Dissertation Uber das offene
Bankdepot (Bern 1925) unterscheidet der Schweizer
Dr. rer. pol. Hans Ellenberger zwischen zwangs-
laufigen undalternativen Verwaltungshandlungen;
die letzteren unterscheidet er von den ersteren dadurch,
dal sie auf seiten des Hinterlegers die Wahl zwischen ver-
schiedenen Mdéglichkeiten offen lassen, so daB vor der Vor-
nahme des Verwaltungsakts erst eine wirtschaftliche
Erwdgung angestellt werden misse. Zu den zwangs-
laufigen Vcrwaltungshandlungen rechnet er insheson-
dere die Einziehung falliger Kupons und gekiindigter
Sticke, die Erneuerung von Kuponbogen, die Besorgung
der Abstempelung und des Umtauschs bei Kapitalreduk-
tionen, die Besorgung der Einzahlung auf nicht voll libe-
rierte Aktien, die Besorgung des Rechtsverfahrens gegen
saumige Schuldner. Als typische Falle der alter-
nativen Verwaltungshandlung erwahnt er insbesondere
die Entscheidung zwischen Konversion wund Kapital-
rickzahlung oder diejenige zwischen Ausibung und Ver-
wertung von Bezugsrechten,

Diese Abgrenzung von zwangslaufigen und alternativen
Verwaltungshandlungen mag theoretisch ganz richtig sein
und auch ein ganz gutes allgemeines Kriterium fir
die Unterscheidung zwischen den Verwaltungsaufgaben des
depothaltenden Bankiers im Gegensatz zu einem wirklichen
Vermdgensverwaltcr abgeben. Praktisch kdme man aber
in keine geringe Verlegenheit, wenn man versuchen wollte,
die in bezug auf Wertpapiere etwa vorkommenden Ver-
waltungshandlungen in der einen oder anderen Kategorie
unterzubringen und danach Richtlinien fir die Verwallungs-
tatigkeit des Depotverwahrers aufzustellen. Gleichsam
Giber Nacht kénnen solche Verwaltungshandlungen, die man
im Sinne von Dr. Ellenberger als zwangslaufig ansah,
zu alternativen und solche, die man als alternativ be-
trachtete, zu zwangslaufigen werden. W ir haben Beispiele
fir den ersteren Fall bei der Einlésung von Kupons und

gekindigten Sticken von Valutapapieren und zuletzt
auch von Markpapieren in der |Inflationszeit. Bei
nicht vollgezahlten  Aktien kann es unter Um-

standen sehr fraglich sein, ob die Einzahlung zwangslaufig
vorzunehmen ist, oder ob es besser ist, die Aktien zu ver-
kaufen. Die Geltendmachung der Rechte aus Wertpapieren
gegen saumige Schuldner kann mindestens beziglich des
dabei einzuschlagenden Weges (Anschluf an diese oder
iene Schutzvereinigung) zur alternativen Handlung werden.
Umgekehrt kann auch bei scheinbaren alternativen Hand-
lungen der Vorteil oder Nachteil auf der einen oder anderen
Seite derart handgreiflich sein, daB man im wirtschaftlichen
Sinne von zwangslaufigen Handlungen sprechen kann. Man
wird deshalb statt zwischen zwangslaufigen und alternativen
Verwaltungshandlungen besser unterscheiden zwischen
solchen, wo eine bestimmte Willensrichtung des Kunden
nach dem regelmédRigen Gang der Dinge zu vermuten ist
und solchen, wo fir eine derartige Vermutung keine Grund-
lage gegeben ist. Dabei tritt klarer zutage, dal zwischen
beiden Gruppen von Vcrwaltungshandlungen die Grenzen
Giberaus flussig sind. Soll man nun aber in Gesetz oder
Depotvertrag eine allgemeine Bestimmung aufnehmen, daR
der Bankier berechtigt und verpflichtet ist, Verwaltungs-
handlungen, die mutmaRlich dem Willen des Kunden ent-
sprechen, von sich aus zu besorgen? Ein solcher Satz
wiirde zwar dem Sinne des Depotvertrags entsprechen, aber
fir die praktische Handhabung im Bankgewerbe ebenso-
wenig wie die Unterscheidung zwischen zwangslaufigen und
alternativen Handlungen, eine hinlangliche Grundlage
Yaten, insbesondere Tir und Tor fiir Zweifel und Streitig-
jeder Art offenlassen.
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Die Praxis braucht konkretere Richtlinien und hilft
sich deshalb wie folgt:

1. Zu bestimmten besonders bezeichneten Verwaltungs-
handlungen, und zwar solchen mit regelméaRig vermutbarer
Willensrichtung des Kunden laRt sich der Bankier in den
allgemeinen Geschaftsbedingungen von vornherein er-
méachtigen, was natirlich nicht ausschlieBt, dal der Kunde
von Fall zu Fall besondere Weisungen geben kann oder dal
der Bankier* wenn unerwartete Umstande-einlreten, welche
Zweifel an der mutmaBlichen Willensrichtung des Kunden
begriinden,-von sich aus besondere Weisungen des Kunden
einholt.

2. Soweit unvorhergesehene, in den Geschéaftsbedin-
gungen nicht geregelte Falle eintreten, pflegt der Bankier
sich auf Grund des Depotvertrags als solchen nicht zu
einem bestimmten Handeln fiir ermdachtigt zu halten, sondern
die Willensmeinung des Kunden einzuholen, Besieht die
Wahrscheinlichkeit fur eine Willensmeinung des Kunden
nach bestimmter Richtung, so wird ihm geschrieben, dal
der Bankier in dieser Richtung verfahren werde, falls der
Kunde nicht innerhalb bestimmter Frist Gegenteiliges
auBert, Ob in letzterer Weise zu verfahren ist, bildet regel-
méaRig zuvor Gegenstand einer gemeinsamen BeschluB3-
fassung der zustandigen Bankenvereinigung.

Soweit der Bankier zu Vcrwaltungshandlungen fiir den
Kunden ermaéchtigt ist, insbesondere durch die allgemeinen
Geschaftsbedingungen, hat er von dieser Ermachtigung in
der Weise Gebrauch zu machen, wie es dem Interesse und
dem mutmaBlichen Willen des Kunden entspricht. E in
Recht, die fragliche Vcrwaltungshand-
lung im eigenen Interesse vorzunehmen,
will sich der Bankier auf Grund einer
solchen Erméachtigung niemals, auch nicht
beim Stimmrecht der Depotaktien ein-
rdum en lassen, In dieser Hinsicht weiche ich, wie
noch spater darzulegen, grundséatzlich von der Ansicht des
Herrn Prof. Giesek c in der schon erwdhnten Schrift
ab, mit dem ich sonst in den meisten Punkten Uberein-
stimme.

Wie aber hat der Bankier zu entscheiden, wohin das
Interesse, wohin der mutmaRliche Wille des Kunden geht?
Die Antwort mochte ich kurz dahin geben: nach dem
Sinne des Depotvertrags darf der Bankier
bei seinem Kunden eine normale, wirt-
schaftspositiveE instellungvoraussetzen.

Ich will etwas naher erkldaren, was damit gemeint ist.

In der Person des Bankiers trifft die Pflege und Wahr-
nehmung einer Fille von Interessen, oft scheinbar oder
wirklich widerstreitender Art, zusammen. Das Interesse
des einzelnen Kunden, das der Kundschaft in ihrer All-
gemeinheit, das eigene Interesse, das Interesse des Werl-
pajpierschuldners oder der Aktiengesellschaft, wenn die
Bank als Emissionshaus oder sonst zu ihnen in einem
ndheren Rechtsverhaltnis steht, das Interesse der Volks-
wirtschaft, so wie c¢s sich in den Augen der Bank
darstellt, das steuerliche oder valutarische Interesse des
Staats, dessen enge Verflechtung mit der Deponierung von
Wertpapieren bei Banken und Bankiers zur gesetzlichen
Regelung der Befugnis zur Vornahme solcher Geschafte,
zeitweise sogar zur Einfihrung des sogenannten Depot-
zwangs gefiuhrt hat.

Diese Konkurrenz, diese Universalitdt der von ihm zu
beriicksichtigenden Interessen darf der Bankier bei seiner
Depotkundschaft als mindestens verschwommen bekannt
voraussetzen. Wenn trotzdem der Kunde dem Bankier Ver-
waltungsbcfugnisse hinsichtlich der zu verwahrenden W ert-
papiere anvertraut, so beweist er damit, dal ihm die Ver-
tretung seiner Interessen durch eine Stelle erwinscht und
genehm ist, bei der die Vereinigung einer solchen Fille
von Aufgaben, Pflichten und Kenntnisse letzten Endes die
grofRte Erfahrung, Sachlichkeit und Objektivitdt bedingt.
Aus é&hnlichen Grinden fiuhlen sich ja auch die Anwalts-
klienten vielfach bei einem angesehenen Rechtsanwalt mit
vielseitiger Praxis und Erfahrung besser aufgehoben, als
bei einem solchen, der nur bestimmte Arten von An-
sprichen einseitig vertritt; sie sind sich der unterschied-
lichen Grundeinstellung ihres Mandatars im ersteren und
letzteren Falle genau bewuBt, sehen aber von ihrem
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Standpunkt aus in dem Mangel an Einseitigkeit ihres Inter-
essenvertreters keinen Fehler, sondern einen Vorzug.
Von einer solchen wirtschaftspositiven Einstellung des
APotkunden darf die Bank auch bei Ausiibung des ihr
liberlassenen Depotaktien-Stimmrechts ausgehen. Es ist
natirlich denkbar, daB es Kapitalisten gibt, die im Aktien-
wesen nichts anderes sehen, als eine fortgesetzte syste-
matische betrigerische Ausbeutung der Aktiondre durch
dlc « erwallunfleni und die dennoch wieder und wieder
Aktien kaufen, nur um mit melancholischer Genugtuung
ihre Weltanschauung immer wieder von neuem bestatigt
zu sehen oder um sie in grundsatzlicher Opposition bei
jeder sich bietenden Gelegenheit zu betdatigen. D ie
Bank kann mit einer solchen negativen
Einstellung des Kunden nicht rechnen, die
zudem ebenso paradox ist, wie diejenige eines Freigeists,
der fortgesetzt in die Kirche, oder diejenige eines Pietisten,
der fortgesetzt in moderne Theater lauft, lediglich um
Aergcrnis zu nehmen. Die Bank darf ferner von den
Eigentimern der bei ihr deponierten Aktien voraussetzen,
“a“ s>e sich der Gesellschaft gegeniuber
als Gesellschafter fiuhlen, also bei Abstimmun-
gen in erster Linie die Interessen des Unternehmens, nicht
"K r e”ene spekulative Interessen verfolgen oder vor-
libergehende Raubbaugewinne erstreben, Die letztere Vor-
aussetzung mag allerdings vielfach eine Fiktion sein.
Aber auch als solche ist sie nicht ungerechtfertigt,
wenn man davon ausgeht, daf pflichtmaRBiges Handeln

das Normale ist und daR der Erwerb von Gesell-
schafterrechten dem Aktiondar, und zwar auch dem
spekulativen, Gesellschafterpflichten hinsicht-

lich der Art und Richtung der Ausilbung dieser Rechte

auferlegt. Endlich — und das ist das wich-
tigste — kann die Bank davon ausgehen,
«all der normale Mensch Aktien kauft,
nicht weil er MiBtrauen, sondern weil er
eT trauen zu der Verwaltung der Gesell-
82,a.,. hat, an der er sich finanziell zu
beteiligen winscht.

dal e« deS,.F,all- dann wird man sagen kdnnen,

entspricht.IR\” aniIC¥ nJ Willensrichtung des Kunden
Aktien redelmdR?* Baiik das Stimmrecht aus deponierten
Ich leit: 6 Im £1Inne der Verwaltung ausibt.
vc t ags her undeSenuBraUch,aUS dcm Sinn des Depot-
re ic h e j '.1"?, der ««»‘volle und kenntnis-
unlénrfst i CCi ~andelsteils des Berliner Tageblatts dies
seifjtflro'f ~ » ' aus e*nem stillschweigenden Gegen-
fln &  tluertrai zwischen Industrie und Bankkapital.
giLe" L man wohl fraRen' wo in aller Welt bei

) merkwirdigen do ut des-Geschaft die Gegen-
leistung der Industrie liegen soll¥)

allerHin’ric  'H?6 Depotvertrages entspricht es dann
stehpnrto V. UCMN'i dad dort' wo die dem Verwahrer zu-
-Inr it nrwaltungshandlung der Abstimmung ersichtlich
A ernativen wird, also insbesondere dort, wo vor der

neralversammlung eine wirtschaftlich ernst zu nehmende

pposition zutage tritt, besondere Weisungen des Depot-
kunden emgeholt werden, wie dies auch jetzt mehr und mehr

loL» wng Yird oder schon geworden ist. Mit Recht weist
becfK« i aj tnV~Anm darauf hin, daf sich in den Depot-
. en der GroRbanken in erheblichem Umfange auch
notierte Aktien von mitunter zweifelhaften Gesellschaften

sie darh~sehej,* ,unn.r 6 d im Berl. Tagebl. v. 27. Nov. 1926 will
vor rinn Fnnnol A dCli ~flyhsverband der Deutschen Industrie

W W rz 1E~ UsschuBB Wert darauf gelegt habe, dal Einzel-
nW Rnnlpb rTUa K”eisen ,s«‘neF Mitglieder Uber angeblich zu
nohe BankBedTngungen nlcﬁt rn bhgentﬁcher Slrtzun erortert

r hlenn DaV St lern Weiti erf®holt und stimmt auch sachlich

A e b DI* ATs(schheBunf delr Offentlichkeit dirfte vielmehr
led'ghch irn Interesse der beteiligten Industriefirmen, nicht

aber dem Bankgewerbe zu Gefallen, beantragt worden sein
— Die Frankfurter Ztg. v. 6. Febr 1927 or e,

Gegenleistung der Industrie in dem Vorteil der’ den”RI*
aus ihrer freundschaftlichen Beziehung zu Indistrieverw
erwachse. Dieser Vorteil besteht aber mir beUuter

schaftdpohiik” SoNst™orAlS PRk o hUpNERR A 1RAV geN GeS
Ve,walluni <le» U.Urn.hyen, , S S T nSSSTS?
unter sogar zum Verderben der Bank nusschlagen

befinden, deren Verwaltungen nicht so sind, daf ein ge-
wissenhafter Bankier unbesehen fiir ihre Antrdge stimmen
kdnnte.

Das flhrt zu der weiteren Frage, wie
dem Sinn des Depotvertrags mit der
Verantwortlichkeit des Bankiers fiir Verwaltungs-
handlungen in Bezug auf Kundendepots im allge-
meinen und flir die Ausibung oder Nichtausiibung des
Aktienstimmrechts im besonderen bestellt ist. Meinem Ver-
sprechen getreu will ich auch lber diesen Punkt nicht als
Jurist reden, also nicht von den Abstufungen der Haftung
flir alle Sorgfalt und fir Sorgfalt in eigenenAngelegenheiten
je nach der Entgeltlichkeit oder Unentgeltlichkeit der Ver-
wahrung, nicht von der Mdglichkeit, eine etwaige Schadens-
ersatzpflicht durch Geschaftshedingungen auszuschlieBen
oder "bzuschwéchen noch auch von den Grenzen dieser
Moglichkeit. Selbst durch die AusschlieBung zivilrechtlicher
RegreRfolgen bis zur aufersten Grenze des Mdoglichen
wiirde das Bestehen einer vertraglichen und beruflichen
Pflieht zur Wahrung des Kundeninteresses im Rahmen der
verkehrsiblichen Sorgfalt nicht verneint werden; die
mittelbaren geschéftlichen Nachteile, welche dem Bankier
aus der Verabsauinung dieser Pflicht vor allem im
Konkurrenzkampf mit anderen Mitbewerbern erwachsen,
gehen ja wesentlich weiter und sind viel empfindlicher, als
etwaige Regrelfolgen im einzelnen Falle. Mir kommt es
jedenfalls darauf an, die depotrechtliche Ge-
bundenheit, in der sich der Bankier bei Ausiibung des
Stimmrechts mit Kundenaktien befindet, in betonter
Weise, und zwar nicht nur als meine persdnliche, sondern
auch als meine amtliche Ansicht, festzustellen, und mir ist
es besonders wertvoll, mich gerade in diesem Punkte auf
die Uebereinstimmung mit einem fithrenden Bankmann, wie
Georg Solmssen, berufen zu kénnen. Denn die gegen-
teilige Meinung, der man sowohl bei Gegnern des Depot-
stimmrechts (Horwitz) wie beiVerteidigern (Gieseke)
begegnet, die Stimmrechtsklausel gebe dem Bankier das
Recht zum Gebrauch der Stimmrechtsaktie im eigenen In-
teresse, ist geeignet, wirkliche Verwirrung anzurichten und
erst die Voraussetzung fir ein sonst nicht bestehendes
Reformbedirfnis zu schaffen. Ein Rechtszustand, der es
der Bank gestattete, bei Kollision ihrer Interessen mit den-
jenigen des Kunden den letzteren vorsatzlich zuwider-
zuhandeln, ware in der Tat nicht tragbar, auch dann nicht,
wenn man die Erteilung der Erméachtigung zur Stimmrechts-
austibung an die erschwerendsten Formen knipfen wirde;
erwiirde das boseWort von André Mater2: ,l'actionnaire
francais est le modele du cocu magnifique" auch inDeutsch-
land zur Wahrheit machen, und das wollen wir alle nicht
haben. AlsMiBbrauchaberstelltsicheinzig
und allein eine dem Sinne des Depotver-
trages zuwiderlaufende Ausibung des
Aktienstimmrechts dar: formelle Beschrén-
kungen und Erschwerungen kdnnen einen solchen
MiBbrauch nicht hindern, wohl aber die Wirtschaft
lieh wertvolle wund nitzliche Funktion des Deoot-
stimmrechts beeintrachtigen. Nichts ware bedenklicher! als

Ano°vig, i er detT de“tsghen. Banksystem_ eigentim-
Lchen Ver%mdung zwischen Industrie anli< yung 4

es nach
rechtlichen

Depot- und
dankt e n dT w nSere Volkswirtschaft GrolRes ver-
lieht;* dr De?0faktieiistlinmrecht der Banken ist ein

Foid> & sp-GrUndR 61 dleses Systems. Als unerwiinschte
dieg RanlITr BeSeltigun* kdnnte sich ergeben, dal

*1 - i ?
Woohntlétt?gt’ aneﬁkanrlntre%n I’:aluncl‘]?uBvonauPr leélanHdurstr?és-

entwicklung zu behaupten, in erhdhtem MaRe auf
aie ochaifung von Mehrstimmrechtsaktien angewiesen
waren oder daB sie zur Immobilisierung volkswirt-

schaftlich besser verwendbarer Mittel in industriellen Be-
teiligungen gendtigt wirden. Gesund und lebenskraftig
ist unser Banksystem aber nur, solange die beiden ge-
nannten Funktionen, deren Verbindung es darstellt, in
der praktischen Handhabung als gleichwertig und gleich-
berechtigt anerkannt werden; dazu gehort auch eine dem
Sinne des Depolvertrags entsprechende Ausilibung des

2) In der von ihm herausgegebenen ,Revue du droit ban-
caire" 1927 Jahrgang V Nr, 1in dem Aufsatz ,Les actions a vote
multiple et le prétendu principe d'égalité”,



Depotaktienstimmrechts. Dieser Gedankengang fihrt aber
auch dahin, in der ganzen Frage kein Problem der
Aktiengesetzgebung zZu erblicken, sondern
einzig und allein eine Angelegenheit der
vertraglichen Beziehungen zwischen
Hinterleger und Verwahrer.

wird lhnen nach mir ausfihrlicher
liber Sammeldepot und erweiterten Giroeffektenverkehr
sprechen. Gestatten Sie mir, diese Frage kurz und in ganz
allgemeinen Umrissen mit dem in Verbindung zu bringen,
was ich den Sinn des Depotvertrags nenne.

Wenn wir nach dem Sinne eines Vertrages, wie vor-
liegend des Bankdepotvertrages fragen, so gibt uns das

Herr Dr. Opitz

Gesetz einen guten Fihrer in Gestalt des allgemeinen
Satzes: Vertrdage sind so zu erfillen, wie
dies Treu und Glauben mit Ricksicht auf

die Verkehrssitte erfordern.

Umgekehrt driickt dies der bekannte Schikaneparagraph
des BGB. dahin aus: Die Ausiibung eines Rechts ist un-
zuldssig, wenn sie nur den Zweck haben kann, einem
Anderen Schaden zuzufiigen.

33 Jahre vor den heutigen Diskussionen ber Sammel-
depot und erweiterten Giroeffektenverkehr fiihrte auf dem
22. Deutschen Juristentag zu Augsburg am 8. September
1893 einer der Berichterstatter in Anwendung dieser Grund-
gedanken auf den Depotvertrag wdértlich folgendes aus:

Das streng regulare Effektendepot mit der Ver-
pflichtung des Bankiers zur Rickgabe genau der-
selben Stiicke ist fiir den groBen Bankverkehr Gber-
aus schwerféllig, ja hat sogar etwas ent-
schieden Schikandses. Die Gesetzgebung
darf und kann sich auf die Dauer nicht Uber die
Tatsache hinwegsetzen, daB sie es hier mit ver-
tretbaren Sachen zu tun hat und daR es wohl dem
Bankkunden, sofern er nur gegen MifRbrauch in hin-
langlicher Weise geschiitzt ist, ganz und gar gleich-
gultig ist, ob er dasselbe Stick oder ein Stick mit
anderer Nummer, aber gleicher Art, zurickbekommt.
Andererseits fihrt die Nummernidentifizierung im
groBen Bankverkehr zu einer beraus schweren Be-
lastung mit peinlicher Arbeit und Vielschreiberei,
welche um so nutzloser ist, je besser organisiert und
fundiert die betreffende Bank ist und je mehr der
Bankkunde, auch abgesehen von dieser verlorenen
Liebesmihe, der Rickgabe der ihm gebihrenden
Papiere gewartig sein kann,

Diese Stimme blieb auf dem Augsburger Juristen-
tag die eines Predigers in der Wiuste. Ich aber
mochte heute, wo ich die Ehre habe, vom Katheder
einer deutschen Universitdat zu Ihnen zu sprechen,
mit besonderer Dankbarkeit zum Ausdruck bringen,
dal es kein Bankpraktiker, auch kein praktischer

Jurist war, der hier zum ersten Mal in richtiger Wiirdigung
des wahren Sinnes des Depotvertrags eine Lanze fir das

Sammeldepot brach, sondern der Grazer Universitats-
professor Emil Strohal, so dal also hier einer der
keineswegs vereinzelten Falle vorliegt, wo auch das

deutsche Bankgewerbe Grund hat, in den Ruf: ,Vivat
academia, vivant professores” lebhaft einzustimmen.

In vélliger Verkennung des Sinnes des Depotvertrags
hat das Bankdepotgesetz vom 5. Juli 1896 die — um mit
Strohal zu sprechen — schikanése Form des Sonder-
depots zum normalen Inhalt des Depotvertrags gestempelt
und das Sammeldepot ganzlich ignoriert, indem es vor-
schrieb, daB die Berechtigung des Verwahrers, gleichartige
Stiicke zurlickzugewahren, den gleichen erschwerenden
Formvorschriften unterworfen sein sollte, wie die Befugnis,
Gber die Wertpapiere zu eigenem Nutzen zu verfligen. Man
hat dies damals natirlich auch in den Kreisen der Bank-
praktiker als einen grofen Mangel empfunden. Im Jahre
1896, noch vor der Verabschiedung des Bankdepotgesetzes,
erschien in Berlin unter dem Pseudonym M. Ke D11 |*“
eine kleine, noch heute lesenswerte Broschiire des Bankiers
'ind Kommerzienrats Max Richter in Firma Emu
Ev,eling; ,Wo bleibt der Schutz des

236

Publikums bei dem Depotgesetze?", worin
prophetisch das Sammeldepot als die Verwahrungsart der
Zukunft betrachtet und die Nichtberiicksichtigung dieser
Verwahrungsart als besonders auffallig bezeichnet wird,
Ich erwdhne dies namentlich auch, um zu zeigen, daB der
Gedanke des Sammeldcpots keineswegs erst in neuester
Zeit als technischer Notbehelf gegen die arbeitsvermehren-
den Wirkungen der Effekteninflation aufgekommen ist; er
wird deshalb auch dann seine Bedeutung behalten, wenn
eine Rlickkehr zur Tausendmark-Aktie in absehbarer Zeit
wieder moglich werden sollte.

Darin, daB sowohl der Appell des Professors
Strohal als der des Bankiers Richter damals un-
gehort verhallt sind, méchte ich im Gbrigen keineswegs den
Ausdruck einer besonderen Bankfeindlichkeit des Gesetz-
gebers von 1896 erblicken. Man war ja im Grunde
verninftig genug, die Schikane des Sonderdepots
mit strafrechtlichen Sanktionen nur fir den Fall
des Konkurses des Bankiers zu bekleiden, Es war
mehr eine formaljuristische Schwerféalligkeit im Fest-
halten an hergebrachten Schulbegriffen, wenn man sich
scheute, den Gedanken des Miteigentums am Sammeldepot
gesetzgeberisch zu vertiefen und wenn man eine
dingliche Sicherheit, ein konkursmaRiges Aussonderungs-
recht ohne abgesonderte Verwahrung einzelner, nummern-
maRig bezeichneter Sticke fiur undenkbar hielt. Es st
ja auch der Fluch der Gelegenheitsgesetzgcbung, daf sie
psychologische Hemmungen in bezug auf die Vertiefung
gesetzgeberischer Probleme selbst bei denjenigen Persdn-
lichkeiten und Aemtern schafft, die wissenschaftlich hierzu
besonders befahigt waren.

