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M it dem früheren Mitgliede des Reichsbankdirektoriums, 
Geh. Oberfinanzrat Dr. K a r l  v o n  L u m m ,  der am 25. April 
d. J. das Zeitliche segnete, ist ein hervorragender Theoretiker 
und Praktiker des deutschen Bankwesens dahingegangen, der 
dem Kreise der ständigen Mitarbeiter des Bank-Archiv seit 
nahezu 25 Jahren angehörte. Eine Persönlichkeit von starkem 
Können und starkem Wollen hat v o n  L u m m  in der Finanz
wirtschaft der Vorkriegszeit und der Kriegszeit an führender 
Stelle gestanden und sich Verdienste erworben, deren Würdi
gung durch den unglücklichen Ausgang des Krieges nicht 
geschmälert wird. In der Geschichte des deutschen Bank
gewerbes behält die von ihm im Bank-Archiv Anfang 1912 
veröffentlichte Aufsatzreihe „Diskontpolitik" um deswillen 
bleibende Bedeutung, weil darin zum ersten Male mit größtem 
Nachdruck das Interesse der Reichsbank und der Gesamtwirt
schaft an bindenden Vereinbarungen der Bankwelt zwecks 
Einschränkung des gegenseitigen Depositenwettbewerbs und 
zwecks Erfüllung sonstiger an ihre Liquidität zu stellender 
Anforderungen betont worden ist. Sein Aufsatz über die W ert
sicherungen der Rentenmark im Bank-Archiv vom 1. Oktober 
1926 zeigt, daß er auch nach dem Rücktritt von seiner amt
lichen Tätigkeit der Entwickelung der deutschen Währung, 
ihrem Sturz und Wiederaufstieg, mit leidenschaftlichem Inter
esse folgte. Unsere Zeitschrift, die dem Verstorbenen, abgesehen 
von seiner persönlichen Mitarbeit, weitgehende Förderung 
verdankt, wird sein Andenken stets in hohen Ehren halten.

Anteilscheine an gemischten Effektendepots 
(fixed investment trust certificates).

V o n  D r . ju r . Julius Gentes, M ünchen ,

Die D urchführung des englisch-am erikanischen 
Investm entprinz ips, auf G rundlage von E ffekten, 
die nach d re ie rle i R ichtung, nach Ländern, W ir t 
schaftszweigen und S icherheiten (ob Vorzugs- oder 
S tam m aktien oder O bliga tionen m it oder ohne 
S icherheiten) gem ischt sind, neue E ffek ten  auszu
geben, geschieht in  zw ei verschiedenen Form en: 
E n tw eder g ib t der Investm ent-T rus t, die Investm ent- 
Gesellschaft ih re  eigenen Z e rtif ik a te  bzw. A k tie n  
und O bliga tionen auf G rund ihres eigenen d ive rs i
fiz ie rten  E ffek tenpo rte feu illes  aus (management trust), 
oder e rr ich te t von ihrem  eigenen E ffek tenp o rte feu ille  
getrennte E ffektendepots und g ib t daran A n te il
scheine (Z e rtifika te ) aus (fixed tru s t)1). Im  ersten 
Fa lle  is t der Z e rtifika ts in h a b e r bzw . der A k tio n ä r 
Te ilhaber, der O b liga tionä r G läub ige r der G esell
schaft, sie beide sind am Gedeih und V erderb  ihres 
Trusts und deshalb an der T ü ch tig ke it und Zuver-

. 1I Für England und Amerika ist der Trust ein Rechts
institut, das im deutschen Recht noch unentwickelt ist; dort 
steht er der Gesellschaft, der Company bzw. der Corporation 
gegenüber; im folgenden wird der Ausdruck Trust haupt
sächlich der Kürze und Prägnanz halber für die hier inter
essierenden Kapitalanlagen verwendet ohne Rücksicht, ob sie 
in der Form der juristischen Person oder der Personen- oder 
Sachgemeinschaft erscheinen; daher die im folgenden ge
brauchten Bezeichnungen freier (management) und gebundener 
(fixed) Trust,

