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I. Es ist interessant, sich ~verschiedenen

Phasen zu vergegenwartigen, die die itaUen:scjie i?e_

gierung zu Uberwinden hatte, ehe es
Aufwertung und Stabilisierung dei Lira
Neuordnung des Geldumlaufs zu errett
Die Kriegskosten, der Wiederauf™1l,
storten Gebiete und die Schwache der d
sehen Regime vorangeg”genen
es mit sich gebracht, daf} die Bilanzen ~ <
haushalts erhebliche Defizits aufwiesen «
Bilanz 1918/19 erreichte dieses Defizit die jj
22% Milliarden Lire. Die fascishsche R j
Ubernahm im Oktober 19221die; Staateg”™.”~rung
fand, dal3 die Staatsschuld (15766 Millio~ gc und
im Juni 1914) auf 115283 Millionen Pap”oldlire
stiegen war, davon 43 616 Millionen &
Schuld (Schatzanweisungen und Noten). bGnck
Das erste Streben des FinanzmimjL
de’Stefani galt der Sanierung der Staats® ™

J N

Bei AbschluR des Haushaltsjahres 19 - \ zen;
Defizit der Bilanz auf 418 Millionen

und fir das Jahr 1924—25 konnte ser g j
V o1lpi einen erheblichen Uberschul? von ~ ~rat
Honen erzielen; in dem nachfolgenc en' _ juVltsjahr
1925-26 stieg dieser Ueberschuld auf 2268

Hiermit war die Bilanz des Staa es en k Skonso_
Hdiert. Ungeachtet des Fortfalls &aufRere
Steuereinnahmen  (Kriegssteuer, wi”Uer)
und der Herabsetzung anderer Steuern, j3» dij
Bilanz 1926-27 einen Ueberschul? von 435

auf. Es muB noch darauf hingewiesen N daR

auch die Staatsbetriebe unter dem f*s Y H en
Regime sich nutzbringend -gestalid en’1Qo(:_ 260sSen
die Eisenbahnen das Geschaftsjahr p . Hiit
einem Aktiv-Saldo von 278 Millionen un
Telegraphen mit 277 Millionen Ueberschul

Der Geldbedarf des Reichs im Etatjahr 1928.
Von Dr. Hermann Richter, Berlin.

Die Verpfandung von Girosammeldepotanteilen.

Von Rechtsanwalt Dr. Georg Opitz, Berlin.
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Diese Ergebnisse wurden gezeitigt durch

energischste Arbeit an der Revision und der Vervoll-
kommnung des Steuerwesens fir Staat und lokale
Behoérden (Provinzen und Gemeinden).

Die hauptsachlichsten von Minister de’Ste-
fani von 1922—24 und nach 1924 vom Minister
Volpi getroffenen MaRBnahmen sind folgende:

Aufhebung des Gesetzes Uber die zwangsweise
Nennung des Inhabers fur Wertpapiere (Ge-
setz vom 10. November 1922 Nr. 1431);

Neuordnung der lokalen Finanzen und Steuern
(Gesetze vom 5. April 1923 Nr. 826; 18. No-
vember 1923 Nr. 2358; 30. Dezember 1922
Nr. 3963);

Steuerfreiheit zu Gunsten der in Italien inve-
stierten auslandischen Kapitalien und fur die
Emission von italienischen Wertpapieren im
Ausland (Gesetz vom 16, Dezember 1922
Nr. 1634);

allgemeine Revision der Grundsteuern (Gesetz
vom 5. Januar 1923 Nr. 17);

vollige Aufhebung der Erbschaftssteuer unter
Verwandten (Gesetz vom 20. August 1923
Nr. 1802);

EinfGhrung einer progressiven Zusatzsteuer auf
das Einkommen (Gesetz vom 30. Dezember
1923 Nr. 3062);

allgemeine Revision der Gebaudesteuern
setz vom 30. Dezember 1923 Nr. 3069);

(Ge-

ErmaRigung der Ertragssteuern vom

30. Dezember 1923 Nr. 3070);

(Gesetz

Aufhebung der Steuern auf Erzeugnisse der
Wein-Produktion (Gesetz vom 14. September
1924 Nr. 1373).



Diesen MaRnahmen fiskalischen .Charakte
schlossen sich andere an, die hauptsachlich den
Zweck hatten, die Verwaltung des Staates zu ver-
bessern, sei es durch Kontrolle der Unkosten, durch
Vereinfachung des Verwaltungsapparates oder auc
dadurch, dal} gewisse Betriebe, wie das Telephon, der
Privatindustrie Gbergeben wurden.

Diese Neuordnung brachte erhebliche Erspar-
nisse und ermdglichte schlielllich die Herabsetzung
der Steuern (durch die Gesetze vom 12. Auguiat 1927
Nr, 1463 und 20. September 1926 Nr. 1643).

Gesundung der Staatsfinanzen und des Steuerwesens
verwendet worden war, bemihte sich die egieru t,
eine Losung der ernsten Frage der Regelung der
Kriegsschuld gegen das Ausland zu finden.

Die Schuld an die Vereinigten Staaten belief sich
auf 2042 Millionen Dollar. Nach langwierigen Ver-
handlungen hat Graf V olpi am 14 November 1925
das Abkommen von Washington unterzeichnet, nach
welchem Italien fir die Zahlung der Zinsen ein Mo-
ratorium von 5 Jahren gewahrt wurde; nachher wird
Italien einen Zinssatz zu zahlen haben, der sich j
nach der Zeit von \s auf 2 pCt. belauft. Fdr die Til-
gung der Gesamtschuld sind 62 Jahre vorgesehen,
und zwar sollen die Zahlungen ur die ersten funf
Jahre in Jahresraten von je 5 Millionen Dollars er-
folgen, und in der Folge erh6hen sich die Raten bis
zum Hoéchstbetrag von 80 Millionen Dollars. Auf
Grund dieses Abkommens betragt der gegenwartige
Wert der zur Tilgung und fur die Zinsen festgesetzten
Gesamtraten bei einem Satz von 5 pCt. 433 Millionen
Dollars.

Diesem Abkommen folgte die mit der Finna
Morgan abgeschlossene Anleihe von 100 «'
Honen Dollars.

Weiter wurde mit Abkommen vom 27. Janu<u
1926 die Kriegsschuld gegen England gregeU Dies
Schuld belief sich auf 610 Milhonen Pfund Sterling,
die sich durch einige bereits geleistete Zahlungen
583 Millionen Pfund ermaRigt hatte, was einem be-
trag von 2837 Millionen Dollars gleichkommt. V
Abkommen sieht die gleichmafRige Zahlung von )
lieh 4 Millionen Pfund Sterling wahrend 62 Jahren
zum Ausgleich der Schuld einschlieBlich der
vor. Der gegenwartige Wert der so festgesetzJen
Jahresraten belauft sich auf 86 Millionen Ptund
Sterling.

Zur Ausfuhrung der Zahlungen dieser Schulden
wurde mit Gesetz vom 3. Marz 1926 Nr.

332 ch
»Cassa Autonoma di €ompensazione *“ g rl£“tea;
Diese Kasse nimmt alle Zahlungen, die mofanij

rationskonto an Italien geleistet werden, m Emp* J
und fahrt mit diesen Mitteln die an die Vereinigten
Staaten und England falligen Zahlungen aus.

[1. Ein weiterer sehr wichtiger Punkt war
Problem der Regelung des Notenum am m prQ_
fascistische Regierung stellte sich folg
gramm:

1 Qualitativ und quantitativ den Umlau
bessern;

2. die Emission bei einer einzigen Bank,
Banca d’ltalia, zu zentralisieren;

Nachdem jede nur mégliche Sorgfalt auf dieerechtigt waren.

das

4 bei der Emissionsbank die Kontrolle des
Kreditmarktes und die Ueberwachung der
Banken zu konzentrieren.

Dieses Programm wurde durch die Gesetze vom
6 Mai 1926 Nr. 812, 7. September 1926 Nr. 1506 und
6. November 1926 Nr. 1830 in die Tat umgesetzt.

Das Recht der Notenausgabe wurde ausschliel3-
lich auf die Banca d’ltalia beschrankt, wahrend friher
auch der Banco di Napoli und Banco di Sicilia hierzu
Um die Masse der in Umlauf be-
findlichen Noten herabzusetzen, wurde fir den
Flandel eine unuberschreitbare Grenze des Noten-
umlaufs festgesetzt. Die grundsatzlich beschlossene
Verminderung des Notenumlaufs fir Rechnung des
Staates wurde dadurch verwirklicht, daR das
Emissions-Institut nach und nach die fir Rechnung
des Staates ausgegebenen Noten wieder einzog.

Die Banca d’ltalia wirkt als Zentralbank und
kontrolliert den Geldmarkt durch Festsetzung des
Diskontsatzes. Sie ist eine Aktiengesellschaft und
wird durch einen von den Aktiondren gewahlten
Verwaltungsrat geleitet.

Ferner wurde die Ausibung des bisher voll-
kommen freien Bankgewerbes geregelt. Um Bank-
geschafte auszufiihren, bedarf es der behérdlichen
Genehmigung; es ist ferner noétig, dalR die zu
grindende Bank Uuber ein festgesetztes Mindest-
kapital verfugt, das verschieden ist, je nachdem,
ob die Bank in dem ganzen Staat oder nur in einer
oder mehreren Provinzen zu arbeiten gedenkt. Die
Banken unterliegen der Ueberwachung durch die
Emissionsbank und missen einige Sonderbestim-
mungen beachten, die hinsichtlich des Verhaltnisses
zwischen Kapital und Depositen, des MalRes der ein-
zurdumenden Kredite und der Zurickstellung und
Verwendung der Reserven erlassen worden sind.

Zu derselben Zeit wurde die Kontrolle des
Devisenhandels geregelt (Gesetz vom 10. und
11, Juni 1926). Das Recht, Devisengeschafte zu
machen, blieb nur wenigen Banken Vorbehalten, die
unter der Aufsicht des Nationalen Devisen-Instituts
arbeiten, Und diese Devisengeschafte missen durch
Bedurfnisse des Handels nachgewiesen werden. Aul
diese Weise suchte man der Spekulation mit Devisen
einen Riegel vorzuschieben.

Auch der Abschlul von Anleihen im Ausland,
sofern es sich nicht um kurzfristige, gewo6hnliche
Handelstransaktionen handelt (Diskont von Handels-
wechseln Erwerb von Waren und Rohmaterialien),
bedarf Genehmigung des Finanzministeriums
(Gesetz von 29. August 1925 Nr. 1508, abgeandert
durch Gesetz vom 10. Januar 1928 Nr. 1).

IV. Um dieser ganzen Reihe von MalRnahmen
technischen Charakters den noétigen Riuckhalt zu
Reben, hielt das Haupt der Regierung im August 1926
in Pesaro die Rede, in welcher er dem festen Willen
zur Aufwertung der Lira Ausdruck gab. Diese Rede
war von entscheidendem Einflu, denn sie zerstreute
das MiRtrauen, das noch auf der Lira lastete und ver-
eitelte die Absichten der Spekulation.
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Im September 1926 begann die fortschreitende
Aufwertung der Lira, wie aus der folgenden Zu-
sammenstellung der Dollarkurse ersichtlich ist:

Kursstand der Lira
in New York

1923 1924

20.43 23.00

20.78 23.04

20.63 23.42

20.16 2254

20.66 2253

21.89 23.08

2362 23.26

2315 22.64

September. e, 2262 2281
217 22.99

2306 23.10

2303 23.27

Jahres-Durchschnitt 2181 2297

V. Auch die Lage der StaatSschulden wurde
einer eingehenden Prifung unterzog” und man war

bestrebt, nicht nur,,die, schweb*® Schuld zu
fundieren sondern allméahlich auch eing y erminde.

rung der konsolidierten Schuld hebbeizufiihren Die

erss AATHARIERY 1025 setStd @ im Jahre 122
Schuld ein; im Juni 1926 betrug sie ca 91 ]|imfrden
Lire, wovon ca. 30 Milliarden auf kur2fristige Schatz-
anweisungen fielen.

Diese kurzfristige Schuld wurde d , G
voin 6. November 1926 zwangsweise
indem die ein-, funf- und Schatz-

anweisungen in eine 5prozentige u ueranleihe um_
gewandelt wurden.

Spater wurde durch Gesetz vom 5.~ 1907
Nr. 1414 eine Tilgungskasse Wr d ie ~ ,4 chuldeil

eingerichtet, deren Aufgabe ist, bckuldvetschreibun-
gen aus dem Markte zu nehmen o er

kaufen und zu vernichten. Dieser wurden
aullerordentliche, aber auch ordenticke }n dgr
Bilanz verbuchte Mittel zur Verfigung g e » “
Kasse ist bereits in Funktion und ihrer

Tatigkeit schon Uber 500 Millionen ~taatsSchuidver.
Schreibungen annulliert.

V1. Nachdem die Regierung alle

bereiteten MaRBnahmen zur det
italienischen Wé&hrung getroffen hatte, lie3 * *
N

zur gesetzlichen Anerkennung des neuen

Lira eine gewisse Zeitvers{reichen- wagend\

die Lira den neuen Kursstand erst einmal ~ ~»
Praxis durchhalten sollte, wodurch man e e * ~
Ausgleich fir die Anleihen erreichen und auf3
feststellen wollte, bis ~ wekhem Grade

schaft des Landes die schwere BelastungAuf-
wertung ertragen koénne. Diese Pen n * tat-

sachlichen Stabilitdt dauerte vom Juni™ fi*"H er
wahrend welcher Zeit der Lirekur,J>> L

haltnis zum Dollar sich auf 1850 1 ~gen
30.50 vom Juli 1926).

In dieser Zeit setzt eine energische A nn
die Herabsetzung der Preise ein un "L jiti.
erkennen, dal sich das Preisniveau des 'Ms

Durchsch nitts -
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ungefahr den Weltmarktpreisen anpal3t. Am 15. De-
zember 1927 ergaben sich nach den Berechnungen
der Maildnder Handelskammer auf der Basis eines

Kur s im Monat
1925 1926 1927
24.06 24.77 23.08
24.34 24.82 23.15
24.58 24.87 22.21
24.38 24.85 19.99
24.61 25.96 1854
26.10 27.35 17.93
27.42 29.82 18.33
27.99 30.54 18.38
24.64 27.36 18.37
25.10 24.40 18.29
24.98 23.87 18.36
24.80 2251 18.60
25.50 25.93 19.60

Goldpreises von 100 fur Italien die folgenden Index-
zahlen:

Vereinigte Staaten 106,40
Deutschland . * 102,7
England......coceviiiinennns 98,5

Auch der Index fur die Kleinhandelspreise ist
zuriickgegangen, wenn er auch dem Preisriickgang
des GroRhandels noch nicht entspricht.

Auch die Handelsbilanz erfuhr eine wesentliche
Verbesserung. Die Unterbilanz von 7214 Millionen
des Jahres 1926 ist auf 4759 Millionen Lire zuriick-
gegangen. Es ist bekannt, dall auch vor dem Kriege
die Handelsbilanz Italiens eine Unterbilanz aufwies,
die aber durch andere Posten in der Zahlungsbilanz,
hauptsachlich durch die Geldsendungen der Aus-
wanderer, die Ausgaben der Fremden und die
Frachten wieder ausgeglichen wurde.

Wahrend des obenerwdhnten Zeitraums hat die
Emissionsbank ihre eigenen Reserven verstarkt,
und da sich die Spekulation auf eine Lira-Hausse
einstellen wollte, schritt sie ein, um den Kurs von
90 fur das Pfund Sterling zu halten, indem sie grof3e
Kaufe, sei es direkt oder durch das Deviseninstitut,
tatigte.

Am 15. Dezember 1927 beliefen sich die Re-
serven der Banca d’ltalia auf Grund der neuen Paritat
auf 10640 Millionen; hierzu kommen die Devisen
des Institute Nazionale dei Cambi (3138) und das
Auslands-Portefeuille (340 Millionen): Das ergibt
einen Gesamtbetrag von 14 122 Millionen, welcher
eine Deckung von 81 pCt. fur den gegenwartigen
Notenumlauf (17 500 Millionen) und 57 pCt. dieses
Umlaufs einschlieBlich der Verbindlichkeiten auf
Sicht darstellt. AuBer dieser Verstarkung der Re-
serven wurde die Eroffnung eines Kredits von ins-
gesamt 125 Millionen Dollars getéatigt, und zwar
stellte eine Bankgruppe unter der Fihrung des
Bankhauses Morgan hiervon 50 Millionen, die
Ubrigen 75 Millionen die Emissionsbanken der 14
durch die Bank von England vertretenen Staaten zur
Verfiigung.
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VIl, Angesichts dieser Sachlage bestatigte der
Ministerrat am 21. Dezember 1927 den Gesetzes-
vorschlag des Finanzministers Graf V olp| und des
Ministerprasidenten Mussolini zur Aufhebung
des Zwangskurses der Lira und Festsetzung der Kon
vertierbarkeit der Noten der Banca dltalia in Gold
oder in Devisen solcher Lander mit Goldwahrung au
Grund eines Umrechnungssatzes von 7,919 Gramm
Feingewicht Gold fur je 100 italienische Lire Diese
Paritat entspricht einem Kurs von 19 £aP“ i re,:“J
den Dollar, 92,46 Papierlire fur das Pfund Sterling
und 3,66 Lire fur den Goldfrank.

Nachstehend geben wir eine lab®
Paritat der italienischen Lira mit Bezug aut die ver-
schiedenen Goldwéahrungen:

Gewicht Eer Minzeinheit =
1

g Feingold -

Paritat der auslandischen Miinzeinheit
im Vergleich zur Lira:

1 Pfund Sterling..coccccoveeccieeecee e % gggﬁ

1TIJSA-Dollar 3.666127
1 SChW. Frveoeeeieee, 4.526096
1M ark i, 2.641869
1Belga e, 7.637277
1 Holl. Gulden 2.673297
1 Oesterr. Schilling 3:323098
1 Pengo 2.131442
1Zloty 6.091846
1 Schwed. Krone 5.091846
1 D&aN. KIONE oo 3698617
1 Danziger Gulden 97'76861

1 Chervonetz 1533063

1 Gold-Peso 2273001
1 Cruzeirol) 6'934892
1 Chil. Peso . . ‘niQ7

1 Aegypt. Pfund ..o = 9 d6k43
LR UPIE e, '

i) Durch die gesetzliche Stabilisierung des
Lire 10.380999).