Aber, meine Damen und Herren, wenn die nummern-
maRig abgesonderte Verwahrung dem Sinne des Depot-
vertrages nicht entspricht, ja sogar das Verlangen nach
Vornahme derselben an eine mit Treu und Glauben nicht
vereinbarte Schikane grenzt, so wollen wir doch auf der
anderen Seite daran festhalten, daB der Sinn des Depot-
vertrags die Unverletzlichkeit und Unantastbarkeit des
Eigentums des Hinterlegers auch bei der bankmaRigen
Verwahrung vertretbarer Wertpapiere erfordert. Ein von
mir personlich und sachlich hoch geschéatzter Frankfurter
Bankpraktiker und Bankschriftstcller, Herr Dr. Eugen
Jacobson, hat im Magazin der Wirtschaft vom 4. No-
vember 1926 Ausfihrungen Uber das Sammeldepot ver-
offentlicht, die von einer wesentlich abweichenden Auf-
fassung vom Sinne des Depotvertrags ausgehen, einer Auf-
fassung, die sich zu der bankoffiziellen Theorie des
Sammeldepots etwa verhélt wie die Lehre der Bilder-
stirmer zu derjenigen der Reformatoren. Dr. Jacobson
kritisiert das Festhalten der Banken an dem Grundsatz
der Erhaltung des Kundeneigentums auch beim Sammel-
depot; er will den Effektengiroverkehr auf dem Eigentums-
verzicht

des Kunden aufgebaut sehen, auf der Um-
wandlung des dinglichen Rechts des Kunden in einen
schuldrechtlichen Gattungsanspruch. ,Worin Ragt

Dr. Jacobson »liegt der Unterschied zwischen Bar-
guthaben und Effektenguthaben bei einer Bank? Wem ist
es bisher in den Sinn gekommen, fiir Depositengelder,
die den Banken ohne jede andere Garantie, als die ihres
Namens, anvertraut wurden, staatlichen Schutz zu fordern?
Mit dem Moment der Uebergabe von Bargeld geht dieses
in das Eigentum der Bank {ber, ohne daB sie jemals Ulber
dessen Verbleib Rechenschaft abzulegen hatte, Der
Deponent bringt es an eine Stelle, der er sein Vertrauen
zuwendet. Wird solches Vertrauen wirklich einmal ge-
tauscht, so wird es niemand einfallen, nach dem Gesetz-
geber zu rufen und die Forderung aufzustellen, daf kinftig
bares Geld in den Kassen der Banken so wieder angetroffen
werden misse, wie es hineingekommen ware. Und dabei
ist das Geldgeschéaft der Banken, das nie eine Unter-
brechung erleidet, doch wesentlich umfangreicher als die

Effektengeschafte,”

Sie sehen, wie sich hier die konservative An-
schauung, daf alles, was nicht Sonderdepot ist,
darlehnsartiges depositum irreguldre sein misse, mit
den Gedanken eines radikalen Neuerers berihrt. Wir
aber kdnnen wund wollen uns diese Ge-
danken nicht zu eigen machen. Nicht als ob
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dem depositum irreguldre, dem sogenannten Stiickekonto,
die Daseinsberechtigung bestritten werden sollte; es be-
sitzt tatsdchlich eine solche im Effektenkommissions-
geschaft im groBen Umfange, inshesondere bei rein speku-
lativen Verbindungen zwischen Kunden und Bankier, wo
11 , un<®e die angeschafften Papiere regelmaRBig nicht
voll bezahlt und wo es eine wirtschaftliche Notwendigkeit
ist, dal der Bankier wegen des Kredits, den er seinem
Kunden auf die Papiere gewahrt, an dritter Stelle auf die
gleichen Papiere Kredit wieder in Anspruch nimmt. Aber
dem Sinn des Depotvertrags entspricht diese Art der Ver-
wahrung nicht, denn sie ist eben keine Ver-
wahrung. Es istim Leben nicht immer klug, das Ver-
trauen, auf das man Anspruch hat, auch tatsachlich in An-
spruch zu nehmen, und im Bankverkchr gilt das ganz be-
sonders. Der Vergleich mit dem Gelddepositum ist be-
denklich, Da handelt es sich um ihrer Natur nach kurz-
fristige Anlagen, und der Kunde kreditiert niemandem
als der Bank. Das Wertpapierdepot wiirde dagegen bei
der J acobson'schen Betrachtungsweise zu einer Kredit-
gewahrung nach zwei Richtungen werden, einmal gegen-
liber dem Wertpapierschuldner und dann gegeniiber der
depothaltenden Bank. Und diese Haufung von Kredit und
Vertrauen kann am wenigsten einer Generation zugemutet

werden, fir welche nach den Erfahrungen der Inflations-
zeit die Kapitalanlage in Wertpapieren his vor
kurzem eine  Kreditgewahrung noch nach dritter
Hinsicht bedeutete, namlich gegenliber dem Staat,
auf dessen Wahrung die Papiere lauten. Die Gleich-
stellung von Gelddepositen und Wertpapierdepots,
von welcher Dr. Jacobson ausgeht, wirde unter
diesen Umstdnden gerade die umgekehrte Folge
nach sich ziehen, namlich Bestrebungen wieder zum

Leben erwecken, die zum Glick heute so vergessen sind,
dall sogar ein Fachmann wie Dr. Jacobson sich ihrer
nicht mehr erinnert, namlich auf gesetzliche Regelung des
Depositenwesens im Sinne einer dinglichen oder quasi-
din.glichen Sicherung des Geldeinlegers gerichtet. Das
wére aus volkswirtschaftlichen Grinden in einer Zeit der
Kreditarmut und des Kredithungers von Gewerbe, Handel
und Industrie ein grofRes Uebel.

Gehen wir davon aus, daB Sammelverwahrung unter
Erhaltung des Bruchteilseigentums des Deponenten und
Befugnis des Verwahrers zur Rickgabe gleichgearteter
Stiicke bei vertretbaren Wertpapieren die dem Sinne des
Depotgesetzes gemalReste Verwahrungsart ist, so ergeben

sich  doch fir die Sammelverwahrung noch ver-

schiedene Mdglichkeiten, namlich
1. Unmittelbare Verwahrung durch den Hinterleger
oder mittelbare Verwahrung an dritter Stelle und

zwar entweder an einer dritten Stelle (Effektengiro-

bank) oder an mehreren;
2. Verwahrung zusammen mit eigenen Effekten des
Bankiers oder Trennung von Nostroeffekten wund

Kundeneffekten.

Max Richter (Reinhold) hat schon 1896 eine
gesetzliche Regelung des Sammeldepots nach der Richtung
gefordert, dal der Bankier verpflichtet sein sollte, zwischen
den Bestdnden der Depotkundschaft und den eigenen Be-
standen zu trennen. Auch gelegentlich der Erdrterungen
lber die Einfihrung des erweiterten Effektengiroverkehrs
ist die Frage aufgeworfen worden, ob nicht eine solche
Irennung vorgenommen oder sogar vorgeschrieben werden
sollte, also insbesondere nach der Richtung, daB der
Bankier beim Kassenverein zwei Effektengirokonten, ein
Kundenkonto und ein Nostrokonto zu fihren hédtte. Eine
solche Trennung wirde indessen den
technischen Vorteil des Sammeldepots,
die Arbeitsersparung, wieder zunichte
machen, denn jedes Effektengeschéaft zwischen Bankier
und Kunden wiirde alsdann einen Buchungsvorgang nicht
nur beim Bankier, sondern auch bei der Girobank er-
forderlich machen. Auferdem aber wird eine solche
Trennung durch den Sinn des Depotvertrags
nicht erfordert. Der Hinterleger hat néamlich
an der Trennung als solcher kein Interesse, weder
beim Sonderdepot noch beim Sammeldepot, er hat nur In-

teresse daran, daB er beim etwaigen Konkurs des Bankiers
nicht den schwierigen und umstandlichen Nachweis seines
Aussonderungsrechts fihren mufl. Gerade diese Schwie-
rigkeit ist beim Sammeldepot nicht vorhanden; denn bei
dieser Einrichtung wird die Rechtsprechung
notwendigerweise zu dem Grundsatz ge-
langen, daB das Girodepot eines Bankiers
vermutlich Kundeneigentum ist, derart, da
derKonkursverwalter seinerseits beweispflichtigware,wenn
und insoweit er dasselbe als Nostroeigentum des Bankiers
in Anspruch nimmt.

Eine Vermutung dieser Art zum Gegenstand eines ge-
schriebenen Rechtssatzes zu machen, halte ich nicht fir
notig, ich halte es tUberhaupt nicht fiir ndtig, den Gesetz-
geber im Interesse einer Regelung des Sammeldepots heute
zu bemihen, nachdem er dieselbe vor 30 Jahren vergessen
hatte. Ich weill, dal es Fachleute, ja sogar Bankiers gibt,
die anders denken und insbesondere erklaren, daB der
Widerstand, den sie heute dem Sammeldepot leisten, nur
auf dem Mangel einer gesetzlichen Regelung beruhe; sei
sie erfolgt, so wiirden sie mit fliegenden Fahnen ins Lager
der Anhanger des Sammeldepots (bergehen.

Meine Damen und Herren, in der mehrfach zitierten
Schrift von Richter-Reinhold wird Bezug ge-
nommen auf einen gerade damals von Rudolf Sohm in
der Berliner Juristischen Gesellschaft getanen schdnen
Ausspruch : ,Der gesetzgebende Jurist sieht nicht nur die
augenblicklichen Wogenschldage, sondern beobachtet von
seinem hohen Standpunkt aus den Strom der Entwicklung,
der in die Ebene der Gegenwart hineinstromt und erkennt
den Gang, den er nehmen muB. Er ist daher ein
Prophetdessen,wasdakommtundkommen
muB.“ Meine Damen und Herren, sind unsere heutigen
Gesetzgeber Propheten solcher Art, haben sie auch nur
den Ehrgeiz, es zu sein? Der Senatsprdasident Baum -
bach vom Berliner Kammergericht hat die Antwort auf
diese Frage vor kurzem in einem Aufsatz in der Deutschen
Juristenzeitung gegeben, der mit den Worten beginnt:
.Unsere Gesetzgebung ist in Nacht getaucht, in eine Nacht,
die wenig Sterne hat.I Die Wahrscheinlichkeit, da diese
sparlichen Sterne gerade dem Bank-, Bérsen- und Aktien-
wesen leuchten werden, halte ich nicht fiir groB. Interes-
santerweise sind unldngst in Frankreich von hervorragender
juristischer Seite ahnliche Besorgnisse beziglich der dor-
tigen Gesetzgebung geduBert worden3. Diese Dinge
hédngen driben wie hiben bis zu einem gewissen
Grade mit groBen Fragen der staatlichen Verfassung zu-
sammen. Man kann wohl sagen — und die un-
heimliche ,Gesetzesfreudigkeit", der man bei uns
in bezug auf Fragen des Handels- und Aktienrechts mit-
unter begegnet, gibt zu diesem Hinweis besondere Ver-
anlassung — : das geschriebene Gesetz ist die klassische
Form der Rechtsbildung der Militdirmonarchie __  siehe
Codex Justinianeus, PreuBisches Landrecht, Code Napo-
leon —, in demokratischen Republiken ist das Ge-
wohnhe.tsrecht die eigentliche Rechtsquelle, der
beste Ausdruck des Volkswillens. Ziehen wir auf diesem
Gebiete die Konsequenzen der Neuordnung. Vertrauen wir
uns unsererRechtsprechung an, sie mag auch ihrerseits nicht
immer vollkommen sein, aber besser als die Gesetzgebung
ist sm schon heute in jedem Fall und sie wird kinftig durch
Stillegung der Gesetzgebungsmaschine an Kraft und
Schwung an GrdéRe und Tiefe gewinnen. Sie wird auch
aus den heute beriihrten Schwierigkeiten den richtigen Weg
zu Finden wissen, wenn sie immer und in erster Lime die
Prage nach dem Sinne des Depotvertrags an die Spitze

aller ihrer Erwdgungen stellt.

-a travail earlementaire en
i



Der stickelose Effektenverkehr, ein Gegen-
stick zum bargeldlosen Zahlungsverkehr.

Vortrag, gehalten am 4. Februar 1927 im Institut fir Wirtschafts-
wissenschaft der Universitat Frankfurt a. M. (Abteilung fir

Bankwesen und Finanzierung) von Rechtsanwalt Dr. Georg
Opitz, Berlin.
Eure Magnifizenz! Meine Damen und Herren!
Eine Depotkundin stellte an mich die Frage:

~Anscheinend handelt es sich beim Sammeldepot um eine
recht verwickelte Angelegenheit?" Ich anwortete mit fol-
gendem Beispiel: ,Denken Sic sich, lhnen und lhrer Flur-
nachbarin werden je 5000 Kohlenbriketts angeliefert und
es fehlt lhnen beiden an Kellerraum. Der Hauswirt er-
bietet sich, die 10000 Briketts in seinem Kohlenkeller
einzulagern und von diesem gemeinsamen Vorrat jeder
von lhnen bis zu 5000 Stick Briketts auf Verlangen aus-
zuhdndigen. Sie finden diese Ldsung herrlich, haben mit
Ilhrer Nachbarin zusammen einen gut verwahrten Vorrat
von 10000 Briketts; jeder von lhnen gehort die Halfte
davon, und Sie sind jederzeit in der Lage, lhren Anteil von
5000 Stick je nach Bedarf ganz oder teilweise abzurufen.
So liegt das auch beim Wertpapier-Sammeldepot”.
Hierauf die Depotkundin: ,Na, das ist aber doch recht
einfach. Und darliber zerbrecht lhr Juristen Euch den
Kopf?*“ Ich konnte nur entgegnen: ,Ja, Wertpapiere
sind schlieBlich eben keine Briketts“.

Diese Unterhaltung lehrt folgendes: Das Wertpapier-
sammeldepot ist einmal ein technisches Problem
und als solches, wenigstens in der Idee, ein einfaches.
Das Wertpapiersammeldepot ist dann aber auch ein
juristisches Problem wund als solches nicht so
ganz einfach.

Fir den Depotkunden sollen Wertpapiere verwahrt
und in gewissem Umfange verwaltet werden. Wertpapier-
verwahrung bedeutet, dal der Depotkunde seinen un-
mittelbaren Besitz an den Papieren aufgibt, aber das
Eigentum behalt, und daR der Bankier zwar den Besitz,
nicht aber das Eigentum an den Wertpapieren erlangt.

Dieses Postulat realer Verwahrung er-
fallt die Sammelverwahrung ebenso wie
die Einzelverwahrung, nur mit anderen
technischen Mitteln, mit einer Verwahrungs-
technik, wie sie die Bedirfnisse der modernen
rationalisierenden Volkswirtschaft gebieterisch fordern.

Aufgabe der Jurisprudenz und der
Finanzwissenschaft ist es, diese neue
Praxis wissenschaftlich zu fundieren, zu
fordern und zu rechtfertigen. Hierbei muf

aber die Wissenschaft der Praxis entgegenkommen; das
hat Prof. Dr. James Breit (Bank-Archiv XXV S. 421 ff)
mit vollem Recht als groRe Linie wissenschaftlicher Be-
arbeitung des Sammeldepot-Problems hingestellt, und

ebenso hat mein Vorredner, Herr Rechtsanwalt
Bernstein (Bank-Archiv XXV S. 441), die mit dem
Depotgesetz vertrauten jungen Juristen ermahnt, ,an
der juristischen Lehre des Sammeldepots positiv mit-
zuarbeiten und nicht sich der unfruchtbaren Arbeit zu
widmen, leicht zu widerlegende Bedenken hervor-
zusuchen." Wird diese Linie nicht eingehalten, so er-

scheint allerdings die Kritik nur

,und dariber zerbrecht Ihr

allzu gerechtfertigt:
Juristen Euch den Kopf!"

Freilich!  Wertpapiere sind keine Briketts. Es
handelt sich — sei das Depot grof oder klein — um
Ersparnisse und Vermdgensteile der Depotkunden. Es
ist deshalb schon ndétig, Uber das juristische Problem nach-
zudenken, es zu vertiefen und die neugeschaffene Praxis
in den Fundamenten mit aller Sorgfalt sicherzustellen.
Wie diese Aufgabe positiv im Sinne der groBen Linie

erfolgreich behandelt werden kann, dafiir sind die Ab-
handlung Breit's und die Darlegungen meines
Herrn Vorredners Beispiele. Ich darf Sie auch auf-
merksam machen auf die Ilhnen bekannte Doktor-

arbeit von Herrn
Verkehr

Lemaitre ,Der Effektenlieferungs-
und das Effektengirodepot" im Verlage von
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Poeschel,
Arnold .Rechtsfragen

Stuttgart. Ferner die Doktorarbeit von

beim Effekten-Giroverkehr
unter besonderer Bericksichtigung der Stellung des
Kunden" im Verlage Wilhelm Christians, Berlin,
und die von Ascher ,Die Rechtsgrundlage des Stiicke-
losen Effektenverkehrs® im Verlage von Carl Hey -
manns, Berlin. Ascher gibt insbesondere das Schrift-
tum erschépfend wieder.

Bei Erdrterung des ganzen Problems ergeben sich
zwei Hauptgesichtspunkte: Einmal die Art des Ver-
wahrungsgeschafts, die eigentliche Sammeldepotfrage.
Sie geht dahin: W ie gestaltet sich der Depot-
vertrag und wie ist dem Bankdepot-
kunden die Ausibung der Rechte aus den
sammelverwahrten Papieren gewdahr-
leistet? Der Eifer, mit denen die Wissenschaft diese
Fragen aufgegriffen hat, ist zu begrifen und ist ein
Zeichen der wirtschaftlichen Bedeutung dieses Problems.
Das ist der eine Gesichtspunkt der Betrachtungsweise,
den ich heute nur kurz beriithren wollte: Das Sammel-

de pot in seiner Ruhe. Der zweite Gesichtspunkt,
dem ich mich zuwenden will, ist der: Das Sammel-
depot in seiner Bewegung, der Effektengiro-

verkehr mit seiner stiickelosen Lieferung.

Der stickelose Effektenverkehr, ein
Gegenstick zum bargeldlosen Zahlungs-
verkehr.

Was man unter bargeldlosem Zahlungsverkehr ver-
steht, ist lhnen geldufig. Zahlung ist im wesentlichen die
Leistung einer Geldschuld. Die primitive Volkswirtschaft
mit ihren geringen Geschaftsumsdtzen hat wenig
Leistungsvorfalle und kommt mit Tausch und Zahlungen

in Wahrung aus. In der modernen Volkswirtschaft sind
die Geschéaftsumséatze gigantisch und die Leistungs-
vorfdalle unzéahlig. Eine Bewaltigung durch effektive

Zahlung ist selbst mit Hilfe des in den Vordergrund ge-
tretenen Papiergeldwesens — Papiergeldwesen im guten
Sinne verstanden — geradezu unmdglich, Denken Sie
nur auf der einen Seite an die Unzahl von Zwerg-
zahlungen, die zu leisten sind, wie Vereins-, Ver-
bands- und Kassenbeitrage aller Art, Abonnements-
zahlungen fir Zeitung und Zeitschriften, und Zahlungen
fur Gas, Licht, Wasser, Telefon, Radio usw, in einem
Ausmale, wie es vor wenigen Jahrzehnten kaum zu
ahnen war. Selbst der starke Ausbau des Bankschecks
und der Bankiberweisung geniligten nicht mehr. Sie
wissen, welche Bedeutung daneben allein der Postscheck-
verkehr und der Kommunalgiroverkehr gewonnen haben.
Auf der anderen Seite ist heute der Zahlungsverkehr mit

Riesenzahlungen belastet — wohlverstanden in
vollgiltiger Wahrung — die eine frihere Zeit nicht
kannte, und die in bar Uberhaupt schwer darzustellen

sind. Es ist klar, daR angesichts dieser Entwickelung der
bargeldlose Verkehr nicht wegzudenken ist, aber ebenso
klar, daB wir noch mitten in seiner Entwickelung stecken,
dal das Ineinandergreifen der verschiedenen Ein-
richtungen bargeldloser Zahlung und deren madglichste
Vereinheitlichung und Normung das Gebot der Stunde ist.
Der Ueberweisung wird hierbei eine be-
sondere Aufmerksamkeit zuzuwenden
sein.

Die Ueberweisung zielt direkt auf die Umbuchung
von einem Konto auf das andere. Das ist der technisch
einfachste Weg, Guthaben Uberzuleiten. Der Scheck mufR
schon — wie noch erdrtert werden wird — einen wei-
teren Weg gehen, bevor er das Guthaben vom Aussteller
auf den Inhaber uUberleitet. Deshalb ist der moderne
Schlachtruf im bargeldlosen Zahlungsverkehr: Wenn
irgend moéglich, Ueberweisung von einem
Konto auf das andere! Und je weniger Zwischen-
glieder hierbei, umso besser. Sie wissen, dal man eifrig
bemiht ist, in das ,buntscheckige“ Kleid des bargeldlosen
Zahlungsverkehrs die einfache Linie moderner Sachlich-
keit zu bringen. Sie wissen aber auch, wie schwer es ist,
eine solche Umstellung durchzufiihren.

Beim Effektengiroverkehr stehen wir erst im Anfang,
haben zwar den Effektengiroverkehr schon langst
in Frankfurt und in Berlin im Verkehr der Banken

W ir
hier



untereinander, und dieser Efiektengiroverkehr war durch-
aus nicht so embryonal, wie im Streit der Meinungen
gelegentlich gedufert wurde. Immerhin, vom Gesichtspunkt
des erweiterten Effektengiroverkehrs gesprochen,
stehen wir erst im Anfang. Aller Anfang ist schwer.
Dieser Anfang ist aber einmal ausnahmsweise leicht. Er

Insofern< technisch betrachtet, leicht, als er in keiner
Weise belastet ist durch eine jahrhundertelange
wirtschaftsgeschichtliche Entwickelung, wie wir sie beim
bargeldlosen Zahlungsverkehr vorliegend finden. Keinerlei
Systeme, die erst in ein einheitliches Fahrwasser gebracht
werden missen. Es kann von Grund aus neu gebaut
werden. Und das geschieht mit einem einheitlichen Bau-
stein, mit dem vollendetsten Baustein: dem roten
Effektenscheck. Der rote Effekten scheck ent-
spricht der Geldiberweisung. Es ist ja kein
Scheck im eigentlichen Sinne, sondern bedeutet den Auf-
trag, Effektenbestdnde von einem Konto auf das andere
umzubuchen und damit zu Gbertragen: also die Effekten-
liberweisung. Im Effektenscheck haben wir, um ein
anderes Bild zu gebrauchen, das denkbar einfachste, und,
um es gleich hervorzuheben, betriebssicherste Handwerks-
zeug. Wie einfach sich Auftrag, Umbuchung und Benach-
richtigung an die Depotkunden unter Anwendung des
modernen Durchschreibeverfahrens vollziehen, brauche
ich Ilhnen nicht darzulegen.

Da gibt es dann noch dengrinen und denweiflen
Effektenscheck. Aber diese Schecks haben mit dem eigent-
lichen Efiektengiroverkehr nichts zu tun. Der griine
Scheck dient, wie Sie wissen, dem Verpfandungsgeschaft.
Der weiBe Scheck entspricht nun allerdings dem Geld-
scheck. Er ist die Anweisung des Effektengirokunden an
seine Effektengirobank, zu Lasten des Sammeldepot-
bestandes einen bestimmten Effektenbetrag auszu-
hédndigen. Aber wéahrend beim Zahlungsverkehr der
Scheck wirtschaftlich zweierlei Funktionen ausibt,
ndmlich auszahlen zu lassen oder Guthaben von einem
Konto auf das andere uberzuleiten, erschdpft sich die
Funktion des weien Effektenschecks in der effektiven
Lieferung. Der weile Scheck hat also mit der stiicke-
losen Lieferung, dem Effektengiro, nichts zu tun. Den
Efiektengiroverkehr bedient allein der rote Scheck. Der

roteEffektenscheck, das bedeutet den
Efiektengiroverkehr, der weiBe Scheck,
das bedeutet effektive Lieferung. In diesem

Sinne kann man dem Efiektengiroverkehr nur den Wunsch
mit auf den Weg geben: Mdge die Ausschreibung eines
weilen Schecks die Seltenheit sein!