läss igke it des managements in te ress ie rt. Im  zweiten 
Fa lle  is t der Inhaber des Ante ilsche ines n u r an 
dem besonderen E ffektendepo t selbst in te ress ie rt 
und be rech tig t; er is t w eder A k tio n ä r noch G läubiger 
der G esellschaft; seine Rechte w erden durch ih re  
gute oder schlechte E n tw ick lung  n ich t be rührt. 
Steht Bestand und Zusammensetzung des E ffek ten 
depots e in fü r  a llem al fest, sind Veränderungen 
n ich t oder nu r in  bestim m ten, re in  verw a ltungs
mäßigen Grenzen zulässig, is t also ein w irk lich e s  
management ausgeschlossen, dann is t der Inhaber 
des Ante ilsche ines auch von dem management der 
Gesellschaft unabhängig, an ihm  un in teressie rt. 
D er fixed  tru s t is t selbständig gegenüber seinem 
Schöpfer und fü h rt re ch tlich  und w irtsch a ftlich  sein 
eigenes Dasein.

D e r Gedanke, auf von vo rnhere in  bestim m ter 
Grundlage die E ffek tensubstitu tion  vorzunehmen, 
hat in  m ehrfacher Form  A usdruck  gefunden: Gegen 
H in terlegung von g le ichartigen E ffekten , z. B. Stamm
ak tien  e iner bestim m ten Gesellschaft, w erden g le ich
artige  Ante ilsche ine  (bankers' shares, in  H o lland  
die Z e rtif ika te  der A d m in is tra tie  en T rus tkan to ren )2) 
ausgegeben. E in  schweres Papier w ird  durch A us
gabe von m ehreren Ante ilsche inen  darüber ge
spa lte t und sein E rw e rb  auch k le ine ren  Händen 
e rle ich te rt. K le ine  Papiere werden un te r einem 
größeren A n te ilsche in  zusammengefaßt. F ü r die 
Ausgabe solcher Z e rtif ika te  können auch andere 
Gründe als die U m stückelung maßgebend sein, so 
die K o n tro lle  bzw. das S tim m recht an den u n te r
liegenden E ffek ten  (voting tru s t certifica tes)3). Von 
dieser Um stückelung nach dem Betrag is t die U m 
stückelung nach dem E rtra g  verschieden: H ie r 
werden auf g le ichartige r E ffektenunterlage  v e r
schieden geartete neue E ffek ten  substitu ie rt, so in  
den Fä llen , w o englische Investm ent Trusts auf 
G rund von E isenbahn-A ktien  eigene Vorzugs- und 
S tam m aktien ausgeben4). E ine d r it te  S ubstitu tion  
der R echtsform  ersetzt Namenspapiere durch In 
haberpapiere. E ine v ie rte  Form  in te ress ie rt h ie r 
am m eisten: Gegen verschiedenartige gemischte 
E ffekten  w erden neue g le ichartige  E ffek ten  sub-

2) Vgl. Frankfurter Zeitung Nr. 776 vom 16. 10. 1928 und 
Monatsbericht der Rotterdamschen Bankvereeniging für 
Januar 1929.

3) Auch bei den Zertifikaten über die Vorzugsaktien der 
Deutschen Reichsbahn ist bestimmt, daß das den Vorzugsaktien 
zustehende Wahlrecht zum Verwaltungsrat für die Zertifikate 
durch einen Dritten ohne Bindung an deren Weisungen aus
geübt wird.

4) So gibt der Stock Conversion and Investment Trust of 
London auf Grundlage von je £  1000 common stock der 
Union Pacific, Canadian Pacific und Great Western £  1000 
4%  first preferred, £  500 second preferred und £  1000 
common stock aus und ähnlich der London, Midland and 
Scottish Trust. Der preferred stock hat dabei die feste Rente, 
der common stock bei steigendem Erträgnis die Gewinnchance, 
Vgl. S t e i n e r ,  Investment Trusts American Experience 1928 
Seite 226 ff. und G r a y s o n Investment Trust etc. 1928 
Seite 119 ff.; anders wieder die holländischen Zertifikate über 
Vorzugs- und Stammaktien oder Aktien und Obligationen eines 
und desselben Unt ernehmens.
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s titu ie rt, so die holländischen Z e rtif ika te  auf G rund
lage verschiedener gem ischter E ffek ten  und vo r 
a llem  die am erikanischen fixed  tru s t certificates, 
zuw eilen  auch p a rtic ip a tio n  certifica tes genannt5)!