VIIl. Das befolgte System ist das des ,,Gold
Exchange Standard“, d. h. die Emissionsbank kann
nach Belieben die Papierhre in Gold oder Devi
von Landern gHt soldwghrung umwechseln. Trmiauf

Rieses §¥ﬁf@m sichert for aflem™gem”™n  <fcetz-
befindlichen Geld fir jeden Fall die Kraft des k
lighen Zahlungsmittels; es erlbrigt sich mtolgeagjcy
die Umstellung der Buchflihrungen, der Bilanz”
nur der Wert der Papierlira im Verhaltnis zum
gold und dem Gold mit Goldwéahrung ist durtu —
Umwechslungsverpflichtung der Emissionsbank test
gelegt und gesichert

Infolge”der Stabilisierung wurden die Reserven

der EMISSIBASBARK auf 9&r Neugn Basis grigawRien

und der Mehrwert wurde dem far die
als Ausgleich seiner Schuld gegen die Ba d
auf Rechnung des Staates ausgegebenen No”enun”

anderen Verpflichtungen. Diese Posten A Bank

am 10 Januar 1928 eine Reserve: vonM Devisen
onen bestehend aus Gold uad au®an ,3®1 i60 Milli-
“« Oo”eri e.K Seim von

onen, wovon 17 768 Millionen aut den . t-Schulden.
fielen und 3391 Millionen auf andere S .g
Die Notendeckung ist be,nahe doppelt » * iS,

dre i« t‘MNQ/ 0rd?C» 'eba2l, die Emissionsbank
jede Schuld des Staates gegen die L
vollig geléscht.

Milreis geschaffene
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Die italienische Geldreform, sowie zahlreiche
MaRnahmen, die ihr voraufgingen und sie begleiteten,
entsprechen vollkommen den Anregungen des Sach-
verstandigen-Ausschusses der Finanzkommission der
Internationalen Wirtschaftskonferenz m Genua
April 1922, . . . i

Ich  mochte einige dieser Anregungen hier be-
sonders erwéahnen, da sich deren Logik und Wert mit
der Zeit immer mehr bestatigt. Die Hauptbedingung
fur den wirtschaftlichen Wiederaufbau Europas ist,
dal jedes Land eine feste Valuta fur sein Geld her-

im

heifihrt indem es den Goldwert seiner MiUnzeinheit
festsetzt und diesen Wert durch die Schaffung
starker angemessener Reserven sichert. Als Basis

fur die Neuregelung der Wéahrung kann die alte

. Oramm’
12.627,774 Lire.

Paritat von 100 Lire im Vergleich zu den
nachstehenden Devisen:

100 Lire - Pfund sterling ....ccoceeen i.1/7—RRGa000
100 = USA-Dollar 6-26311282
100 . = Schw. Frank 27.276739
00 2?7 = RM ... 22094165
00 7 = Belga ... Dot s 37.851980
100 - Hoi ciuid.il'.......ccoocce 32S*
i .+ te r Sowlis 12:S s
100, Zloty 40.916594
100 ,, = Schwed. Kronen.........cene. li'ooool

100 , - Dan. Kronen iS'noSiQ

100 ~ R%nzi%er Gulden 2i 022823
100 54 - Chervonetz 1022823
100 sa Qoiri p Aan 5.45634706
100 » - SzeTroe) * L. 43.994689
188 - A0S Y CS i
100 = RUPR: Pfund 8RR

neue Minze im gegenwartigen Wert (Milreis Gold =

Minzeinheit beibehalten werden; die effektive An-
nahme des ,,Goldstandards* ist nicht nétig, es genugt
vielmehr die Einfihrung eines Geldes, das zu diesem
Goldstandard in einem festen Verhaltnis steht (gold
exchange Standard). Das Emissionsinstitut kann vor
R URRe Yt ED tVé‘G@‘rﬂ- die Gl _smd, das
Ge]d O isdh ffe'gggeegeégzt&rh é@l;raum auf einem be-
efimmtem KursniveauViMi-ReRigitrisden nicht ent-
WertetOn Goldwahrungen des Auslandes zu halten
Diese Stabilitat wird nicht durch den Aufkauf der
Noten durch das Emissions-Institut in Metall er-
reicht, sondern durch andere MaRnahmen, die mit
einer entsprechenden Regelung des Devisenhandels
Zusammenhangen.

Im Laufe der Zeit wird in jeder Richtung hin als
Minzeinheit jene Goldmenge angenommen, welche
mit der derzeitigen Miuinzeinheit gekauft werden
n wird der nfue Zustand mit

einer gewisgen Elastizitat legalisiert, zu welchem

Schat2amts und der Emissionsbank - die Mitwirkung
der internationalen Hochfinanz von ganz auler-
ordentS r , anderen Zeilen nicht gekaute, Be-
deutun(i ist und zwar in erster Lime hinsichtlich der
nétigen Einschrankungen von Ausléandsanleihen (sehr
w e”K gsS fcht. der Verlangsamung der Bildung

vo,, sparguthaben in Inflationszeiten oder bei der
Geldentwertung im Verhaltnis zum Goldstandard),
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dann aber auch hinsichtlich der Bewegung der Gold-
reserven, die angesichts der Verdnderungen in der
Weltwirtschaft, die wir miterlebt haben, Uuberall
Sorgen erweckt, die sonst unbekannt waren.

Diese Prinzipien sind im grof3en und ganzen bei
nahezu allen Stabilisierungen ¢er letzten Jahre zu-
grunde gelegt worden; in Italien kann man sagen, sind
sie wohl restlos befolgt. Es wurde kein neues Geld
eingefuhrt, weder tatsachlich, noch der Berechnung
nach, es haben sich also keineriej Komplikationen,
auch nur buchhalterischer Art ergeben, die den nor-
malen Gang des Wirtschaftslebens in seinen inneren
oder internationalen Beziehungen irgendwie héatten
stdren koénnen.

IX. Da ist aber ein Punkt, dcr Uber die tech-
nische Seite der obenerwdhnteni Frage weit hinaus-
geht, das ist die Tatsache der Ruckkehr zur Gold-
wahrung durch eine Aufwer ung jie — das kann
ohne Uebertreibung ausgesprochen werden — nicht
ihresgleichen hat. Andere Lan er, v/je Belgien und
Polen, haben, wie bekannt, versuf ihr Geld teil-
weise aufzuwerten, es ist ihnen aber nicht gelungen
durch den Gegensatz der Klassen uyg dje schwierige
Lage der Staats- und Pnva in“hzen. In Italien
folgte nicht nur die Nation reu getl Anweisungen
ihres Duce wie ein Heer im, ¢ g, sondern der
Stand der offentlichen und PriYateri Finanzen war
auch so, dalR diese sich mutig Experiment an-
schlossen, das voll und ganz geSgen st Die
sanierten Staatsfinanzen konnten die sich aug dem
AufwertungsprozeR  ergebenden  Schwierigkeiten
Uberwinden. Es konnte nicht nur er Ausgleich des
Staatshaushalts aufrecht erhalten w ” en, sondern
man behielt auch den so milhsam!e™ Henen Ueber-
schul? ohne Einfihrung neuer Steu®"> die die Lage
der Industrie und des Kreditwesens hatten.
Die Privatfinanz und die ¢ S en sich in
ihrer Gesamtheit als durchaus gesund Und Uber_
wanden dank der Fuhrung ihrer g n Fuahrer alle
Schwierigkeiten, die nicht Auch
die Banken konnten in ihrer Meh. he® d des

Standes ihrer flissigen Mittel sie™ ich Mderstehen-'

mit Patriotismus schlossen sie sich der p0j. ,
allgemeinen Krediteinschrankung an. <ke ~ N
Zeit gebot. Die Bereitwilligkeit mi de °t der
und Finanz sich im hoéheren Interesse ™ vy

landes dem neuen Stand der Dinge anPa8ten kann

mit hochster Befriedigung erfillen. Das dag
~Wunder Mussolinis", wie esim Ausland
wurde, wo man den ,Lirakampf °* i Sch als

verlorene Schlacht bezeichnet«: der Kamp, ~als
Wahrheit, wenn nicht verzweifelt, sod h N

und nur der feste, zuweilen unerbittlici L
Duce konnte hier den Sieg ”wj A

des
nis ¢ JWille

aber grindet auf einer tiefen Fahig,
keiten des Volkes und ist, gestutri auf das N
und eingehende Berechnungen, Weiser
Abwéagung von Mittel und Zwec

Die Bezeichnung diesei und ¢ rch
manche Auslander als typisc ~Nisch

fascistisch ist durchaus zutreflen -
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Notprogramm und Gemeindefinanzen.

Von Dr, Karding, Mitglied der Direktion der Gemeinschafts-
gruppe Deutscher Hypothekenbanken, friiher Stadtkdmimerer
von Berlin.

Indem NotprogrammderWirtschafts-
verbande (Bankarchivvom 20. 12. 1927) ist unter Il
vorgeschlagen, dem Reichsfinanzminister gegentber
dem Reichstag das Recht des Einspruchs
gegen Erhdhung der Anséatze des von der Regierung
vorgelegten Etatvoranschlags sowie gegen Be-
schlisse mit nachtraglichen Mehrausgaben einzu-
raumen. Das gleiche soll sinngemal fur die Lander-
regierungen und Kommunalverwaltungen gelten.

Die Durchfuhrung dieses Vorschlages wirde bei
den Gemeinden ein Vetorecht des Finanzdezer-
nenten, also des Kammerers, gegen die aulleretat-
maRigen Ausgabenbeschlisse der Stadtverordneten-
versammlung bedeuten.

Von anderer Seite ist vorgeschlagen worden, auch
bei der Etataufstellung, also ganz allgemein, dem
stadtischen Kammerer ein Vetorecht bei solchen Be-
schliissen zu geben, welche die Stadt mit neuen Aus-
gaben belasten. Ich habe gegen diesen Weg zur Er-
reichung eines auch m. E. anzustrebenden Zieles
grof3e Bedenken.

Der stadtische Kammerer kann nicht die Stellung
eines staatlichen Finanzdiktators einnehmen. Seine
Stellung im Magistrat und in den stadtischen Kodrper-
schaften hangt davon ab, ob er sie von der Richtig-
keit seiner Bedenken tGberzeugt. Kann er dies
nicht, so wirde sein Widerspruch nur die Zusammen-
arbeit storen. Die Sachdezernenten wirden noch
leichter der Versuchung unterliegen, fir neue MafR-
nahmen auf ihren Gebieten ohne Rucksicht auf die
finanziellen Méglichkeiten einzutrcten und das Odium
ihrer Undurchfuhrbarkeit dem Kammerer allein zu
Uberlassen. Auch die Zusammenarbeit zwischen
Oberbirgermeister und Kammerer mifte dabei leiden.
Es ist natirlich und richtig, daf? von diesen beiden Be-
amten der eine vorwarts drangt, der andere nur
z6gernd folgt. Der Kammerer ist nun einmal der
Sparsamkeitsminister und der geborene Vertreter
der Interessen des Steuerzahlers. Aber die Fihrung
mull dem Oberbirgermeister bleiben, auch in der
Magistratsverfassung. Er kann sich durch den ganzen
Magistrat Uberstimmen lassen, aber darf sich nicht
am Widerstand eines einzelnen Magistratsmitgliedes
zermurben.

Vor allem aber wirde ein Vetorecht des
Kammerers notwendig dazu fuhren, auch dieses Amt,
das die Politisierung weniger vertragt als jedes andere,
ausschlie3lich nach der politischen Einstellung zu be-
setzen. Das ware ein ungeheuerer Schaden. Gerade
auf diesen Stuhl gehodrt ein Fachmann und kein
Politiker.

Ein Vetorecht des Kdmmerers scheidet also aus
dem Kreise der Mdoglichkeiten aus. Nur das ware
moglich, ihn zu berechtigen und auf Verlangen der
Stadtverordnetenversammlung zu verpflichten, den
Vertretern der Bilrgerschaft seine persodnliche Ein-
stellung zu einer Vorlage auch dann dar zu-
legen,wennsievonderMagistratsvor-
lage abweicht. In Berlin ist es schon bisher
Gewohnheitsrecht, dal _der Kammerer einmal im
Jahre, namlich bei der Einbringung des neuen Haus-
halts, auch seine persodnliche Stellungnahme darlegen



kann. In den Stadteordnungen mit gemeinschaftlichen
Sitzungen beider stadtischen Kollegien, z. ti. in
Schleswig-Holstein, ist es durchaus nicht ungewdhn-
lich, daR vom Magistratstische entgegengesetzte Mei-
nungen vorgetragen werden, und man hat nicht ge-
hort daR darunter der Fortschritt der Verwaltung
gelitten hatte.

Will man die Bewilligung neuer Ausgaben er-
schweren, so kann dies nicht durch EinrGumung von
Sonderrechten an einen einzelnen sondern nur da-
durch geschehen, daf} fur Beschlisse mit ™ oRfrer
finanzieller Auswirkung qualifizierte Mehr-
heiten statt der einfachen festgelegt
werden, also etwa fiur solche Beschlisse, welche
die Aufnahme von A nleih en erforderlich machen
oder welche den laufenden Haushalt mit Mehraus-
gaben belasten, die Uber einen bestimmten Prozent-
satz etwa der Steuereinnahmen des Jahres hinaus-
gehen. Es wéare das keine Beschrankung
derSelbstverwaltung, wohl aber eine Ein -
schrankung des Mehrheitsprinzips,
die dem geltenden Stadterecht bisher fremd ist, und
die in ihrer Auswirkung wohl zu einer Starkung des
Einflusses der Minderheiten auch auf anderen Ge-
bieten fuhren wirde,

Im Gbrigen mu3 man sich dariber klar sein, au f

welchen Gebieten der stadtischen
Ausgabenwirtschaft die Zugel ge-
lockert oder angezogen werden kon-
ne n

Es ist von den Stadten und vom Stadtetag
immer wieder betont worden, dal der weitaus grollte
Teil ihrer Ausgaben, etwa 90 pCt., zwangslaufig, d. h.
durch die Reichs- und Staatsgesetzgebung vorge-
schrieben ist. Das bedeutet nicht, da 90 pCt. de
Gesamtausgabe dem Betrage nach feststent
Es bedeutet nur, dal 90 pCt. auf solche Ausgaben ent-
fallen, derenGebietden Stadten durch die Ge-
setzgebung zugewiesen ist, dessen Regelung sie sic”
also nicht entziehen kdnnen. W ie hoch die a
soluten Ziffern der Ausgabe auf diesen Ge-
bieten werden, untersteht natirlich der Entscheidung
der stadtischen Verwaltung, aber natirlich auch

in verhaltnismaRig engen Grenzen,

Dafur einige Beispiele:

Die Gemeinden haben die W ohilfahrts
pflege durch Gesetz zugewiesen erhalten. _
Festsetzung der Unterstitzungssatze im allgemeine
und die Bewilligung der Unterstitzungsbetrage i
einzelnen untersteht aber ihrer eigenen Entscheid ¢
Dabei kann die einzelne Stadt mit groRerer oder ¢<
ringerer Zuruckhaltung vorgehen, und es ist beKjn
dal3 z. B. in Grof3-Berlin die Unterstutzungsprax s
den Innenbezirken eine sehr vie l/n tf~ 1S en
dere war und wohl noch ist als in den AuRenb
mit gleicher sozialer Struktur.

Oder: die Sorge fiir das Schulwesen”®
den Gemeinden gesetzlich ob; aber tGber den

der Zusammendrangung oder Auflocke * edarf
Klassen entscheidet die Stadt selbst. i u
keiner Ausfuhrung, daf die Festlegung ot , f
schnittlichen Klassenfrequenz von 34 se*r @itrch-
Ausgaben verursacht als ein Schulbetrieb . jie
schnittlich 44 Schilern in jeder Klasse. ccW -

Vertreter der Wirtschaft die Ausgaben fu

wesen einer Stadt senken, so missen sie sich schlissig
werden, ob sie eine Erhéhung der durchschnittlichen
Klassenfrequenz verlangen und verantworten wollen.

Endlich das dritte groRe Ausgabengebiet: das
Gesundheitswesen. Nicht dall die notwendige
Anzahl von Krankenbetten beschafft wird, unterliegt
der freien EntschlieBung der Stadt, wohl aber die Art
der Aufmachung und Ausstattung und in erheblichem
Umfang die Hohe des laufenden Aufwandes. Sie be-
schlie3t Gber die Art der Besoldung und die Starke
des Personals, sie beschlie3t dartiber, ob durch Einfuh-
rung oder Beibehaltung der 2, Klasse die zahlungs-
fahigen Patienten zur Verbilligung des Gesamt-
betriebs beitragen oder nicht. Sie beschliel3t endlich
Uber die GroRe und das MalR der Ausstattung der er-
forderlichen Neubauten.

Und damit kommen wir zu dem Punkt, der der
Kernpunkt in der Kritik des stadtischen ,,Aufwands
ist oder sein sollte. Es sind im wesentlichen nicht
die laufenden Ausgaben, welche zu ab-
sprechenden Urteilen Uber die stadtische Finanz-
gebarung gefuhrt haben. Es sind vielmehr wesentlich
die sogenannten einmaligen und auler-
ordentlichen Aufwendungen, die Aus-
gaben fir Neubauten, fir Grundsticks-
kaufe, fir Erweiterung oderUebernahme
von Werken und VerkehrsUnterneh-
mungen. Hier unterliegt der Kritik die A rt der
Ausfilhrung und ihr Tempo. Und hier allerdings
ist in den letzten Jahren die Frage berechtigt ge-
wesen, ob nicht der Wunsch nach einer muster-
gultigen Neuanlage oder nach einer aufs kiirzeste zu-
sammengedrangten Nachholung des durch 10 Kriegs-
und Inflationsjahre Versdumten mehr als es ge-
schah darauf RuUcksicht nehmen mufRte, daR ein
Volk, das den Krieg verlor und groRe Teile seines
Nationalvermégens, und das tributpflichtig geworden
ist fast dem gesamten Ausland, die Pflicht hat, seinen
Stolz nicht auf GroRziigigkeit und Schnelligkeit der

Entwicklung, sondern auf Einfachheit und Zahigkeit
Zu setzen.

Der Geldbedarf des Reichs im Etatjahr 1928.

Von Dr. Hermann Richter, Berlin.

In seiner groRen Etatrede hat Herr Dr. K 6 h ler
mit bemerkenswerter Schéarfe die Gefahren hervor-
gehoben, die das Prinzip der Anleihefinanzierung des
auBerordentlichen Haushaltes dann mit sich bringen
mufB3, wenn die vorgesehenen Anleihen langere Zeit
hindurch nicht placiert werden k&nnen und sich
infoigedessen namhafte Fehlbetrdge ansammeln. Er
hat zur Sache festgestellt, dall im Reichshaushalte
bis zirn 1 April 1928 Anleihebewilli-
R“ngen im Betrage von insgesamt
1406 Millionen Mark angelaufen sein
werden, die aber bisher nur zu einem verhaltnismafig
kleiw Bruchteil ausgenutzt werden konnten. Und
selbst die Auflegung dieses Bruchteils in Gestalt der
P tzt]lahrigen 500-Millionen-Anleihe hat sich bekannt-
licb bereits zu einer schweren Sorge fir das Finanz-
Nisterium und zu einer noch bedenklicheren
Storung des Kapitalmarktes ausgewachsen.