Sie sehen also, die technischen Mittel, mit denen der
Efiektengiroverkehr zu bewaltigen ist, Ueberweisungs-
auftrag und Umbuchung, sind die denkbar einfachsten.
Freilich bleiben fir den Praktiker noch genug organisato-
rische Aufgaben, das soll nicht unterschatzt werden. Es
kommt ihm aber hierbei, gegeniber dem bargeldlosen
Zahlungsverkehr, ein auBerordentlich ginstigesMoment zu-
statten: der Bankfachmann, und nur dieser,
schreibtdieEffektenschecksaus. DerDepot-
kunde gibt nur den Anstof hierzu, sei es durch direkten
Auftrag oder indirekt durch den Auftrag, Effekten aus
Depot zu verkaufen. Auch beim bargeldlosen Zahlungs-
verkehr werden Schecks und Ueberweisungen im Auftrage
des Kontoinhabers von Banken ausgeschrieben. Aber,
wenn ich so sagen darf, der erweiterte Zahlungs-
verkehr vollzieht sich doch so, daR der Kontoinhaber
seinen Scheck, sei es Bank- oder Postscheck, selbst aus-
schreibt. Ich brauche nur anzudeuten, welche Fulle von
Belehrungen, VerhaltungsmaRBregeln und banktechnischen
Einrichtungen erforderlich sind, um einen einigermalen
reibungslosen Scheckverkehr zu gewahrleisten, und welche
Arbeit zu leisten ist, um Ungeschicklichkeiten nicht ge-
schulter Scheckkunden, Félschungen, Verfdlschungen vor-
zubeugen, und derlei UnregelmaRBigkeiten unschadlich zu
machen, wenn sie Vorkommen. Ein Kapitel fiir sich ist die
mifbrauchliche Verwendung von Scheckvordrucken
Es ist ein Zeichen der Zeit, dalR durch einen Kabarelt-
schlagcr der ,ungedeckte, bargeldlose Scheckverkehr® als
Retter in der Not ,mieser Zeiten“ besungen worden ist.
All” diese Schrecken bleiben vor der Schwelle des
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Effektengiroverkehrs. Der ganze Effektengiroverkehr,
auch der sogenannte erweiterte Effektengiroverkehr,
spielt sich, was seine technische Bewaltigung anlangt, ab
nur zwischen Banken, ist einheitlich geregelt durch die ge-
normten Geschaftsordnungen der Effektengirobanken, und
hat in dem gleichfalls genormten, roten
Effektenscheck ein geradezu ideales ein-
faches technisches Mittel. Es darf wohl aus-
gesprochen werden, dalf fir diese banktechnische Ein-
richtung das Ziel erreicht ist, das auch fir die moderne
Maschine gesteckt ist: Geringster Reibungskoeffizient
und groBte Betriebssicherheit. Der Effektengiroverkehr
arbeitet — um bei dem Beispiel der Maschine zu bleiben —
mit bestem Kugel- und Rollenlager und vermdge der fach-
technischen Bedienung mit groBter Betriebssicherheit.
Gegen fremde Eingriffe ist er geschitzt, wie eine gut ver-
kapselte Maschine. Vergegenwartigen Sie sich, daB der
grofRten deutschen Effektengirobank nur etwa wenig uber
finfhundert Effektengirokunden angeschlossen sind. Das
ist die Kundenzahl einer Depositenkasse bescheidenen
Umfanges. Es ist flir die Effektengirobank bei dieser ge-
ringen Anzahl von Kunden, und noch dazu durchweg
banktechnisch geschulter Kunden, ein Leichtes,
die ordnungsmafBRige Ausschreibung der
Schecks zu Uberwachen, und es kann nicht
genug hervorgehoben werden, welch
hoher Grad der Verkehrssicherheit hier-
durch beim Effektengiroverkehr gegen-
iber dem Geldscheckverkehr gewahr-
leistet ist.

Der rote

sondern auch
Grundsatz:

Effektenscheck ist aber nicht nur sicher,
schnell. Fir jedes Leistungsmittel gilt der
Je schneller, je besser! Wie steht es damit

beim bargeldlosen Zahlungsverkehr? Es wurde schon
darauf hingewiesen, dal die Girouberweisung, was die
Schnelligkeit des Zahlungsausgleichs anlangt, vor dem

Scheck den Vorzug verdient. GewiB, auch der Scheck soll
mit mdglichster Schnelligkeit der Einlésung zueilen. Aber
er tut es nicht immer, sondern lauft zwischendurch um.
Das Gesetz hat ihm deshalb durch eine zehntdgige Um -
laufsfrist Ziigel angelegt. Aber selbst wenn er unverziglich
der Einlésung entgegeneilt, mufR immer noch bis zum
erfolgten Zahlungsausgleich ein doppelter Weg zurlick-
gelegt werden, bevor der Scheckbetrag dem Konto des
Empfangers endgiltig gutgeschrieben wird, namlich vom
Konto des Inhabers zum Konto des Ausstellers. Die
Girollberweisung geht demgegeniber den
graden Weg von der einen Kontostelle zur
anderen.

Die Girouberweisung ist also das schnellere und des-
halb bessere Zahlungsmittel. Freilich sehen wir in Deutsch-
land noch verschiedenerlei Systeme von Giroausgleichs-
stellen, wie den Reichsbank-Giroverkehr, den Postscheck-
verkehr, den Kommunal-Giroverkehr und den Hamburger
Giroverkehr und den Ueberweisungsverkehr von Bank zu
Bank, soweit die Banken gegenseitig Konten unterhalten.
Jede dieser Zahlungsausgleichsstellen hat ihr besonderes
Ueberweisungssystem, ihr besonderes Formularwesen,
ihre Bearbeitungs- und Buchungsmethode. Im Verkehr
von Bank zu Bank haben wieder die Banken ihre eigene
Bearbeitungs- und Buchungsmethode, veranlat durch die
Verschiedenheit der Maschinensysteme. Angesichts dieser
verschiedenen isolierten Zahlungsausgleichsstellen st
selbst beim Ueberweisungsverkehr der sdxydle Zahlungs-
ausgleich heut nur innerhalb desselben Systems gewéhr-
leistet. Die Ueberleitung von einem System
zum anderen, die natirlich bis Jsum ge-
wissen Grade eine Vereinheitlichung der

Form.ulalrle, der Bearbeitung und der
mA " rAtry VY .
'ej? B3*e«v [:;a J'du*w crizirg¢i;

irc.u1 ?ii en Effektenschecks stets auf
dem Schnellsten Wege. Der rote Scheck, kaum
ausgeschrieben, eilt zur Effektengirobank und bewirkt dort
Umbuchung von Konto zu Konto. Das gilt auch fiir den



Effektenferngiroverkehr, ¢s wird nur noch eine Effekten-
girobank eingeschaltet. Nehmen Sie an, die Deutsche
Bank hat RM 9000.— Hapag-Aktien an Lazard Speyer-
Ellissen in Frankfurt a. M. zu liefern. Sie schreibt dann
folgenden roten Scheck mit drei Durchschlagen aus:

,,Die Bank des Berliner Kassenvereins, Giro-Effekten-
Depot, wird hierdurch beauftragt, aus unserem Bestdnde

a) der Frankfurter Bank, Frankfurt a, M.
b) zu Gunsten Lazard Speyer-Ellissen, Frankfurt a. M.
c) auf Veranlassung der Firma X
RM 9000.— (in Worten): Neuntausend RM
Hapag-Aktien
gutzuschreiben.
(Firmenstempel) DEUTSCHE BANK.

(Unterschriften).”

Diese Anweisung, von der ein Durchschlag beim Aus-
steller — der Deutschen Bank — zurilickbleibt, geht zum
Kassenverein. Dieser bucht den Effektenbetrag auf die
Frankfurter Bank um, die ihm als Girokunde angeschlossen
ist, und Ubersendet ihr zwei Durchschldage. Die Frank-
furter Bank erkennt Lazard Speyer-Ellissen und {lber-
sendet dieser Firma den einen Durchschlag, wéahrend sie
den anderen behalt. Das ist alles.

In einem Punkte weicht der stickelose Effekten-
verkehr vom bargeldlosen Zahlungsverkehr recht er-
heblich ab: Der deutsche bargeldlose Zahlungsverkehr hat
es nur mit einer Wahrung zu tun, der Reichsmark, der
stickelose Effektenverkehr dagegen mit hunderten, ja
tausenden Leistungseinheiten. Jede Effektengattung ist
gewissermaflen eine besondere Wahrung. Aber es steckt

nichts irgendwie gefahrliches dahinter. Freilich missen
Effekten nach Zahl und Gattung bezeichnet werden.
Irgendwelche technische Schwierigkeiten ergeben sich

weder bei der Ausschreibung des Effektenschecks, noch
bei der Umbuchung. Nur eben, daB das lebende und tote
Depot bei der Effektengirobank einen recht betracht-
lichen Umfang erreicht. Diese umfangreiche Depotbuch-
haltung bei der Effektengirobank ist gegeniiber der Einzel-
verwahrung ein Passivum, das aber keine Rolle spielt
gegenliber den bekannten vielfach geschilderten, riesigen
Ersparnissen bei der Aufbewahrung, Bearbeitung und
Lieferung nach der neuen Verwahrungsmethode.

Siewerden aus meinen Ausfithrungen entnommen haben,
dal bei Betrachtung der technischen Seite des Problems der
stiickelose Effektenverkehr im Vergleich zum bargeld-
losen Zahlungsverkehr recht gut abschneidet. Wie steht
es aber nun mit der rechtlichen Seite des Problems?
Wéahrend man sich beim bargeldlosen Zahlungsverkehr tber
die Rechtsgrundlage allgemeinhin wenig Sorgen macht,
sah man fur den stickelosen Effektenverkehr, insbeson-
dere als es galt, ihn auf die Kundschaft auszudehnen, un-
geheure Schwierigkeiten, die selbst von sachverstandiger
Seite als unuberwindlich bezeichnet worden sind. Nun,
meine Damen und Herren, wir haben den Stier bei den
Hornern gepackt, und es hat sich gezeigt, daB er zu bén-
digen war. Freilich, es war manches zu {berlegen.
Die Rechtsgrundlage des stickelosen
Effektenverkehrs ist eine ganz andere als
die des bargeldlosen Zahlungsverkehrs.
Beim bargeldlosen Zahlungsverkehr handelt es sich darum,
Guthaben zu lbertragen. Was fiir ein Rechtsgut ist Gut-
haben? Es istnicht Eigentum, sondern ein Geldforderungs-
recht des Kontoinhabers an die kontofiihrende Stelle.
Der bargeldlose Zahlungsverkehr ist also
nichts anderes als die Bewegung von For-
derungsrechten. Diese Bewegung sieht so einfach
aus. Die Kontoinhaber, die Glaubiger des Guthabens,
wechseln, und der Schuldner des Guthabens die Bank-
stelle — bleibt derselbe. Das ist im Grunde ein leicht
falbarer rechtlicher Vorgang, der aber, wie Praxis und
Wissenschaft lehren, durchaus nicht so einfach ist, wie
er aussieht.

Auch der stickelose Effekte nverkehr
ist auf dieser forderungsrech fliehen
Grundlagedenkbar! Es hatauch nichtan Stimmen
6e5ehlt, die ihn so gefordert haben. Ware man diesen
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Stimmen gefolgt und hédtte man den stiickelosen Effekten-
verkehr forderungsrechtlich aufgebaut, so hdtte man dem
Depotkunden vorerst zumuten missen, sein Wertpapier-
eigentum an die Depotstelle zu Ulbertragen, sein Depot
also in Depotguthaben zu verwandeln. Aus dem Wert-
papierdepot des Kunden wdare dann ein Wertpapier-
k onto geworden, bei dem der Depotkunde lediglich
Glaubiger einer Wertpapierforderung wéare, und bei dem
die Depotstelle nicht mehr Depotverwahrer, sondern nach
Aneignung Schuldner einer Wertpapierschuld ware. Mit
anderen Worten, die Grundlage des stiickelosen Effekten-
verkehrs ware das ,Stickekonto" gewesen.

Es ware — um die Ausfihrungen meines sehr ver-
ehrten Herrn Vorredners zu wiederholen und zu unter-
streichen — gegen Sinn und Geist des Depot-
vertrages gewesen, wenn man den sticke-
losen Effektenverkehr auf der Grund-
lage der Wertpapierrechnung hatte auf-
bauen wollen. Der Depotkunde wéare dann — ge-
statten Sie das Wortspiel — erst seine Sticke los ge-
worden, ehe er héatte ,,stickelos" liefern kénnen. Man
war sich deshalb auch von vornherein dariber klar, daB
das Eigentum des Depotkunden unter allen Umstédnden
aufrecht erhalten werden miifte. Es fragte sich nur, ob
angesichts dieses unabanderlichen Postulats der stiickelose
Effektenverkehr Gberhaupt mdéglich sein wirde. Nun, er
ist moglich auf der Grundlage der Sammelverwahrung der
Effekten bei den Effektengirobanken. Mit dieser Sammel-
verwahrung einmal erfahrt das Effektenverwahrungs- und
Effektenverwaltungsgeschéaft eine geradezu radikale Ver-
einfachung, deren finanzielle Auswirkung fir die Bank und
die Depotkundschaft sich immer mehr auswirken wird, je
restloser sie durchgefiihrt werden kann, und auf der an-
deren Seite ist es mit Hilfe des Sammeldepots madglich,
den Effektengiroverkehr auch der Depotkundschaft zugute
kommen zu lassen. Wie der bargeldlose Zahlungsverkehr
Guthaben bei der Girostelle zur Voraussetzung hat, so ist
naturgemaB auch der Effektengiroverkehr nur mdoglich,
wenn Effektendepots ohne Festlegung auf nummernmaRig
bestimmte Stiicke bei einer Effektengirostelle unterhalten
werden.

Die Effektensammeiverwahr ung bei
einer Effektengirobank ist also die
Grundlage des Effektengiroverkehr s. Die
Rechtsnatur der Effektensammelverwahrung auf der
Grundlage der Miteigentumsrechte ist reichlich erdrtert

worden. Ebenso auch, wie das Uebertragungsgeschaft von
Depot zu Depot juristisch aussieht. Ich darf mir ge-
statten, Sie auf das Schrifttum zu verweisen. Ich kann

mich daher darauf beschranken, nur das Uebertragungs-
geschaft kurz zu streifen.

Es ist nicht zu verkennen, daR die Bewegung von
Geldforderungsrechten, wie wir sie beim bargeldlosen
Zahlungsverkehr haben, einfacher und leichter anmutet,
als die Bewegung von Eigentum, wie sie beim
stickelosen Effektenverkehr stattfindet. Die Eigentums-
Ubertragung ist nun einmal, wie alles Sachenrechtliche, an
steifere Formen gebunden, als die Uebertragung von For-
derungsrechten. Zur Uebertragung des Eigentums muR
vorhanden sein Willenseinigung und Besitzibertragung.
Was die Einigung anlangt, so bezieht sie sich beim Sammel-
depot auf das Bruchteilseigentum, was erforderlich machte,
die Bestimmbarkeit des Bruchteils eingehend zu erdrtern.
Und was den Besitziibergang anlangt, so kompliziert sich
der rechtliche Sachverhalt beim Sammeldepot einiger-
maRen dadurch, daB es sich um mittelbaren Mitbesitz
handelt, wobei in der Praxis uUberdies noch mehrere Ord-
nungen mittelbaren Mitbesitzes hintereinandergestaffelt
erscheinen kénnen. Das alles ist aber durchaus nicht so
verwickelt, wie es den Anschein hat, sondern im Kern
recht einfach.

Nehmen Sie an, Mduller hat an Schulze RM 9000.—
Hapag-Aktien zu liefern. Beide haben Sammeldepotkonto
bei derselben Bank. Die Effektengirobank ist unmittelbarer
Besitzer der RM 9000.— Hapag-Aktien, die Bank mittel-
barer Mitbesitzer |. Ordnung nach MaRBgabe der
RM 9000.— Quote und Miller mittelbarer Mitbesitzer
[I. Ordnung. An Stelle von Miller soll Schulze mittelbarer
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Mitbesitzer Il. Ordnung werden. Technisch geschieht das
durch Umbuchung bei der Bank. Juristisch betrachtet ist
diese Umbuchung die &ufere Handlung, durch die die
Bank dokumentiert, daB sie den Sammelverwahrungs-

vertrag mit Mduller I6st und mit Schulze einen neuen
Sammelverwahrungsvertrag schlieft. Bei diesen Rechts-
geschaften vertritt die Bank die Depotkunden und
in deren Vertretung schlieBt sie das Rechtsgeschaft
mit sich selbst ab. Das ist an sich nichts Neues;
denn auch beim Sonderdepot vollzieht sich der
Wechsel des Verwahrungsgeschafts auf  derselben

rechtlichen Grundlage. Bei der Sammelverwahrung geht
nun in dem Beispiel Mitbesitz und Miteigentum von Miller
auf Schulze in der Weise Uber, daB die Bank als mittelbar
verwahrende Bank fortan fir Schulze anstatt fir Muller
verwahrt. Sie bleibt nach wie vor mittelbarer Mitbesitzer
. Ordnung am Sammeldepot bei der Effektengirobank,
leitet aber mit dem Wechsel in der Verwahrung den
mittelbaren Mitbesitz Il. Ordnung von Miller auf Schulze
Gber. Das ist alles.

Wie steht es nun, wenn Miuller und Schulze Sammel-
depotkunden verschiedener Banken sind, wenn z. B.
Miller Depotkunde der Deutschen Bank, Schulze Depot-
kunde der Disconto-Gesellschaft ist? Dann ist die tech-
nische Behandlung folgende: Die Deutsche Bank schreibt
den roten Effektenscheck zu Gunsten der Disconto-Ges.
wegen Schulze aus und bucht den Posten im Depotkonto
von Miuller ab. Die Effektengirobank bucht, nachdem der
Scheck an sie gelangt ist, den Posten im Depotkonto der
Deutschen Bank ab und schreibt ihn der Disconto-Gesell-
schaft gut. Diese erkennt Schulze auf Depotkonto.
Juristisch betrachtet, wird durch diese technische Hand-
habung folgendes dokumentiert: Die Effektengirobank als
unmittelbarer Verwahrer verwahrt das Hapag-Sammel-
depot nach MaRBgabe der 9000 Markquote anstatt fir die
Deutsche Bank fortan fiir die Disconto-Gesellschaft, wobei
sie wieder rechtsgeschéftlich mit sich selbst handelt in
Vertretung der Banken und den mittelbaren Mitbesitz
I. Ordnung von der Deutschen Bank auf die Disconto-
Gesellschaft tberleitet. Der Mitbesitz Il. Ordnung geht
hierbei von Miuller auf Schulze tber, indem anstelle der
mittelbar verwahrenden Deutschen Bank die mittelbar
verwahrende Disconto-Gesellschaft tritt.

Ist zwischen der Zentralbank und dem Depotkunden
ein Lokalbankier eingeschaltet, so ergibt sich noch eine
weitere Besitzstaffelung. Der Depotkunde ist dann mittel-
barer Mitbesitzer Ill. Ordnung, der Lokalbankier mittel-
barer Mitbesitzer Il. Ordnung, der Zentralbankier mittel-
barer Mitbesitzer |I. Ordnung.

Der Ferngiroverkehr endlich bringt es mit sich, daB
die mittelbare Mitbesitzstaffel schon bei der heimischen
Effektengirobank beginnt, und es ergibt sich dann noch,

dall diese Effektengirobank teils mittelbar, teils un-
mittelbar verwahrt. Im einzelnen darf ich mich heut
darauf beschranken, Sie auf meine Darstellung ,Der

Effektenferngiroverkehr" im ,Bank-Archiv" vom 1.8. 1926
hinzuweisen. Die Materie erscheint einigermafRen kompli-
ziert, bietet aber keine rechtlichen Schwierigkeiten. Zu-
zugeben ist, daR die theoretische Erkenntnis eine sorg-
same Durchdringung des Stoffes erfordert. Der Sach-
verhalt wird einfacher, wenn man sich anstatt der ver-
schiedenen Effektengirobanken nur eine einheitliche
deutsche Effektengirobank mit Filialnetz denkt, oder ein
gemeinschaftliches Sammeldepot der einzelnen Effekten-
girobanken, wie es Breit im ,Bank-Archiv® vom 15. 8.
1926 vorgeschlagen hat. Ein solcher engerer Zusammen-
schluB ist aber kein rechtstheoretisches Postulat und
vielleicht nicht einmal ein praktisches Bedirfnis. Fir den
Bankdepotkunden ist es ohne Belang, ob die Sammel-
depotbestdnde bei der Effektengirobank

seiner Depotstelle ausschlieBlich un -
mittelbar verwahrt werden oder auch
teilweise mittelbar, namlich durch die
Effektengirobank bei einer auswartigen
Effektengirobank, da ihm seine Bank-
verbindung fir die Erfillung der Ver-
wahrerpflichten der Effektengirobank

aufkommt, und da wiederum jede Effektengirobank

ihren Effektengirokunden fiir die Erfillung der Ver-
wahrerpflichten der Effektengirobank einsteht, bei der sie
ein Sammeldepotkonto fir Rechnung ihrer Effektengiro-
kunden wunterhdlt. Denkt man sich eine einheitliche
Deutsche Effektengirobank mit Filialnetz, so entsteht die
geschaftspolitische Frage, inwieweit nicht die auswartigen
Bestande einer Niederlassung von dem Girokunden der
betreffenden auswaértigen Niederlassung garantiert werden
miRten.

Der Ferngiroverkehr wird es mit sich bringen, daR
durch das Hin und Her der Ueberweisungen, die jeweils
auswartig unterhaltenen Sammeldepotbestande sich immer
wieder bis zu einem gewissen Grade ausgleichen. Dieser
Ausgleich kann auch innerhalb der Arbeitsgemeinschaft
der deutschen Effektengirobanken durch das Clearing-
verfahren gefdordert werden, denn ebenso wie beim bar-
geldlosen Zahlungsverkehr der Zahlungsausgleich zwischen
einem Kreis von Glaubigern und Schuldnern im Wege des
Clearings erfolgen kann, ist ein solcher Leistungsausgleich
im Kreise der Effektengirobanken durchaus maglich.
AeulBerstenfalls bleibt nichts (brig als Entlastung durch
Blocklieferung, wie ja auch beim bargeldlosen Zahlungs-
verkehr schlieflich Barsendungen von Kasse zu Kasse
nicht zu vermeiden sind. Wieweit auswartige
Sammeldepotbhestdande einer Effekten-
girobank anwachsen dirfen, ist eine ge-
schaftspolitische Frage fiur die Effekten-

girobanken wund deren Aufsichtsorgane ,
und letzter Hand fur die Effektengiro-
kunden, die durch diese Aufsichtsorgane

vertreten werden. Der Bankdepotkunde, dem-
gegeniber die Bankstelle fir die Erfiillung der Verwahrer-
pflichten der Effektengirobank eintritt, braucht sich hier-
lber keine Sorge zu machen.

Die rechtstheoretische Betrachtung des stiickelosen
Effektenlieferungsgeschafts ist, wie Sie aus der kleinen
Kostprobe entnommen haben, nicht ganz einfach. Es wére
aber verfehlt, daraus etwa zu folgern, mit der
Rechtssicherheit beim stickelosen Effektenverkehr sei es
schlechter bestellt als beim bargeldlosen Zahlungsverkehr.
Es kommt wirklich nicht darauf an, ob eine Rechtsmaterie
sich einganglicher oder sproder darstellt, daB sie im all-
gemeinen schon geldufig oder noch ungewohnt ist, sondern
darauf, dal sie im Fundament gesichert ist, d. h. dal sie
sich auf dem geltenden Recht aufbaut. Diese Frage ist
mit aller Grindlichkeit und in aller Oeffentlichkeit ge-
prift worden, mit dem Ergebnis, dal wir uns wegen der
Rechtssicherheit im Effektengiroverkehr keine Sorge zu
machen brauchen. Es gibt wohl Gberhaupt keine Rechts-
materic, die in dieser Richtung eine absolute Garantie
bietet. Wie steht es denn hiermit beim bargeldlosen
Zahlungsverkehr? Der Scheckverkehr ist zwar gesetzlich
geregelt, gleichwohl haben sich zahlreiche Streitfalle er-
geben. Die neuesten, viele hundert Seiten starken Scheck-
gesetzkommentare sprechen Bédnde im wahrsten Sinne des
Wortes. Die glatte Abwickelung des Scheckverkehrs
leidet noch zu sehr unter stérenden Zwischenfallen. Die
Gutschrift des Scheckbetrages auf dem Konto des Scheck-
empfangers erfolgt nicht endgiltig, wie bei der Ueber-
weisung, sondern naturgemaf nur ,Eingang Vorbehalten".
Der bcheck wird im allgemeinen nicht an Erfallung® Statt,
sondern zahlungshalber begeben: Anweisung ist keine
[.ahlung! Ich erinnere in diesem Zusammenhangs an den
Unfug des Scheckwiderrufs. Der Scheck kann die ihm
zugewiesene wirtschaftliche Funktion eines Zahlungs-
mittels nur dann mit Erfolg ausiiben, wenn sich der Aus-
steller bei Begebung des Schecks dariber klar is, a
er ihn wie bares Geld aus den Hénden gibt, und wenn der
Nehmer des Schecks das Vertrauen haben darf, dal er so
gut wie bares Geld erhdlt, wenn er also auf Einlésung un

bedi,8t rechnen j - ~ A
Schecks recht abtraglich, dai » N nicht an sach.
Allgemeingut geworden t der deutschen Scheck-

verstandigen St mmen halten {ir einen reibungs-
gesetzgebung mchky hr pg 7 hier A untersucht

Das Eine
Verkehrseinrichtungen

werden Inwieweit diese Ansicht berechtigt ist.
darf man wohl sagen:



dirfen durch spezialgesetzliche Rege-
lungen nicht eingeengt werden, soweit
dies die Verkehrssicherheit nicht ge-
bieterisch fordert.

Das Effektengirogeschaft bedarf
keiner spczialgesetzlichen Regelung. Es

hat sich im Verkehr der Banken miteinander und in dem
neuen Verkehr mit der Kundschaft bisher reibungslos ab-
gespielt. Freilich haben wir im Effektengiroverkehr noch
keine so reiche und lange Praxis als im Geldiberweisungs-
verkehr. Man wird aber alles Vertrauen fur die Zukunft
haben dirfen. Fir bargeldlosen Zahlungsverkehr wie fir
stickelosen Effektenverkehr gilt der Grundsatz, je ein-

facher und kirzer der Leistungsweg, um so grofer die
Rechtssicherheit. W ir haben gesehen, dafR hinsicht-
lich der Einfachheit und Kirze des
Leistungswegs der stickelose Effekten-
verkehr in Front steht! Hinsichtlich
seiner Rechtssicherheit muB also das-
selbe gelten.