D e r U ntersch ied zw ischen management und fixed  
j rus .̂' fre ien  und gebundenen Kapita lsanlage
durch E ffek tensubstitu tion , lic ^ t n ich t in  der Rechts- 
form , wenn auch die E n tw ick lung  dahin geht, daß 
die _ fre ie  Kapita lsan lage sich am besten in  der 
Kap ita lgese llscha ft b e tä tig t und fü r die gebundene 
die Form  des Trusts im  angelsächsischen R echt oder 
anderw ärts des unm itte lba ren  gem einschaftlichen 
Eigentums in  B e trach t kom m t. D e r U ntersch ied is t 
sonach hauptsächlich ein w irts ch a ftlich e r6). F ü r 
beide Form en sind A nhänger und K r it ik e r  en t
standen7) und a lle  Betrachtung d reh t sich um das 
Ausmaß des managements und darum, w ie  die im  
fre ien  und auch noch im  beschränkten management 
liegenden G efahren verm ieden w erden können. So 
w ird  verständ lich , daß vo r a llem  in  A m e rika  der 
S tandpunkt entstehen konnte, jedes w irk lic h e  
management auszuschließen und lie b e r die Ge
bundenheit e iner ein fü r  a llem al feststehenden A n 
lage in  K au f zu nehmen, w obei eine solche Anlage, 
w ie  w ir  sehen werden, bew eglicher gesta lte t werden 
kann, als es beim  ersten B lic k  den Anschein hat

D e u t s c h l a n d  hat der Investm entgedanke 
noch keine G esta lt gewonnen. D ie K ap ita lan lage
gesellschaft is t auf dem Boden des derzeitigen 
S teuerrechts unm öglich; fü r  sie is t p rak tisch  nur 
eine Form  gegeben, die A k tiengese llscha ft8) und 
deren E rträgn is  w ird  durch die E rtrags- und V e r
mögenssteuern des Reichs, der Länder und der Ge
meinden du rchschn ittlich  bis zu 50pC t. weggesteuert.

5) Vgl. hierüber außer S t e i n e r  und G r a y s o n  auch 
ho  w I e r jr. American Investment Trust 1928, S p e a k e r  
the Investment Trust 1926, R o b i n s o n  Investment Trust 
Organisation and Management 1926,

Einen Begriff über den Umfang solcher fixed trusts gibt 
der Prospekt über die North American Trust Shares (Partici
pating Certificates of Orwnership in Common Stocks), wonach 
innerhaib des ersten Jahres 1929 50 Millionen Dollar dieser 
Anteilscheine abgesetzt wurden.

') Der Ausdruck Kapitalanlagefonds für den fixed trust im 
Gegensatz zu Kapitalanlageunternehmung für den management 
trust bei K i l g u s  „Kapitalanlage-Gesellschaften Investment 
trusts entfernt sich von dem gewöhnlichen Sprachgebrauch, 

Unj er, . 1ond? “ n, zweckgebundenes Vermögen versteht, 
wahrend hier die Gebundenheit in der Betätigung liegt. Be
denken bestehen ferner, weil der Ausdruck „fund“ bei den 
amerikanischen fund participations auch für nicht gebundene 
Anlagen verwendet wird. Vgl. S t e i n e r  a. a. O. Seite 204 ff.
in 1 n ?q6 J^Ri^Un r̂-V° j G o l d s c h m i d t ,  Bank-Archiv vom 
0. 10. 29, daß der fixed trust eher als Finanzierungsgesellschaft 

zu betrachten sei und daß die deutsche Kapitalverwaltungs- 
gesellschaft nur m der Art des management type tätig werden 
sofite und als fixed type vielleicht die Plazierungsmöglichkeit 
und Emissionstatigkeit erleichtern, jedoch im Endergebnis der 
Gesamtvolkswirtschaft nur Schaden, außerdem unlauteren Ele- 
menten fruchtbares Tätigkeitsfeld verschaffen würde, berührt 
nichts dem fixed trust Eigentümliches und kann mindestens 
w erden^ V° m management trust und seinen Abarten gesagt

emeS)o / / l l " DueUf!SChe ,KaPÎtalv<;rein“ i„ Berlin war bis jetzt
re c h ts fä h i? e rCV a f ■ " “ j  b .ur, f r lc h e m . R e ch t o de r e in  n ic h t 
re cm s ia h ig e r V e re in , je d e n fa lls  ke in e  ju r is tis ch e  Person. D ie
A n te ile  de r G e se llscha fte r o d e r M itg l ie d e r  w a ren  daher re c h t-  
h ch  und  p ra k tis c h  fü r  den V e rk e h r  n ic h t g e e ig n e t Das

d e f l W ^ l î  aU£ h •na i:h dem  ’ e tz t beschlossenen U ebergang 
des D eu tschen  K a p ita lv e re in s  au f den D eu tschen  In v e s tm e n t-
27 T  i« m  J '  <'«'■ fra n k fu rte r Z .f iu n , Nr. 309™ , , » 1
n L L S a i f l t '  " “ ” hr in Bel™ 11 G -