Richter,

Das neue Programm, das der Reichsfinanz-
minister nun kirzlich verkindigt hat, um aus diesen
Schwierigkeiten herauszukommen, besteht einmal
darin, daR in Zukunft ohne Rucksicht auf die
geltenden Etatgrundséatze solange alle Ausgaben, die
eigentlich den auBerordentlichen Etat angehen, in den
ordentlichen Haushalt hineingenommen werden
sollen, bis alle alten Ameihebewilligungen erledigt
sind, und man fernerhin aucb bei den bereits be-
willigten Ausgaben noch Einsparungen versuchen
werde, soweit dies irgend moglich sei. Damit ist zu-
nachst einmal wenigstens die Gefahr weiterer
Anleihebewilligungen aul <angere Zeit hinaus be-
seitigt; und man darf wohl annehmen, dal Herr Dr.

Koéhler auch ahnlichen etwa im Parlament auf-
tauchenden Bestrebungen gegebenenfalls die not-
wendige Widerstandskraft en gegensejzen wjrcj Auf

der anderen Seite erscheint a lertijngs auch die Ab-

wickelung der alten Anleihe e”illigungen noch ge -
wisseGefahrenin sich zu ergerii ¢je man unter

dem Eindruck der andauern en' starken Flissigkeit
der Reichskassen in den letz cn Jahren wohl durch-
weg eher zu gering als zu oc eitischatzt.

Wie namlich aus der nachfolgencjen Tabelle

bis bis . .
bis bis
1420 142 5 9597 14 28
alles .
hin. rm
Anleihebewilligungen 100 90 - 1406
Auf Grund der Anleihe-
bewilligungen gemachte 611
Ausgaben.................. 909 1050
Hiervon gedeckt durch
vorgesehene Einnahmen 450
bzw. hinfallig geworden 553
Gedeckt aus Kassen- 159
mittein des Reichs . o « 497
Noch offene Anleihe-
- 478
bewilligungen ...+ luu 853
hervorgeht, durfte bis zum ne laufenden

Rechnungsjahres von den gesamten.A”ihebewilli-

ungen von rund 1,4 Mdharden bereits
illiarde zu Ausgaben gcfuhrt hab n

kaum mehr als die Halfte (gen > 4 %

durch vorgesehene Einnahmen (39 Mil-
Honen) hinfallig geworden ist. E =werde | * nu
1 April 1928 nahezu 5°M. »jC * ™
Mark aus laufenden M«t 2

5?!%hﬁpr£l”s %%r}g e"wagnedt sein, g ,h en
Zurickfuhrung in die Reichskassen spa n

allen Umstanden
hinaus stehen noc

esorgt ) daruber
mindestens 350 MiUm w

gaben fur die folgenden Rec
deren Deckung ebenfalls a

gungen entfallt, so dalR m eiastUng derhls zur
endgultigen Abwickelung ein ~ Millionen }.eichs-
kassen In H6he von insgesamt 850 wun |

Aniei“Varten,
Rcrsten Fall« ABilli-

Zwecke des auBerordentlichen Etats X eten
kénnte.

Nun hat der Reichsfinanzminister aller ing »
schiedene MaRnahmen in Aussicht gest® ' % ine
Ubermafige Beanspruchung der Re'c” “ S,,ndV I,
den auRerordentlichen Etat au vermeiden, >
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will er einmal versuchen, auf der Ausgabeseite, so-
weit dies jetzt noch mdoglich ist, Einschrankungen vor-
zunehmen, und andererseits durch Sonder-
zuweisungen die Deckung erleichtern. Betrachtet
man diese Vorschlage jedoch im einzelnen, so lafit
sich der SchluBR nicht von der Hand weisen, dalR der
Erfolg dieser MaRBnahmen kaum so tiefgehend sein
kann, daR dadurch allein die zugegebenermal3en vor-
handenen Schwierigkeiten beseitigt werden,

Die Einschrankungen auf der Ausgabeseite
kdnnen sich selbstverstandlich nur auf solche Etat-
posten beziehen, die bisher Uberhaupt noch nicht zu
Ausgaben gefuhrt haben. Dies waren jedoch Anfang
Januar nur noch schatzungsweise 450 bis 500 Mil-
lionen und es werden Ende April nur noch 300 bis
350 Millionen sein. Hierunter sind auBerdem nam-
hafte Betrage, an denen Einsparungen gar nicht oder
nur in sehr geringem Umfange mdglich sind, weil auf
Grund der Ausgabebewilligungen vielfach bereits
vertragliche Bindungen der Ressorts (insbesondere
bei den zahlreichen Etatposten, die fur Bau-
zwecke eingesetzt sind) vorliegen. Immerhin wird
man vor allem durch Auftragsstreckungen, also
in ahnlicher Weise, wie es kirzlich die Reichs-
bahn gemacht hat, wenigstens erreichen kénnen,

dalR die Ausgaben teilweise auf langere Zeit-
raume verteilt werden, wobei allerdings wohl
kaum mehr als einige 30—40 Millionen {ber

das Ende des nachsten Rechnungsjahres hinaus ge-
spart werden durften, da die fir Bauzwecke noch
offenen Betrage schon heute insgesamt kaum viel
mehr als etwa das Dreifache dieser Summe aus-
machen werden. Eher lieRen sich vielleicht bei den
im Etat fir verschiedene Zwecke vorgesehenen
Unterstitzungskrediten  gewisse  Beschrankungen
durchfuhren; jedoch ist hier ein Urteil zunachst des-
halb schwer abzugeben, weil vor der Vorlegung der
Reichshaushaltsrechnung fir 1927 nicht festzustellen
ist, wie weit nicht gerade Uber diese Fonds augen-
blicklich bereits verfugt ist. Insgesamt erscheint es
jedenfalls fraglich, ob es dem Reichsfinanzmini-
sterium selbst bei bestem Sparwillen, der sowieso bei
den betroffenen Ressorts sicher auf gewisse Wider-
stande stoRen wird, moglich ist, mehr als vielleicht
V5der am 1, April d. J. noch offenen Ausgabebewilli-
gungen Uber das Ende des nachsten Etatjahres hin-
auszuzdgern.

Was weiterhin den geplanten teilweisen Ersatz
der Anleihebegebung durch die Heranziehung
anderer Geldquellen des Reiches anlangt, so wird
hier der Erfolg — wenn man von der Uebernahme
des restlichen Betriebsmittelfonds in H6he von
62 Millionen absieht, der aber bei den obigen Be-
rechnungen bereits bertcksichtigt ist — naturlich
vollig davon abhangen, wie sich die ordentlichen
Reichseinnahmen selbst in den nachsten Monaten
entwickeln. Man hat an dem neuen Etat bekanntlich
vielfach gerade die starken Konjunkturvoraus-
setzungen kritisiert, die bei dem Ziffernansatz ge-
macht wurden; und man wird daher auch bei einer
gunstigen Entwickelung der Reichsfinanzen kaum mit
wesentlichen Ueberschreitungen rechnen kénnen; um-
gekehrt kann dagegen im Falle einer Uber die der-
zeitigen Erwartungen hinausgehenden Konjunktur-
abschwachung leicht der Fall eintreten, dal3 die Ein-
nahmeansatze unterschritten und die Ausgabe-
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ansatze (insbesondere durch eine unerwartet starke
Arbeitslosigkeit) Uberschritten werden, Fiur die
Balanzierung der aufllerordentlichen Etats 1925 «7
wilrde dies jedoch insofern bedeutsam sein_ als in
diesem Falle letzten Endes doch wieder auf eine An-
leiheemission in irgend einer Form zurickgegriffen
werden mufte.

Da nun aber bei den herrschenden Kapitalmarkt-
verhaltnissen im Laufe des nachsten Jahres sicher
unter gar keinen Umstanden und wohl in keiner Form
mit dem Versuch einer neuen langfristigen Anleihe-
emission des Reiches zu rechnen ist, bleibt nur die
Moglichkeit, die bisher angefallenen und noch bevor-
stehenden Ausgaben des auRerordentlichen Etats voi-
erstweiterhin aus bereitenKassenmitteln desReichs zu
finanzieren. Diese Mittel, die in den letzten Jahren
bekanntlich durchweg in ungewo6hnlich reichlichem
Ausmale zur Verfigung standen (Ende 1925 in Hohe
von Uber einer Milliarde und Ende 1926 noch immer
im Betrage von rund 800 Millionen), werden nun nach
den Angaben des Reichsfinanzministeriums bereits
bis zum 1. April 1928 auf rund 460 Millionen (300 Miil-
lionen Ausgabereste + 160 Millionen Ueberschu3 von
1927) zusammengeschmolzen sein und sie sollen im
Laufe des kommenden Etatjahres nach den vor-
liegenden Berechnungen weiterhin auf etwa 200 Mil-
lionen vermindert werden. Es wirden also bereits
am Ende des laufenden Quartals 40 Millionen weniger
an freien Mitteln zur Verfigung stehen, als zur Ab-
deckung der im Rahmen des aullerordentlichen Etats
bis dahin gemachten Ausgaben erforderlich sind, und
dieser Betrag wird im Laufe des kommenden Haus-
haltsjahres durch das weitere Zuriickgehen der Be-
triebsmittel einerseits und die Effektuierung der noch
ausstehenden Ausgaben andererseits auf nahezu
600 Millionen Mark anwachse n.

Nun bedeutet das allerdings noch keineswegs,
daB in voller H6he dieser Summe nun auch sofort
neue Einnahmequellen erschlossen werden muissen,
denn ganz abgesehen davon, dal ja die Mdglichkeit
immerhin nicht von der Hand zu weisen ist, dalR sich
die Einnahme- und Ausgabeentwickelung doch noch
gunstiger gestaltet, als man zudchst anzunehmen ge-
neigt ist, verfigt das Reich bei der Reichsbank noch
Uber einen Konto-Korrentkredit von 100 Millionen
Mark; und dartber hinaus besteht die Mdéglichkeit,
bis zur Gesamthdhe von 400 Millionen Schatzwechsel
Zzu emittieren. Es wirde sich also rein rechnerisch
auch am Ende des nachsten Etatjahres nur um einen
Fehlbetrag von etwa 100 Millionen handeln kénnen,
der aber wohl auch erst zu Beginn des Kalenderjahres
1929 auftreten durfte, bis zu welchem Zeitpunkt noch
genigende Zeit zu einer entsprechenden Vorsorge
bleibt.

Demgegenitber steht allerdings der Umstand,
daR der laufende Kassenbedarl ©Ules
Reichs in Ho6bhe von etwa 300 Millionen,

eigentlich aus den unverbrauchten Etatresten unc
auBerstenfalls dem erwdhnten Reichsbankkredit be-
stritten werden soll, hier noch gar nicht beruc ¢
sichtigt ist, wodurch die Situation zweifellos ein
wesentlich ernsteres Aussehen gewinnt. Man ver-
gleiche hierzu die nachstehende Tabelle, in der )e
voraussichtlichen Geldbedurfnisse des Reichs unc e
nach den Berechnungen des Finanzministeriums zu
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ihrer Deckung benutzbaren Geldquellen einander fur
den 1. April 1927 und den 1. April 1928 gegeniber-
gestellt sind.

bis bis
14 27 1 4. 28
alles in Mill. RM
Verfiigbare Betriebsmittel:
1 EtatsiiberschuR ............. 160 1
2. Ausgabereste ........ 300 200
3. Kontokorrentkrecht bei
der Reichsbank............ 100 100
4. Sohatzweohselbegebung. . 400 400
960 700
Geldbedarf:
1 Fiur den a. o. Etat . . . . 497 760-800
2. fur die laufende Kassen-
haltung ooeeeeeeeeeeeeene. 300 300
797 1050-1100

Das Bild, das sich aus dieser Tabelle fiir die vor-
aussichtliche Entwickelung der Kassenverhéltnisse
des Reichs im nachsten Haushaltsjahr ergibt, ist nun
allerdings ohne Zweifel etwas zu ungiinstig, da gerade
der laufende Betriebsmittelfonds bei starker Geld-
beanspruchung ohne Bedenken teilweise in Anspruch
genommen werden kann, wahrend zu anderen Zeiten
die effektiven Kassenbestande sicher erheblich Uber
diesen Betrag hinausgehen. Immerhin aber kann
wohl als beinahe sicher angenommen werden, daf3
im Laufe des Sommers oder spéatestens des Herbstes

die Emission von Schatzwechseln
wahrscheinlich sogar in voller Hoéhe
der 400-Millionen -Grenze nicht zu

umgehen sein wird, und dies wohl selbst dann,
wenn sich die Situation auf dem Geldmarkte so un-
glnstig entwickeln sollte, da man an sich den Geld-
ansprichen der Wirtschaft das Primat vor denen des
Reichs zuerkennen miRte. Andererseits kann man
wohl annehmen, daR die Reichskassen in den nachsten
3—4 Monaten noch so flissig sein werden, dal3 in
dieser Zeit von einer Schatzwechselemission ab-
gesehen werden kann, besonders da ja die Mdglich-
keit einer Inanspruchnahme des Konto-Korrent-
kredites bei der Reichsbank jederzeit offensteht.
Wenn trotzdem in der letzten Zeit wiederholt kleinere
Betrage von Schatzwechseln im freien Markte be-
geben wUr(en| so waren hierfiar offenbar andere
Grinde mafRgebend, die wohl vor allem
auf geldmarktpolitischem Gebiet liegen. Spaterhin
jedoch kann die finanzielle Lage des Reichs
unter Umstanden bedenklich angespannt
werden; unj dies um so mehr, als unter den
gegeben” Verhaltnissen auch fur die Bediirfnisse des
ordentliclien Haushalts bei einer Gesamthohe des
Etats vOn io Milliarden auf einer Seite (inkl. Nach-
tragsetat) keinerlei Kassenreserven
m e hr zur Verfigung stehen.

.. Angesichts dieser Entwickelung erscheint nun
°ie, Forderung nicht unberechtigt, bei zukilnftigen
Anleibehewilligungen von vornherein Vorsorge daftr
zu Keffen, dalR sich der jetzigeZustandnicht
™ehr wiederholen kann, in der das Reich
,» cheine starke geldliche Anspannung auch bei un-
funstigen Kapitalmarktverhaltnissen zur Aufnahme

’Mer Gelder gezwungen werden und dadurch
seitlerseits noch starkere Stdérungen auf dem Markte
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hervorrufen kann. Dies kénnte nun — wenn man das
Prinzip der Anleihefinanzierung des auferordent-
lichen Etats schon einmal unter allen Umstanden auf-
rechterhalten will — nUr dadurch geschehen, dal
die bindende Bestimmung getroffen wird, daR die
Ausgabeposten des Etats, soweit sie durch Anleihen
ihre Deckung finden, nur insoweit freigegeben
werden, als die Anleiheauinahme wenigstens in ab-
sehbarer Zeit gesichert erschein Gleichzeitig wirde
man hierdurch auch der Gefahr entgehen, daf aus
laufenden Einnahmelib erschnssen angesammelte
Kassenreserven ohne Kon rolle ges Reichstages all-
mahlich de facto Zwecken ~gefuhrt werden, fir die
sie Uberhaupt nicht vorgese en sin( jsj namlich das
Geld erst einmal ausgegeben und sjncj Anleihen nicht
zu beschaffen, so bleibt auc;,, .“Volksvertretung fir
gewdhnlich nichts anderes u rig, ajs jjire Zustimmung
noch nachtraglich zu erteilen.

Die Verpfandung
von Girosammeldepotantejlen
Von Rechtsanwalt Dr. Georg Opitj!) Berlin

Das Verpfandungsgeschaft bei d*n deutschen Effek_

tengirobanken vollzieht SIC1 IS der Weise, dal aus
dem Depotbestande des | a Mdners Effekten
ausgesondert und fir den a , laubiger getrennt

verwahrt werdenl); es soll m , wie der dbrige
Effektengiroverkehr sticke °s, ~ al ., Werden, durch
Verpfandung von Girosammeldepot angteUe dgr

kostspieligeren Stickeverpfandung. ®

Die Zulassigkeit ergibt s Idung von
Sammeldepotant ex1 el kannwb aus § 1258
BGB. und ist im Schrifttum ane t). Die

gerichtsentscheidung Bd. o . ' Verpfs der die Bank
des Berliner Kassenvereins Rergeg”dungsgeschaft

zur Aussonderung von S *“ ,denotanteilet'?en ist, steht

der Verpfandung von Sam Meinung kelnesfalls im
Wege. Das ist jetzt allgemelne Mem ng "

(vgl. Riesser-Bernstein a.a. O, gt ,123). Jedes
%,
SIUMEEPELCHY. Sad fhir Has BaRZe OIR individugl

n Vil 16 der 2Geschaftsordnung fur das ~
1] V. g lu i, or Kassenvereins U D ;roeffekten-

genannlb' ,,GHine "Schecks™wnd” mnliclwt ygrpfire®Ug g|"'A '

esam Ebesetand aburnd t,\ewahrit SI Vol‘ %%rrq

D arlehn s&Lau b1i ® k Adrunen Schecks N

Durch die Aushandlgung ‘ von dieser vot«die Bank
des Berliner Kassenvereins ein PfAmrrH%ne
Aussonderung erwirbt der Darlehnsgi® _ N
den im Scheck bezeichneten N GO. st j.