Nun noch eine kurze finanzpolitische Betrachtung.

Beim bargeldlosen Zahlungsverkehr sind die erforder-
lichen Guthaben entweder unverzinslich, wie beim Post-
scheckverkehr und dem Reichsbankgiroverkehr, oder sie
bringen, solange nicht verfiigt ist, Zinsnutzen. Im ersteren
Falle gebietet die wirtschaftliche Fiirsorge, das Guthaben
nicht reichlicher zu halten, als unbedingt erforderlich ist.
Im letzteren Falle ist das Bestreben des Leistenden ver-
standlich, durch einen ldangeren Leistungsweg die Zinsen
des Guthabens noch solange wie mdglich zu nutzen, Diese
auf der einen oder anderen Seite drohenden Zinsverluste
sind nicht selten die Ursache, daR der Leistungsausgleich
verzdgert oder gar verhindert wird. Diese finanzpolitische
Seite ist als eine nicht unerhebliche Reibungsflache des
bargeldlosen Zahlungsverkehrs zu buchen. In der In-
flationszeit kamen als Reibungsflichen noch die Valuta-
verluste hinzu, die ja bekanntlich fast zur Abdrosselung
des bargeldlosen Verkehrs gefiihrt haben, ein Riickschlag,
der auch heute noch nicht Uberwunden ist. Man wird
bis zu einem gewissen Grade von einer Verkettung des
Kreditverkehrs und des bargeldlosen Zahlungsverkehrs
sprechen kdnnen, bei denen sich die Verkehrswege beider
nicht selten kreuzen, was der glatten Abwickelung des

bargeldlosen Zahlungsverkehrs immerhin hinderlich ist.
Nichts davon beim stickelosen Effektenverkehr! Der ist,
ganz abgesehen von der immer rasanten Kirze des

Leistungsweges, von diesen Reibungen vollkommen frei,
weil es sich bei den Effektensammelbestanden ja stets
nur um reale Verwahrung handelt. Die Ertragnisse sind
durch die Gesellschaft oder die Schuldner verbrieft und
werben naturgemdafR bei der verwahrenden Bankstelle
nicht um einen besonderen Nutzen.

Die Verkettung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs
mit dem Kreditverkehr spielt nicht nur eine Rolle fir den
Kontoinhaber, sondern auch fir die kontofihrende Bank-
stelle. Die Zeiten sind langst vorbei, in denen der Bankier
die ihm anvertrauten Gelder im Keller verwahrte. Nur
der unbedingt notwendige Kassenbestand wird in Wahrung
bereitgehalten, im {brigen werden die Kundschaftsgelder
der Volkswirtschaft in Form des Kredits aller Art zu-
gefihrt. Diese Entwickelung hat die Frage der Liquiditat
akut gemacht. Die Liquiditat ist ein Gegenstand
standiger Firsorge der Bankstelle. Sie und der Kassen-
bestand sind nicht allein technische, sondern auch finanz-
politische Probleme. Es gilt, auf der einen Seite stets
auszahlungsbereit zu sein und andererseits die Gelder
moglichst nutzbringend anzulegen. Diese ganze Sorge um
Kassenbestand und Liquiditdt gibt es naturgemaf im
Effektengiroverkehr nicht. Die Sammeldepotbestdnde der
Kundschaft missen ja von der Bankstelle stets voll er-
halten bleiben. Es handelt sich aber stets
um einen hundertprozentigen Kassen-
bestand. Wo das einmal nicht der Eall sein
sollte, lage Untreue der Bankstelle vor.

M. D. u, H.! Zusammenfassend wird man zu dem Er-
gebnis kommen dirfen, daB der stiickelose Effektenverkehr
als Gegenstiick zum bargeldlosen Zahlungsverkehr nicht
nur von der technischen, sondern auch von der juristischen
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und finanzpolitischen Seite aus betrachtet, recht gut ab-
schneidet. Dererweiterte Effektengiroverkehrhatdennauch,
insbesondere seit Aufnahme des Ferngiroverkehrs, eine
schnelle Entwickelung genommen. DenEffektengirobanken,
den Angelpunkten des Effektcngiroverkehrs, ist durch die
Aufnahme der Kundschaftsbestdnde in die Sammelver-
wahrung wund durch den Ferngiroverkehr ein neuer
Wirkungskreis erwachsen. Der rationelle Ausbau stellt
vor grofRe organisatorische Aufgaben. Vieles ist schon
getan, manches bleibt noch zu tun. Das Netz der deutschen
Effektengirobanken wird noch engmaschiger zu gestalten
sein, und es ist eine Aufgabe von grofter volkswirtschaft-
licher Bedeutung, es so durchzuorganisieren, dafl die
Unkostenfir das einzelne Uebertragungs-
geschaft so niedrig wie moglich gestaltet
wer den kdnnen. Die Vernachlassigung dieser Auf-
gabe hieBe Sand werfen in die Kugellager des stiickelosen
Effektenverkehrs. W ir stehen zur Zeit wohl noch zu sehr
in der Entwickelung, als daf diese Unkosten genau zu er-
rechnen sind, es ist aber einleuchtend, daR sic sich fir
das einzelne Geschéft mindern missen, je restloser die
Sammelverwaltung durchgefihrt wird und je mehr die
stiickelose Lieferung gesteigert werden kann. Es wird
auch, insbesondere fiir die Existenzberechtigung eines
engmaschigen Netzes von deutschen Effektengirobanken
von Bedeutung sein, inwieweit ihr Wirkungskreis noch
ausbaufahig ist.

In dieser Richtung gestatten Sie mir noch zwei
Ausblicke in die Zukunft. Es handelt sich hier-
bei, wie ich ausdricklich betonen mdchte, nicht um bereits
bestehende Einrichtungen, sondern um Probleme, aber
Probleme von einer solchen praktischen, volkswirtschaft-
lichen Bedeutung, daR sich schon jetzt die akademische

Erdrterung lohnt. Es ist mir eine groBe Freude, diese
Probleme in lhrem |Institut zur Erdrterung stellen zu
dirfen, weil ich mir davon bei lhrem Interesse fir die

ganze Effcktengirofrage einen Erfolg versprechen darf.
Einmal handelt es sich um die sogenannten Kassen -
quittungen. Diese werden von den Emissionshausern
den Beziehern junger Aktien ausgestellt fir die Zeit bis
zur Ausgabe der endgiltigen Aktienurkunden. Die Kassen-
quittungen lauten auf den Namen der Bezieher, sind in
der Uberwiegenden Mehrzahl der Falle nicht Gbertragbar
und mussen dann, wenn ein Bezieher verkaufen oder
unterverteilen will, dem Emissionshaus zuriickgegeben
und von diesem entweder auf den Namen des Erwerbers
umgeschrieben oder in kleinere Abschnitte gespalten und
neu ausgeschrieben werden. Sie werden naturgemaR recht

einfach ausgestattet und sind ihrem Wortlaute nach
nichts anderes als Quittungen (ber die geleisteten
Zahlungen, dienen aber gleichzeitig den Beziehern

als Legitimationsurkunden gegeniiber dem Emissionshause.
Das ganze Verfahren birgt Gefahren und Unbequemlich-
keiten, und man ist sich dariiber einig, es nach Mdglichkeit
einzuschranken. Es wird deshalb im Kreise der Ver-
einigung Berliner Banken und Bankier erwogen, ob sich
nicht zur Vermeidung der Kassenquittungen ein Weg
finden laRt, den ganzen Verkehr in jungen, noch nicht ver-
brieften Aktien Uber die Effektengirobanken zu leiten und
so dem Effektengiroverkehr zu erschlieBen.

Man dachte zundchst an die Ausstellung eines Global-
gutscheins oder einer Globalaktie, oder eines Global-
interimsscheins. Es ergaben sich aber erhebliche rechtliche,
insbesondere aktienrechtliche Bedenken. Vor allem wiirde
die Auslbung des Stimmrechts Schwierigkeiten begegnen.
Der Globalinterimsschein mifte auf Namen lauten und
wohl auch die Globalaktie, da deren vorldufige Aus-

stellung ja die Ausstellung eines Interimsscheins be-
deuten wirde,

rv P aBefell wird folgender Weg als gangbar angesehen:
Jhe Aktiengesellschaft schreibt im Auftrage des Emissions-
hauses an dessen Effektengirobank eine unwiderrufliche
Bescheinigung aus des Inhalts, daB sie die jungen Aktien
lir das Effektengirodepot des Emissionshauses liefern
werde. Diese Bescheinigung, fir die ich den Namen
,Jungschein" vorschlagen mochte, laBt sich das Emis-
sionshaus von der Gesellschaft aushdandigen und reicht sie
bei der Eifektengirobank zur Gutschrift auf ,Jung-
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Scheinkonto“ ein. lieber dieses Konto verfiigt das
Emissionshaus im Girowege.

Rechtlich liegt die Sache so, daB eine Aktienverbrie-
fung bis zur Fertigstellung der jungen Aktien nicht vor-
liegt, da der Jungschein weder eine Globalaktie noch
einen Globalinterimsschein darstellt. Solange aber Aktien
nicht ausgegeben sind, kann die Uebertragung der
Aktionarsrechte formlos geschehen. Es st
lediglich die Einigung der Parteien Uber den Uebergang
der Aktien auf den Erwerber erforderlich. Das Emissions-
haus und seine Konsorten, die die jungen Aktien dber-
nommen haben, werden Aktiondare durch Eintragung der
Kapitalerhdhung. Sie vermitteln ihrerseits wiederum den
beziehenden Kunden die Aktionarsrechte durch Zuteilung.
Es handelt sich hierbei nicht um Eigen-

tumsibertragungen wie im Verkehr mit
Aklienurkinden, sondern eben wum die
Uebertragung von unverbrieften Aktio-

nédr srechten.

Mit Sammeldepot und Miteigentum hat dieser ganze
Giroverkehr nicht zu tun. Erst wenn die Aktienurkunden
der jungen Aktien von der Gesellschaft an die Effekten-
girobank geliefert werden, beginnt die Sammelverwahrung
und der hierauf aufgebaute Effektengiroverkehr. Die
Jungscheinkonten bei der Effcktengirobank werden dann zu
Sammeldepotkonten. Das ganze Verfahren laRt sich durch
Geschéaftsbedingungen und Verwendung geeigneter For-
mulare leicht regeln.

Noch eine Bemerkung zu dem gedachten Jungschein-

konto. Es ist ein Konto, auf dem nicht Aktionarsrechte
oder Sammeldepotanteile verbucht werden — das ist ja
erst der Fall nach Lieferung der jungen Aktien — sondern,

es handelt sich um die BuchungvonForderungs-
rechten, und zwar solchen auf Lieferung
von jungen Aktien nach deren Erscheinen.
Wird nun durch roten Scheck — er wird zur Unterschei-
dung vom Verkehr in verbrieften Aktien am besten rotge-
streift sein — {ber das Guthaben auf dem Jungscheinkonto
verfligt, so bedeutet auch dieser Giroverkehr den Verkehr
in solchen Rechten. Die Aktionarsrechte gehen hierbei
durch Einigung ohne besondere Form auf den Erwerber
tiber. Auch die Verpfandung unverbriefter junger Aktien
ist denkbar. Es wird dann dber Jungscheinkonto durch
gringestreiften Scheck verfiigt. Eine Verfigung durch
weilen Scheck — d. h. effektive Abhebung — ist auf dem
Jungscheinkonto natirlich nicht moéglich, da ja die Aktien-
urkunden noch nicht vorhanden sind.

Die Einfuhrung des Giroverkehrs auf der Grundlage
des Jungscheins wiirde den Verkehr in jungen noch nicht
verbrieften Aktien erheblich erleichtern. Fir den Bezieher
ergibt sich der besondere Vorteil, dal ihm durch Gut-
schrift auf Jungscheinkonto sein An-
spruch auf Lieferung junger Aktien ge-
sichert ist. Die jungen Aktien gelangen bald nach
ihrem Erscheinen ins Sammeldepot bei der Effektengiro-
bank und so unmittelbar in das Miteigentum der
Bezieher, ohne daf diese an die Lieferung durch das
Emissionshaus angewiesen sind. Die Girokunden haben
nach MaBgabe ihrer Gutschrift auf Jungscheinkonto bei
der Effektengirobank einen direkten Anspruch auf Liefe-
rung junger Aktien an die Gesellschaft und daneben bleibt
ihnen das Emissionshaus nach wie vor verantwortlich. Die
Effektengirobank ist von jeder,Haftung frei.

Damit eribrigt sich die Ausstellung von Kassen-
quittungen bis auf die wenigen Falle, in denen der Schalter-
bezieher nicht Effektengirokunde ist.

Und nun zum SchlufR etwas ganz anderes, das zweite
Problem, auf dessen akademische Erdrterungen in lhren
Kreisen ich groRen Wert lege.

Die bisherigen Sammeldepots sind Aktiensammel-
depols und nur Aktien werden im Effektiongiroverkehr
stiickelos geliefertt Warum nicht auch die Obli-
gationen? Diese Frage wird immer wieder von der
Depotkundschaft gestellt, sie ist auch im Schrifttum und
in der Presse gestreift worden. Fir die Banken und die
Effektengirobanken ist diese Frage nicht akut, da es vorerst
gilt, die Aktiensammelverwahrung und den Giroverkehr

in Aktien in die Tat umzusetzen und auszubauen. Es ist
in dieser Richtung insbesondere nach Aufnahme des Fern-
giroverkehrs noch viel organisatorische Arbeit zu leisten,
da es sich ja um eine sehr grofRe Umstellung handelt.
Gleichwohl erscheint es mir nicht verfriiht, akademisch zu
erdrtern, wie man den Winschen der Depotkundschaft ge-
recht werden und auch die Fonds in den Effektengirover-
kehr einbeziehen kdnnte.

An sich sind auch Inhaberschuldverschreibungen ver-
tretbare Sachen und sammelverwahrungsfahig, und da sie
| orderungsrechte verkdrpern, ist die juristische Seite des
Problems sogar einfacher wie bei der Aktien-Sammelver-
wahrung. Besonders zu beachten sind nur die Vorschriften
des Gesetzes betreffend die gemeinsamen Rechte der Be-
sitzer von Schuldverschreibungen vom 4. 12. 1899, nach
denen die Geltendmachung der Glaubigerrechte davon ab-
hdngig gemacht ist, daR die Schuldverschreibungen bei der
Reichsbank, bei einem Notar oder bei einer anderen, durch
die Landesregierung dazu fiur geeignet erklarten Stelle
zu hinterlegen sind. Diese Vorschrift erscheint aber nicht
hinderlich, denn es diirften fiir die Landesregierungen keine
Bedenken vorliegen, die Effektengirobanken als geeignete
Hinterlegungsstellen zu erklaren, da sich die Effektengiro-
banken als Hinterlegungsstellen fir Aktien durchaus be-
wahrthaben. Dagegen halt mandieTatsachederallméahlichen
Schuldentilgung bei Obligationen fiir sammeldepotfeind-
lich. Die Anleihen werden meistens im Wege der Kindi-
gung dergestalt getilgt, daB in bestimmten, regelméaRigen
Zeitabschnitten — jahrlich oder halbjahrlich — Nummern-
auslosungen stattfinden, die jeweils einen Teil der Anleihe
erfassen. Soweit eine solche Tilgung nach
den jeweiligen Anleihebedingungen nicht
im Wege der Auslosung in Aussicht ge-
nommen ist, erscheinen die Schuldver-
schreibungen ohne weiteres zur Aufnahme
in die Sammelverwahrung geeignet. So wird
man sich z. B. bei der Anleiheablésungsschuld — also dem
Neubesitz ohne Auslosungsscheine — die Erleichterungen
und Vorteile der Sammelverwahrung und des Effekten-
giroverkehrs sofort zu Nutze machen kénnen. Wo aber
eine Auslosung vorgesehen ist, hat es den Anschein, als
ob die Schuldverschreibungen zur SammelVerwahrung
durchaus ungeeignet seien. Das Schicksal scheint dann an
eine bestimmte Effektennummer geknipft, wobei man immer
von der Vorstellung ausgeht, da diese Beziehung von
Verlosungsgeschaft und Effektennummer das Papier unbe-
dingt individualisiere und zu einer nicht vertretbaren Sache
mache. Die Effektensammelverwahrung wiederum setzt
aber die Vertretbarkeit voraus. Es scheint in der Tat, als
ob ein Ausweg aus diesem Dilemma nicht gefunden werden
kann. Und doch ist eine Losung denkbar, und Sie wollen
mir jetzt am Schlisse meiner Ausfithrungen noch gestatten
sie kurz in zwei Varianten zur Erdrterung zu stellen.

Stafi K | man
Stadtanleihe,

girobank vereint,
Uirok,IWdpSChrtei UnRSStUjke m Miteigentum der Effekten-

Eepot%estande éer Glrokungen z aﬁ‘olm Verhadmls der

7|}ch eineQAnleil?e. also z. B. Frankfurter
restfos im Sammeldepot bei einer Effekten-

so wirde das bedeuten, daB sadmUiche

nun
losung einer bestimmten Anzahl der Sammeldepotstucke,
so wurde das zur Folge haben, daR der verbleibende, nicht
ausgeloste Rest der Schuldverschreibungen im Miteigentum
der Eftektengirokunden nach derselben Quote verbliebe,
und daB an Stelle der ausgelosten Stiicke die Summe der
Verlosungsbetrage treten wirde Die Geldsumme, oder,
soweit sie noch nicht gezahlt ist, die Geldforderung gegen
die Stadtgemeinde wiirde dann auf die Effektengirokunden
nach MaRgabe der Sammeldepotquoten aufzuteilen sein.

Theoretisch ist die
Grundlage durchaus denkbar. Fir die

weltertenEffektengllr?ve({kehrs wat  f oy
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Regelung nichts anz"f
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Theoretisch ist es auch denkbar, daf die Effektengiro-
bank die ausgelosten Stiicke eindeckt und Gewinn oder
Verlust pro rata verteilt. So verfahrt schon jetzt die Bank
des Berliner Kassenvereins — § 11 der Gesch.Ordng. —
im Verkehr mit seinen Effektengirokunden. Fir den er -
weiter ten Effektengiroverkehr ware das aber praktisch
undurchfihrbar, schon deshalb, weil zuviel Stiicke einzu-
decken wéren. SchlieRlich wird mit dem Fortschreiten des
Tilgungsgeschafts der Markt in der betreffenden Anleihe
immer geringer.

Um nun diesen fir die praktische Handhabung des er-
weiterten Effektengiroverkehrs unmdglichen Zustand zu
vermeiden, mufl Firsorge getroffen werden, dal der Erlés
einer jeden aus dem Sammeldepot ausgelosten Schuldver-

schreibung ungeteilt einem Effektengiro-
kunden zugewiesen wird. Das kann natirlich
nicht nach Wahl der Verwahrungsstelle geschehen,

sondern mufl einheitlich geregelt werden. Diese Regelung
ist in der Weise denkbar, daf die Effektengirobank vor
der Auslosung — undnurzumZweckedieser
Auslosung — samtliche Nummern des be-
treffenden Sammeldepotbestandes ihren
Effektengirokunden zuteilt, und zwar so, dal
jeder Effektengirokunde soviel Nummern erhélt, als seine
Quote Einheiten ergibt. Diese Nummernaufgabe wiirde dann
nichtetwa — wiediesdieBankdesBerliner

Kassenvereins jetzt in 8§88 10 und 11 der
Gesch.-Ordn. fir den Verkehr mit seinen
Effektengirokunden vorsieht — die Zu-
weisung von Sondereigentum auf be-
stimmte Sticke des Sammeldepots be-
deuten diurfen. Man mull sich davon frei machen,

dal Nummernaufgabe immer Eigentumsverschaffung an
dem nummernmaRig bezeichneten Stick bedeutet. E s

kann auch anders verabredet werden!
Die generelle Abrede muB dahin gehen, daB an
der Sammelverwahrung und den Miteigentumsrechten

an sich nichts gedandert wird, daB vielmehr die
Zuteilung einer Nummer nur die folgernde Be-
deutung haben soll: Der Effektengirokunde
und die Effektengirobank sind sich einig
dariber, daR, wenn bei der Auslosung der
Anleihe =eine aufgegebene Nummer ge-
zogenwird, der betroffene Effektengiro-
kunde seinen Anspruch auf Aushédndigung
von Wertpapieren in dem entsprechenden
Nennbetrag verliert und statt dessen auf
den Auslosungsbetrag angewiesen ist.

Irgendwelche rechtliche Bedenken gegen eine solche
Geschéftsabrede bestehen nichtt Der Effekten-
girokunde — also die Bank — verabredet
generell mit den Sammeldepotkunden ein
Gleiches und verteilt vor der Auslosung
und nur zum Zwecke dieser Auslosung die
von der Effektengirobank aufgegebenen
Nummern an die Sammeldepotkunden
weiter. Es geht auf diese Weise jeder Sammeldepot-
kunde mit soviel Nummern in die Auslosung, wie er hatte,
wenn sein Depot gesondert verwahrt wirde.

Nochmals soll betont werden, daB diese Regelung in
keiner Weise etwa das Sondereigentum an nummemmaéRig
festgelegten Schuldverschreibungsstiicken dokumentieren

soll. Sie ist vielmehr die Abrede dahin, daB an sich M it -
eigentum an dem Sammeldepot bestehen
bleibt, daR aber der Sammeldepotkunde im Falle der

Auslosung einer ihm zugeteilten Nummer an Stelle des
Anspruchs auf Aushandigung des Wertpapiers den Aus-

losungsbetrag erhdlt. Der Sammeldepotkunde
ist in dieser Richtung berechtigt, aber
auchverpflichtet. .

Ist die Auslosung vorbei, so verlieren
die zugeteilten Nummern, soweit sie bei
der Auslosung nicht gezogen sind, nach
der generell getroffenen Geschaftsab-
rede jede rechtliche BedeutUng. Vor er

nachsten Auslosung aufs Neue eine Nummein-

zuteilung.

erfolgt

Die Auswahl der zuzuteilenden Nummern geschieht
von der Effektengirobank fiir den Girokunden wund im
AnschluB daran von der Bankstelle fiir den Sammeldepot-
kunden nach genereller Abrede willktirlich. Das ist ganz
unbedenklich, da ja der Depotkundc seine Nummern vor
der Auslosung erhalt.

Technisch kann dieses ganze Verfahren, das
allerdings  vor jeder Auslosung wiederholt werden
mull, unter Anwendung des Durchschreibeverfahrens
und geeigneter Vordrucke rationell gestaltet werden.
Ins Gewicht fallen die Portoausgaben. Auf der
anderen Seite werden aber Geschaftsgange, wie z. B. die
Nummernkontrolle bei den Bankstellen erspart, wenn sich
das Verfahren erst eingespielt hat. Eine ganz bedeutende
Vereinfachung erfahrt das Einldsungsgeschaft. Die Ein-
ldsungsbetrdge konnen in einem Betrage bargeldlos fiir die
Effektengirobank Uberwiesen werden, die ihrerseits die
entsprechenden Betrdge den Girokunden erkennt, und die
Girokunden erkennen wiederum die Bankkunden mit den
Auslosungsbetrdagen.

Die in den Sammeldepols blockierten Bestande
brauchen nicht etwa bei jeder Auslosung aufgerissen zu
werden zur Entnahme der ausgelosten Stiicke, Sie kdnnen
vielmehr als Makulatur unter den brigen Bestanden ver-

bleiben, bis der Sammeldepotblock durchweg ausgelost
ist oder einmal aus irgendeiner Veranlassung geoffnet
wird. Natdrlich ist hierzu das Einverstdndnis des Schuld-

ners erforderlich, bei dem aber ein Entgegenkommen er-
wartet werden darf, da es sich um die Belange der Anleihe-
glaubiger handelt. Es darf sich freilich nicht wiederholen,
dal an den zufédlligen Besitz der Bankstelle an solcher
Makulatur Rechte gekniipft werden, wie das bei der Auf-

wertungsgesetzgebung der hall war. Eine solche
Wiederholung ist aber nicht zu be-
furchten, insbesondere nicht hinsicht-

lich einer Makulatur Verwahrung bei
Effektengirobankcn.

Die Praktiker werden sich leicht ein Bild machen
kénnen, ob die jetzt gebrduchliche Verlosungskontrolle
oder die vorgeschlagene rationeller ist. Nach der mir von
einem TresorVerwalter gegebenen Veranschlagung stellen
sich die Unkosten beider Arten der Verlosungskontrolle
ungefahr gleich hoch, wahrscheinlich sogar gunstiger bei
dem gedachten Verfahren. Aber selbst wenn an der Ver-
losungskontrolle nichts erspart wird, so ist das schon
recht ginstig, da ja im {Gbrigen die ganze un-
gemeineKostenersparnisbeiderSammel-
verwahrung und im Lieferungsverkehr
herausspringt,

Diese Losung bringt fir den Depotkunden eine zu-

nachst verbliffende Neuerung mit sich. Der Depot-
kunde hat bei jeder Verlosung nicht mehr
seine alte Nummer, sondern, sofern es nicht

gerade der Zufall will, jedesmal eine andere. Ge-
wi3, objektiv betrachtet, ist die Auslosungschance dieselbe,
ob er bei jeder Verlosung dieselbe Nummer hat, oder jedes-
mal eine andere. Kann man aber einem Spieler
den Wechsel seiner Losnummer zumuten?
GewiB nicht; dariber braucht nicht debattiert zu werden.
Wer eine Pramienanleihe im Depot hat, wird seine alte
Nummer nicht hergeben. Das wird ihm aber auch gar-
nicht zugemutet. Pradmienanleihen mdégen aus
dem erweiterten Effektengiroverkehr
als ungeeignet wegbleiben. Sie spielen in der
Masse der Schuldverschreibungen zahlenméaRig auch
keine Rolle, insbesondere nachdem durch die In-
flation die Pramienanleihen der friheren Wadahrung
verschwunden sind.