(Der vollstandige Wortlaut der jw
1926, S. 478 Anm. V w Ifz ~ m  Bankarchiv x

Vgl. o pitz-Schullz m Staub-k Nr. 1§
§Q”der£f"i&‘8ﬁ HCBUAMY 28%2% Anm. o, SOPKE «ni g8
vorauseilt, Riesser-Bern Rechtsgrundlage d * A eset

5 Aufl.,, S. 129 ff., Ascher, d«ZR,djYn

losen Effektenverkehrs, S. 19 ff.. . f kejn und Effekt® Zeit-
schrift Bd. 90, S. 421, ReckeJ J«“ sS ,d mer «¢»eck
in Hoenigers Abhandlungen Verl1 | ssenschaft Bd. 2 J. 55.
v. Gierke, Handbuch der Rechts 8 zu § 1255.; 959
KRGR. 6. Aufl., Anm. 6 zu § 700 und Anm. 8

am Sammeldepot gemal? § 1205 Abs. 2 BGB. (ungeteilte
Ausilibung des Sammeldepotmitbesitzes durch den Pfan-
dungsglaubiger) oder nach § 1206 BGB. durch EinrAumung
des mittelbaren Mitbesitzes am Sammeldepot in der
Weise, dal dem Pfandungsschuldner der mittelbare Mit-
besitz gleicher Ordnung erhalten bleibt (gemeinsame Aus-
Ubung des Sammeldepotmitbesitzes durch Schuldner und
Glaubiger). Nur der Weg Uber § 1205 Abs. 2 BGB. er-
scheint ratsam. Die EinrAumung des Mitbesitzes gemaR
§ 1206 BGB, mag dem Pfandbesteller etwas mehr Schutz
gewadhren (vgl. JW 1926, S. 479 Anm. 49), im Bank-
verkehr kommt es aber auf die starke Stellung des Pfan-
dungsglaubigers und auf die schnelle Verwertbarkeit der
verpfandeten Wertpapiere an. Im Ubrigen entspricht die
pfandweise Anteillibertragung (8 1205 Abs. 2 BGB.) der
Stellung, die nach der geltenden Verpfandungsabrede
(8 16 GO.) dem Pfandungsglaubiger eingeraumt ist.
Riesser-Bernstein (a. a. O., S. 130) schlagen vor, daR die
Effektengirobanken und auch die Banken den Beteiligten
beide Verpfandungsmaoglichkeiten zur Wahl stellen
sollten, da es darauf ankomme, ob der Glaubiger hin-
reichend zuverlassig sei oder nicht. Dald die Banken
ihrer Depotkundschaft beide Verpfandungswege offen-
halten sollten, erscheint aus dem Gesichtspunkte der
Dienstbereitschaft empfehlenswert, dagegen besteht fir
den Verpfandungsverkehr der Banken untereinander (als
Kunden der Effektengirobanken) kein Bediirfnis, da ihre
Effektengirobank ihnen beide Wege offen halt.

Die Art und Weise der Besitziibertragung gern. § 1205
Abs, 2 BGB. ist in JW. 1926 S. 478/9 eingehend geschildert.
Die Abtretung des Herausgabeanspruches gemal3 § 870
BGB. kann die Uebertragung des mittelbaren Mitbesitzes
am Sammeldepot nicht vermitteln, weil sich der Heraus-
gabeanspruch des Sammeldepotteilhnabers generell auf
eine Anzahl von Effekten bezieht, also nicht auf den
Gegenstand des zu Ubertragenden Mitbesitzes, namlich
den gesamten Sammeldepotbestand. Der Besitzwcchsel
geht vielmehr in derselben Weise vor sich, wie beim
roten Effektenscheck. Der Kassenverein als unmittel-
barer Besitzer halt im Einvernehmen mit den Beteiligten
fortan das Sammeldepot nicht fir den Pfandungs-
schuldner, sondern fir den Pféandungsglaubiger mitver-
wahrt (88 688, 181 BGB.), und mit dem Wechsel des Ver-
wahrungsverhdltnisses geht der mittelbare Mitbesitz an
dem Sammeldepot ohne weiteres vom Pfandungsschuldner
auf den Pfandungsglaubiger Uber, da der mittelbare Mit-
besitz mit dem Sammelverwahrungsvertrage verknipft ist.
Der Besitz folgt dem Recht aus dem Vertrage und teilt
dessen Schicksal (vgl. JW 1926, S. 478 und das Anm. 43
wiedergegebene Schriftum, dazu noch Staudinger, Vorbe-
merkung zu den Anmerkungen zu § 870 BGB. und An-
merkung Il, 1c zu § 868 BGB.). Der Pfandungsschuldner
wird mit dem Abschlu? der Verpfandung und der Ueber-
tragung des mittelbaren Mitbesitzes mittelbarer Mit-
besitzer zweiten Grades (88 871, 868 BGB.). Eine be-
sondere Anzeige der Verpfandung an die Effektengiro-
bank als (unmittelbaren) Besitzer (8 1205 Abs. 2 BGB.
SchluBworte) ist nicht erforderlich, da der Kassenverein
durch Einreichung des griinen Effektenschecks — sei es
von seiten des Pfandungsschuldners oder des Pfandungs-
glaubigers — ausreichend verstandigt wird (8§ 16 G.O.,
JW 1926, S. 479, Staudinger Anm. 2b zu § 1205 BGB.).

Die stlckelose Ausgestaltung des Verpfandungs-
geschéfts ist also ohne Verminderung der Rechtssicherheit
durchfihrbar; wirtschaftlich ist sie ein Gebot
der Stunde (&hnlich Riesser-Bernstein a. a. O. S. 130).
Die Kostenersparnis liegt auf der Hand. Die Aussonde-
rung der Sticke, deren besondere Aufbewahrung fir
die Pfandungsglaubiger und die dadurch bedingten Ar-
beitsgange fallen weg; es bleibt nur die Buchung auf
Pfandkonto (brig.

DaR die Effektengirobanken bisher noch nicht dazu

Ubergegangen waren, den Verpfandungsverkehr nach dem
Vorschlage JW 1926, S. 478 stlckelos zu gestalten,
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wozu die Banken nach ihren neueren Geschéftsbedin-
gungen langst Ubergegangen sind, ist auller anderem
darauf zuruckzufuhren, daf3 es in den G.O. der Effekten-
girobanken, wenn man von der Abrede Uber den Effekten-
fern giroverkehr absieht (vgl. 8§ 25a G.O. auch Bankarch.
XXV, S 403/4), an einem ausgesprochenen Be-
kenntnis zum Sammeldepotgedanken Uberhaupt fehlt. Es
finden sich keine ausdricklichen Abreden uber
die Entstehung und Uebertragung von Miteigentum3.
Weder von ,Sammeldepot” oder ,Vermengungsdepot
noch von ,Anteil” oder ,Miteigentum” ist die Rede. Der
Wortlaut der G.O. macht den Eindruck, als héatten ihre
ersten Verfasser an Quantitdtseigentum gedacht. Dar-
unter stellt man sich das Eigentum an einer lediglich
zahlenmaRig bestimmten Menge aus einer Masse gleich-
artiger Gegenstande vor. Mit einer solchen Konstruktion,
die auch Breit (Bank-Arch. XXV, S. 422) in den
Kreis seiner Erwagungen zieht, ist aber, wie Metze
(@a 0. Bd. 90, S. 390) zutreffend ausfuhrt, unter dem
geltenden Recht nichts mehr anzufangen, schon weil sie
die exakte Durchfiihrung der Besitziibertragungsgeschafte
nicht gewéhrleistetqd. Die Effektengirobanken verhalten
sich zurzeit so, daR sie in der Praxis die ihnen uUber-
gebenen Effekten nicht gesondert fur jeden Einlieferer
aufbewahren, sondern gesammelt nach Gattungen, dai
sie dies auch in der G.O. (8 7) zum Ausdruck bringen,
daR sie es im Ubrigen aber der Wissenschaft Uberlassen,
zu erforschen, was bei dieser Handhabung rechtens ist.
Es hat sich nun im Schrifttum die herrschende Mei-
nung herausgebildet, dal3 Miteigentum durch Vermen -
gung (88 947/948 BGB.) anzunehmen sei5. Diese An-
sicht teilen auch noch Martin Wolff (Lehrbuch des
Birgerlichen Rechts, 7. Bearb. 8 72), KRGR. 6. A. (Anm. 6
zu 8 700 und Anm. 3 zu § 948 BGB.) und Staub-
Koenige (a a 0., sie hat aber auch Gegner gefunden,
und die Meinung, Girosammeldepotmiteigentum entstehe
im Wege der Vereinbarung, gewinnt Boden (vgl.
Metze a a 0. Bd. 90 S. 383 ff., Riesser-Bern-
steinaa0. S 115 v. Gierkea.a.O. S 959). Gegen
die Vermengungstheorie werden die Vorschriften der
88 947 Abs. 2, 948 Abs. 2 BGB. ins Feld gefuihrt, die aber
nicht Platz greifen (vgl. Opitz JW 1926, S. 2063, Breit
Bank-Arch. XXV, S. 422/3 und Martin Wolff a a O.
Anm. 16). Auch was Metze (a a 0. Bd. 90, S. 383 ff.) zu
den eben genannten Gesetzesbestimmungen ausfihrt, ist
nicht Uberzeugend. DaR das UnverhaitnismaRige der
Trennungskosten nur nach dem Verhaltnis der Kosten zum
Werte der auszusondernden Effekten zu beurteilen sei und
nicht nach volkswirtschaftlichen Erwégungen, erscheint
durchaus nicht ,natirlich". Das Verhéltnis der Trennungs
kosten zu dem Werte der auszusondernden Sachen Is
gewil3 eine Erkenntnisquelle, aber nicht die alleinige unc
ausschlaggebende. Heute schon gar nicht, wo die Ruct-
sicht auf die ,anderen" (vgl. Motive zu BGB. IlI, 359/ J
durch Erstarkung des Gemeinschaftsbewuf3tseins mehr in
den Vordergrund getreten ist. Diese soziale Gebunden-
heit kommt auch darin zum Ausdruck, dal dem ne-
teiligten nicht die Befugnis gelassen ist, die Trennung
auf seine Kosten zu verlangen (Motive a. a. 0.). u les

2 Aehnlich KRGR. 6. A.,, Anm. 6 zu § 700 BGB. L

*) Vgl. auch W 111 ekind, Depotarten, S, 87 und K «
387, Den Pandektenstreit, ob bei der Vermengung uaa
eigentum (Dernburg Bd. 1 § 210) oder Miteigentum (Wj ,
Bd. 1 8 189) vorliege, hat das geltende Recht im 1 “ei
Miteigentums entschieden. Im Ubrigen ist (auch 1
Staudinger Anm. Id zu 8§ 948 BGB.) die Frage der ,|
sehen Geltendmachung“ und die materiell-rechtlic e ‘q
nicht immer genldgend klar auseinandergehalten wor e | '
Bd. 4 S. 41). Die Klage geht heut wie im alten Kom au,
attungsmalige Leistung, grindet sich aber auf Jrl ?'V ,,
?§§ 948, 947, 752, 420 BGB. - 1 3 pr. dig. de rel vmd. 6,1.7
puta meum et tuum argentum in massam redactuin .
nobis commune, et unusquisque pro rata ponderis Qi
massa habemus vindicabimus . . . vgl. auch 1 5 eo ).

5 So wohl auch RG. 21, S. 33 und LZ. 1908, S. 233, vgi.
hierzu aber KRGR., 6. A., Anm. 6 zu § 700 BGB.
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gilt ganz

besonders fiur die Wiederaus-
sonderung

sammelverwahrter Wertpa-
piere. Das wirtschaftliche Moment ist
hier allein maRgebend, da durch die
Wiederaussonderung keine neuen wirt-
schaftlichen Werte geschaffen werden
konnten (KRGR. 6. A. Anm. 3 zu § 948 BGB.). Zu der
angeblichen Anziehungskraft (8 947 Abs. 2 BGB.) der
~Aktienpakete" ist zu bemerken, dal beim Girosammel-
depot die sammelverwahrten Wertpapiere gleichméRig
behandelt werden ohne Unterscheidung von Haupt- und
Nebensache. Ein Aktienpaket bedeutet nichts anderes
als eine Anzahl von Aktien und ist gegenlber der ein-
zelnen Aktie kein selbstandiger Sachinbegriff (Seuff.
Arch. 73, 121, auch Breit Bank-Arch. XXV, S. 424). DalR
ein Teil der vermengten Sachen gréRer ist als ein anderer
eben hinzugekommener, macht den gréReren Teil nicht
zur Hauptsache (RG, Gruch. 68, 521 und KRGR. 6. A,,
Anm. 2 und 3 zu § 948 BGB.).

Im Ubrigen tragen die Gegner des Vermengungsge-
dankens dem Umstand nicht genliigend Rechnung, daRR die
Wertpapiere, die an sich zu den vertretbaren Sachen
zahlen (8 91 BGB.), bei der Sonderverwahrung rechts-
geschaftlich wie nicht vertretbare Sachen behandelt wer-
den (vgl. Staudinger, Anm. 2 zu § 91 BGB,, Riesser-
Bernstein a. a 0. S. 93) — wobei die Wertpapier-
nummer als Wesenbestimmendes Merkmal benutzt
wird —, wahrend bei der Sammelverwahrung die
Hinterleger sich mit der Ruckgewéhr gleichartiger Stiicke
einverstanden erklaren (8 7 G.0.), womit klargestellt ist,
daR die hinterlegten Wertpapiere von dem Zeitpunkte der
Einlieferung ab ihrer Natur entsprechend als vertretbare
Sachen auch gattungsmaRig behandelt werden sollen. Die
Effektennummern haben dementsprechend fir die Zeit-
dauer der SammelverwahrungQ nach der Geschéftsabrede
ihre Bedeutung ajs wesenbestimmendes Merkmal ver-
loren. Sammelverwahrte Wertpapiere sind
also stets reine Gattungssachen und als
solche zu behandeln. Der Sammeldepotbestand
ist wohl teilbar jm Sinne von § 420, aber nicht
trennbar imSinne von § 948 BGB.; die Ausscheidung
von Wertpapjeren in ¢er Weise, dal das alte Eigentum
wieder erscheint, wie es bei der Einlieferung noch be-
stand, ist nicht mehr maéglich.

, Die Anhanger der Vertragstheorie sind der Meinung,
dal die Vereinfarun(s des Girosammeldepotmiteigentums
sich schon jetzt aus der GO.7) ergebe (Metze a a O.
Bd. 90 b. 392. ,Der Wille der Hinterleger, am Sammel-
depot mdeigentumsberechtigt zu sein, ist so offenkundig,
dad es sich ertbrigt, ihn besonders auszusprechen.", vgl.
ferner W7jgkind Depotarten S. 52 ff. in L. Z 1910
S. 756/7, v. Gierke a. a. 0. S. 959/60 und Riesser-Bernstein
a.a G S 115. Diese Meinung hat viel fir sich und
deckt sich zweifellos mit der Absicht der Effektengiro-
banken g jgj. ibnen als Effektengirokunden ange-

..) Im Ubrigen behalt die Nummer als Beweismittel des
/n 7 U 1 Besitzes ihre Bedeutung. So bestimmt z. B. § 3
mhi Vv ? der Hinterleger eingelieferte Papiere, die sich als
nicht !leferbar herausstellen, zurlicknehmen muR.
8§ 7 G.O.. ,Aufbewahrung der Effekten.
Die ~gelieferten Effekten werden nicht speziell aufbewahrt,
sondern gen |(ieichnamigen Gesamtbeslédnden dieser Effekten
hinzugefligt Qer Einlieferer begibt sich von vornherein des
langen 1bestimmte Nummern oder Abschnitte zurlickzuver-

,  5® Bank des Berliner Kassenvereins ist als Verwalterin
ina ilr°-Effekten-Depots nicht befugt, Uber die in das Depot
Ten eferten Stlicke anders zu verfiigen, als auf Order derjem-
hen' deren Gunsten die betreffenden Effekten aufbewahrl
& sie ist insbesondere nicht ermachtigt, sich zur Eigen-
tumerjn ger Gbernommenen Stiicke zu machen, sofern nicht zu
p reP Gunsten verfligt ist. Sie kann an den {bergebenen
f, Pleeen ein Pfandrecht oder ein Zurlickbehaltungsrecht nur
solcher Forderungen gegen den Empfangsberechtigten
exd machen, welche mit Bezug auf die fraglichen Papiere
tsSden sind."
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schlossenen Banken; die letzteren erklaren ihrer Sammel-
depotkundschaft gegeniber die Aufrechterhaltung des
Eigentums in Form von Miteigentum ausdrtcklich.
Immerhin wird in KRGR. 5 a, Anm, 6 zu § 700

BGB. die Meinung vertreten: ,Nur durch Ver-
mischung werden sie e (die Eigentimer Mit-
eigentimer), denn Eiklarnngerii welche auf eine

rechtsgeschéftliche Herstellung des Miteigentums abzielen

konnten, werden von dem Einliefernden nach der GO.
nicht _abgegeben. Die Aufnabme ejner aus-

dricklichen SamineldepOjlnjje®genjums_

abredein die GO. erscheintdabcrratsa nmgj

Der erste Schritt ist Ubrigens bereits getan, namlich
bei der Effektenfern girovergjnbar (8 25a G.0.)).

Hier ergibt sich die Notwen Ufkeit einer Abrede, da man

zwar davon ausgehen kann, dan die be; einer E{fekten_

girobank unmittelbar sammelverwahrten Effektenbe -
stande sich vermengen, a diese Vermengung sich
aber nicht auf die Sammeldepot ant ei le erstreckt, die
die Effektengirobank fii lir™ i~ektengirokunden bei
einer anderen Effektengirobank unterhdlt (0O nitz
Bankarch. XXV S. 403 ff). ~ I®igentum an solchen
Sammeldepotanteilen einer . J*®ogirobank bei aus-
wartigen Effektengirobanken a  Or die Girokunden der
einheimischen Effektengirobank nicht im Wege der Ver-
mengung, sondern nur im Wege-cler Vereinbarung be-
grindet werden. Nur fur die aus™ rts beteiligte Effekten-
girobank selbst, und auc:i a Wim Einlieferungs-
geschéft, kann Miteigentum a el der auswartigen
Effektengirobank sammelverwahrten Effekten jm Wege
der Vermengung entstehen, der  ektengirokunde der
einheimischen Effektengirobank  kegen erwjrut nicht

unmittelbar Miteigentum beiv] " j*"&artigen Effekten-
girobank, sondern erst durch Vermi lu®g Seiner Effekten.

8irobank, die das yon ihr . *>orben(?1 ammel-
epoteigentum an ihn nuteigentumswe,< durc uchung

weiterleitet.
Man kann das Sammeldep”~™. N

tum verabreden, ohne den JOden derVer-
mengungstheoriezn verl* @ Das bcdeutet
nicht zweierlei wollen. : vereinbarte

iteigentim,  wahrend @ionfindgcg § " VS Wi,
der Beteiligten unabhangig entstent Aher ebe dcs-
halb kann beigles nebeneinander bBeseh®i d.e Verein-

barung, daR Mit@@eiiium shidhen R "ufy C:e Ueber-
zeugung, daR es UAabRangig daven ms Bas” Ueb-er

Vereinbarung und die Besitzibzettagguggsh”” " sind
dann eben, soweit die Vermengung U, obk prak.
tischen EinfluR auf die Entstehung des M:itxg « P"

das naturgemaf jeweils nur einma
kann, entweder im Wege der Vermeng * °der im Wele

der Vereinbarung - und, soweit es n ~en die
eigene Ueberzeugung herausstellen soUte, dai¥fi gen die

gewisse Zeit oder fiir die ganze Zed des V ,tur eine

"&sejn frpfpn

Mit dieser ausdricklichen Verein™ 2

Sammeldepotmiteigentums ver b  einer ju*e Ver-
mengungstheorie und um das j f ™ dBedeutung,”eigen.
tumsvereinbarung fur die B>d die

1 ** in dieser Richtung Nk
» Sehr bemerkenswert 1S .cjn (S. 115%, es sej die
arnung von Riesser-Ber n 948 B G "tik-

Die Verpfandung von Girosammeldepotanteilen.

197
ob Vermengung oder Vereinbarung, in
jedem Falle zielt der Vorgang auf das

gleichgeartete Miteigentum und auf die
gleichgeartete Gemeinschaft.

Die Miteigentumsvereinbarung selbst wiirde in § 7
G.O. einzufuigen sein, etwa wie folgt: ,Aufbewah-
rung der Wertpapiere. Die Bank des Berliner
Kassenvereins verwahrt die hinterlegten Wertpapiere fir
die Hinterleger nicht gesondert, sondern nach Gattungen
gesammelt; es ist vereinbart und wird durch Buchungen
kenntlich gemacht, da den Hinterlegern von dem Zeit-
punkte der Einlieferung ab an dem Gesamtbestande der
betreffenden Gattung Miteigentum nach Bruchteilen im
Verhéaltnis der eingelieferten Einheiten zum Gesamt-
bestande zusteht (Sammeldepot). Die Bank des Berliner
Kassenvereins ist ermachtigt, anstelle der hinterlegten
Wertpapiere gleichartige zuriickzugewéhren; sie ist aber
mangels anderer Weisung nicht ermachtigt, die sammel-
Nerwahrten Wertpapiere sich anzueignen oder sonstwie
zu ihrem eigenen Nutzen dariiber zu verfligen; ein Pfand-
recht an einem Sammeldepotanteil oder ein Zurick-
behaltungsrecht kann sie nur wegen solcher Forderungen
an den Empfangsberechtigten geltend machen, die mit
Bezug auf die betreffende Einlage entstanden sind."

Durch diese Abrede ist die Einigung Gber den Erwerb
von Miteigentum am Sammeldepot klargestellt. Zur
rechtsgeschéftlichen Begrindung dieses Miteigentums
sind dann noch die betreffenden Besitziibertragungs-
geschafte erforderlich. Bei diesen Rechtsgeschiften
handelt es sich um die Uebertragung von Mitbesitz mit
dem Endziel, dal samtliche Effektengirokunden am Giro-
sammeldepot mittelbaren Mitbesitz haben sollen. Der
Umstand, dal die an einem Girosammeldepot beteiligten
Effektengirokunden einander nicht kennen — sicherlich
nicht ihr Beteiligungsverhéltnis — und ferner der Um-
stand, daf? sich die vertraglich angestrebten Miteigentums-
qguoten bei jeder Ein- und Auslieferung fiir alle Beteilig-
ten andern, haben offenbar dazu beigetragen, daf} die in
ihrer Vielgestaltigkeit leicht unheimlich wirkende Ver-
tragstheorie ,trotz ihrer unverkennbaren Vorzige so
wenig Anhanger gefunden hat“, was Metze (a. a. 0. Bd. 90,
S. 397) auffallend findet. Die Vermengungstheorie er-
fordert in der Tat fir die Begriindung des Miteigentums
keinerlei Vereinbarungen und Besitzibertragungshand-
lungen und keinerlei Ueberlegungen, wie man sich diese
Vereinbarungen und Handlungen vorzustellen hat, es
handelt sich vielmehr um einen tatséchlichen einfachen
banktechnischen Vorgang, den sich jeder leicht vorstellen
kann. Diese Einfacheit im Aufbau des Miteigentums bei
der Vermengung einerseits und das bisherige Fehlen einer
ausdricklichen Miteigentumsabrede in der G.O. anderer-
seits haben sicherlich dazu beigetragen, dal3 die Vermen-
gungstheorie bisher vorherrschte.

Was die auf Schaffung von Miteigentum am Girosammel-
depot zielenden Uebertragungsgeschafte anlangt, so kann
auf die ausfuhrliche Darstellung Metzes (a. a. O. Bd. 90,
S. 383 ff.) Bezug genommen werden. Die Bedenken wegen
des Kontrahieren mit ,unbekannten Teilhabern ver-
schwinden, wenn man sich vergegenwartigt, da® bei allen
notwendigen Uebertragungsgeschéften die Effektengiro-
bank als Beauftragte (8 7 G.O. neue Fassung) und in
Stellvertretung ihrer Effektengirokunden mit sich selbst
rechtsgeschaftlich handelt, und dal ihr alle Sammel-
depotanteile mit allen ihren Quoten bekannt sind. Es
kommt darauf an, dai? die Effektengirobank ihren Sammel-
depotkunden den mittelbaren Mitbesitz an den einge-
lieferten Wertpapieren vermittelt. Das macht keine
Schwierigkeiten, da ein fur allemal (8 7 G.O. neue Fas-
sung) vereinbart ist, daf} alle Neueinlieferungen von der
Effektengirobank fiir die Sammeldepotteilhaber in Sam-
melverwahrung genommen werden sollen. Die Effekten-
girobank erwirbt an den eingelieferten Wertpapieren un-
mittelbaren Fremdbesitz und die Teilhaber Eigenmitbesitz
(88 868, 929 BGB.). Dem neuen Hinterleger wird dagegen
an dem bisherigen Sammeldepotbestande der mittelbare
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Eigenmitbesitz eingerdumt, indem die Effektengirobank
fortan den bisherigen Sammeldepotbestand auch fir den
neuen Hinterleger mit in Sammelverwahrung halt, wie dies
schon JW. 1926 S. 478 fur das Uebertragungsgeschalt
eingehend geschildert worden ist, und wie dies Metze

(@ a 0. S 395/96) darstellt. Wie man sich im ein-
zelnen die Uebereignung der ideellen Quoten beim
Einlieferungsgeschéft zu denken hat, ist schon von Witte-
kind (Depotarten, Wirzburg, Diss. 1909, S. 52 ff. auszugs-
weise Leipz. Zeitschrift 1910 S. 753 ff.) dargestellt (zit.

bei Metze a. a. 0. Bd. 90 S. 391, vgl. auch Metzes Kon-
struktion). Diese Darstellungen sind im wesentlichen zu-
treffend, aber nicht ganz genau. Man wird sich den Gang
dieser Uebereignungsgeschafte bei der Einlieferung zum
Sammeldepot etwa wie folgt vorstellen kénnen: Jeder

neue Hinterleger behalt von seinen zum

Sammeldepot neu eingelieferten “Ein-
heiten denjenigen ideellen 1eil zu Eigen-
tum, der von der Summe der neu einge-
lieferten Einheiten als Z&hler und von

der Summe aller Einheiten des Sammelm
depotbestandes (einschlieBlich der Neu-
einlieferung) als Nenner gebildet wird;

den restlichen ideellen Teil der eingc-
lieferten Einheiten Ubereignet er durch
Vermittelung der Sammeldepotstelle) an
seine Sammeldepotteilhaber zu Mit-
eigentum nach ideellen Teilen die sich

nachdenbisherigenQuotenderTeilhaber

bestimmemdagegen Gbereignet ihm jeder

Teilhaber (durch Vermittlung der Sam-

mel depotstelle) aus seinem bisherigen

Sammeldepotbestande denjenigen ide-
ellen Teil, um den sich sein bisheriger

ideeller Teil infolge der Neueinlieferung

zahlenmafRigmindert.

Wenn also zu einem Girosammeldepot von beispiels-
weise 7 Einheiten, an denen die Teilhaber A,.und B mit
2 und 5 Einheiten beteiligt sind (zu =/7 und <)
dritter neu Hinzukommender C zum Girosammeldepot
drei Einheiten einliefert, so behalt dieser von jedem der
drei eingelieferten Wertpapiere 3Jio und ubereignet /io
an A und B im Verhéaltnis von 2 zu 5; dagegen erhalt
er von A aus dessen bisherigem Sammeldepotanteil /70
@7_ 2/ und von B aus dessen bisherigen Anten
«/M (V,—510) Ubereignet. C. erhalt so von A und
zusammen aus dem bisherigen Girosammeldepot die er-
strebte Quote (¢/» + 15170 = 3fi0). In Aktieneinheiten um-
gerechnet ergibt sich folgendes Bild: C. liefert drei Aktien
ein, behalt davon “37% Aktien (3 mal 310 und erhalt au
dem bisherigen Girosammeldepotbestande von ™
Aktien (7 mal «") und von B 105/70 Aktien (7 mal
50. Auf C kommen dann also 21070 Aktien ('O =
L0+ 1Tro), d. h. drei Aktien.

Fir das Auslieferungsgeschaft gilt crd"
sprechendes: Der aus einer Sammeldepo
gemeinschaft ausscheidende Hinter leg
erhalt (durch Vermittelung der Effekt
girobank) von seinen Teilhabern
ideelle Quote an den auszuhefernd

Wertpapieren uberei?net und ub,ere!flen.
dagegen (durchVermittelung der Eff ek

girobank) seine Quote an den im Sam An
depot verbleibenden WertpaPl?r tsu.
seine bisherigen Teilhaber im *c mel-
nis ihrer Beteiligungen am Girosa
depot. Wert-
Ist der Hinterleger bei der Einlieferung DQibe-
papiere bereits an dem bisherigen Girosamme t- vofi
stéande beteiligt oder bleibt er es bei der AusUe» « den
Wertpapieren an ihn, so andern sich die zu upe * ben
Teile entsprechend, besondere Schwierigkeit
sich aber nicht. Hziert er-

Diese Uebertragungsgeschafte mégen k° ” bt cjnfach-
scheinen, gestalten sich aber in der Praxis r

Die Verpfandung von Girosammeldepotanteilen.

Das Reichsgericht verlangt in standiger Recht-
sprechung fir den Abschlul? von Vertrdgen, wie sie die
Effektengirobank als Vertreterin ihrer Effektengirokunden
mit sich selbst abschlie3t, um die Eigentumsverhaltnisse
hinsichtlich des Girosammeldepots im Sinne des verein-
barten Miteigentums zu ordnen, eine ,aufRerlich in die
Erscheinung tretende, den Willen zur Eigentumsiber-
tragung kenntlich machende Ausfihrungshandlung®
(116, S. 202). Auf die Ein- und Auslieferungsgeschafte
zu und aus dem Girosammeldepot der Effektengirobank
angewandt, bedeutet dies, daB die Miteigentums-
Ubertragungsgeschéfte, die jede nach dem gegebenen
Beispiele sich ergebende Ein- oder Auslieferung mit sich
bringt, durch die Buchung — die Buchung ist im Sammel-
depotgeschaft eine ausreichende Ausfihrungshandlung
(Riesser-Bernsteina a O, S 157) — in Erschei-
nung treten mussen. Es handelt sich hierbei bei jeder Ein-
und Auslieferung méglicherweise um tausende kenntlich
zu machende Ausfiihrungshandlungen. In dem erwéhnten
Rechtsstreit (RG. 116, S. 202) scheint die Berufungs-
instanz an dieser Aufgabe verzweifelt zu sein, denn sie
fuhrt aus, ,eine solche Eintragung sei undurchfihrbar,
weil der Bruchteil sich bei jeder Neuanschaffung andere".
Richtig ist an dieser Ausfilhrung nur, dal sich der Mit-
eigentumsbruchteil eines jeden Sammeldepotteilhabers bei
jeder Neuanschaffung (und jeder Auslieferung!) andert, un-
zutreffend ist es aber, dal} die Eintragung aller dieser
Briiche in die Bicher der Bank undurchfiihrbar sein soll.
Diese Eintragung geschieht in Wirklichkeit bei jeder Ein-
oder Auslieferung fiur affe Teilhaber, und deren Quoten
werden dann wieder entsprechend dem Verhdltnis ihrer
Einlagen zum Girosammeldepotbestande neu eingetragen.
Gewil3 sind hierbei unter Umstdnden Tausende von
Bruchteilen in die Blicher der Bank einzutragen, dies ist
aber ohne Ricksicht auf die Zahl der beteiligten Effekten-
girokunden durch zwei recht einfache Buchungen zu er-
reichen. Das sdl im folgenden an dem vorher gegebenen
Beispiele schematich dargetan werden.

Im Girosammeldepot sind A und B mit 2 und 5 Ein-
heiten beteiligt, in dcn Depotbichern der Effektengiro-
bank tritt dies wie folgt in Erscheinung:

Personliches DepOtbuch

Sachliches Depotbuch
A. B5I .Phonix“ -Aktien

LPhonix® -Aktien

B- B-M 5000, phonix“-Aktien RM 2000,— A.
RM 5000,- B.
RM 7000,-

Nach dem Willen der buchenden Effektengirobank
(8 7 GO. nelk Fassung) bedeuten diese Eintragungen, daf
sich aus dem persoénlichen Depotbuch der Zahler des fir
jeden | eilhaber sich ergebenden Miteigentumsbruchteils
ergibt und aus dem sachlichen Depotbuch der — fir alle
Teilhaber gieiche _ Nenner! (JW. 1926, S. 475). Es liegen
nicht die geringsten Bedenken vor, einen Bruch in der
Weise zu verbuchen, dal? Z&ahler und Nenner getrennt in
verschiedenen Blchern eingetragen werden! Es mul3 nur
mit ausreichender Klarheit zum Ausdruck kommen, wie
Zahler unj Nenner zusammengehoren. Diese Klarheit
ergibt sich hier ohne weiteres, da alle Briiche einen ge-
mcinschaftiicijhen Nenner haben.

Llefet nun C RM 3000,— ,Phonix -Aktien
Girosammeidepot ein, so ergibt sich folgendes Bild:

PersOtiiiches Depotbuch
5{i2000,- ,Phonix“ -Aktien

zum

Sachliches Depotbuch
JPhonix“-Aktien

5000,- ,Phdnix“-Aktien RM 2000,— A.

u 3000,— ,Phonix“-Aktien RM 5000,— B.
RM 7000,-

RM 3000,- C.
RM 10000,-

pMS haben also gelegentlich der Einlieferung der

3000— ,Phdnix"-Aktien durch C zwei Eintra-
gungen stattgefunden, eine im persoénlichen und eine im
pichen Depotbuch. Gleichwohl sind, wenn man — wie
dles Verabredeterweise als gewollt angenommen werden
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mull — die Nennbetrdge im personlichen Depotbuch als
Zahler und den Nennbetrag des Gesamtbestandes im
sachlichen Depotbuch als firr alle Teilhaber gemeinschaft-

lichen Nenner anspricht, drei Miteigentums-
bruchteile neu elngetragen worden ()
namlich

2000 5000 3000

10000 10000 n “foOO0

Dieses Beispiel zeigt, daR bei jeder Ein - oder
Auslieferung die buchméalige Kenntlich-
machung aller Mlte'*entumsbruchteile
durchfihrbar ist, ”atdlich durch zwei
Buchungen, ganz gleich gultig, welche An-
zahl von Teilhabern in Betracht kommen
und wieviel auch immer dementsprechend
Bruchteile einzutr gEen sind. Das hat das Be-
rufungsgericht in dem erwa 1len Rechtsstreit (RG. 116,
206) verkannt0.

ri Dieses Reichsgerichtsurteil bctrif* jm Gbrigen nicht das
Girosammeldepot. Es streift ‘® j*eldepotfrage insofern,
als es untersucht, ob ein hall r ksammeldepot vorliegt,
wobei es zur Ablehnung k" melT *sant ist, daR das
Reichsgericht tberhaupt von ? Pat spricht und im Zu-
sammenhang damit von MUeig gamm‘'s auf eine Anerken-
nung der dinglichen Natur d . I v erwahrung schlie3en
lakt. Die AeuBerung des Reic 6alj R' »die Klagerin Uber-
sehe hierbei, da ein derartig ” .jjensa™»ertragung des Mit-
eigentumsbruchteils gerichtete . nicht auBerlich er-
kennbar gemacht werden kann wie TaUe def 88 ~ 181

BGB. notiWendig sei", erweckt um die*t»ten Blick den An-
schein, al lle i | & ffassunga

rufungsgeﬁgmg ',;&&?' é@%hé@ ) ng’-"durchf&hrbar, da
der Bruchteil sich bei jeder Neu - dgnn ,j adere", bestatigen;

das.ist afer QAL Mgl Wy pungsgellcht Reghaereht be-

WH\Gdit der Lokalbankier BTREUAR T Sem jteigentimer von
Wertpapieren werden koénne,-chafts Uber”lbankier ihm in

Ausfihrung eines Kundeng ereinstimn$)et habe. Das
Reichsgericht kommt hier folgert,mit dem Be-

ufungsgericht zur Verneinun nici| Mitl5ta0 der Lokal;
Banﬂgerg emen sprec?lend se?nen Rn%ed A auf
den Kunden ibertragen kon . auf .hierbei auf dem
Worte ,weiter” und im folgenden batze. Worte

artiger". Es ist ja ohne w , nmmeldepot an

missionsweise Erwerb eines Weiter ijvlls als nicht
erfolgt festgestellt w'rd, von ~  kanlli und ~tragung eines

olchen Anteils nicht di esitzkonstitut ei ei-
perecUé eretragung im $\lege des Eeau K 4" 'Rt IX(;nnt_
lieh gemacht werden kan , pjje Am$jt kenntlich
machen kann, was, gar mc filrchaus folgeri<,i’krungen Aes
Reichsgerichts erschgmen also g gen A
Frage, ob es ausreichen bUchung ausreicheAungen beim
Sammeldepotgeschaft dur ., se ntﬁche,{duRg d ken tIi.cP]
gemacht werden kdénnen, hat d ese renttc FSIC
das Reichsgericht selbst aul3eA Buchung Jiesser-
Bernstein (S. 157), die mit Recht ~ ~ ~~*AuSreichcnd
bezeichrgen, héaben zutreffend h « entgegend ?ksgerichts-
entscheidung dmser .hrer Memung mcM™M™ ;m
Ubrigen an einem ™ 2 der
Einrdumung des en unterliegt keinem 2Zy,?. Miteigen-
tum cingeraum , A N A gurc sachgenidRe Buckel. Eben-
SO wie “er Lokalbankfer durch Saéngem Buchern|®~en
teilung von Zahler u sjck fur se;ne Kunden > Haus-
sammeldepot unmi kann er gjn solches $4 ‘azurich-
ten in der Lage ist, ., ten an Wertpapieren, gj*ridepot

HEineRinRkMBAeReRUSnem ZERIFHRBIKIER Veryaien ugr unter

hat auch die Berufungsiista , ais zulassig. h*U ch s -
gericht gerigt zu werd” dal es an ®nrlt Ichnet;
sie hat nur tatsachlich g 'jer gerforderlicheri.olghen
Uebertragung zu Miteigentufyobei &se B u € h.unluReren
Handlung gefehlt habe, — ws ausreiche n *om
Beruwfumgsgerichi . a ausgefuhrt, dar age.
sehen wird! —, und sie w echsel des Brucht™n eine
solche Eintragung beim Ausfuhrung ist schon Maicht
durchfiihren lasse. Diese le edericht nur beilaufig » «halb
belanglos, weil sie vom Beru, . ” ertigt und vom Reichs" acht
wurde, von der Revision “ cht aber auch bereit.*icht
nicht behandelt worden ist, es dargetan, die Eint, sge.
fuhrt, dal sie irrig ist, weil e ' :nfach durchfihrbar "Sang
der Briiche buchtechnisch se fn

der kom-
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In der vorstehenden beispielsweisen sinnfalligen Dar-
stellung ist davon ausgegangen, daf} die Buchungen im
persdnlichen und sachlichen Depolbuch den Uebergang
des Eigentums kenntlich machen; Beim Einliefe-
rungsgeschaft die Uebertragung des Sammeldepot-
miteigentums an die Teilhaber zu den erstrebten Quoten,
beimAuslieferungsgeschaftdie Uebertragung
von Miteigentumsquoten mit dem Ziel der Schaffung von
Alleineigentum an den ausscheidenden Wertpapieren zu-
gunsten des Empfangers und der Uebertragung seines ide-
ellen Anteils am verbleibenden Sammeldepot auf die bis-
herigen Teilhaber. In der Praxis soll aber die Eigen-
tumsveranderung einerseits schon bei der Einlieferung
und andererseits erst bei der Auslieferung vor sich gehen
(8 7 G.O. neue Fassung) und dementsprechend schon vor
oder erst nach der Buchung kenntlich gemacht werden.