Bei den ubrigen einfachen Anleihen liegt die Sache

aber so, daB der Depotinhaber eigentlich
weder als Spieler anzusehen ist, noch ein
Los in den Handen hat. Er sieht in seiner Anleihe

eine Vermdgensanlage. Er hat eine verbriefte Schuld-

verschreibung und kein Los im eigentlichen Sinne
des Wortes. Die Auslosung bei der Ge-
sellschaft ist keine Lotterie im eigent-
lichen Sinne, sondern nichts anderes als
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die Auswirkung des Kindigungsbedirf-
nisses. Keine ausgeloste Nummer wird irgendwie be-
vorzugt. Jeder von der Auslosung Betroffene erhélt das
gleiche. Es ist nicht zweifelhaft, wieviel er
durch die Auslosung erhéalt, sondern nur
ungewill, wann ihm gekindigt wird. Es
ergibt sich also, daR fir den Anleiheglaubiger beim

Nummernwechsel nicht nur objektiv die Chance dieselbe
ist, sondern daB er auch subjektiv keine Hemmung zu
haben braucht. Ein gewisses GemeinschaftsbewuBtsein
mul freilich hier wie tGberhaupt beim Effektengiroverkehr
vorausgesetzt werden.

Es soll nun nicht verkannt werden, daB in den wenigen
Tagen zwischen Nummernzuteilung und Verlautbarung
des Auslosungsergebnisses die Effektengirobank einem
Verlangen nach Aushédndigung von Sticken, also Ver-
figungen durch weilen Scheck, nicht wirde nachkommen
konnen. Denn sie muBte, um ihre Nummernkontrolle
nicht in Unordnung zu bringen, aus ihren Bestdnden die-
jenigen Stiicke heraussuchen und dem Scheckinhaber aus-
héndigen, die diesem zum Zwecke der Auslosung zugeteilt
sind. Dieses Verfahren wdare unwirtschaftlich, weil es zu
einem Aufreifen der Stapelbestande fiihren wirde. Es
kénnte also in den Tagen zwischen Nummernzuteilung
und Bekanntwerden des Auslosungsergebnisses nur
stiickelos geliefert werden, und bei Verfiigungen durch
roten Scheck waren in diesen Tagen — aber auch nur
dann! — die zugeteilten Nummern anzugeben. Die
Nummern mit denen daran geknipften Rechten und
Pflichten wirden also gewissermaBen mitgeliefert werden.
Rechtliche Bedenken stehen nicht entgegen. Es ist in
dieser Richtung zu prifen, ob die Rechte des Kommittenten
aus 8 3 DepGes. gewdhrleistet werden kdnnen. Diese
Frage kann ohne weiteres bejaht werden.

Dieses eben vorgeschlagene Auslosungsverfahren laRt
sich noch wie folgt variieren. Jeder Sammeldepotkunde
von Anleihen behdlt zunédchst die Nummer des ein-
gelieferten Stickes, wobei die Nummer ebenfalls nicht

die Bedeutung der Eigentumserhallung
gerade des eingelieferten Stickes hatj
sondern nur die Bedeutung, daf die

ihn trifft. Die Schuldver-
schreibungen gehen also ins Sammeldepot und es ent-
steht das Miteigentum, Verlangt nun der Depotinhaber
die Aushéndigung des Depots, verfligt er also durch
weilen Scheck, so ist es naturgemaR nicht durchfihrbar,
dall ihm gerade diejenigen Nummern ausgehandigt werden,
die er eingeliefert hat oder die ihm gebucht sind. Denn
die Sticke mit diesen Nummern miften dann im Tresor
gesucht und die Stapelbestidnde zu diesem Zweck auf-
gerissen werden. Der Depotkunde erhdalt viel-
mehr nach der getroffenen generellen Ge-
schaftsabrede beliebige Nummern in der-
selben Anzahl aus den Handbestédnden der
Effektengirobank. Dem Inhaber der aus dem
Handbestand ausgelieferten Nummer ist zu Auslosungs-
zwecken dann die urspringliche Nummer dessen zuzu-
weisen, der durch weien Scheck verfligte. Angenommen,
ein Effektengirokunde hatte die Nummer 1007 einer An-
leiheserie. Er erhalt dann, wenn er durch weifen Scheck
verfiigt, eben nicht die ihm zu Auslosungszwecken zu-
geteilte Nr. 1007, sondern aus dem Handbestand der
Effektengirobank eine gerade bereitliegende Nummer,
beispielsweise 2008. Nun liegt freilich die Sache so, daf
diese Nummer 2008 einem anderen Effektengirokunden
zu Auslosungszwecken zugeteilt ist. Es bleibt also nichts
anderes Ubrig, als diesen Effektengirokunden die Nummer
auszuwechseln und ihm statt der Nummer 2008 die
freigewordene Nummer 1007 zu Auslosungszwecken zu-
zuteilen. Diese Handhabung ware durch generelle Ge-
schaftsabrede festzulegen. Dieses Verfahren wiirde die
jedesmalige Nummernaufgabe vor der Auslosung ersparen,
aber den Nummernwechsel bei jeder Sammeldepotaus-
lieferung mit sich bringen. Die Nummern miBten bei
jeder stiickelosen Lieferung mit aufgegeben werden, was
sich bei der ersten Variante bis auf die Zeit unmittelbar
vor der Auslosung erlbrigt.

etwaige Auslosung

Die Praktiker werden zu untersuchen haben, welche
Abwandlung rationeller ist. Den einen oder anderen Weg
wird man einschlagen missen, wenn man die auslosbaren
Anleihen in den erweiterten Effektengiroverkehr ein-
beziehen will. Es soll mich aber freuen, wenn einer oder
der andere von lhnen auf dem Wege zu seiner Doktor-
arbeit eine bessere Lésung findet.

Die Behandlung schwebender Geschéfte in
der Einkommen- und Kd&rperschaftssteuer.
Von Dr. jur. Wilhelm Koeppel, Berlin.

Bekanntlich geht das REStG, bei der Berechnung des
steuerpflichtigen Gewinns grundsatzlich von der kauf-
méannischen Bilanz und den ordnungsmaRigen Gewohn-
heiten des Handelsverkehrs aus, da nach § 13 REStG. die
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung die Grundlage
bilden. Als ,schwebende Geschéafte“ bezeichnen wir die-
jenigen gegenseitigen Vertrage (Kauf- und Lieferungs-
vertrage), bei denen weder die Forderung noch die Ver-
bindlichkeit am Bilanzstichtag fallig ist und von keiner
Seite eine Erfillung erfolgte. Derartige Vertrage werden
meistens vom Kaufmann in der Bilanz nicht berlicksichtigt.
Es erfolgt dies nicht deshalb, weil Vertrage als solche nicht
eingetragen, jedenfalls nicht in die allgemein gebréuch-
lichen Handelsbiicher eingetragen werden, sondern weil
sie fur die Buchfithrung erst erheblich werden, wenn von
einer Seite erfillt, wenn die Ware geliefert oder der Preis
gezahlt wird. Indessen decken sich Rechtsanspruch und
Buchforderung nicht immer. Namentlich eine starke
Senkung der Rohwarenpreise fihrt eine Differenz zwischen
den Verpflichtungen und dem Wert der hereinzunehmen-
den Ware mit sich.

So ist z. B. fir Baumwollspinnereien an der Jahres-
wende 1925/26 infolge des erheblichen Preissturzes sehr
haufig ein recht erheblicher Unterschied zwischen dem
von der Spinnerei fir die eingedeckte Ware zu zahlenden
Preis und dem Marktwert der Ware am Bilanzstichtag
festzustellen. Die Preissenkung fir Baumwolle setzte
schon im Jahre 1925 ein, verlangsamte sich gegen Ende
1925 und Anfang 1926, nahm dann aber im weiteren Ver-
laufe des Jahres 1926 ein geradezu rapides Tempo an.
Die Baumwollspinner Deutschlands waren gendtigt, trotz
der offensichtlich weichenden Tendenz der Preise sich
auch noch in den letzten Monaten des Jahres 1925 ein-
zudecken, wenn sie das Geschéaft nicht zum Stillstand
kommen lassen wollten. Zwar werden gerade solide
Spinnereien sich meist nur eingedeckt haben, wenn die
entsprechenden Lieferungsvertrage hergestellter Ware da-
gegen standen; einen ausreichenden Schutz fir die Spinne-
reien bietet dies aber bekanntlich nicht, weil gerade in
dieser Branche, welche besonders stark auf den kleinsten
Konsum angewiesen ist, der Abnehmer der Spinnerei die
Einhaltung des vereinbarten Preises verweigert im Hin-
blick auf die auch fir ihn vorhandene Unmdglichkeit,
seinerseits wieder bei seinem Abnehmer zu entsprechen-
den Preisen die Ware unterzubringen. Ein Preissturz am
Baumwollmarkt bringt den Baumwollspinner in eine
aulBerordentlich prekdre Situation, weil seine Abnehmer
im Interesse der eigenen Erhaltung sich weigern, die Ware
zu den vereinbarten Preisen oder mindestens in der ver-
einbarten Zeit abzunehmen, und daf Spinner im Interesse
der Erhaltung dieser Kundschaft in den meisten Fallen not-
gedrungen hierauf Ricksicht nehmen missen. Umgekehrt
wird dem Spinner bei steigender Preistendenz der Roh-
baumwolle von seinen Abnehmern die Ware aus dem
Lager gerissen. Die genaue Kenntnis dieser tatsachlichen-
durch die besondere wirtschaftliche Struktur der Baum
Wollindustrie und des Baumwollhandels begrundeten Ver
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bisg zumSSommer 1926 eingetretenen Preisbildung zu ge-

langen”n N ¢cer Behandlung dieser Fragen, bei denen
es darauf ankommt, seitens des Steuerpflichtigen gegen-
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ber dem Finanzamt einen Verlust nachzuweisen, nicht
nur seitens des Fiskus Ricksicht nehmen auf einen etwa
notgedrungen vom Spinner bewilligten Minderpreis,
sondern muB ferner seitens des Fiskus auch auf den im
stark verlangsamten Abruf und in der damit verbundenen
Einschrankung liegenden Verlust achten.

In tatsdchlicher Hinsicht dirfte zunachst die nach-
stehende Preiskurve fir die Gestaltung der Verhéltnisse
am Baumwollmarkt von besonderem Interesse sein:

Aehnliche Verhdltnisse liegen eigentlich in fast allen
Industrien vor, welche sich mit der Verarbeitung von Roh-
ware beschéftigen. Die allgemeine Tendenz der Preis-
bildung fir Rohware war seit dem Herbst 1925 eine stark
weichende. Es braucht nur an die Preisentwicklung von
Wolle erinnert zu werden. Inzwischen sind die verlus -
bringenden Abschliisse einiger Wollindustrien bekannt ge-
worden. Man braucht sich nur daran zu erinnern, daB

eine Wollindustrie 50— 70 verschiedene Sorten von Roh-
wolle auf Lager halten muf3, wahrend der Spinner je nach
der Art seiner Spinnerei mit einem sehr viel geringeren
MaR verschiedener Qualitdten zu rechnen hat.

Die nachfolgende Erdrterung soll zundchst die Grund-
sdtze ,ordnungsméafBiger Buchfuhrung', auch handels-
rechtlich, darstellen; es folgt alsdann eine kurze Ueber-
sicht der bisherigen Rechtsprechung des Reichsfinanz-
hofs und im Anschlufl daran eine kritische Besprechung
dieser Rechtsprechung unter Verwertung des wichtig-
sten Schrifttums. Zum SchluB wird aus dieser Erdrterung
fir den Steuerpflichtigen und den Fiskus die Nutzanwen-
dung gezogen werden und insbesondere zu erdrtern sein,
inwieweit der Steuerpflichtige bei den nunmehr bevor-
stehenden Verhandlungen uber die endgtltige Veranlagung
des Jahres 1925 — bisher sind erst vorlaufige Ver-
anlagungen ergangen — eine Bilanzberichtigung vornehmen
kann, wenn er diese Verluste bisher entweder berhaupt
nicht oder nicht offen beriicksichtigt hat.

Die Grundsatze der ordnungsmafigen Buchfiihrung
sind etwa folgende: Bei schwebenden Rechtsverhéltnissen
(Rechten und Verbindlichkeiten aus Lieferungs- und Kauf-
vertragen), die sich auf die Zukunft beziehen, geht man in
der Regel davon aus, daR der Verpflichtung ein gleich-
wertiges Recht gegentbersteht, so daR Recht und Pflicht
sich gegenseitig ausgleichen. Infolgedessen bleibt fir die
Buchung nichts Ubrig, da ja in die gebrauchlichen Handels-
bicher nicht die Vertrage als solche eingetragen werden,
diese vielmehr fir die Buchfihrung erst wichtig werden,
wenn von einer Seite erfullt, die Ware also ge-
liefert oder der Preis gezahlt wird. Nun kdnnen aber
schwebende Rechtsverhdltnisse schon vor der einseitigen
oder beiderseitigen Abwicklung einen in Geld ausdriick-
baren Vorteil oder umgekehrt eine Verminderung des
Werts des Geschéafts darstellen; alsdann sind sie bereits
fir die Buchung greifbar und kdnnen ziffernmaRig in der
Bilanz zum Ausdruck gebracht werden. Das Reichs-
gericht hat mehrfach ebenso wie das alte Obcrhandels-
gericht Gelegenheit gehabt, sich darliber auszusprechen,
daB es alsdann auf die Verhaltnisse des einzelnen Falles
ankommt und auf die Frage, ob nach verninftiger kauf-
mannischer Erwdgung eine Buchung am Platze st
(ROHG. 24 S. 71, RG. 56 S. 18, 80 S. 333 und das weitere
Schrifttum bei Staub/Pinner § 40 Anm. 8, § 261
Anm. 24). Es fehlt zwar im handelsrechtlichen Schrift-
tum auch nicht an Vertretern der Auffassung, daB die Bilanz
nur einen BicherabschluB bilde und alle schwebenden
Geschéfte aus diesem Grunde schlechthin aufler Be-
ricksichtigung bleiben miRten. Die Rechtsprechung des
Reichsgerichts und die Gberwiegende Ansicht des Schrift-
tums ist dieser Auffassung nicht beigetreten, weil die
Bilanz nach ihrer geschichtlichen Entwicklung die Auf-
gabe hat, die Lage des Vermdgens klarzustellcn, und aus
diesem Grunde auch drohende Verluste aus Garantie-
verpflichtungen und sonstigen schwebenden Geschéften zu
berlicksichtigen hat. Das wird besonders fiir die Bilanz
von Aktiengesellschaften im Hinblick auf die Ausgestaltung
der Bewertungsvorschriften des § 261 klar (vgl. Passow
,Die Bilanzen der privaten und o&ffentlichen Unter-
nehmungen"”, Auflage 2 Band 1 S. 75ff. 276; Simon
.,Bilanzen" S. 180; Staub/Pinner § 38 Anm. 5).

Die handelsrechtlich herrschende Auffassung geht
also dahin: Der AbschlulR eines Lieferungsvertrages gibt
regelmalig, solange noch von keiner Seite eine Leistung
erfolgt ist, keinen Anlafl zu einer Eintragung in die ordent-
lichen Geschaftshiicher. RegelmaRig werden deshalb
Rickstellungen fiir im néchsten Jahre erwartete Verluste
echte Reserven sein, die einen Gewinn des laufenden
Jahres nicht mindern. Indessen kann ausnahmsweise eine
bilanzméaRige Berlcksichtigung aus schwebenden Engage-
ments dann Vorkommen, wenn die daraus sich ergebende
Verpflichtung die gegeniiberslehende Forderung an Wert
Ubertrifft. Im Einzelfalle kann das Verhdltnis der
laufenden Rechte und Pflichten so sein, daR bei vor-
sichtiger Bewertung der Grundsatz, daB sie sich gegen-
seitig aufheben, nicht mehr anwendbar ist; vielmehr er-
gibt sich mit ausreichender Sicherheit ein Ueberwiegen
der verlustbringenden mit den gewinnbringenden laufenden



Abschliissen. In solchen Féllen ist die Vermdgenslage des
Kaufmanns am Bilanzstichtag trotz mangelnder gegen-
seitiger Lieferung bereits beeintrachtigt, weil die laufenden
Vertrage feste Rechte und Verbindlichkeiten des Kauf-
manns begriindet haben. In solchem Falle kann der Kauf-
mann diese bereits eingetretene ziffernmaBig zu er-
fassende Vermdégensminderung in der Bilanz zum Aus-
druck bringen.

Mit diesen handelsrechtlichen Grundsatzen stimmt
auch in dieser Auffassung der Reichsfinanzhof uberein.

Der I. Senat des Reichsfinanzhofs hat in einer Kriegs-
steuersache im Urteil vom 7. 5. 1920 (Band 3 S. 22 ff)
folgenden Grundsatz aufgestellt:

,Der AbschluB eines Lieferungsvertrages gibt regel-
maRig, solange noch von keiner Seite eine Leistung erfolgt
ist, keine Veranlassung zur Eintragung in die kauf-
mannischen Geschaftsbicher. Ausnahmsweise kann aber
die bilanzméaRige Beriicksichtigung eines noch schwebenden
Engagements Vorkommen, und zwar insbesondere in dem
Falle, wo die daraus sich ergebende Verpflichtung des
Kaufmanns seine entsprechende Gegenforderung an Wert
Ubertrifft,"

Es handelt sich um folgenden Tatbestand:

»Auf dem Fabrikationskonlo sind 100000,— M zurlick-
gestellt fir einen Auftrag der B’schen Stickstoffwerke,
Abt. Reichswerke Ch. Dieser Auftrag, bei dem es sich
um ein Objekt von 745000,— M handelt, ist uns im Fe-
bruar 1917 erteilt. Auf Anordnung der Obersten Heeres-
leitung muBte der groRte Teil des bereits fertiggestellten
Objekts an die Chemischen Werke L. geliefert werden.
Da die Léhne und Rohmaterialien inzwischen erheblich
gestiegen waren, der Auftrag fiir Ch. aber auch aus-
gefuhrt werden muB, und zwar zu dem alten Preise, so
wurden uns fir L. hohere Preise zugestanden, die in dem
Gewinn des Geschaftsjahres 1917/18 verrechnet sind. Den
Auftrag fir Ch, missen wir jetzt zu den im Februar 1917
malgebend gewesenen Preisen ausfiihren, weshalb sich
die Ruckstellung notwendig macht, da sonst das Ge-
schaftsjahr 1918/19 zu Gunsten des Jahres 1917/18 benach-
teiligt wirde. Die zuriickgeslellten 100000,— M werden
voll in dem Gewinn des laufenden Jahres erscheinen."

Die Berufungsinstanz hatte nach Prifung der Sach-
lage ,die vom Standpunkt eines vorsichtigen Kaufmanns
vielleicht berechtigte Riicklage von 100000,— M als
steuerpflichtig im Geschaftsjahr 1917/18“ erachtet, weil es
dem Sinn des Kriegssteuergesetzes entspreche, dal ein
Geschaftsgewinn in dem Geschaftsjahr zur Kriegsabgabe
herangezogen werde, in dem er entstanden sei. Der Reichs-
finanzhof hat demgegeniber folgendes ausgefuhrt :

,Die Berufungskommission hat ihre Aufgabe, diese
Angaben zu widerlegen und die Gewinneigenschaft der
streitigen Summe fur das Jahr 1917/18 nachzuweisen,
nicht erfillt, ihre Entscheidung beruht also auf der Nicht-
anwendung des bestehenden Rechts und mufte deshalb
aufgehoben werden (8§ 10 Nr. 1 des Gesetzes uber die Er-
richtung eines Reichsfinanzhofs).

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

Die Berufungskommission hat hierbei davon aus-
zugehen, daB zwar regelmdafRig der Abschluf eines
Lieferungsvertrages, solange noch von keiner Seite eine
Leistung erfolgt ist, keinen Anlal zu einer Eintragung in
die Geschaftsbiicher gibt; denn der Kaufmann geht regel-
maRig bei der Bilanzaufstellung davon aus, daB am
Bilanzstichtage der Wert seiner Rechte und Verbindlich-
keiten aus den noch laufenden Geschaften sich wegen der
noch bestehenden UngewiBheit des wirtschaftlichen Er-
folges fur ihn aufhebt, so daB die Weglassung beider Be-
trdge aus der Bilanz den Vermdgensstand nicht beeinfluf3t.

Bei Zugrundelegung dieser Praxis sind Rickstellungen
fir im nachsten Jahre erwartete Verluste echte
Reserven, die den Gewinn des laufenden Jahres nicht
mindern (Staub, HGB, 9, Aufl. Anm. 8 zu § 40

Passow, Die Bilanzen der privaten und offentlichen
Unternehmungen, 2, Aufl, Bd. 1 S. 75/76, 276; Fischer,
Die Bilanzwerte, was sie sind und was sie nicht sind]
1908, Teil 2 S. 160; Re hm, Bilanzen der Aktiengesell-
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schaften, 2, Aufl. S, 88 Il Nr. 2), Dagegen kann aus-
nahmsweise eine bilanzméaRige Beriicksichtigung eines
schwebenden Engagements allerdings insbesondere dann
Vorkommen, wenn die daraus sich ergebende Verpflich-
tung die korrespondierende Forderung am Werte uber-
trifft (Passow a a O. S. 282; Staub a a O.). Es
kann im Einzelfalle das Verhéltnis der laufenden Rechte
und Verpflichtungen so sein, dal bei vorsichtiger Be-
wertung der Grundsatz, dal sie sich gegenseitig auf-
lieben, nicht zur Anwendung kommen kann, daB sich
vielmehr mit ausreichender Sicherheit ein Ueberwicgen
der verlustbringenden gegenliber den gewinnbringenden
laufenden Abschliissen ergibt. Da die laufenden Ver-
trdge bereits Rechte und Verbindlichkeiten des Kauf-
manns fest begriindet haben, so ist in diesen Féllen
seine Vermdgenslage am Bilanzstichtage bereits rechtlich
und wirtschaftlich beeintrachtigt, und es ist ihm nicht
verwehrt, diese bereits eingetretene Vermdgensminderung
in der Bilanz zum Ausdruck zu bringen. Letzterer Fall
kann nach den Angaben der Aktiengesellschaft hier vor-
liegen. Denn sie behauptet, dal die schon am
30. Juni 1918 bestehende Verpflichtung,
die Salpeterfabrik fir die B’schen Stickstoffwerke in Ch.
zu bauen, sie noétige, hohere Herstellungskosten auf-
zuwenden, als der daflir bereits 1917 vereinbarte Preis
betrage. Trifft dies zu, so muB ihr auch das Recht zu-
gesprochen werden, diese Last ihres Geschéafts am ge-
nannten Bilanzstichtage zu berlicksichtigen, weil sie den
zu diesem Zeitpunkt vorhandenen Wert des Vermdgens
der A.G, welcher nach § 40 HGB. in Verbindung mit
den Einschrankungen des § 261 Zziff, 1—3 a. a, O, auch
fur Aktiengesellschaften durch die Bilanz festzustellen
ist, beeinflult."

Diese zum Kriegssteuergesetz 1916 und zum Kriegs-

abgabengesetz 1918 entwickelten Grundsatze hat der
VI. Senat des RFH. alsdann in weiteren Urteilen fiir das
alte REStG. Ubernommen.

In dem Urteil vom 27. 11. 1924 — V1l e A 51 — (Steuer
und Wirtschaft 1925 Spalte 105) beanspruchte der Be-
schwerdefihrer  Zulassung einer Rickstellung von
28 Millionen Mark fiar Verluste aus schwebenden
Geschéften:

»,Zur Begrindung der Rickstellung hat der Be-
schwerdeflihrer vorgebracht, die Kommanditgesellschaft
misse mit der Mdglichkeit rechnen, daB sie beim Weiter-
verkauf der Ware, die sie auf Grund laufender Vertrage
zu bestimmten Preisen abnehmen misse, nur niedrigere
Preise als ihre Einstandspreise erzielen kénne, Er beruft
sich auf das Gutachten eines Sachverstandigen, der die
Wahrscheinlichkeit des Eintretens solcher Verluste aus
der Tatsache folgert, dal im letzten Vierteljahr 1922 die
Preise, zu denen die Kommanditgesellschaft jene Ver-
trage abgeschlossen hatte, Uber den Preisen lagen, zu
denen sie im gleichen Zeitraum ihre Waren verkaufen
konnte. Der RFH. (3 S, 22) hat anerkannt, daB bei der
Kricgsabgabe mit Ricksicht auf schwebende Geschéfte
eine Abschreibung auf das Gesamtunternehmen in Frage
kommen koénne; er hat entschieden, daR Gesamt-
abschreibungen grundséatzlich auch bei der Einkommen-
steuer zuldssig seien. Voraussetzung fiir die Zuladssigkeit
einer solchen Abschreibung ist jedoch immer, daf sie
dazu dient, eine Wertminderung, die das Unternehmen
schon am Bilanzstichtag erfahren hatte, zum Ausdruck zu
bringen. Ganz abgesehen davon nun, dal der Be-
schwerdefiihrer gar nicht behauptet, daB eine Minderung
des Wertes des Unternehmens der Kommanditgesellschaft
infolge der schwebenden Vertrage schon am Bilanzstichtag
eingetreten war, sondern die Abschreibung lediglich mit
den in Zukunft voraussichtlich eintretenden Verlusten be-
grindet, zukinftige Verluste aber nur den Gewinn des
Jahres mindern koénnen, in dem sie tatséchlich emtreten,
kann auch nicht jede unbestimmte Mdoglichkeit spaterer
Verluste eine Abschreibung wegen Wertverirnnderung
rechtfertigen. Schon am Bilanzstichtag muBte vie mchi m

GewiBheit de, RFH 3 S S
sein, wie es z. B.in dem d stellen £ ar Im vor-
zugrunde liegenden Lall B;lanzstichlage vollkommen

N

hegenden Falle wa ,aufenden vertrage Verluste
ungewill, ob tatsaaMt MogUchkeit< dal sie gewinn-

bringen wurden, mindestens ebenso groB, und

bn?itedther in keiner Weise nachgewiesen, dal der Wert
des gesamten Unternehmens der Gesellschaft durch die
schwebenden Vertrage beeintrachtigt war. DaB die Ge-
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Seilschaft zeitweise zu hdoheren Preisen abschloB, als die
Preise waren, zu denen sie gerade verkaufen konnte, lait
auf keinen Fall den Schluf zu, daR infolge der Vertrage
Verluste eintreten miRten. Die vorgenommene Ab-
schreibung stellt also eine echte Ricklage dar und ist
als solche steuerpflichtig.”