Beim Einlieferungsgeschaft kann dies mit
Hilfe des Einlieferungsscheines geschehen. Der Hinter-
leger fugt den neu eingelieferten Wertpapieren einen
Einlieferungsschein bei — wie er bereits tblich ist —, aus
dem die Wertpapiergattung, der Nennbetrag und der
Name des Einlieferers ersichtlich ist. Diese Einlieferungs-
scheine dienen der Effektengirobank als Belege fiir die
Buchungen im personlichen und sachlichen Depotbuch;
sie werden nach Priufung der Einlieferung von der
Effektengirobank mit einer Kenn-Nummer versehen (die
auch auf die Quittung Uber die eingelieferten Wertpapiere
gesetzt wird), und so zum Sammeldepot entgegengenom-
men. Auf diese Weise wird die Eigentumsveranderung
kenntlich gemacht. Der Einlieferungszettel ergibt den
Nennbetrag des Wertpapieres und damit den Zahler der
fir den Einlieferer malRgeblichen Quote am Sammel-
depot. Der Nennbetrag ergibt aber auch zusammen mit
den Nennbetrdgen der sonstigen noch nicht verbuchten
Einlieferungsscheine gleicher Gattung und zusammen mit
der Endsumme im sachlichen Depotbuch den Nenner des
Bruchteils am Sammeldepot! Im Ubrigen werden alle
Einlieferungen bereits jetzt nochmals in einer Kladde ver-
merkt. Der Nenner des Bruches ergibt sich dann also
auch aus den dieselbe Gattung betreffenden Nennbetréagen
in der Kladde zuzuglich der betreffenden Endsumme im
sachlichen Depotbuch. Freilich liegt bei diesem Verfahren
die Sache so, da3 der Nenner vor Eintragung der Eingange
im sachlichen Depotbuch nicht in einer Endsumme ab-
zulesen ist. Wollte man das erreichen, dann miften
wenigstens die sachlichen Depotblicher sofort bei der
Einlieferung auf dem Laufenden erhalten werden, oder
es mifte sonstwie eine vorlaufige buchmafige Effekten-
staffelung erfolgen. Es wére dies aber unniitze Arbeit,
denn es bestehen nicht die geringsten Bedenken, den
Nenner eines Bruches additionsweise in mehreren Zahlen

zu schreiben, also z, B. statt i20’

2+ 5+ 3

Beim Auslieferungsgeschaft kommt es, wie
bereits ausgefiihrt worden ist, darauf an, dal3 der Emp-

em vom Reichsgericht behandelten Falle hatte die Klagerin
ich nicht damit begniigen dirfen, im persénlichen Depotbuch
iir den Depotkunden den Wertpapiernennbetrag einzutragen,
ie hatte vielmehr klar zum Ausdruck bringen missen, dal es
ich bei dieser Eintragung um den Zahler eines Sammeldepot-
ruchteils handele und um ein mittelbar verwahrtes bestimm-
es Depot. Wenn es sich also beispielsweise fur die Klagerin
arum gehandelt hatte, von RM 60 000,— beim Zentralbankier C
iir sie ruhenden ,,Phonix“-Aktien fir den Beklagten W. und
wei andere Depotkunden ein Haussammeldepot zu gleichen
Anteilen anzulegen und dementsprechend je Km zuuw—
Phonix"-Aktien miteigentumsweise zu {bertragen, so hatte
las W. gegeniber im personlichen Depotbuch etwa durch fol-
ende Eintragung kenntlich gemacht werden missen: W.

20000__,,Phonix"-Aktien, Anteil an dem Bestéande bei Ban-
der C in Berlin (Sammeldepol)." Da der Klager an anderer
iteile seinen Depotbestand bei C gebucht hat, hatten so beide
Eintragungen den Bruch ergeben, dessen Eintragung zur
lenntlichmachung des Sammeldepotanteils von W. erforderlich
/ar, und das Miteigentum W.'s ware dann jeweils festzustel-

en gewesen.
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fanger die im Miteigentum der Sammeldepotteilhaber
stehenden zur Auslieferung bestimmten Wertpapiere ganz
Ubereignet bekommt, und daR er seinerseits durch Ver-
mittelung der Effektengirobank seine Anteile am Ubrigen
Sammeldepot (soweit er, abgesehen vom Auslieferungs-
posten, nicht selbst beteiligt bleibt) auf seine Teilhaber
Ubertragt. Der Geschéftsgang ist so, da nach Vorlegung
des weiRen Effektenschecks zunachst die Ausbuchung in
den Depotbiichern erfolgt. Alsdann geht der weille
Effektenscheck, auf dem die Buchung vermerkt ist, nach
dem Tresor, wo die Aushandigung der Effekten erfolgt.
Die geschehene Auslieferung wird auf dem weil3en
Effektenscheck vermerkt. In der Zeit zwischen Buchung
und Aushandigung lassen also die weifl3en, noch nicht ab-
gelegten Effektenschecks in Ergénzung der Depotbicher
die Bestande solange erkennen, bis sie durch den
Effektenauslieferungsvermerk des Tresorbeamten zu Be-
legen Uber die erfolgte Auslieferung geworden sind.

Die geschilderten Uebertragungsgeschafte zur Er-
zielung des Quotenausgleiches bei der Ein- und Ausliefe-
rung von Wertpapieren sind auch bei der Verpfandung
von Girosammeldepotanteilen (§ 1205 Abs. 2 BGB.) von
Bedeutung. Es ist schon vorausgeschickt worden, dal
sich daraus keine Schwierigkeiten ergeben, man muf3 sich
aber dariber klar sein, dal der Verpfandungsgegenstand
eben ein Sammeldepotanteil ist und als solcher dessen
Schicksal teilt. Er verandert sich also wie jeder Sam-
meldepotanteil bei jeder Ein- und Auslieferung zu oder
aus dem Sammeldepot. Immer wieder erstreckt sich
der Pfandbesitz (erstmittelbarer Mitbesitz am Sammel-
depotbestand) auf eine andere Menge von Wertpapieren.
Zweifellos ist es Parteiwille, daB der Sam-
meldepotanteil in seinem jeweiligen Zu-
standverpfandet sein soll. Die beiden an dem
Verpfandungsgeschaft beteiligten Effektengirokunden und
die Effektengirobank missen also nach der G.O. dariiber
einig sein, und es muR aulerdem von der Effektengiro-
bank in ihren Bichern zum Ausdruck gebracht werden,
dal jede Neueinlieferung in der geschilderten' Weise zu
einem ideellen Bruchteil in das Miteigentum des Pfan-
dungsschuldners und gleichzeitig in den Pfandbesitz des
Pfandungsglaubigers tUbergeleitet wird, mit dem Ergebnis,
dal3 sich hinsichtlich der neu eingelieferten Wertpapiere
folgende Kette der Beteiligten ergibt:

Effektengirobank: ~ Sammelverwahrer, unmittelbarer
Fremdbesitzer.
Pfandungsglaubiger: Hinterleger, erstmittelbarer Mit-
besitzer im Pfandbesitz.
Pfandungsschuldner: Miteigentimer, zweitmittelbarer

Mitbesitzer.

Beispiel: C liefert 3 ,,Phonix"-Aktien zum Sammel-

depot ein.

Bisheriger Sammeldepotbestand.

A 2 ,,Phonix“-Aktien.

B 5 ,,Phonix“-Aktien, verpfandet an | ¢
Die Effektengirobank hat dann von jeder durch C

neu eingelieferten Aktie 5i0 an B zu Ubereignen

den mittelbaren Mitbesitz an den neu eingeliete

Wertpapieren zu vermitteln, dagegen hat sie v°n ,

bisherigen ideellen Quote des B (“/7) ™ an , ;cu

zwar pfandfrei zu Ubereignen. Es Windelt
hierbei also um den Austausch von zwei ideellen w '
1H.ndes bisherigen Sammeldepotbestandes gegen A
eingelieferten Aktien, — (rechnerisch je 1'A A 1 nach

mit dessen Ausfihrung durch die Effektengiroba
der G.O. die Beteiligten B, P und C einverstanden *
Beim Auslieferungsgeschéft, d. h. bei kiner.. d'iandc,
rung von Wertpapieren aus dem Sa.mmeldepot ® von
soweit es sich hierbei nicht um die Aushand k s
verpfandeten Wertpapieren (8 1258 Abs. 3 B
delt, ist ein entsprechender Austausch von
quoten erforderlich. LaRt sich z. B. C wiede
aushandigen, so erhalt er (durch Vermittelung
tengirobank) die Quote von B (“/io an den

A Aktien
Effek_
{crn_

Die Verpfandung von Girosammeldepotanteilen.

den Aktien Ubereignet, und zwar frei von dem Pfand-
besitz, und Ubereignet dagegen (durch Vermittelung der
Efektengirobank) von seinem Anteile (3io) an dem ver-
bleibenden Sammeldepot 100 an B unter gleichzeitiger
Pfandbestellung zu Gunsten von P — was wiederum rech-
nerisch auf den Austausch von I'A Aktien hinauslauft.
Es genligt, wenn Besitziibertragungen, Pfandbestel-

lungen und Pfandbefreiungen durch folgende Buchungen
kenntlich gemacht werden:

L Bestand vor der Verpfandung,

Persdnliches Depotbuch Sachliches Depotbuch
A. RM 2000,— ,Phonix“-Aktien SJPhonix“-Aktien

B. RM 5000,— ,Phonix“-Aktien RM 2000,— A.
RM 5000,- B.
RM 7000,-
Il, Bestand nach der Verpfandung.
Persdnliches Depotbuch Pfanddepotbuch
A. RM 2000,- ,Phonix<..Aktien P.RM 5000,- ,Phdoix“-

Aktien Schuldner B.
Sachliches Depotbuch
>Phonix“ -Aktien

RM 2000,- A.
RM 5000,— B. verpfandet an P.
RM 7000,-

I11.  Bestand nach der Neueinlieferung,
Persodnliches DepOtbuch Pfanddepotbuch

A. RM 2000,- ,Phonix" -Aktien P. RM 6000,- ,Phonix"“-
C. RM 3000,— >=Phonix“ -Aktien Aktien Schuldner B.

Sachliches Depotbuch
JPhonix“ -Aktien

RM 2000,- A.

RM 5000,— B. verpfandet an P.
RM 7000,-

RM 3000,- C.

RM 10000,-

IV. Bestand nach der Wiederauslieferung der Neueinlieferung.
Persénliches Depotbuch Pfanddepotbuch
A. RM 2000,- ,phonix.<.Aktien P. RM 5000,- ,Phdnix"“.
Aktien Schuldner B.
Sachliches Depotbuch
JPhonix“ -Aktien

RM 2000,- A.
RM 5000,

RM 7000,-
RM 3000,—
RM 10000,—
RM 3000,—
RM 7000,—

die Buchungenl). Als Vereinbarung erscheint
fo gen e Neufassung von § 16 G.O. notwendig und aus-
tr« kt"r -.Grine Effekten-Schecks. Grine
btteRtenSilecks sind ausschlieBlich zur Verpfandung von
bammel(Jepotanteijen bestimmt; die Bank des Berliner

vi® Sg"v®eins vermittelt die Pfandbestellung nach § 1205
Ao .i BQg ( indem sie die Verwahrung wahrend der
Dauer (kr pfandbestellung fir den Pfandungsglaubiger
ausuot, Und macht die Uebertragung des Mitbesitzes am
jeweiligh Sammeldepotbestand durch Buchung kenntlich.
, Pfandungsglaubiger wird {ber seinen Pfand-
t r _t eine Bescheinigung erteilt;, sie wird durch zwei Un-
te Schriften vollzogen, die durch Stempel hergestellt sein

1)) An Stelle der Buchung des Verpfandungsvermerkes im
vernf- en Depotbuch kann auch so verfahren werden, dal3 der
und ndete Anteil aus dem sachlichen Depotbuch ausgebucht
K. 1tfeinbesonderes sachlichesPfanddepot-
{'. ,ctUmgebucht wird. Die Endsummen der beiden sach-
j, d Depotbiicher ergeben dann addiert den gemeinschaft-
61 Sammeldepotbruchteilsnenner.
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kénnen. Gegen Rickgabe der Bescheinigung und Quit-
tungsleistung auf dessen Rickseite kann der Pfandungs-
glaubiger als solcher Uber den von ihm verpfandeten
Sammeldepotanteil der Bank des Berliner Kassenvereins
gegeniber verfligen. Geht die Bescheinigung ohne ander-
weite Weisung der Bank des Berliner Kassenvereins zu,
so Ubertragt sie den mittelbaren Mitbesitz erster Ordnung,
den der Pfandglaubiger bisher inne hatte, durch ent-
sprechende Buchung wieder auf den Pfandungsschuldner.

LaRnt sich der Pfandungsglaubiger auf Grund des ihm
verpfandeten Sammeldepotanteils Wertpapiere als Pfand-
gegenstande aushéandigen, so hat er nach Erledigung der
Verpfandung dieselben Stiicke dem Pfandungsschuldner
auszuhandigen.

Ueber den Zeitpunkt der Pfandbestellung und der
Aufhebung der Verpfandung braucht eine besondere Ab-
rede in der G.O. nicht getronen zu werden_ Entschei-
dend ist die Umbuchung des A j,ei's auf das Pfandkonto
und die Ruckbuchung vom Pfand ontO auf das Konto des
Pfandungsschuldners. Das entspricht durchaus den Be-
dirfnissen des Verpfandungsver ehrs jn Sammeldepot-
anteilen. Wenn auch durch che m~und Auslieferungen
sich der Sammeldepotbestand, von dem ejn ideeller Teil
verpfandet ist, immer wieder ancert, und dementspre-
chend immer wieder neue Weitpapiere dem Pfande unter-
worfen werden, so wird man doci cavon ausgehen dir-
fen, dall die Verpfandung eines f*eldepotanteils —
was den Zeitpunkt ihrer Beste ung nd Beendigung an-
langt — so angesehen wird, als o e Veranderung der
Menge, auf die sich der Anteil e t, nicht stattgefun-
den habe. Schon aus dieser r heraus konnte
also, wenn z. B. das Pfand an ellL ,. ammeldepotanteil
im Sinne des § 30 K.O. vor der &einstellung be-
stellt worden ist, eine Anfechtung nicht mehr in Frajle
kommen, auch wenn nach der Zahm “«UisteHung Neu-
ein\i(fjaferun endund, AL#ine erungen aus dem_ Sam-
meldepot und damit PfandbesteUungen an # A"~ Quoten
von dem Gemeinschuldner (durch Verm Uer A  E{fek_

tengirobank) getatigt worden sind. “ " ®SUnd ist, dal
in demselben AusmaRe, wie neu - Anteile dem
Pfand jeweilig unterworfen sin , n , h wieder die

Quote entsprechend verringert h - fehlt es im
Ubrigen auch an der Benachteilig g ?liiubiger, da
die Substanz des verpfandeten e ‘eh in keiner

Weise verschieDi.

Die Verwertung des verpfandeten &8Jnelde otan.
teils begegnet keinerlei Schwierigkeit m* eerfolgt ent.
weder in der Weise, da3 der a/ ., versetzt!6ll weillen

Effektenscheck verpfandete Stuckc a'E[ (8 1258
Abs. 3 BGB.) und diese so verwe et, als A

vornherein nicht Sammeldepotanteil . od*n W ert-
papiersticke verpfandet worden S in der
Weise, dal er Wert iere A .M fandvem”tung im
Wege éjes gattungs % ig getatigten E’n%ng 9
kauft und durch roten Effektenscheck. liefert S
verpfandeten Sammeldepotanteil an den b

tragt (vgl. auch Rles|ser-Berns 0 g 1311
Nach der vorgeschlagenen Abrede (S .90. n
Fassung) kann jeder!

> . 1958 A
Eﬁgtir%?nelﬂnaem(?ens Plg?grqgﬂrtlg]slschuldners rg Aq\erez
Satz 1 BGB.) ist »nichts
abrede nicht erforderlicF

schaft im Sinne von 8 \v/i>rtDaDiersammd', voll-
zieht sich bei der Natur der » faRdglalb ig > Pot.

gemeinschaft in der Weise, da jandeten Samm” hach
Verfigung Uber den ihm - Aot-

8ntei| oder nach Em fagg von,> Gemeinschaft in« teUe
es Antells - aus der Sammeldepotgemein " A

ausscheidet (vgl. auch ' Zu

§ 1258 BGB.). n der bisheriger, r
Das Verpfandungstfeschaft t und ausdr®0.

(8 16) in allen Einzelheiten Eigentimer der ,ch
‘er-

t f hebung der Smgs-
2 Satz 2 BG"ein-

pfandeten Effekten  bleibt, 4en

Die Verpfandung von Girosammeldepotanteilen.
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Pfandungsglaubiger ausgehandigt werden, und dal3 er nach
Erledigung der Verpfandung dieselben Sticke an den
Pfandungsschuldner zu erstatten habe. Diese Darstellung
Uber den Verlauf des Verpfandungsgeschafts und die Ab-
rede Uber die Riickgabe derselben Stiicke nach Erledigung
der Verpfandung in der GO. war erforderlich, um die
Verpfandung als ein eigentliches Lombardgeschaft zu
kennzeichnen; aus demselben Grunde muf} auch in der
Neufassung von § 16 GO. zum Ausdruck kommen, daf}
der Pfandungsglaubiger, der sich Wertpapiere als Pfand-
stiicke aushéandigen lie3, nach Erledigung der Pfandung
dieselben Sticke dem Pfandungsschuldner wieder auszu-
handigen hat.

Dies vorausgeschickt, soll auf die Frage der Borsen-
umsatzsteuerpflicht beim Sammeldepotgeschaft im Fol-
genden naher eingegangen werden. Dall eine Borsen-
umsatzsteuerpflicht weder bei der Einlieferung zum Sam-
meldepot noch bei der Auslieferung in Frage kommen
kann, war bereits JW. 1926, S. 651 unter Anfiihrung des
Schrifttums dargetan worden (vgl. auch Metze a.a.O.
Bd. 90, S. 397 Anm. 33). Besonders lberzeugend sind die
Ausfuhrungen von Riesser-Bernstein (a.a.0. S. 138/9) uber
das Fehlen eines Kapitalverkehrs im wirtschaftlichen
Sinne und Uber das Fehlen einer Verschiebung der Kapi-
talsubstanz. Es kann auch auf RG. 31, S. 17 ff. hin-
gewiesen werden. Es wird dort ausgefuhrt, dald das An-
schaffungsgeschéaft immer auf den Erwerb aus ,fremden
Vermdgen" gerichtet sein misse. Fir den Erwerb des
Sammeldepotanteils im Wege der Einbringung trifft diese
Voraussetzung nicht zu. Das im Sammeldepot vereinigte
.vVermdgen" entspricht genau der Summe der Anteilsver-
mogen. Es wird ferner in der genannten Plenarentschei-
dung ausgefiihrt, dal3 der Steuer nur die ,Kauf- und son -
stigen Anschaffungsgeschéfte" unterworfen seinn,
woraus sich ergebe, dall der Kauf als die typische Ge-
schaftsform anzusehen sei, unter ,sonstigen zu besteu-
ernden Geschéaften aber dem Kaufe ,ihrem "wirtschaft-
lichen Inhalt nach verwandte“ Rechtsgeschafte verstan-
den werden miften. Dal die Verwahrung regularer Art,
zu der auch das Sammeldepot als eine besonders qualifi-
zierte Unterart zahlt (vgl. Strohal in Holdheims
Wochenschr. 1893, S. 349), nicht zu solchen dem Kaufe
ihrem wirtschaftlichen Inhalt nach verwandten gehdren,
steht auRBer Zweifel. Schon die Systematik des allg.
deutsch. Handelsgesetzbuchs von 1861 lehrt es. Im Art.
271 dieses Gesetzes sind der Kauf und ,anderweite An-
schaffung als absolute Handelsgeschafte aufgezahlt, aber
nicht die Verwahrung, die nur dann als Handelsgeschéaft
anzusehen war, wenn sie gewerbsmaRig betrieben wurden
(Art. 272 Abs. 1 Nr. 2). Auch im Depotgesetz ist die Ver-
wahrung dem Anschaffungsgeschaft gegenibergestellt. So
ist z. B. im § 8 Dep.Ges. die Mitteilungspflicht in Satz 1
fur das Verwahrungsgeschaft und in Satz 2 fir das An-
schaffungsgeschaft besonders ausgesprochen, Nun pricht
allerdings das Kapitalverkehrssteuergesetz im Gegensatz
zum alten Reichsstempelgesetz nur noch vom An-
schaffungsgeschaft schlechthin, ohne das Kaufgeschaft
besonders zu erwahnen. Man darf hieraus aber nicht den
Schluf? ziehen, daf der in Schrifttum und Rechtssprechung
viel erorterte Begriff der Anschaffung erweitert werden
sollte. Wenn auch in der Begrindung des Kapitalver-
kehrssteuergesetzes einleitend ausgefiihrt wird, daf in-
folge der Finanzlage des Reiches die auf dem Kapitalver-
kehr ruhenden Steuern scharfer zur Deckung des Geld-
bedarfs herangezogen werden missen, so hatte doch eine
beabsichtigte Ausdehnung des viel umstrittenen oegriltes
des Anschaffungsgeschéftes in der Begrindung des Ge-
setzes erwdhnt werden mussen. Es ist aber in dieser Kich-
tung in der Begrindung nichts zu finden. Man kann
davon ausgehen, dal3 die Erwdhnung des Kaufes als des
typischen Anschaffungsgeschéaftes als Uberflissig wegge-

lassen ist.
Soviel Uber die Umsatzsteuerfrage beim Ein- und

Auslieferungsgeschaft. Beim Verpfandungsgeschaft tiber
Sammeldepotanteile liegt die Sache im Sinne der Steuer-
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freiheit noch ginstiger, da es sich beim Verpfandungs-
geschaft nicht um den Erwerb von Miteigentumsanteilen,
sondern um den Erwerb von Pfandrechten an Sammel-
depotanteilen handelt. Auch von einem bedingten An-
schaffungsgeschaft unter dem Gesichtspunkte des un-
eigentlichen Lombardgeschéafts kann nach der Verpfan-
dungsabrede nicht die Rede sein. Dall nach dem Ein-
tritt der Verkaufsberechtigung der Pfandglaubiger unter
Umstanden in der Lage ist, die Sammeldepotanteile oder
die Stlicke zu verwerten, andert an dem Charakter der
Anteilsverpfandung als eines eigentlichen Lombard-
geschafts nichts.

Gerichtliche Entscheidungen.

I. Birgerliches Recht.

Zu § 826 BGB.

MiRbrauch der Kenntnis von einem Auf-
trag zum Ankauf einer Aktienmehrheit.

Urteil des RG. vom 30. 9. 1927 — Il 150, 27 —. T.

Gegen den Wechselanspruch des Klagers haben die
Beklagten eine ihnen von der Stadt We. abgetretene Gegen-
forderung aufgerechnet. Sie behaupten folgenden bach-
verhalt: Die Stadt We. habe den Entschluf? gefal3t, die Mehr-
heit der Aktien der B.'er StralRenbahn aufzukaufen. Den
Auftrag zum Erwerb einer dementsprechenden Menge dieser
Aktien habe sic der N. Wi.-Bank erteilt, deren alleiniger
Direktor der Klager sei. Der Klager habe seinen Bruder U.
von dem Auftrag in Kenntnis gesetzt und ihm geraten, sich
die Mittel zu verschaffen, um ein grolles Paket jener Aktien
zu den derzeitigen Kursen aufzukaufen. 0, habe sich den
erforderlichen Kredit beim H.'er Bankverein beschafft, und
der letztere habe im Auftrag des 0. 578 StraBenbahnaktien zum
Kurse von 15bis 30 pCt. gekauft. Nach einigen Wochen habe U.
auf Anraten des Klagers die mittlerweile im Kurse gestiegenen
Aktien einer Bank in B. angeboten; diese habe sie rni Auftrag
des Klagers gekauft und von ihr habe sie die Wi.-Bank_ fur
die Stadt We. zum Kurse von 43 pCt. erstanden. Der Ver-
kauf zu diesem Kurse habe einen Verdienst von 76 GO0 Km
ergeben, wovon der H.'er Bankverein 19000 RM erhalten
habe; in den Rest haben sich Klager und dessen Bruder
geteilt. Hierdurch habe Klager vertragswidrig und zugleich
in einer gegen die guten Sitten verstoBenden Weise die
Stadt We. vorsétzlich geschéadigt.

Dem Berufungsgericht ist darin zuzustimmen, wenn es uie
Handlungsweise des Klagers fiir einen VerstoR gegen die
guten Sitten erklart hat. Durch den Vertrag zwischen der
Stadt und der Wi.-Bank mochte der Klager nicht behmdert
gewesen sein, auch seinerseits StralRenbahnaktien zu
Unsittlich  aber war es, die Kenntnis von der Au ra*'
erteilung, die er in seiner Eigenschaft als Vertreter ae
Beauftragten erlangt hatte, zum Nachteil der Auftraggehen
auszunutzen, indem er ihr Aktien verschaffte, die er ohne | r
Vorwissen mit Ricksicht auf jenen Auftrag durch seine
Hinterleute zu niedrigerem Kurse hatte ankaufen lassen. An
der Unsittlichkeit dieser Spekulation wirde sich auch “Wifl,
andern, wenn sie riskant gewesen ware, d. h. wenn ern®I\.
mit der Mdglichkeit eines Widerrufs des Auftrags duren
Stadt zu rechnen gewesen ware,

Dagegen héatte dem Klager eine Verpflichtung, P° sitn
Interessen der Stadt zu fordern, nur dann obgelegcn,
er den Auftrag zum Ankauf der Aktien personlich uD -
nommen hatte. Ein solcher Fall liegt hier nicht vO e,
Berufungsgericht geht vielmehr ersichtlich davon aus,
Ankaufsauftrag nicht dem Klager, sondern der
erteilt worden ist, und es griindet die Schadeners
run3 auf 8 826 BGB. Der Schadenersatzanspruch
erstreckt sich daher gemall § 249 BGB. auf die Herstellung
des Zustands, wie er ohne die unerlaubte Handlung
wirde. Die Beklagten mifRten also den Nachweis L
daR die Stadt, wenn der Klager nicht in sittenwidrig hatte
in den Verlauf eingegriffen hatte, die Aktien bi 8 der
erwerben konnen, und zwar mindestens um den frf, rpShnet
Klageforderung billiger, gegen die die Beklagten g N
haben. Eine solche Feststellung hat das B®r lin~,heblich
bisher nicht getroffen, es hat sie im Gegenteil fu
erklart.

’

1
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Gerichtliche Entscheidungen.

Il. Handelsrecht.
Zu § 54 HGB.

Auch wenn eine Sparkasse Kaufmann ist,
ist eine stillschweigende Bevollméachtigung

zur Vornahme von Geschéaften, die Uber den
Kreis der ,laufenden Geschéafte" hinaus-
gehen, insoweit nicht méglich, als nach den

Statuten die ausdriuckliche BeschluBfassung
oder eine bestimmte Form vorgeschrieben ist.

Urteil des RG. vom 30. 9. 1927 — Il 5 27 —. T.

Der Berufungsrichter nimmt an, es habe eine Ermachtigung
des Sparkassendirektors der beklagten Stadtgemeinde Sch. zur
Vornahme der den Gegenstand dieses Rechtsstreits bildenden
Geschafte bestanden, wenn er von einer der zur Vertretung der
Sparkasse befugten Personen zum Abschlu des betreffenden
Rechtsgeschéfts ausdricklich bevollméchtigt gewesen sei oder
wenn eine solche Vollmacht auf Grund des HGB. § 54 zu
Gunsten der Klagerin als stillschweigend erteilt angenommen
werden misse, weil der Verwaltungsrat der Sparkasse es ge-
duldet habe, daR Sch. unter Uebertretung seiner statuten-
maRigen Vorschriften derartige Geschafte fir die stadtische
Sparkasse abgeschlossen habe und weil mit Willen und Wissen
des Verwaltungsrates der Sparkassenbetrieb in den bank-
maRigen Betrieb umgewandelt worden sei. Ohne die Frage
einer besonders erteilten Vollmacht zum AbschluR der hier
fraglichen Geschéfte zu entscheiden, hat der Berufungsrichter
das Vorliegen einer stillschweigenden Vollmacht gemall § 54
HGB. bejaht. Er fiihrt in dieser Beziehung zunachst naher aus,
daR die Sparkasse an und fiir sich als Kaufmann im Sinne des
§ 36 HGB. anzusehen sei, da sie nicht nur laufende Konten ge-
fuhrt, Devisen und Wertpapiere fir ihre Kunden angekauft und
verkauft, das Wechseldiskontgeschaft im Rahmen einer kleinen
Bank ausgetbt und auch sogen. Geldarbitragegeschafte be-
trieben, d, h. Gelder zu billigem Zinssatz hereingenommen und
zu hoheren Zinsen weiterverliehen habe; gerade letzteres sei
ausweislich des Protokolls vom 17. Januar 1924 unter vollster
Zustimmung des Kuratoriums (Verwaltungsrats) zu dem Zwecke
geschehen, Geld zu verdienen. Fir die Banknatur spreche
auch die groRe Selbstandigkeit, die sie dem Rendanten zu-
gleich mit der Amtsbezeichnung ,Sparkassendirektor" ein-
geraumt habe. Sei die beklagte Stadtverwaltung als Inhaberin
der zum Bankgeschaft entwickelten Sparkasse Kaufmann, so
habe Sch. i Rahmen des § 54 HGB. stillschweigend Vollmacht
besessen, weil sie ein Auftreten Sch.'s geduldet habe, welches
im redlichen Verkehr nur als Bevollmachtigung habe aufgefaf3t
werden mussen; denn nicht nur beim An- und Verkauf von
Devisen und Wertpapieren fiir Kunden, sondern auch bei dem
sogen, Geldarbitragegeschaft und in der Bearbeitung des Brief-
wechsels sei ihm eine so weitgehende Selbstandigkeit ein-
geraumt gewesen, dal} er auch als zu den den Gegenstand des
Rechtsstreits bildenden Geschéaften stillschweigend als be-
voliméachtigt anzusehen sei; denn, gleichgiiltig, ob Darlehen,
Birgschaft oder Garantielibernahme, habe es sich um ein Ge-
schaft gehandelt, welches der Betrieb eines Bankgeschéfts ge-
wohnlich mit sich bringe. Trotz der HO6he der Summen sei
auch ein Bankdirektor nach aufRen hin, und das allein ent-
scheide, zu solchen Geschaften befugt. Hatte die Beklagte
nicht gewollt, dall er derlei Geschafte in H6he mehrerer
hunderttausend Mark selbstandig abschlésse, so hatte sie ent-
spr®cb®de MaBnahmen treffen und ihm namentlich nicht die
Selbstandigkeit beim AbschluR der Geldarbitrage- und sonstigen
Bankgeschafte einrdumen und die selbstandige Bearbeitung des
gesamten Briefverkehrs Uberlassen dirfen.

Uen Beweis, da3 die Klagerin den Mangel der Vollmacht
Sch. S I oder fahrlassigerweise nicht gekannt habe, halt
der Eeruflngsrjctfer nicht fir erbracht,

nlese Ausfiihrungen des Berufungsrichters sind nicht frei
von Rechtsirrtum.

Awar erscheinen die Revisionsangriffe, welche die Beklagte
gegen jkre Kaufmannseigenschaft erhebt, unbegrindet. Es
genugt, jn diescr Beziehung auf die Entscheidung dieses Senats

Bd, H6 S. 227 zu verweisen. Es kann nicht zweifelhaft
seio’. dal3, wenn eine Sparkasse ihren Betrieb zu einem bank-
malhgen ausbaut, sic damit Kaufmann wird, und das hat das
Berufungsgericht unter eingehender Wiirdigung der tatséchlichen
jr lase festgestellt. Ebensowenig kann bestritten werden,
dalJ Be der Verfolgung des Zweckes des als Bankbetrieb um-
gestellten Sparkassenunternehmens ein Gewinn erzielt werden
7 te. wurde doch gerade das Geldarbitragegeschaft dem
~eugen Beigeordneten P. mit der Begrindung empfohlen, die
bp?rkasse misse ,Geld verdienen" und unter Beifall des Ver-
n - u‘g)srats von Sch. in der Sitzung vom 17. Januar 1924 er-
klart, da? aus den Geldarbitragegeschaften mit einem Gewinn
von 130 bis 150000 Goldmark gerechnet werden kdnne. Da
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erst in allerjingster Zeit zu diesen Oeschaiften Uhergegangen
war, konnten sich diese geddione nur auf wenige Monate er-
strecken. Soweit die Angntfe der Beklagten auf tatsachlichem
Gebiete liegen, konnen @®@e keine Berucksichtigung finden.
Darauf, ob in Wirklichkeit die Gewinne erzielt worden smd
kommt es nieht an, sondern i darauf, eh dieser

zweig vom Verwaltumgsta e shaldj gutgehelrSen worden ist, well
man beim damaligen vdlligen Daniederlegen des allgemeinen
Sparkassengeschafts von neuen Geschaftszweige auler-
ordentlich groBe Gewinne erhofft*,

Es genigt in dieser Be utig der Hinweis auf die gerichts-
notorische Tatsache, | aBR * der Inflationszeit viele Spar-
kassen, um die fur_die ginstige  Konjunktur sich zu-
nutze zu machen, sich zu Banken *ntwickelten.

Allein, auch wenn man 1C “aufmannseigenschaft der Be-
klagten bejaht, bleiben was Berufungsrichter verkannt
wird - fir die Sparkassen doch die samtlichen satzungs-
maiigen Beschrankungen, ie entliehen Interesse gegeben
sind, bestehen, und es ist nach Inhalt der einzelnen Spar-
Kés%%ﬁéh%ﬂuﬁg“ T ZBRe N }‘Jve vom Berufungsrichter
angenommenen Grundsaize "schweigend
macht Uberhaupt Anwendung nkénnen. Auen zu aieser
Frage hat der erkennende i7jefs in den beiden Ent-
scheidungen RGZ. Bd. 116 m °m ,d247 Stellung genommen
und sich hier namentlich ,au r vom y, Zivilsenat des
Reichsgerichts am 31. Mai en ¢chn, gegen Sch. in
V 864/23 erlassenen Entscheid § abgcdruckt bei Warn.
Rspr. 1923/24 S. 187, ause hl.  Jm einzelnen kann
auf jene Entscheidungen verwiesen

DaR die den Gegenstan ® 8§ 6ses bildenden Geschéfte
zu denjenigen gehdren, ‘e . N do Statuten dem Ver-
waltungsrat Vorbehalten s zu sehon oben hervor-

gehoben worden. Jm S ,. Bestelitlanchen Sparkassen-

statuten, welche allgeme A Bevoll~g von Sparkassen-
be mten oder. (;h fen fur ei
?Ie oder ? aEestlmmte Arten Eg? H

Vorstand (Verwaltungsrat) zussen, tg”

liehe Salzung nyr, daR .
tungsratsg oHer ein anderesmi

tungsrats fir gewisse, haut g
ein fur allemal oder in

sonderen Vollmacht zur dal’ die Be5®chtsgeschafte be-
auftragt werden. Daraus renden Dritu"méchtigung eines
nicht zum Verwaltung tg des §4der S A also auch eines
Sparkassenbeamten im in*\, , Beschrankten iberhaupt
«nzuléssig ist. BExen °Ich t efnes MiS» findet auch ihre
innere Rech emgung verantwortungsvolles des Verwal-
tungsrats ist ein s r von der <« der gewahlte
Teil der Mitglieder 8§ ) , fjandschlag brerordnetenver-

FOUMT AP B TRUSHE e V BRGNP et B

erscheint es ausgeschlO ' Verwaltungen |hres Amtes
auf andere as ~Mitgheder des ve A Al ertragen

{ en
,gles Verwa
yerwa

'kehrende Geschafte

Grund einer be-

Wollte man aber auch annchmen.*aD"" y j.
tangsrat s e in e LA umaVerteilung auch im Wege
zum Verwaltung»»»» h c m B der S < konnte, so

fande immerhin auf den Beseht K]
wendung. Denn zu einer derartigen

§ 6 Abs. 4 ein «mondetre™r Bes
tungsrats erforderlich, samtlich
tungsrats mussen aber nach §
schluBbuch eingetragen
Stimmung bervor, dal

IImgi $Uluien An-
jimgi $Ului h

vYrwal-
AN einl des Verwal.
p,ht schon linderes Be-
ftf*.ch« «ft C £ .
Einklang mihnd« Voll-
nfachtserteilung ubarbaup Vollmachten Statuten
e 9§t DetgehSnden VRIRHERIAITCgight der
kasse als Vollmachtgebern nlt < sonstwgftitJgung jm
allgemeinen ahnlich Der SO ffid S
welche die Sparkasse P nachgebildet, <Fe Statuten
ist denjenigen Bestim £ offentlich-rechtlich die ver-
pflichtenden Willenserklarungen 3 der Preul3;'Korpora-
tionen gelten. Wenn nach § 1 LandgemeindeftS Kreis-
ordnung, 8 88 der rei - dcf preuBischen P~ Ug und
grundsatzlich auch nach § dieselben Grundsat*ziaiord.
nung bei Vollmachtserteilungen chtenden Urkunde bei
sonstl?en die Korperscha der ejnc Beschrih gehen,
so soll dadurch einer Verel® b Vertrelungsberechtfk®g der
Vertretungsmacht der an werden. Denn .n dar.
stellenden Vorschriften V°If  wirde es hinauslauj.Uf ejne
Vereitelung dieser Vorscbri daraufhin ohne jede §mwenn
formlos Vollmacht erteilt un kénnten. Wenn t.ehrén-

kung Vertrage geschlossen”™ ~ beruht das eben auf Voll-
machten nicht mit auffuhrt, Vollmachten und die Er.
wagung, dal die Erteilung von Vollmacm M «len
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des 8§ 7 angesichts der Vorschrift des 8 6 Abs. 4 Uberhaupt
nicht in Frage kommen.