In dem Urteil vom 25. 3, 1925 VI A 67—69
(Steuer und Wirtschaft Spalte 840 ff.) hat sich der RFH.
ebenfalls mit der Frage des Abzugs eines Verlustes aus
schwebenden Verbindlichkeit befaRt:

»Eine Rickstellung von 24 Mill. Mark war damit be-
grindet, weil es am 31. 12. 1922 ganz ungewil gewesen
sei, ob eine im Oktober 1922 fiir 24 Mill. Mark bestellte,
1923 gelieferte Maschine ihren Zweck erfiilllen wirde, da
bestehende Patente nicht hatten verletzt werden dirfen;
tatsachlich habe die Maschine spater die in sie gesetzten
Hoffnungen nicht erfiillt. Der Senat hat die Rickstellung
nicht zugelassen. Nur wenn am Bilanzstichtage schon
feststande, daR die Verpflichtung aus dem Geschaft und
der auf ihm beruhende Anspruch einen verschiedenen
Wert haben, miite die Bilanz das zum Ausdruck bringen.
Trafe daher die Behauptung der Steuerpflichtigen zu, es
habe sich schon am Bilanzstichtag Ubersehen lassen, daf
die bestellte Maschine fir die Gesellschaft nicht den dem
Kaufpreis entsprechenden Wert haben wiirde, so wirde
die Gesellschaft allerdings berechtigt gewesen sein, einen
den Minderwert der Maschine ausgleichenden Schuld-
posten in ihre Bilanz aufzunehmen. Jedoch ergibt sich
aus dem Gesagten schon, daf nicht jedes mit einem
schwebenden Geschaft verbundene Risiko, also nicht
schon die am Bilanzstichtage vorhandene Mdglichkeit, daR
ein solches Geschaft mit Verlust abschlieBt, zur Einsetzung
eines entsprechenden Passivpostens berechtigt; steuerlich
kann vielmehr ein solcher Posten nur dann anerkannt
werden, wenn und insoweit am Bilanzstichtage mit Sicher-
heit feststeht, daB das Geschaft einen Verlust bringen
wird. Denn nur insoweit dient der Posten dazu, den An-
spruch oder die Verpflichtung aus dem Geschéaft mit dem
ihnen am Bilanzstichtage zukommenden Werte in der
Bilanz darzustellen; andernfalls handelt es sich um eine
Rickstellung fir moglicherweise in Zukunft eintretende
Verluste, die als solche steuerpflichtig ist.

Was nun die Steuerpflichtigen im vorliegenden Falle
Vorbringen, um die Einsetzung von 24 Mill. Mark unter
die Passiva der Bilanz zu begrinden, reicht nicht aus,
um festzustellen, daf schon am Bilanzstichtage der Wert
ihres Anspruchs auf Lieferung der Maschine geringer war
als der zu entrichtende Kaufpreis. Wenn die Gesellschaft
auch am Bilanzstichtage vielleicht mit der Mdoglichkeit
rechnen mufRte, daR die Maschine sich nicht bewéahren
wirde, so lagen doch keine Tatsachen vor, aus denen
letzteres mit Sicherheit zu folgern war und die den Schluf
zulieBen, daBR die Moglichkeit, der Wert der Maschine
wirde dem zu zahlenden Kaufpreis entsprechen,
geringer war als die Moglichkeit, da der Kaufpreis zu
hoch ware. Die Tatsache, daB die Maschine nach ihrer
Lieferung im Jahre 1923 den an sie zu stellenden An-
forderungen nicht entsprochen hat, |aBt sich fiir den
Standpunkt der Steuerpflichtigen nicht verwerten, da es
nur auf die Verhéltnisse ankommt, wie sie sich am
Bilanzstichtag Ubersehen lieBen."

Dieselben Grundsétze werden im Urteil vom 1. 4. 1925
VI A 2 — ausgesprochen. In diesem Urteil hat der
RFH. folgendes ausgefiihrt:

,Das Verlangen eines Holzhandlers, ProzeBverluste
in Hohe von 65 Mill. Mark abzuziehen, war abgelehnt,
weil keiner der Rechtsstreite 1922 beendet sei. Die
Rechtsbeschwerde beschrankte den geforderten Abzug auf
19 Mill. Mark; diese Summe stellte nach dem Markkurs
vom 31. 12. 1922 die Verluste aus Prozessen dar, die mit
Geschéften des Jahres 1922 zusammenhingen und fiir die
am Stichtag bereits ein voraussichtlich unginstiger Aus-
gang erkennbar gewesen sei. Der Senat hat dieses Ver-
langen grundsatzlich flr berechtigt erklart: Wie im
Schrifttum Ubereinstimmend anerkannt wird, entspricht es
den Grundsatzen einer ordnungsgemaBen Buchfiihrung des
vorsichtig wirtschaftenden Kaufmanns, daB auch am
Stichtag noch nicht entstandene oder rechtlich zweifel-
hafte Verbindlichkeiten mit ihrem mutmaRlichen Betrag
unter die Passiven aufgenommen und insbesondere auch
drohende Verluste aus schwebenden Prozessen durch Ein-
stellung eines entsprechenden Passivpostens in die Bilanz
berlicksichtigt werden. Diesem kaufmannischen Grund-
satz hat auch schon der RFH. Rechnung getragen, indem
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er im Urteil vom 22. 4. 1921 — | A 204/20 — entschied,
dal der Pflichtige nicht nur berechtigt, sondern sogar
verpflichtet war, den ihm nach der Lage eines am Stichtag
noch schwebenden Prozesses drohenden Verlust in einer
von ihm pflichtgemdR zu schéatzenden HOhe unter die
Passiva der Bilanz einzustellen. In dem weiter vom Be-
schwerdefiihrer  angerufenen Urteil vom 5, 5, 1922
— | A 126/21 (RFH. 9 S. 243) — handelt es sich um
die bremische Einkommensteuer, die als eine wirtschaft-
lich das abgelaufene Jahr treffende und deshalb im Wege
der Schuldvorwegnahme in die Bilanz einzustellende
Schuld anerkannt wurde, obwohl sic infolge der Kriegs-
verhdltnisse nicht veranlagt und damit im Rechtssinn nicht
entstanden war. Der Fall unterscheidet sich von der Be-
ricksichtigung drohender Verluste aus schwebenden
Prozessen insbesondere dadurch, dal mit dem rechtlichen
Entstehen der Steuer sicher oder nahezu bestimmt ge-
rechnet werden konnte, wahrend es am Stichtag immerhin
nicht so sicher war, daR die ProzeBverluste wirklich ein-
treten wirden. Auch wird in dem Urteil mit Recht
darauf hingewiesen, daB nicht jede vom kaufmannischen
Standpunkt aus gebotene Rickstellung schon deswegen,
weil ihre Bildung den Gewohnheiten des vorsichtigen
Kaufmanns entspricht, den Charakter einer steuerpflich-
tigen Reserve verliere. Der dem Urteil zugrunde
liegende Gedanke, daB eine Schuld zu den Betriebskosten
des Geschéftsjahres gehort, mit dem sie durch ihre
Grundlagen wirtschaftlich zusammenhangt, kann aber doch
immerhin fur die Zuldssigkeit der Beriicksichtigung der
am Stichtag bereits erkennbar drohenden Verluste ver-
wertet werden, zumal wenn es sich, wie hier, um
Prozesse aus Geschaften des Jahres 1922 handelt und
die Prozesse auch in diesem Jahre anhédngig geworden
sind.

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

Die Sache ist nicht spruchreif, da die Zusammen-
stellung des Pflichtigen auf ihre sachlichen und rechne-
rischen Grundlagen erst noch nachzuprifen ist.  Falls
diese Priifung insbesondere unter Berlicksichtigung der
nachher tatsachlich eingetretenen Verluste ergibt, daB auf
den Markkurs vom 31. 12, 1922 umgerechnet ProzeR-
verluste in der geltend gemachten Hohe nach der ProzeR-
lage am Stichtag drohten, kann dem Pflichtigen der
beanspruchte Abzug nicht verwehrt werden,"

Aehnlich &duferte sich derselbe Senat im Urteil vom
10. 6. 1925 — VI A 178 —:

Eine Rickstellung fir die schwebenden Geschafte
hatte zugelassen werden kdnnen, wenn der Beschwerde-
fihrer das Holz, das er zu einem bestimmten Preise zu
liefern hatte, hatte kaufen missen und am Bilanzstichtage
schon feststand, daB er fir das zu kaufende Holz mehr
als den vereinbarten Verkaufspreis wiirde zahlen missen.
Dann wirde der Wert der Verpflichtung aus dem
schwebenden Vertrage den Wert der Gegenleistung Uber-
stiegen haben, und diese Differenz hatte in der Bilanz in
Erscheinung treten dirfen. Der Beschwerdefiihrer besal
aber das zu liefernde Holz schon; unter diesen Um-
standen darf der Beschwerdefiihrer das Holz als Passivum
nicht anders bewerten als das Holz als Aktivum. An-
spruch und Verpflichtung aus dem schwebenden Geschaft
sind daher gleichwertig. Was der Beschwerdefihrer
will, indem er darauf hinweist, dal er zur entsprechenden
Aufflillung seiner Bestdande mehr Geld aufwenden misse,
als er fir das zu liefernde Holz erhalte, ist eine un-
zuldssige Beriicksichtigung der Geldentwertung, unzuléssig,
weil sie auferhalb des Rahmens des Geldentwertungs-
gesetzes liegt und dem fiir die Veranlagung 1922 noch
geltenden Grundsatz Mark cz Mark widerspricht."

Der Grundsatz der vorerwdhnten Urteile des RFH.
geht dahin: Bei schwebenden Geschdaften ist
eine Abschreibung wegen Wertminde-
rung nicht durch die unbestimmte MOg-
lichkeit spaterer Verluste gerecht-
fertigt, sondern es mufR schon am Bilanz-

stichtag mit GewiBheit das Entstehen von
Verlusten vorauszusehen sein. Diese Recht-
sprechung war von der Praxis meist dahin eng
ausgelegt worden, daB ein Abzug dann nicht schon
berechtigt ist, wenn bei schwebenden Anschaffungs-
geschaften der gemeine Wert des Gegenstandes am
Bilanzstichtag niedriger ist als die Kaufpreisschuld.



D ‘e Praxis ndahm also einen bei der Bilanzaufstellung zu
bericksichtigenden Verlust nicht schon dann als vor-
handen an, wenn der gemeine Wert am Bilanzstichtag
niedriger war als die Kaufpreisschuld, sondern verlangte
Xom steuerpflichtigen einen kaum zu fihrenden Nachweis
der Sicherheit eines eintretenden Verlustes.

nat hat im Urteil vom 4- 1925 (Bd. 17
g 332 ff.) dlese enge Auslegung fur falsch erklart und

folgenden Rechtsgrundsatz ausgesprochen:

Bei schwebenden Anschaffungsge-
berGegenstandedesBetriebs-
regelmafig ein bei der
------------ Bilanz pw hefrieckSich-
igender Verlust vor, wenn der gemeine
Wert des Gegenstandes am Bilanzstich-
tag niedrige r ist als die Kaufpreisschuld.
r lehnt es ausdricklich ab, die Berlicksichtigung eines
Verlustes in den Féllen abzulehnen, weil im strengsten
oinne am Bilanzstichtag die GewiBheit des Ent-
stehens von Verlusten noch nicht vorhanden sei. In dem
entscheidenden Teil der Ausfithrungen heil3t es:

"'y dhrundJ die Vorinstanz die Mdglichkeit, Verluste
. S x.wfk?nden Geschéaften zu berucksichtigen, nicht
grundsatzheh verneint, verlangt sie beziglich der Fest-
stlcwtag lie e(qSeW| hheeltr \é%rslu%t\s/?ewgﬁé gflnfgesan\]/e?lug{]ezs
vorhanden sein musse, und verneint diese GewiBheit flr
den vorliegenden Fall mit dem Hinweis darauf, daB am
Bi anzstichtag die Entwicklung der Preise fir 1923 noch
vollig ungewi gewesen sei. Diese Ausfiihrungen des
r inanzgerichts geben zu Bedenken Anlal. Zwar hat der
erkennende Senat in verschiedenen Entscheidungen es

handelt sich um die oben wiedergegebenen “Ent-

ngghéhk?ed §paa{qu£e\l/mﬁstga%emd§al dﬁ%’cin“'a%‘?s%’ﬂm
nVM T ert"enC.m IRi:n! vorzunehmen. Damit sollte aber
nicht die GewiBheit des Entstehens der Verluste in der
von der Vorinstanz vorgenommenen Auslegung gefordert
"rerdlfn' ~umw..d? J** d'eser Auslegung die grundsatzlich
anerkannte Mdglichkeit der Bertcksichtigung von Ver-
lusten aus schwebenden Geschéften fiir alle Ende 1922 in
w  Sc.'Pebe befindlichen Kaufgeschéfte, die sich auf
Warenlieferungen bezogen, praktisch ausgeschaltet worden
ware, da der Einwand, die Preisentwicklung im Jahre 1923
e} n°ch njcht vorauszusehen gewesen, natur-
gemall auf alle diese Geschafte zutreffen mifte. Viel-
mehr ist bei der Frage, inwieweit ein
verlust aus schwebenden Geschaften

nn~StliChtag bereits in einer handels-
6ende'n We rechtlich ZU bericksiChti-

Ratd VoY eimals g BReine tedhn &'k e HER
kaufmannlschen Grundsat auszugehen”
dal bei der B. I n*auf.telluni Lich
realisierte Verluste in der gleichen

Wle. realisierte Verluste2 zu be-
handeln S|ndund ebenso wie diese das

Bilanz ergebnis beelnflussen. Diese Retfel
ist, wie sich aus § 33a Abs. 1 des bisherigen EStG, ergibt
fur die wichtigsten Falle, namlich die auf Gegenstande
des Betriebsvermdgens beziiglichen Anschaffungsgeschéfte
auch steuerlich dadurch anerkannt, daB diese Gegenstande
zwar grundsatzlich zum Anschaffungspreise nach Abzug
der zulassigen Absetzungen fiir Abnutzung oder Substanz-
verringerung zu bilanzieren sind, daR aber dann, wenn
dieser Wert den gemeinen Wert des Gegenstandes am
Stichtag Ubersteigt, der gemeine Wert als Bilanzwert
cinzusetzen ist. Nun sind zwar bei schwebenden An-
schaffungsgeschéften die betreffenden Gegenstande als
solche, da sie noch nicht geliefert sind, in die Inventur
und damit in die Bilanz nicht aufzunehmen. Wirtschaft-
lich betrachtet liegt der Fall fir den Kaufmann aber ganz
gleich, ob er die Ware schon ibernommen hat oder ob die
Lieferung noch aussteht, was oft von Zufalligkeiten ab-
hangt. Es kann daher auch bei der Bilanzaufstellumi
grundsatzlich keinen Unterschied machen, ob ein Gegen’
stand, dessen gemeiner Wert am Stichtag unter dem

preis liegt, schon geliefert und dann ohne weiteres nach
§ 33a Abs. 1 mit dem gemeinen Wert anzusetzen ist j "
ob dem Kaufmann lediglich die Forderung auf Lie erung
dieses Gegenstandes gegen die Verpflichtung, einen S
dem gemeinen Werl des gekauften Gegenstandes
liegenden Kaufpreis zu entrichten, zustcht a,bK j
letzteren Falle muR der Kaufmann nach dem Gedanken
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des § 33a Abs. 1 des bisherigen EStG, berechtigt sein,
den am Stichtag vorhandenen nicht realisierten Verlust
bei der Bilanzaufstellung entweder dadurch, da der Wert
der Forderung in Hohe des gemeinen Werts des zu
fordernden Gegenstandes auf der Aktivseite und die Kauf-
preisschuld auf der Passivseite bilanziert wird, oder
eimach durch Einsetzung des Unterschieds als Wert-
benchtigungsposten auf der Passivseite der Bilanz zu
berticksichtigen.

i P,®r, Senat setzt sich in diesem Urteil auch aus-
) thﬁei?anclel mit einem amtlich nicht verdffent-
lichten Urteil des |. Senats vom 17. 10. 1924 (Reichs-
A l«  S- Dort hatte der |. Senat die Rick-

, h g nter,deni Gesichtspunkt der Gesamtabschreibung
Magrktnri-c  di Weit<:rh1? gesagt, es konne daraus, daB die
Stoffe df.r £ekauften und noch zu liefernden Roh-

RGNS HEY RN Ve rdiMsdr 050 TSGR §4R AR IR i Ch8:
“? bereits et VS-

Gewesen ware0®1 DerV3UQh "~ imitlSicherheit zu erwarten
diesen Ausfuhrung * ??nat hat durchaus zutreffend sich
«L A R ig - cllt angeschlossen, weil der Grund-
satz der Beruck5|cht|gung nicht realisierter Verluste
keineswegs auf Verluste beschrankt ist, deren Realisierung
sicher oder auch nur wahrscheinlich ist. g

In jenem Fall hat der RFH. ausdricklich aus-

fuhrerCienrt daB dIC BerechBgung der vom Beschwerde-
oh dir J°~®nommenen Rickstellungen davon abhéange,

Ted ekauiten Ware ~ Bilanzstich®

ta
edrig eisschuld an diesem Tage war.

| rr a]ls die Kaufpg?

einen**P ' G RFH'e?tfalt aber gleichzeitig noch
wTrkin~t htlwenj Fm£Eerzelf dafiir< ob die weitere Ent-

Kt ~ nach odfm Bllanzstichtag etwa bis zur Zeit der
tatsachlichen Bilanzaufstellung zu berlicksichtigen ist.
Der RFH. fihrt aus:

i "Selbstverstandlich darf die Beurteilung der Angaben
des Beschwerdefiihrers ausschlieBlich nach den am Stich-
tag zu Ubersehenden Verhaltnissen geschehen, und es darf
deshalb auch die spatere Entwicklung der Verhaltnisse,
aut die in allen vom Beschwerdefiihrer eingeholten Gut-
achten hingewiesen wird, nur insoweit beriicksichtigt
werden, als sie schon am Stichtag allgemein erwartet
wurde und daher auf den gemeinen Wert an diesem Ta%e
einwirken konnte.

Man kann im Hinblick auf dieses Urteil, welches ab-

sichtlich m der amtlichen Sammlung abgedruckt worden
Reichsein-

ist, davon sprechen, daR fiir das Gebiet der
kommensteuer und -Kdrperschaftssteuer drohende Ver-
luste bei schwebenden Lieferungsgeschaften abgezogen

werden kénnen, wenn am Bilanzstichtag der gemeine Wert
der Ware niedriger ist als der Kaufpreis. ' Diese Ans
fuhrungen des RFH. haben infolge des WoHWo |

§§ 13, 19 ff. REStG. selbstverstandlich auch fiir das GehtU

von folgendem auszuge”t'll" diCSer RechtsPrechung bat

°c7?nun2smalfiger Buch-
.Unrfal»sierte Gewinne
reali,iertp vb , k* Chtiit werden, un-
tigt t werd» X®.r'.us*e konnen bertcksich -
Zeit der A fe u' Fur dle Bewertung ist nicht der Wert zur
Hip A,f AJ nak®e. sondern der Wert der Zeit, flir welche
Inn 11 na, We ~dti maRgebend. Trotzdem kdnnen nach
, jCsre9ktlicher Auffassung Tatsachen beriicksichtigt
A dle ers™ nack dem Zeitpunkt bekannt geworden
sind, fir welchen die Aufstellung der Bilanz gilt. Das
Gesetz verlangt nicht, dal man sich kiinstlich, unter AuBer-
achtlassung vorhandener Nachrichten, in einen friheren
Zustand zurickversetze (vgl. RG. in JW. 1912 S. 305,
Staub/Pinner § 40 Anm. 3, § 261 Anm. 17, § 213

Anm. 11).
Diese

idhrung”isV 2,
dirfen nicht bt'

handelsrechtlichen Grundsatze beziehen sich
auf die Bewertung der Gegenstande des Betriebs-
vermodgens. Fir die Bewertung sind im EStG, eingehende
Vorschriften vorhanden.
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§ 13 REStG. besagt:

»Bei Steuerpflichtigen, die Handelsbiicher nach den
Vorschriften des HGB. zu fiihren verpflichtet sind oder,
ohne dazu verpflichtet zu sein, Handelsbiicher nach den
Vorschriften des HGB, tatsachlich fuhren, ist der Gewinn
(8 7 Abs. 2 Nr. 1, 8 12) der nach den Grundséatzen
ordnungsmaRiger Buchfliihrung fir den SchluR des Steuer-
abschnitts ermittelte UeberschuRl des Betriebsvermdgens
liber das Betriebsvermdgen, das am Schliisse des voran-
gegangenen Steuerabschnitts der Veranlagung zugrunde
gelegen hat. Bei der Ermittlung des Gewinns sind die
Vorschriften dieses Gesetzes tiber die Entnahmen aus dem
eigenen Betriebe (8 12 Abs, 2), die abzugsfadhigen Aus-
gaben (88 15 bis 18) und die Bewertung (88 19 bis 21)
zu beachten. Die Vorschriften des § 12 Abs. 3 finden
entsprechende Anwendung."

Er schreibt also vor, daB der Gewinn nach den Grund-
sdtzen ordnungsmaBiger Buchfihrung zu berechnen ist.
Indessen sind nach ausdriicklicher Vorschrift fiir die Be-
wertung die 88 19— 21 ,zu beachten". § 19 schreibt
grundsatzlich vor: ,Fir die einzelnen dem Betriebe ge-
widmeten Gegenstiande ist fiir den SchluB des Steuer-
abschnitts der gemeine Wert zugrunde zu legen." § 19
regelt die Frage, mit welchem Wert fiar den SchluB des
Steuerabschnitts die Gegenstdnde des Betriebsvermdgens
anzusetzen sind, die nicht schon am Schluf des voran-
gegangenen Steuerabschnitts zum Betriebsvermdgen des
Steuerpflichtigen oder im Falle des unentgeltlichen Er-
werbs des Betriebs zum Betriebsvermdgen des Rechts-
vorgangers gehdrt haben. Auferdem besagt § 19, wie der
gemeine Wert bei Gegenstdnden zu ermitteln ist, welche
nicht zum Verkauf bestimmt sind und was als Anschaffungs-
oder Herstellungspreis von Gegenstanden gilt, bei denen
ein solcher Preis nicht gegeben ist. Bei der Verbuchung
eines Verlustes schwebender Geschéafte kommt, da die
Ware noch nicht angeschafft ist, niemals der Anschaffungs-
oder Herstellungspreis in Frage, sondern nur der gemeine
Wert; denn dieser Verlust kann ja nur einen ziffern-
maRigen Niederschlag in der Bilanz finden, wenn der An-
schaffungswert hoher ist als der Marktpreis. Fir die
Frage, ob nun der erst tatsdachlich nach dem Bilanzstichtag,
jedoch bis zur Zeit der tatsachlichen Bilanzaufstellung
eingetretene Verlust zu bericksichtigen ist, ist ent-
scheidend, daB nach § 19 Satz 1 fir den SchluB des
Steuerabschnitts der gemeine Wert der Bewertung
zugrunde zu legen ist. Der SchluB des Steuerabschnitts
ist der Zeitpunkt, fir den die Bilanz aufgestellt wird, ist
aber nicht der Zeitpunkt, i n welchem die Bilanz aufgestellt
wird. Mit dieser Erwagung lehnt z. B. Kenner-
knecht § 13 Anm. 13 S. 167 und mit gleicher Be-
grindung auch Kuhn 8 19 VII sowie Schachian § 19
Anm. 9 die Berlicksichtigung derartiger Verluste ab. In
der Tat hat auch der RFH. in mehreren Entscheidungen
den Grundsatz ausgesprochen, dall die Kenntnis der Ver-
héltnisse maBgebend sei, welche der Steuerpflichtige am
Stichtag hatte, nicht aber die Kenntnis der Verhéltnisse,
welche er etwa am Tage der Bilanzaufstellung besal. So
hat er sich in den Entscheidungen Bd. 1 S. 272, Bd.7 S. 143,
Bd. 8 S. 315, Bd. 11 S. 334 dahin ausgesprochen, daf die
Bewertung so zu erfolgen habe, wie sie hatte erfolgen
missen, wenn sie mit Ablauf des maBgebenden Steuer-
abschnitts erfolgt ware. An den Grundsatzen der Ent-
scheidung Bd. 8 S. 312 hat der RFH. auch in einer kiirz-
lich ergangenen Entscheidung Bd. 16 S. 48 festgehalten.
Insbesondere in der Entscheidung Bd. 4 S. 56 spricht sich
der RFH. dahin aus, daR Ereignisse, welche erst kinftig
erwartet werden, bei der Bewertung des Betriebs-
vermdgens nur insoweit zu beriicksichtigen seien, als ihre
Wirkung auf die Bewertung am Stichtage vorauszusehen
war. Indessen ist diese Rechtsprechung insofern keine
ganz einheitliche, als in der Entscheidung Bd. 15 S. 266
der RFH. sich mit der Frage befallt hat, inwieweit eine
UngewifRheit Gber die kinftigen Ereignisse bei der Ver-
anlagung zu bericksichtigen sei. Er hat sich ahin aus-
gesprochen, daB kinftige Ereignisse bei der Veranlagung
zu berlicksichtigen seien, die den jetzigen Wert schon be-
einflussen, und halt grundsatzlich in einem solchen 2 T5
Schatzung oder vorlaufige Veranlagung nach § KAU.
fir moglich. Dort sprach er aus, dall bei Beseitigung der Un-

gewilfheit, welche hinsichtlich der Hohe einer an sich ab-
ziehbaren Schuld am SchlufR des Wirtschaftsjahres bestand,
die Schuld in der nachtraglich festgestellten Hohe berick-
sichtigt werden koénne, wenn die GewiBheit vor der end-
gultigen Veranlagung eintrete. Diese Entscheidung Bd. 15
S. 266 wird gerade in der neuesten Zeit von den Buch-
prifungsstellen zahlreich dazu benutzt, um zuungunsten
der Steuerpflichtigen angebliche Unklarheiten bei der Be-
wertung von Debitoren und Kreditoren am 31. 12. 1924
flir die Gewinnberechnung des Geschaftsjahres 1925 in
den Fallen madglichst auszuschalten, in denen der Verlust
eine Verminderung des steuerpflichtigen Gewinns mit sich
bringt. Man wird die in dieser Entscheidung nieder-
gelegten Grundséatze, welche bis zu einem gewissen Grade
die Tendenz des RFH. erkennen lassen, die wirkliche Ge-
staltung der Verhaltnisse fir die Berechnung des steuer-
pflichtigen Gewinns maBgebend sein zu lassen, mindestens
dann benutzen kénnen, wenn es sich um die Nachprifung
vorlaufiger Veranlagungen handelt. Dagegen erscheint
eine Einschrankung geboten: Eine vdllig neu eingetretene
Preistendenz, welche erst nach dem Bilanzstichtag ein-
getreten ist, wird keine Berlcksichtigung mehr finden
diarfen. Wenn es sich dagegen nur um die Fortentwicklung
einer schon in der Entwicklung begriffenen Preistendenz
handelt und auBerdem diese in der Entwicklung begriffene
Tendenz in den notierten Marktpreisen noch nicht voll
zur Auswirkung gelangte, so erscheint die Berlicksichti-
gung der Notizen auch nach dem Bilanzstichtag bis zur
Zeit der Bilanzaufstellung madglich. Mit einer derartigen
Einschrankung dirfte die hier vertretene Auffassung nur
eine Weiterentwicklung der in der Entscheidung Bd. 15
S. 266 niedergelegten Richtlinie enthalten und wohl auch
nicht in einem Widerspruch zu den oben angefiihrten Ent-
scheidungen des RFH. stehen. Die Grenze wird im
einzelnen Fall sehr unbestimmt sein. Sie wird aber nicht
allzu schwer feststellbar sein, insbesondere dann nicht,
wenn, wie z. B. bei den Baumwollnotizen, diese Preise
sich nur auf den auslandischen Handel oder Import be-
ziehen, jedenfalls keine Geltung haben fiir den etwaigen
Absatz deutscher Fabriken untereinander. Als Ergebnis
dieser Untersuchungen kann folgendes festgestellt werden:

Bei schwebenden Geschéaften kann ein Kaufmann in
seiner Bilanz den bis zum Bilanzstichtag tatsadchlich ein-
getretenen Riickgang der Preise vom Gewinn abziehen.
In einzelnen besonderen Féllen wird er auch einen dariber
hinausgehenden Verlust, der ziffernmaRig erst durch die
weitere Entwicklung nach dem Bilanzstichlag eingetreten
ist, wahrscheinlich abziehen kdnnen.

Mit diesem Ergebnis ist aber noch keineswegs die
Frage geklart, ob bei einer vorlaufigen Veranlagung der
Kaufmann, welcher bisher eine Abschreibung fir solche
Verluste nicht vorgenommen hatte, zum Ausgleich solcher
Posten, welche der Fiskus dem Gewinn hinzugerechnet
hat, durch Bilanzberichtigung neue derartige Verluste ab-
ziehen kann.

Man wird unterscheiden mussen, ob bei einer solchen
Untersuchung der Gewinn infolge der fiskalischen Be-
rechnung sich dadurch erhdht, daR der Fiskus nicht die-
selben Abschreibungsgrundsétze fiir Anlagen und Debi-
toren gelten laBt, wie sie vom Steuerpflichtigen vor-
genommen worden sind, oder ob an den Rickstellungen
und Reserven nichts geandert und lediglich z. B. eine vom
Kaufmann abgezogene Aufwertungsverbindlichkeit dem
Gewinn hinzugerechnet wird. In denjenigen Féllen, in
denen durch Aufdeckung versteckter Reserven der steuer-
pflichtige Gewinn vom Fiskus erhéht wird, wird im all-
gemeinen eine nachtragliche Berilicksichtigung derartiger
Verluste deshalb mdglich sein, weil der Kaufmann diese
Verluste materiell tatsachlich zu beriicksichtigen hat. Es
wird sich dann né&mlich regelmdfig um eine sogenannte
Kollektivabschreibung handeln. Der Kaufmann kann ja
die Abschreibung zunachst grundsatzlich fir den einzelnen
Gegenstand vornehmen, wie dies dem Grundsatz der
Einzelbewertung entspricht. Es ist aber nicht aus-
geschlossen, daB Abschreibungen auch auf eine Gruppe
von gleichartigen Teilen des Betriebsvermdgens gemacht
werden. Es wird sogar dariiber hinaus zuldssig sein, die
Abschreibungen in einer Summe auf alle Gegenstande des



Betriebsvermdgens vorzunehmen, bei denen eine Ab-
schreibung in Frage kommt, solange nicht die Griinde der
Bilanzklarheit gegen die Zuldssigkeit derartiger Sammel-
abschreibungen sprechen (vgl. Kuhn S. 285,
Schachian S. 273, 282, Kennerknecht § 20
Anm, 13 S. 270). Wenn der Kaufmann derartige stille Re-
serven bei der Bewertung seines Betriebsvermdgens, z, B.
bei den Warenbestdnden oder bei den Debitoren, hatte, so
liegt in dieser Minderbewertung eben auch eine Ab-
schreibung fiir derartige Verluste aus schwebenden Liefe-
rungsgeschaften, Dagegen wird der Kaufmann nicht eine
sogenannte Gesamtabschreibung machen kdnnen.

Zunachst ist bekanntlich auBerordentlich streitig, ob
eine Gesamtabschreibung fiir das Einkommensteuerrecht
Gberhaupt moglich ist. Wahrend sie von Rosendorff
S. 234ff, Schachian S. 267 ff. bejaht wird, wird sie
von KuhnS. 273ff, Mirre S. 72 ff. und § 13 Anm. 27,
Kennerknecht § 20 Anm. 14 S. 271 verneint. Auch
die Ausfithrungen des RFH. im Urteil Bd. 15 S, 6 sprechen
sich eher gegen die Zuldssigkeit einer derartigen Gesamt-
abschreibung aus:

»,Bei der Ermittlung des Geschaftsgewinns nach § 33
EStG, (bisheriges Gesetz) wird nicht der Wert des Unter-
nehmens als einer wirtschaftlichen Einheit festgestelll und
dieser Wert dem Werte des Gesamtunternehmens zu Be-
ginn des Geschaftsjahres gegenibergestellt, sondern es ist
eine Bewertung der einzelnen dem Unternehmen ge-
widmeten Gegenstdande oder doch von Gruppen solcher
Gegenstande vorzunehmen, Das ergibt sich nicht nur aus
dem Wortlaut der 8§ 33, 33a EStG,, sondern folgt, soweit
buchfihrende Kaufleute in Frage kommen, auch aus der
Bezugnahme auf die Vorschriften des HGB. (§ 33 Abs. 2),
die fir die Bilanzierung eine Bewertung nicht des Gesamt-
unternehmens, sondern der einzelnen Teile des Betriebs-
vermogens vorsehen. Eine Abschreibung auf
das Gesamtunternehmen in dem Sinne,
daB der Gesamtwert des Unternehmens
als einer wirtschaftlichen Einheit durch

ein Wertberichtigungskonto auf das
richtige MaB zuritckgeflihrt wird, kann
also bei der ESt, jedenfalls nicht in
Betracht kommen.*

Der RFH. falt den Begriff der Gesamtabschreibung
hier eigentlich mehr im Sinne einer Sammelabschreibung,
einer Kollektivabschreibung, auf, wie die folgenden Aus-
fihrungen ergeben:

,Diese unrichtige Bewertung koénnte durch Richtig-
stellung der einzelnen Bilanzansatze beseitigt werden.
Es steht aber auch flir die ESt, dem Verfahren
nichts entgegen, die Richtigstellung der Bilanzwerte
durch ein gemeinsames Wertberichtigungskonto herbei-
zufihren, Denn wenn auch fir die Einkommensteuer die
einzelnen Gegenstande des Betriebsvermdgens fiir sich zu
bewerten sind, so schlieBt das doch nicht aus, daR eine
Berechtigung der einzelnen eingesetzen Werte mit Hilfe
eines gemeinsamen Passivkontos erfolgt, Dieser Weg
wird vor allem dann beschritten werden koénnen, wenn
ein besonderer Umstand vorliegt, der auf alle Bilanz-
aktiva gleichmaBig wertmindernd wirkt.”

Eine derartige Gesamtabschreibung wiirde aber, wenn

man sie fir richtig hielte, eine Bilanzberichtigung ent-
halten. Eine solche Bilanzberichtigung ist in ihrer Zu-
lassigkeit mindestens auBerordentlich zweifelhaft. Der

1. Senat hat sie im Urteil vom 16. 10. 1925 Bd. 17 S. 243 ff.,
inshesondere S. 248 ff. verneint. In diesem Urteil wird

ausgefihrt:

,Da die Beschwerdefiihrerin ohne VerstoB gegen die
Grundsatze ordnungsmaliger kaufmannischer Buchfiihrung
beziiglich dieser Betriebsausgaben so verfahren durfte,
wie sie es getan hat, kann sie nicht nachtraglich be-
haupten, daf ihre Bilanz in diesem Punkte unrichtig
sei, also der Berichtigung bedurfte. Hieran ist bei Er-
werbsgesellschaften auch dann festzuhalten, wenn die
Bilanz in anderen Punkten von der Steuerbehérde
berichtigt wird (wie es hier teilweise geschehen ist). Hat
z, B. die Steuerpflichtige zu hohe Abschreibungen vorge-
nommen, dadurch den tatsdchlich erzielten Gewinn nicht
voll ausgewiesen und mit Ricksicht darauf, um doch eine
Gewinnausschittung vornehmen zu konnen, Ausgaben
die sie nach ihrer Wahl in diesem oder im nédchsten Jahre
verbuchen durfte, fur dieses Jahr unbericksichtigt ge-
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lassen, so darf sie, wenn ihr die Steuerbehorde jetzt
infolge der Aufdeckung der stillen Reserve einen héheren
steuerbaren Gewinn errechnet, als sie in ihrer Bilanz aus-
gewiesen hatte, nicht erwidern, sie wolle jetzt ihre ganze
Bilanz nicht mehr gelten lassen, sondern eine neue auf-
machen, bei der sie die betreffenden Ausgaben diesem
Jahre belasten werde. Ein solches Verlangen der Er-
werbsgesellschaft ist jedenfalls dann nicht zulassig, wenn
sie im (brigen, insbesondere ihren Gesellschaftern und
sonstigen Gewinnbeteiligten gegeniiber, die bisherige
Bilhanlz als Grundlage der Gewinnausschittungen aufrecht-
erhalt.”

Man wird aber diese Ausfiihrungen noch nicht in dem
Sinne auffassen kdnnen, daR jegliche Bilanzberichtigung
der hier gekennzeichneten Art schlechthin verneint wird,
bir die Praxis wird es in den meisten Fallen wichtig sein,
festzustellen, ob nicht stille Reserven vom Fiskus fir
steuerpflichtig erklart worden sind, welche unter dem Ge-
sichtspunkt der Sammelabschreibung fiir derartige Ver-
luste aus schwebenden Geschéften doch wieder flr steuer-
frei enriart werden kénnen. Trifft dies nicht zu, so wird
die Moglichkeit einer Bilanzberichtigung in denjenigen
Fallen, in denen insgesamt groBere Rickstellungen in der
Steuerbilanz verlangt werden als in der kaufmannischen
Bilanz, auf Grund deren die Dividenden verteilt worden
sind, auf Schwierigkeiten stofRen.

Die Zulassigkeit der Bericksichtigung solcher Ver-
luste aus schwebenden Geschéaften wurde auf den Grund-
satz zurickgefiithrt, daB wunrealisierte Verluste berick-
sichtigt werden kdénnen. Ein Zwang hierzu besteht
fir den Kaufmann nicht.

Beriicksichtigt der Kaufmann diese unrealisierten Ver-
luste, so muB er sich natirlich in der Steuerbilanz fir die
nachstfolgenden Jahre eine Gewinnberechnung gefallen
lassen, welche von dem nunmehr verringerten Betrag der
Gestehungskosten ausgeht; denn dies ergibt die Konti-
nuitat der Steuerbilanz in den Bewertungsvorschriften der
§§ 19 und 20 REStG.

Zweifelhaft ist, ob die Mdglichkeit der Berick-
sichtigung unrealisierter Verluste auch dann besteht, wenn
der unrealisierte Verlust sich nur dadurch ergibt, dal man
ihn mit dem mit dem gleichen Geschéaft zusammenhangenden
unrealisierten Gewinn in Rechnung stellt, der bei der Ge-
winnermittlung aufler acht gelassen wurde. Kenner-
knecht 8§ 13 Anm. 23 S. 173 verneint die Moglichkeit
eines Abzuges, wenn ein Steuerpflichtiger Kupfer, welches
mit 100 zu Buche steht, zu 120 zu liefern hat und der
Kaufpreis am Bilanzstichtag 150 betragt. Es handelt sich
also um einen Fall, in welchem Gegenstdande nur gattungs-
weise verkauft worden sind. Diese Félle unterscheiden
sich natiirlich grundsatzlich von den vorher untersuchten
Fallen; denn hier handelt es sich darum, daB ein Gewinn
nicht gezogen worden ist, welcher bei richtiger Ausnutzung
der Konjunktur hatte gezogen werden kénnen. In diesem
Falle handelt es sich mehr um entgangenen -Gewinn als
um wirklich eingetretene Verluste.

Am SchluB dieser Ausfihrungen darf noch nach-
traglich darauf hingewiesen werden, daB bei derartigen
schwebenden Geschaf en fiir die Berechnung des Verlustes
der Marktpreis nicht allem entscheidend sein kann, sondern
daB vor allem die Auswirkungen einer sinkenden Preis-
tendenz fir die Beurteilung und Berechnung des Verlustes
wichug sind. Sinkt die Preistendenz fiir derartige Roh-
waren, so wird z. B. gerade bei Baumwollspinnereien der
bpmner erfahrungsgemaB nicht damit rechnen kdénnen,
daB seine Abnehmer die Lieferzeiten innehalten. Sie
weiden entweder eine erhebliche Preisermafigung
s»ordern oder mindestens die Abnahme stark verzdgern.
Er muB also entweder Preisnachldasse bewilligen oder
Jie Arbeit strecken. Beides bedeutet fiur ihn er-
hebliche Verluste. In beiden Fallen wird ein vorsichtiger
Kaufmann derartige unrealisierte Verluste gerade be’ ;irc
heutigen schwankenden Ertragnissen der einzelne”

i SSfSStisrfrssatht

artiger Erwagungen fordern wollte.



Gerichtliche Entscheidungen.

Steuerwesen.

1. Zu § 6¢c KapVerkStG.

a)Die im 8§ 6c KapVerkStG, festgelegte
Voraussetzung fur die Steuerpflicht
von Gesellschafterdarlehen, daBR néam-
lich die Gewdhrung fir die Fortfihrung
der Gesellschaft erforderlich sei, ist
auch dann gegeben, wenn ohne das Ge-
sellschafterdarlehen der Betrieb nicht
in einem geplanten erweiterten Um-
fange fortgefihrt werden konnte.

b) Sonstige Voraussetzungen des § 6c.

Urteil des RFH, vom 6. 8. 1926 — Il A 286, 26 —*).

Durch BeschluR der Generalversammlung vom 20, No-
vember 1924 wurde das Grundkapital der beschwerde-
fuhrenden Akt.-Ges. fur den 1. Januar 1924 von 50 Millionen
Papiermark auf 50000 GM umgestellt und ein Reservefonds
von 10000 GM eingesetzt. Der grofRte Aktionar L. hat der
Gesellschaft innerhalb der ersten sieben Monate des Jahres
1924 zusammen 12400 GM Darlehen gegeben. Das Finanz-
amt zog deshalb die Gesellschaft nach § 6 zu ¢ des Kapital-
verkehrsteuergesetzes zur Gesellschaftsteuer in Hohe von
(7,5 : 100) mal 12400 930 RM heran. Der auf Freistellung
gerichtete Einspruch wurde ebenso wie die darauf eingelegte
Berufung als unbegriindet zuriickgewiesen.

Die angefochtene Entscheidung laRt nicht erkennen, ob sie
nicht von Kechtsirrtum beeinfluBt ist.

Allerdings hat das Finanzgericht den Aktionar L. zutreffend
als Darlehnsgeber und nicht wie einen Birgen behandelt.
Denn die Bank G., von der das Geld stammt, wollte ihrerseits
nicht als Darlehnsgeberin auftreten, vermutlich weil ihr die
Gesellschaft nicht sicher genug war. Sie hielt aber L. fir hin-
reichend gut und gab ihm das Geld und dieser hat es der Ge-
sellschaft weiter als Darlehen zur Verfligung gestellt, L, haftet
der Bank also nicht als Birge, sondern als Darlehnsnehmer;
ihm gegenuber ist wieder die Aktiengesellschaft Darlehns-
schuldnerin. Nicht ausschlaggebend wéare es ferner, wenn es
moglich gewesen ware, das Geld unmittelbar von anderer
Seite zu erhalten. Allerdings kann ein fremder Darlehnsgeber
nicht ,sachlich beteiligt an der Gesellschaft" sein. Gibt aber
anstatt seiner ein Gesellschafter das Geld, so kann bei diesem
gleichwohl die Absicht der sachlichen Beteiligung bestehen.
War Zweck des Darlehns die Erweiterung des Betriebs und
eine erhdhte Werbetatigkeit, so steht das der Anwendung des
§ 6 zu c nicht entgegen. Rein wortlich besagt diese Vor-
schrift zwar nur, dal die Darlehnsgewédhrung eine wesentliche
Voraussetzung des Beginns oder der Fortfilhrung Aer Ge-
sellschaft sein misse. Das Wort ,Gesellschaft* ist jedoch,
wie der Reichsfinanzhof stdndig entschieden hat, im Sinne von
,Geschéftsbetrieb” zu verstehen,' und nach ihrem Zwecke trifft
die Vorschrift auch den Fall, dal ohne das Geld der Beginn
oder die Fortfiihrung des Betriebs, so wie dieser ge-
plant ist, in Gefahr kommen wiirde. Gerade bei Betriebs-
erweiterungen ist fir den Zweckgedanken des Gesetzes Raum;
denn diese geben oft grundséatzlich zu Kapitalerhhungen An-
laB und werden hier durch Darlehen wirtschaftlich ersetzt.
Der Ersatz von Kapitaleinlagen durch Darlehen soll aber
gerade durch § 6 zu c steuerlich getroffen werden.

Die Voraussetzung der sachlichen Beteiligung wiirde zu
verneinen sein, wenn die Beteiligten bei Hingabe des Dar-
lehns damit gerechnet haben, daf das Darlehen in nicht zu
langer Zeit zurickgezahlt werden wiirde. Das Finanzgericht
hat nun ausgefihrt, daR das Darlehen tatsachlich in der
Hoffnung auf verhaltnismaRig rasche Abdeckungsmdglichkeiten
gegeben worden sei. Wenn der Vorderrichter trotzdem nicht
zur Freistellung gelangt ist, so begriindet er dies damit, daB
die Darlehen auch fiir den Fall gegeben worden seien, dal
sich keine Abdeckungsmdglichkeiten finden wirden, dal das
Geld erst dauernd werbend wirken misse, also fiir so lange
Zeit als die Gesellschaft es benétigte. Der Sinn hiervon ist
nicht klar. Wenn damit gesagt sein sollte - und das scheint
der Fall zu sein -, daB der Darlehnsgeber das Geld auch
dann der Gesellschaft belassen wollte wenn sie es wider Er-
warten nicht so schnell, wie gedacht, zuruckzahlen konnte,
so wirde diese Ausfiihrung die Entscheidung nicht tragen.
Denn mit der Mdglichkeit, daB die Verhaltnisse sich anders
als gedacht gestalten, mufl jeder Darlehnsgeber rechnen. Es
kommt hier lediglich darauf an, ob der Darlehnsgeber person-

lich  mit baldiger Abdeckungsmadglichkeit gerec "et hat.
Denn die Frage, ob jemand sich an einer Gesellschaft be-
teiligen soll, hangt ausschliellich von seinem personlichen

*) Mitgeteilt von Herrn Reichsfinanzrat Dr, Boethke,
Miinchen,
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Empfinden ab. Gibt er Geld ohne die Absicht der sachlichen
Beteiligung, so ist das malgebend. Das Bestehen oder Nicht-
bestehen einer solchen Absicht ist allerdings eine innere
Tatsache, die nur nach aduBeren Merkmalen festgestellt
werden kann, und in dieser Hinsicht ist es wesentlich, ob die
Beteiligten mit rascher Abdeckung des Darlehns nach Lage
der Verhéltnisse rechnen konnten. Haben sie von vorn-
herein mit rascher Abdeckung nicht hinreichend sicher ge-
rechnet, so wird regelmafig die Absicht der sachlichen Be-
teiligung zu bejahen sein.

Hiernach war die angefochtene Entscheidung aufzuheben.

Die Sache ist nicht spruchreif. Das Finanzgericht, an das
sie zurickgeht, wird unter Beachtung der vorstehenden Aus-
fuhrungen die Steuerpflicht nochmals zu prifen haben, Be-
merkt sei noch, da es nicht von wesentlicher Bedeutung ware,
wenn das Darlehen auf so lange gegeben worden ist, als die
Gesellschaft es bendtigt. Denn das kann auch eine so
kurze Zeit sein, daB das Erfordernis einer sachlichen Be-
teiligung verneint werden muRte.

2. Zu 8§ 16 EinkStG. vom 10. 8. 1925.

Eine Rickstellung far
Forderungen ist nicht schon
gerechtfertigt, weil zwischen
schluBtage und der Abgabe
erkldarung Verluste tatsdachlich
getreten sind,

Urteil des RFH. vom 24. 6. 1926 — VI A 212/26 —; abgedr.
in ,Mitteilungen der Steuerstelle des RDJ." 1926, 429.