Es ist auch nicht anzuerkennen, da® der Verkehr die An-
nahme einer derartigen stillschweigenden Vollmacht beim Ver-
kehr der Sparkassen mit Banken verlangt. Jede Bank weil3
oder mul wenigstens wissen, dal die Sparkassen der kommu-
nalen Korperschaften Statuten besitzen und daR darin die Ver-
tretungsbefugnis der Organe genau geregelt ist. Auch die Kla-
gerin hat sich die Statuten der Beklagten kommen lassen,

offenbar, weil ihr die Legitimation Sch.'s zweifelhaft
war. Bei sorgfaltiger Priifung konnte sie auch gar nicht
die Legitimation Sch.'s als gefiihrt ansehen. Insbesondere

erhielt der von Sch. beigefliigte ErlaR des Ministers des Innern
vom 13. Februar 1924 (Bl. 14 d. A.) nichts Uber die Befugnis Sch.'s,

die stadtische Sparkasse in dieser Angelegenheit zu vertreten,
vielmehr

betraf dieser ErlaR nur die: Frage, ob Spar-
kassen Uberhaupt befugt seien, Wechsel zu girieren,
nicht aber auch die Frage, wer namens der Spar-

kassen solche Erklarungen abgeben dirfe, und um genau die-
selbe Frage handelte es sich in dem Artikel in der Nummer
vom 29. Februar 1924 der ,Rhein. Westf. Sparkasse", wonach
das Reichsbankdirektorium grundsatzlich die Aufnahme einer
Bestimmung in den Satzungen verlangte, dal die Sparkassen
die hereingekommenen Wechsel girieren diirften.

Hiernach schlieBt das Sparkassenstatut sowohl die aus-
drickliche wie die stillschweigende Vollmacht Sch.'s zu den
hier fraglichen Geschaften aus, Die Klage war abzuweisen.

Bucherbesprechungen.

Rozumek, Dr. Paul, Das Kreditgeschaft im Bank-
betriebe, 6. erweiterte Auflage, Hanseatische Ver-
lagsanstalt 1927, Hamburg-Berlin-Leipzig, 416 Seiten.

Das ,Kreditgeschaft", dessen erste Auflage ich 1921 im
Bank-Archiv besprochen hatte, liegt uns heute in 6. Auflage
vor. Obgleich erheblich erweitert und ausgebaut, hat es an
Handlichkeit und Uebersichtlichkeit nicht das geringste ein-
gebllt. Der Verfasser hat daran festgehalten, sein Kredit-
geschaft als Lehrbuch des Bankbeamten, und zwar als kauf-
mannisches, nicht als juristisches Lehrbuch wirken zu lassen,
womit bisher in allen Auflagen ein voller Erfolg erzieltwurdc.
Als Lehrbuch des Bankbeamten — (brigens auch jedes Dritten,
welcher sich fir Bankfragen interessiert — das vor-
liegende Buch seinen Zweck in hervorragender Weise aus dem
Grunde, weil das Kreditgeschaft, welches ja den Kern jedes
Bankgeschaftes bildet, zunachst systematisch in seine einzelnen
Arten zerlegt wird, und diese dann eingehen unter besonderer
Bertcksichtigung der Sicherstellung des Bankkredites ab-
gehandelt werden, reich illustriert durch zahlreiche halle aus
der Bankpraxis. lhre Erganzung finden diese Darstellungen
durch interessante Ausfiihrungen Uber die Bankpolitik als
solche, welche in der standigen Mahnung zur Liquiditdt aus-
klingen, weil ,das richtige MaRhalten in der Kreditgewahrung
und die Enthaltung von ungeeigneten Kreditgcscha ten zum
groBen Teil das Wesen der gesamten Bankpolitik ausmachen .
Neu wurde in das Kreditgeschaft u. a. im u das
Akkreditiv- und Remboursgeschaft eine eingehen e Behand-
lung des Commercial Letter of credit aufgenommen welches
Gebiet besonders auch in rechtsvergleichender Beziehung
weitestgehendes Interesse beanspruchen kann. ® asser,
der Ubrigens auch an der Neubearbeitung des Handwdorter-
buchs des Kaufmanns hervorragend beteiligt 1 £lbl
uns somit in seiner 6. Auflage des Kreditgescha es 1erem

fur Bankpraxis und Bankwissenschaft unentbe t1 s und
musterglltiges Lehr- und Nachschlagebuch.

Dr. Arwed Koch, Jena.
Paul Kaufmann, Leistung und ~ er? ~ebrd®

Memminger Verlag, Wirzburg 1927, 245 Sei

Es handelt sich bei dem vorliegenden umfangreichen
Buche, dessen Drucklegung der Verfasser bedaue “weise
selbst nicht erlebt hat, um eine theoretische und w ca
lieh erfalle Darstellung der

@gtg;’r !%5[; I‘Iegus'\‘/v d%Ent}J.lllelsau g 8 r

Leistung der Zahlungsmittel, gegenubersteht. Her Lellatungs-
geber liefert den Leistungsgegenstand, der Leistungsnehmer den
dem Gegenstand entsprechenden vereinbarten . ‘A
Demnach wird die Buchhaltung vom Verfasser g
Buchhaltung der Leistungspersonen und diejenige
werte, welch letztere in den Scontren erfal3t wird.

1

g -
In dem



204

Abschnitt Gber die Leistungswerte wird dem ..Scontro der kauf-
mannischem Arbeit" besondere Sorgfalt gewidmet. Hieran
schlieen sich u. a. eingehende Darstellungen des Bilanzwesens,
des Unternehmens als Leistungsgegenstand und der Geheim-
buchhaltung. Das vorliegende Buch regt nicht allein in buch-
haltungstechnischer Hinsicht zum Denken an aber es setz
hierzu genaue Kenntnis der Buchhaltung als solcher voraus und
eignet sich deshalb logischerweise nicht zum Studium fir
Anfanger. Dr. Arwed Koch, Jena

Heinichen. ,Die Abwendung
(Hamburg 1927.)

In einer Dissertation behandelt der Verfasser die Frage, in
welcher Weise im Interesse der Glaubiger und des Schuldners
der Konkurs des in Zahlungsschwierigkeiten geratenen
Schuldners vermieden werden kann. Nachdem im ersten
der Arbeit die Nachteile des Konkursverfahrens geschildert
worden sind, behandelt der Verfasser im dritten Teil das
Geschéftsaufsichtverfahren und das nunmehr zum G
gewordene Vergleichsverfahren. Fir die Bankpraxis in der der
Verfasser selbst téatig gewesen ist und seine Anregung zu vor-
liegender Arbeit empfangen hat, dirfte der zweite Teil von be-
sonderem Interesse sein, in dem die Mdglichkeit erortert vird,
den Konkurs durch fiduziarische Uebertragung des Schuldner-
vermogens auf einen Treuhander zwecks gleichmaRiger und
anteilmaRiger Befriedigung der Glaubiger zu vermeiden.
Heinichen schildert hierbei, daf3, wenn nach der Rechtsprechung
des Reichsgerichts die 88 310, 311 BGB auch nicht verhangnis-
voll werden koénnen, doch der § 419 BGB. den Outsidern d .
den Vergleichstérern ein Mittel in die Hand gibt, um die
fiduziarische Uebertragung des Schuldnervermégens zu ver-
hindern, obgleich diese Selbsthilfemallnahmen Glaubiger wie
Schuldner eben durch Abwendung des Konkurses wesentlich
gunstiger stellen wiirden. Die diesbezuglichen Ausfiihrungen sind
fur Praxis und Theorie in gleicher Weiselbeachtlich.

Dr. Arwed Koch, Jena.

des Konkurses.

Besteuerung und Rentabilitat gewerblicher
Unternehmungen. Einzelschritten zur Statistik
des Deutschen Reiches Nr. 4. Bearbeitet im Statistischen
Reichsamt. Berlin 1928, Verlag von Reimar Hobbing.
239 Seiten. ~

Diese grol3angelegte Untersuchung des Statistischen Reichs-
amts stellt einen Beitrag zur deutschen Steuerpolitik dar, dessen
Wert kaum (berschatzt werden kann. In geschickter Weise
sind 5 Betriebe (3 Aktiengesellschaften, 1 G. m. b. H., 1 Linzel-
firma) konstruiert worden, die sich in ihrer GroRe und StruKtur
unterscheiden, Weiter unterscheiden sie sich aber auch in
ihrer Intensitatsrichtung insofern, als sie vorzugsweise ent-
weder kapitalintensiv (= hoher Anteil der Kapitalisten an
den Gesamtkosten) oder arbeitsintensiv (= hoher Anteil der
Arbeitskosten an den Gesamtkosten) oder umsatzintensiv
(= haufiger Umsatz des arbeitenden Kapitals) oder schlie3lich
organisationsintensiv (= relativ _hoher Gewinn bei geringem
Kapital und kleinen Lohnsummen) sind. Den Betrieben
bis V sind nun wieder je ein guter, mittlerer und geringer Kon-
gewinn (~ Gesamtsteuerleistung plus Reingewinn) zugeordnet,
so daB sich im ganzen 13 Untersuchungsbetriebe ergeben. Diese
wurden in etwa 200 Gemeinden des Deutschen Reichs tmu
mehr als 25000 Einwohnern) hineinverlegt und ihre Steuer-
leistung berechnet. Als Steuern im Sinne der Untersuchung
wurden bericksichtigt: ) ) B ., >

I. die Realsteuern a) des Reiches: die Aufbringungslast una
die Umsatzsteuer, b) der Lander (z. B. in Preu3en die Grund-
vermogensteuer und die Hauszinssteuer), c) der Gemeinden
(z B in Berlin die stadtische Grundvermdgensteuer, die Donn-
summensteuer - an deren Stelle in anderen Gemeinden dm
Gewerbekapitalsteuer tritt — und die Gewerbeertragsteuer),

Il. die Personalsteuern: a) Vermogensteuer, b) Korper-
schaft- (bzw. Einkommen-) Steuer, c) Kirchensteuern.

Nicht als Steuern, sondern als Geschaftsunkosten wurden
betrachtet und aus der Untersuchung ausgeschieden die ver-
sicherungssteuern, Kraftfahrzeugsteuer, Wechse*®C tiihilder
Kapitalverkehrsteuer. In zahlreichen, durch viele Schaubiiaer
anschaulich gemachten Tabellen wird nun zunachst 8 8'
welche Besteuerungsunterschiede durch das unglexene
recht der Lander und Gemeinden entstehen. Das Ergeb 8
an einem Beispiel erlautert werden. Die Steuerleis 8
als GrofRbetrieb gedachten Untersuchungsbetriebs 1
kapital 8 Milk, Fremdkapital 1,5 Milk, Bebautes Grundvermogen
2 Milk, Lohn- und Gehaltersumme 2,5 Milk, steuerbarer Umsaf
9 Milk, Rohgewinn 21 Milk) betragt im Minimum (und zwar
in Bremen) 567200 RM, im Maximum (und zwar i
909 800 RM: das bedeutet einen Unterschied von
gleich 60,4 pCt. der niedrigsten Steuerleistung!
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schiede konnen relativ aber noch groBer sein. Beispielsweise
z-dilt der Betrieb IV c, dessen Rohgewinn mit 10000 RM an-
genommen ist, als Minimum in Gera eine Steuersumme von
11673 RM (statt eines Reingewinns also ein Verlust von
1673 RM) als Maximum dagegen in Rostock 26 649 RM (gleich
einem Verlust von 16649 RM!). Hier betragt die Differenz
14976 RM gleich 127,4 pCt. der niedrigsten Steuerleistung.
Eine weitere Untersuchung prift die Abhangigkeit der
Steuerleistung von der Struktur der Unternehmung. In sehr
instruktiver Weise wird u. a gezeigt, wie der arbeitsintensive
Betrieb am hochsten (wegen der Lohnsummensteuer), der
organisationsintensive Betrieb am niedrigsten Besteuert wird
Bei der fiktiven Festetzung der Rohgewinne der Betriebe 11, 1U
und IV war darauf Bedacht genommen worden, dal3 sie sich
mir lierin6flidig voneinander unterscheiden, wahrend die andern
Abmessungen dieser Betriebe sehr merkliche Abweichungen
zeiiien. Diese Anordnung gestattet die Untersuchung der
Steuerleistungen von Unternehmungen mit verschiedener wirt-
schaftlicher Intensitdt und verschiedenen wirtschattUcnen
Grundlagen, aber gleichem oder annahernd gleichem Wirt-
schaftserfolge. Weiter wird der Anteil der Real- und der
Personalsteuern an der Steuerleistung sowie die Verteilung der
Steuern  nach ihren  Bemessungsgrundlagen  untersucht.
Beispielsweise ergibt sich hier, da in Stuttgart die Steuer-
erhebung sich am meisten nach dem erzielten Wirtschaftserfolge

richtet® j5eson“erer Abschnitt ist den Beziehungen zwischen
Rentabilitat (gemessen an der Betriebsrentc, d. h, dem
orozentualen Verhaltnis des Reingewinns zum eigenen Kapital)
und Besteuerung gewidmet. Die steuerliche Belastung wird zu-
nachst dargestellt in ihrem GréRenverhdllnis zum Umsatz, zu
den Gesamtkosten (zu denen also auch die Steuern gehéren),
zum Rohgewinn (s, o0); dann wird gezeigt, wie die ungleiche
Besteuerung die Rentabilitdt desselben Unternehmens be-
einflult je nach dem Standort, in dem es sich befindet, hur
jeden der 13 Betriebe sind 47 Grof3- und Mittelstadte nach
fallender Betriebsrente geordnet angegeben und dabei nach-
gewiesen, wie die Uneinheitlichkeit des Steuerrechts sich bei
Betrieben verschiedener Abmessungen ganz ungleich stark in
der Rentabilitat widerspiegelt. ) ) ., .

Die Arbeit begnigt sich aber nicht mit der Feststellung
aller dieser Erscheinungen, sondern sucht auch die Ursachen
des verschieden hohen Steuerbedarfs der Stadte zu ergriinden.
So wird die Steuerhdhe der einzelnen Gemeinden verglichen
mit den Einkommens- und Vermogensverhaltnissen ihrer Be-
wohner sowie mit den ihnen auferlegten sozialen Lasten
(Wohnungsbau, Fursorge, Schullasten). Typische Zusammen-
hange lassen sich jedoch nicht feststellen, vielleicht aber werden
die demnachst zu erwartenden Ergebnisse der Gemeindefinanz-
siatistik das Material liefern, dessen,yeiwertung bej d -
fahrung d{iﬁser Untersuchunb die hé‘ngigke% \%ﬂ e&léﬁé&
héhe auf der einen Seite und Wirtschaftsstruktur und Sozial-
bedarf auf der andern Seite in helleres Licht riicken wird.

Den SchluB j cr Arbeit bildet eine Untersuchung Uber die
Beziehungen zwischen der Steuerleistung einer Unternehmung
zum Finanzausgleich. Ein Teil der vom Reich erhobenen
Steuern flieBt ja auf dem Wege des Steuerausgleichs in die
Kassen der Lander und teilweise weiter in die der Gemeinden.
Zerlegt man zunachst die Steuersumme jedes Betriebes in den
betrachteten 47 GroR- und Mittelstadten in Reichs-, Landes-,
Gemeinde- und Kirchensteuern, so zeigt sich ganz allgemein
infolge der Abhangigkeit der vom Reiche erhobenen Korper-
schaftsteuer von den Realsteuern der Lander und Gemeinden,
daR der Anteil der Reichssteuern mit fallender Steuerleistung
gleicher Unternehmungen in verschiedenen Gemeinden zunimmt.
In dem bereits zitierten Beispiel des Betriebes | entfallen au
die Steuerleistung von 909 800 RM in Rostock 47,3 pCt. aut
Reichssteuern wahrend auf die Steuersumme von 567 200 RM
in Bremen 910 pCt. auf die Reichssteuern kommen. Werden
weiterhin von' den Ueberweisungssteuern die den Landern und
Gemeinden zufallenden Anteile diesen zugeteilt und so der
Anteil der Steuerglaubiger an der Steuerleistung der Unter-
suchungsbetriebe gepruft, so zeigt sich, dal der Reichsanteil
bei den mit gutem Erfolg wirtschaftenden Betrieben (wenigstens
innerhalb Preu3ens) nicht Uber 40 pCt. der Steuerleistung be-
tragt, mit sinkendem Erfolg verhaltnismaRig wachst und bei
einzelnen unwirtschaftlich arbeitenden Betrieben bis aut
60 pCt, steidt ) . ) . . i )

Die ungemein reichhaltige Arbeit stellt sich als eine un-
erschopfliche Fundgrube fur alle innerhalb dieses Problem-
komplexes auftauchenden Fragen dar; der klar und allgemein-
verstandlich gehaltene Text bildet in Verbindung mit den zahl-
reichen Schaubildern auch fir den nicht statistisch geschulten
Leser einen sicheren Fihrer durch dieses wichtige Problem
der Steuerpolitik. Paul Kroszew ski, Berlm-Grunewald.