Der Beschwerdefuhrer hatte in der Bilanz zundchst
3500000 M zuriickgestellt mit dem Hinweis, daB er aus festen
Vertragen zu festen Preisen Lieferungen {ibernommen hatte,
die er nach dem Stande am Stichtage nur mit Verlust erflllen
konnte. Aus dem gleichen Grunde hat er dann in der Anlage
zur Steuererklarung weitere 500000 M zuriickgestellt. Die
Rickstellung von 3500000 M wurde zugelassen, nicht aber die
der weiteren 500000 M, Die Ablehnung wurde damit be-
griindet, daB Rickstellungen fiir zu erwartende Verluste nur
insoweit zuldssig seien, als am Bilanzstichtage bereits mit
Sicherheit zu bersehen sei, dal aus den abgeschlossenen, noch
nicht erfullten Vertragen Verluste entstehen werden. Da sich
aber die Lage des Beschwerdefiihrers zwischen 31. Dezember
1922 und der Abgabe der Steuererklarung nicht zu ungunsten
des Beschwerdefiihrers verschoben habe, liege auch fir die Zu-
lassung der weiteren Absetzung von 500000 M keine Ver-
anlassung vor. Damit will der Vorderrichter wohl sagen, aus
dem Umstand, daB die weitere Rickstellung nicht schon in die
auf 31. Dezember 1922 aufgestellte Bilanz aufgenommen worden
sei, konne entnommen werden, daB der Beschwerdefiihrer an
diesem Tage noch nicht mit Sicherheit auf einen Verlust in
solchem AusmafB gerechnet habe und daB auch die Entwicklung
der Verhéltnisse bis zur Abgabe der Steuererklarung die Er-
héhung der Rickstellung nicht rechtfertigen kénne. Diese Aus-
fuhrungen treffen nicht den Kern der Sache, Der erkennende
Senat hat bereits in einer Entscheidung vom 4. November 1925

unsichere
deshalb un-
dem Ab -
der Steuer-
nicht ein-

(Bd. 17. S. 332) ausgesprochen, dal der buchfiihrende
Kaufmann in den Féallen, in welchen am
Bilanzstichtag die Verpflichtungen aus

schwebenden
ibersteigen, berechtigt
sdtzen ordnungsmafiger Buchfihrung sogar
verpflichtet ist, diese Vermdgensminderung
in der Bilanz zum Ausdruck zu bringen. Es
greift hier der auch steuerrechtlich anerkannte Grundsatz der
Bericksichtigung nicht realisierter Ver-
luste ein. Nach den im Buchpriufungsberichte getroffenen
Feststellungen handelte es sich bei den schwebenden Ge-
schaften um noch nicht ausgefiihrte Vertrage tber die Lieferung
von Pelzhiiten, die schon in der Zeit vom Juni bis August 1922
zu einem festen Preise von 2202483 M hatte erfolgen sollen.
Von den erforderlichen Rohstoffen war am Stichtag nur ein
Teil im Besitze des Beschwerdefiihrers, in groRerem Umfang
waren noch Anschaffungen zu machen. Der Beschwerdefiihrer
berechnete unter Beriicksichtigung des Umstandes, daB er einen
Teil der Rohstoffe auf Lager hatte, einen Teil zukaufen mufte,
den Wert der zu liefernden Waren am 31, Dezember 1922 auf
31 187 719 M, so daB sich ein Verlust von 28 985236 M ergeben
hatte. Schon in der Anlage zur Steuererklarung hatte der Be-
schwerdefiihrer darauf hingewiesen, daB er mit Ricksicht auf
diese schwebenden Geschéafte im Jahre 1922 eigentlich einen
Verlust gehabt und die Rickstellung nur deshalb so niedrig be-
messen habe, um freiwillig eine angemessene Steuer zu be-
zahlen, Die Vorbehdrde hatte bei dieser Sachlage nachpriifen
missen, mit welchem Werte die Verpflichtung des Beschwerde-
fuhrers zur Lieferung der Hite in die Bilanz einzustellen ge-
wesen waére; in Hohe des Unterschiedsbetrags gegeniber seinen
Forderungen an die Arbeitnehmer ware die Rickstellung be.

Geschaften die Forderungen

und nach den Grund -



rechtigt gewesen. Dabei durften, soweit der Beschwerdefiihrer
am Stichtag Rohstoffeatn Lager hatte, die er ohne Ge-
fahrdung seines Betriebs zu der Anfertigung der Hite ver-
wenden konnte, diese nur mit ihren Anschaffungs-
preisen und nicht etwa mit dem hdheren gemeinen Werte
eingestellt werden, da der Unterschiedshetrag zwischen dem
niedrigeren Anschaffungspreis und dem gemeinen Werte am
Stichtag als nicht realisierter Konjunkturgewinn die Annahme
eines nicht realisierten Verlustes in dieser Hohe aus&chlieft.
Von einer Zuriickverweisung an die Vorbehdrde glaubt der
Senat jedoch Abstand nehmen zu koénnen, da nach Lage der
Akten und den Verhdltnissen des Falles unbedenklich ange-
nommen werden kann, dal die weitere Rickstellung von
500000 M gerechtfertigt war trotz des Umstandes, daB der
Beschwerdefiihrer am Stichtag damit rechnen konnte und wohl
auch gerechnet hat, da ein Teil seiner Abnehmer auf der Er-
fullung nicht bestehen fczw. einen Aufpreis zahlen werde.

Sind Wertpapiere, die durch eine franzésische
Opposition gesperrt sind, in Deutschland

lieferbar?

Am 15. November 1921 kam in Hamburg auBerbdrslich
ein Kaufgeschéaft iber Pfandbriefe der danischen Hypotheken-
bank zum Abschlu. Als die Papiere nach Danemark zur
Einlosung geschickt wurden, stellte sich heraus, daB sie durch
eine franzosische Opposition gesperrt waren. Der Kaufer
verlangte infolgedessen von dem Verkaufer, daf er andere
dénische Hypothekenpfandbriefe liefere und klagte deswegen,
als Verkaufer der Aufforderung nicht nachkam. Der Ver-
kaufer bestritt zundchst, daB die Papiere zur Zeit des Ver-
kaufs bereits gesperrt gewesen seien und verlangte weiter
den Nachweis, dal die Sperrung mit Recht erfolgt sei,
Kéaufer erklarte, daR Einspruch gegen die Papiere von der
Société générale in Paris mit Schreiben vom 6. August 1918
erhoben sei, Die Sperre sei erfolgt auf Grurd des Art
dés franzds. Gesetzes vom 4. April 1915. Die Sperruug
schien also eine Folge von Kriegsbegebenheiten zu sein. Das
Landgericht Hamburg hat am 22 Januar 1923 ein Urteil zu-
gunsten des Kaufers erlassen. Hiergegen leete der Ver-
kaufer Berufung ein und das Hanseat. Oberiandesgericht hob
das Urteil des Landesgerichts am 16. Oktober 1923 auf und
wies die Klage des Kaufers ab. — |In den Entscheidungs-
grinden wurde ausgefiihrt, daB der Kaufer die Papiere als
Erfillung angenommen habe und deshalb beweispflichtig sei
wenn er die Leistung nicht als Erfullung gelten lassen wolle!
Mit der Geltendmachung der amilichen Sperre bestreite der
Kaufer nicht den Bestand der an den Wertpapieren ver-
brieften Rechte als solcher, sondern er behaupte, dal durch
einen- staatlichen Hoheitsakt die Verwertung der Papiere im
freien Verkehr verboten sei. Eine allgemeine Haftung des
Verkdufers eines Wertpapiers dafiir, dal dieses nicht amtlich
gesperrt sei, kenne das Gesetz nicht. Die Haftung bestehe
nur dafir, dal das Papier nicht zutn Zwecke der Kraftlos-
erklarung aufgeboten sei. Von dem Kaufer wurde dann
die Erklarung abgegeben, daR die Behauptung der amtlichen
Sperre dahin verstanden werden solle, dal die Papiere zum
Zwecke der Kraftloserklarung aufgeboten seien. Das Auf-
gebot sei durch die franzésische und déanische Regierung er-
lassen worden. Ueber den Zeitpunkt des Aufgebots machte
er keine Angaben, Das OLG. war der Ansicht, dal diese
Angaben als eine ausreichende, tatsdchliche Substantiievung
nicht angesehen werden konnten. Kaufer habe genligende
Angaben an sich schon in der Klage machen missen, gewif3
also in der Berufungs Instanz, nachdem das Gericht ihm eine
diesbezligliche Auflage gemacht hatte.

Gegen das Urteil legte der Kaufer Revision ein und das
Reichsgericht hob mit Urteil vom 10. Dezember 1924 das vor-
bezeichnete Urteil de< Hanseat. OLG. auf und wies die Sache
an einen anderen Zivilsenat des Hanseat OLG. zurick. Das
Reichsgericht billigte die Feststellung, daB der Klager die Be-
weislast flir seine Behauptung, dalR die Lieferung der Papiere
mangelhaft gewesen sei, trage. Die Auffassung des Be-
rufungsgerichts, dal Klager genligende Angaben nach dieser
Richtung hin nicht gemacht habe, wurde aber als rechtsirr-
timlich bezeichnet. Es geniige die Behauptung des Klagers
dal die Pfandbriefe schon atn Tage des Verkaufs nichtbver!
kehrsfrei, sondern amtlich gesperrt gewesen seien, Diese
Behauptung sei in gewissem MalRe klagerischerseits glaubhaft
gemacht worden. Das Reichsgericht (1. Zivilsenat) erdrterte
dann die wiederholt behandelte Frage, wie bei dem Kai f
von Wertpapieren ein Mangel hinsichtlich des in den PaDierln
Verbrieften Rechts geltend zu machen sei. VeriragsKeffenst»”
sei bei einem solchen Geschéft nicht das Papier als kémur
liehe Sache, sondern vor allem auch das in ihm verkdrperte
Recht, fur dessenVerwertung die Innehabung des Papiers privat

rechtlich vorausgesetzt werde. Es finden daher nebeneinander
die Vorschriften dber Sachmangel, die zur Urkunde als
solcher in Beziehung standen (88 459 ff. BGB.) wie auch die
Regeln Gber Gewéahrleistung wegen Méangel im Rechte (88§ 434,
437 ff. BGB.) Anwendung. Namentlich haftet, schon nach
allgemeinen Grundséatzen des Kaufs (§ 433 Abs. 1 Satz 2 BGB ),
der Verkdufer dem Kéaufer auch dafir, daR er ihm die Be-
fugnis zur Geltendmachung des verbrieften Rechts verschaffe.
Fir diesen Rechtssatz sind eine Reihe von Entscheidungen,
u. a. RGZ. Bd 108 S. 318. Bd. 30 S. 158, angefiihrt. Wenn
auch die Verwertung des Papiers und des darin verbrieften
Rechts sich nicht fir jeden Inhaber in der Geltendmachung
zu auBern brauche, sondern auch in der Weiterlibertragung
bestehen konne, so musse doch, dem schlieBlichen Zweck
entsprechend, jedem Erwerber die Mdéglichkeit der Geltend-
machung gesichert werden. Gebreche es daran, so komme
dies einem Mangel im rechtlichen Bestdnde des verbrieften
Rechts (8 437 Abs. 1 BGB.) gleich. Eine lGber das Wertpapier
verhangte Zahlungssperre bindere die Geltendmachung des
beurkundeten Rechts und bedeute somit einen Mangel in
dessen Bestdnde, fur den der Verkdufer dem Kaufer
hafte. Beschrankung der Haftung auf Falle, in denen
Krattioserklarung bezweckt werde, ware bei Inhaberpapieren,
die von einem ausldndischen Schuldner ausgegeben
seien, umsoweniger zu rechtfertigen, als vorerst ungewil
bleibe, welche Voraussetzungen einer Zahlungssperre das
Recht des Schuldnerstaates kennt. Im vorliegenden Falle
ware dafir — mag auch, wie es scheint, die Anregung fir

die Zahlungssperre von Frankreich ausgegangen sein —
dénisches Recht maRgebend, weil die danische Hypotheken-
bank die Schuldverschreibungen ausgegeben habe. Kopen-

hagen sei nach dem zunachst fir das Streitverhéltnis maRg-
gebenden deutschen Rechte sowohl Erfliillungsort als Schuldner-
sitz (BGB. 8 269, 7; RGZ. Bd. 95 S. 165). Seien, wie es
hier zutreffe, fiir die Inhaberpapiere zwischenstaatliche Be-
ziehungen wirtschaftlicher und rechtlicher Art begrindet
worden so entspreche es dem Zwecke der Rechtseinrichtung
und den besonderen Umstanden, daB die Zahlungssperre,
auch wenn sie nach hergebrachtem Sprachgebrauch als ,Ver-
figung von hoher Hand“ zu kennzeichnen wéare, einen Mangel
im Bestdnde des verbrieften Rechtes bedeuten wiirde, fir den
der Verk&ufer hafte.

Das_Reichsgericht hat dann weiter dargelegt, daB der
Klager Uber das MaR dessen hinaus, was nach Vorstehendem
zur Begrindung seines Anspiuchs geniligt héatte, auf richter-
liche Frage noch weitere Angaben gemacht nnd fir die darin
enthaltenen schliissigen und ausreichenden Behauptungen
geniigenden Beweis angetreten habe. Das Reichsgericht hat
demgemaR die oben mitgeteilte Entscheidung gefailt.

In der weiteren Verhandlung vor dem Hanseat. OLG.
wurde von seiien des Kaufers das Schreinen vorgelegt, in
welchem die danische Hypothekenbank mitieilt, daR die
Oblieationen gesperrt seien auf Grund eines Schreibens der
Société Générale pour favoriser le développement du com-
merce et de l'industrie en France in Paris in GeméaRheit des
Art. 5 des franzds. Gesetzes vom 4. April 1915 und ferner
eine Abschrift des Sperrbriefes, welchen die Société générale
in Paris am 6. August 1918 an die Hypothekenbank in Kooen-
hagen gerichtet hat. Von seiten des Verkdufers wurde zeltend
gemacht, dal diese Briefe nicht denjenigen Beweis erbrachter
der nach den Ausfihrungen des Reichseeridvs urhnh.n
werden misse, namlich daR die Sperre M n danUchen
Regierung angeordnet worden sei. Nach seiner
Eichts w&i;&r vor, als die voier_wéhntﬁﬂn S
emnen «» J « S
Srch ~ ?2 N

’

ghreiben, die indessgn
»ach danischem Recht die

dani?rh& ~w be-C*oR’ daB auf diplomatischem Wege vom
efne An/Z&Z A " InISterlQm oder der sonst zustandigen Behdérde
IW i,\k~ ft dariber emgezogen werden solle, , ob die
I;Iyxothekenbank auf Grund_des von der Société générale am
0 uustmse™”™”" Einsprucbs (Opposition geméaR dem
franzésischen Gesetz vom 4 April 1915) verpachtet gewesen
sei, auf die gesperrten Pfandbriefe keine Auszahlung zu leisten
oder ob keinerlei danische Bestimmungen oder Rechtssatze
vorhanden seien welche die Hypothekenbank berechtigten,
die Pfandbriefe’ zu sperren. Die danische Regierung bat
geantwortet, daR in der danischen Gesetzgebung keine Be-
stimmung vorhanden sei, welche formeil die Praxis der
Hypothekenbank, die Zahlung auf gesperrte Papiere zu ver-
weigern, rechtfertige, dal aber lber die Frage eine gericht-
liche Entscheidung noch nicht ergangen sei. Die Zadlungs-
Weigerung habe stattgefunden in GemaéaRBheit einer Praxis, die
lediglich eine moialisehe Grundlage habe, die aber nicht auf
dem”Bestreben, der Société générale oder einer besdmmten
Nation geféllig zu sein, beruhe. Die Hypothekenbank .habe
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bis zum 1. Januar 1920 befolgt, also
nicht mehr zu der hier in Betracht kommenden Zeit. Die
dénische Regierung wies noch darauf hin, dal Art 8 des
franzosischen Gesetzes vom 4. April 1915 Gber die Ladung der
rechtmaligen Eigentimer der Pfandbriefe nicht befolgt zu
sein scheine. Werde der Hypothekenbank bewiesen, daB eine
sOxChe Ladung stattgefunden habe, so werde diese die Frage
wegen Aufhebung der Sperre prifen,

Aas dieser Erklarung der danischen Regierung folgerte
dann der Verkaufer, dal die Zahlungssperre nicht die Wirkung,
die Eml6'Ung der Papiere zu hindern, gehabt habe.

_t,In Uebereinstimmung hiermit wies dann das Hanseatische
ULG die Klage in dem Urteil vom 10. Februar 1926 aus fol-
genden Grinden ab:

. »Der Klager stiitzt seinen Anspruch auf Lieferung von
4 Pfandbriefen der danischen Hypothekenbank, evtl deren
Kurswert, auf die Behauptung, die ihm von dem Beklagten
kauflich gelieferten 4 Pfandbriefe seien nicht verkehrsfrei,
sondern z. Zt. der Lieferung amtlich gesperrt gewesen. Das
Reichsgericht hat diesen Klaggrund fiir schlissig erachtet
unter der no<ch onenen Voraussetzung, daB die Sperrung nach
dénischem Recht als dem Recht des Erfillungsorts wfe des
Wohnsitzes der schuldnerischen Hypothekenbank, Wirksamkeit
beanspruchen kann.

Das ist auf Grund der eingezogenen
dénischen AuBenministeriums zu verneinen.

Die Société générale pour favoriser le dévéloppement du
Commerce et de l'industrie en France hatte am 6. August 1918
der danischen Hypothekenbank mitgeteilt daB ihr gegen-
iber von einer Mme. Routier-Lélevre wegen der
fraglichen Pfandbriefe ,opposition* notifiziert sei a. Gr.
Art & des Gesetzes vom 4 April 1915, Dieses Gesetz
(Bulletin des lois de la République Fiangaise 1915 S. 634) be-
zvveckt den Schutz und die Sicherung der Eigentimer oder
Inhaber von Wertpapieren in den damals besetzten Gebieten
und spricht in dem vorstehend angezogenen Art. 5 von fremden
Wertpapieren, dont le service des titres et coupons est fait
cn  Fiance. Deien Auszahlung kann durch vorschnfts
maRige déclaration des Berechtigten fiir die Dauer der Feind-
seligkeiten und 0 weitere Monate gesperrt werden, sofern be-
sondere in Art 1 umschriebene Voraussetzungen vorliegen
Weder, dal die letzteren Voraussetzungen, auf die nicht naher
eingegangen zu werden braucht, vorliegen, noch, daB die
Hypoihekenbriefe oder ihre Kupons in Frankreich zahlbar
sind, hat Klager substantiiert behauptet, noch auch daR die
zur Verlangerung des Schutzes nach der inzwischen abge-
laufenen erwdhnten Frist in dem Art. 8 des Gesetzes vor-
gesehenen MaBnahmen getroffen seien. Dariiber hinaus aber
wirde, selbst wenn alle diese Bedingungen erfillt waren
gleichwohl die dann vielleicht in Frankreich wirksame oder
doch wirksam gewesene Sperre fiir den vorliegenden Streit
bedeutungslos sein, weil die Hypothekenbank ihr — soweit
dies Uberhaupt geschehen ist — nicht auf Grund fir sie
malRgeblicher Rechts Verpflichtung, sondern
nach der AusKunft des danischen Ministeriums nur ,selon
une pratique établie sur une base morale* nachgegeben hat.
Einer gerichtlichen Klage des Klagers gegeniiber héatte sie
die Sperre nicht_aufrecht erhallen kénnen und es wahr-
scheintich nicht einmal versucht.
os Danach haftete den dem Kléger verkauften und gelieferten
Pfandbriefen ein Mangel im Recht nicht an und es war daher
wiederum zu erkennen, wie geschehen.”

, ,» yfs. U'te|l des OLG. ist rechtskraftig geworden, weil in
. nach Erlal des friheren reichsgerichtlichen

S Jh *i,. visionssumme (ber den hier streitigen Betrag
pfne EGnL'a°”en ist und der Verkaufer somit nicht wieder-

‘mrw A hg ‘dune f des Reichsgerichts herbeiflihren konnte.
. Hanseat. OL dirfte aber auch rieh ig

denn n ch der Auskunft des danischen Ministeriums
dal auch das Reichsgericht sich davon
lberzeugt hatte, daR die Feststellung des OLG., wonach die
Sperre nach danischem Recht keine Wirksamkeit bean-
spruchen kdénne, mit Recht erfolgt sei.

Diese Entscheidung zeigt aber, dal es dringend erwiinscht
ist, durch internationale Vertrage die Wirkungen einer
ordnungsmafig erfolgten Sperre von Wertpapieren zu regeln.
Dabei wird allerdings auch zwischen den Staaten zu ver-
einbaren sein, was als eine von ihnen anzuerkennende Sperre
anzusehen sei und welche Arten von Wertpapieren tberhaupt
mit einer Sperre von Wertpapieren belegt werden dirfen.
Zu diesem Zweck werden auch fir das Verfahren, welches
den ErlaB einer Sperre herbeifuhrt, Ubereinstimmende
Minimal-Vorschriften zu vereinbaren sein.

Eme weltrechtliche Regelung der Frage, wie und mit
welchen Wirkungen die In dem einen Lande gestohlenen
oder abhanden gekommenen Wertpapiere nicht nur in
diesem, sondern auch in anderen Landern, insbesondere in

diese Praxis aber nur

Auskunft des

sein,
ist anzunehrnen,

dem Lande, m welchem die in dem Wertpapier verbrieften
Hechte geltend zu machen sind, gesperrt werden dirfen
vylirde einen erheblichen Fortschritt bedeuten und die Dieb-
stahlsgefahr hinsichtlich der Wertpapiere erheblich verringern.

Wenn erst die Verhandlungen zur Schaffung eines Welt-
nandelsrechies wieder angenommen sein werden, dirfte es
sich empfehlen, mdglichst bald an die weltrechtliche Regelung
°er Sperre von gestohlenen und abhanden gekommenen
Wertpapieren und der Wirkungen solcher Sperre heran-
zugehen. Dr. Albeit Wulff, Rechtsanwalt in Hamburg.

Bicherbesprechungen.

Gewinn- und Verlust-
rechnung sowie Geschaftsbericht im
revidierten Obligationenrecht. Referat
von Dr. Harry Zimmermann - Zirich,

Die Darstellung enthalt im Eingang einen Ueberbiick Gber
die Buchfuhrungspfhcht, insbesondere den Zweck der Buch-
tihrungs- und Bilanzvorschriften; daran anschlieBt sich eine Dar-
Stellung Uber Inventar und Bilanz ira allgemeinen, das Privat-
vermdgen in der laufenden Buchfiihrung, im Inventar und in der
Bilanz, Uber Eigentums-, Schuld- und Forderungsverhéltnisse,
stumme Verpflichtungen, Pfandrechte, tiber die Kapitalkonti, Be-
vyerlungsposten und Bewertungsgrundsatze, Die aktienrecht-
lichen Bewertungsbestimmungen sind eingehender behandelt,
insbesondere die Praxis und mafRgeblichen Bestimmungen Uber
Grttnduntfs-, Organisations- und Verwaltungskosten, Disagio und
Kuckzahlungspramien ™ bei Obligationen, Abschreibungen und
Generalunkosten als feil des Herstellungs- und Kostenpreises,
Bauzinsen, Werfschriften, Immaterialgiterrechte. Darauf folgt
eine Erdrterung der Liquidationsbilanz und eine verhéltnis-
méaRig kurze Darstellung der Bestimmungen Uber die stillen Re-
serven einschl, ihrer Aktivierung. Im Zusammenhang hiermit
werden die Bestimmungen Gber die Gewinn- und Verlust-Rcch-
nung erortert sowie ferner der Geschaftsbericht der Aktien-
gesellschaft und der Genossenschaft, das Begehren der Aktionare
um weitergehende Aufschliisse, die AufschluRerteilung in der
Generalversammlung, Anfragen des einzelnen Aktionars und
Genossenschafters an die Verwaltung- und Kontrollorgane vor
und nach Abhaltung der Generalversammlung sowie das Recht
des Aktionars aufAbschriften der Bilanz, der Gewinn- undVer-
lustrechnung und des Geschéftsberichts nach Abhaltung der
Generalversammlung. Dr. Wilhelm' Kocppel, Berlin.

Buchfihrung, Bilanz,

Dr.K arl1Neukiroh, Kommentar zum Aufwertunesgesetz
g/rgoalgo)lgzo, Buchhandlung des Waisenhauses, XV u.

Mit einigem Abstand von den bisher herausgekommenen
groBen Erlauterungsbiichern erscheint dor vorliegende von
Rechtsanwalt Neukiroh wunter Mitwirkung von Land-
gerichtsrat Goltermann und Landriohter Neukiroh
bearbeitete Kommentar. Seit dem Inkrafttreten der Auf-
Wertungsgesetze ist eine an der Fortbildung der Aufwertungs-
frage gemessen schon betrachtliche Zeit verstrichen; Literatur
und Rechtsprechung haben Gelegenheit gehabt, zu einem
groBen Teil der Fragen Stellung zu nehmen, die vom Auf-
Wertungsgesetz entweder nicht restlos bereinigt oder neu
aufgeworfen worden sind. So ist es zu begrifen, wenu der
Veriasser es unternimmt, die gesamten Probleme des Auf-
wertvmgsrechts nach dem jiingsten Stande der Entwicklung
an Hand des Systems des Aufwertungsgesetzes in Einzel-
darstellungen erschopfend zu erdrtern. Dal das Werk nicht
nie Ligdnzung eines schon bald nach ErlalR des Aufwertungs-
gesetzos verfaBten Kommentars, sondern ein volliger Neubau
ist, ist ihm nicht von Nachteil gewesen. In (bersichtlicher
Einteilung, in einfacher und klarer Spracho bietet es eine
Zusammenfassung und kritisohe Wirdigung allen bis zu
seinem Abschlufl vorliegenden Materia'a. Dor Verfasser bat
sich bei der Beschéaft.gung mit einem Gegenstand, der wegen
somer hauf.g verschwommenen Grenzen nur zu leicht das
H-6bcn ™ « r T 8T\zerwirkhcllt,e[]scheinon aRt, den Bliok nloht
triben lassen. Das zeigt sich mehr als einmal, wenn er

n® UberWJ"Kendo Meinung es ablehnt, dem

Wortlaut des Gesetzes Zwang anzutun oder bei seiner Aus-
legung die Entstehungsgeschichte zu vernachldssigen, selbst
wenn er de lege ferenda das abgelehnte Ergebnis fir
winschenswert halt. — Die Ausstattung des Buches, zumal
die gute Druckanordnung, erleichtert die Lektlire nloht
unwesentlich. Im ganzen handelt es sich um ein Werk,
vo,n gréfRtem Nutzen namentlich dem Praktiker sein

es, darauf ankommt, dber die ihn augenblicklich
f.rnoV«™Merfpdo Einzelfrage auch in  ihren Grundlagen
orsenopfend unterrichtet zu werden. Dr. Trost, Berlin.