Dies is t fü r  eine reine Kapita lan lagegesellschaft un
tragba r; es is t auch steuerlich  n ich t zu begründen 
wieso h ie r eine dreifache Besteuerung desselben 
Ertragnisses e in tre ten  dürfte , einm al bei dem U n te r
nehmen, dessen A k tie n  die Anlagegesellschaft be
s itzt, zum zw eiten bei der Anlagegesellschaft und 
zum d ritte n  bei deren A k tio n ä r. D ie K ap ita lan lage
gesellschaft muß als solche, als V e rw a lte r, als 
Zw ischenglied zw ischen der An lage und dem K a p ita 
lis ten  s teuerfre i sein, ih re  A k tie n  oder O bligationen 
dürfen n ich t dem Steuerabzug vom K a p ita le rtra g  
unterliegen, so auch G o l d s c h m i d t  a. a. O. E ine 
bloße Steuerbegünstigung, e tw a durch ein Pauschale 
von etw a lO p C t. des Reinertrages is t deshalb grund
sätzlich abzulehnen und auch p rak tisch  unzureichend, 
w e il dam it die A nz iehungskra ft des benachbarten 
Auslandes, Schweiz und Luxem burg, fü r  solche 
Kapita lan lagegesellschaften n ich t aufgehoben w ird . 
Abzulehnen aber is t u n te r a llen Umständen der 
Gedanke, die S teuerfre ihe it oder Steuerbegünstigung 
n u r solchen Gesellschaften zu gewähren, welche 
einen bestim m ten T e il ih re r An lagen in  deutschen 
E riek ten  und wom öglich in  S taatspapieren v o r
nehmen. M it  e iner solchen zwangsweisen A uflage  
hebt man das Wesen der Kapita lan lagegesellschaft 
auf und ve rze rrt den Investm entgedanken schon bei 
seiner ersten E in führung in  D eutschland. D ie  In 
vestm entgesellschaft muß grundsätzlich fre i in  ih re r 
An lage sein. Dies g ilt auch da, w o die M o b ili
sierung schon vorhandener E ffek ten  zu e ine r Fest
legung der A n la g e p o lit ik  führen, wo die A n lage
gesellschaft zur Uebernahm e- oder gar zur A b lage 
gesellschaft w erden könnte. So e rfreu lich  die Be
lebung und S tab ilis ie rung des E ffek tenm ark tes  auch 
w äre so begrüßenswert auch die Befriedigung 
des K ap ita lbedarfs  der m ittle re n  Industrie  (vgl. 
G o  l d s c h m i d t  a. a. O.), es dürfen dies nu r E r
wägungen zw e ite r O rdnung sein und im  Vordergrund 
muß die unabhängige An lage ausschließlich im  In te r
esse des K ap ita lis ten  stehen.

Sind so die Voraussetzungen fü r die E in führung 
der Kap ita lan lagegesellschaft in  D eutschland noch 
n ich t gegeben, so is t zu prüfen, ob fü r den ge
bundenen T rus t der W eg fre i ist. H ie r hat der 
Reichsfinanzhof zu den von der Bayerischen 

ue« m ent A k tiengese llscha ft in  M ünchen ge
schaffenen A nte ilsche inen  an gemischten E ffe k te n 
depots (vgl. die Entscheidungen vom  11. 3. 1930, 
abgedruckt im  B a n k -A rc h iv  vom 15. 4. 1930) 
S te llung genommen und entschieden, daß sie w eder 
der G esellschaftssteuer noch der W ertpap ie rs teue r 
unterliegen. Daraus und aus der Begründung is t 
die Folge zu ziehen, daß auch der Steuerabzug vom 
K a p ita le rtra g  fü r diese A nte ilsche ine  n ich t in  Frage 
kom m t, w e il sie u n te r ke ine der K a tegorien des 
§ 83 des E inkommensteuergesetzes einzureihen sind 
und w e ite r, daß auch die Voraussetzungen fü r  die 
K örperschafts- oder Vermögenssteuer n ich t gegeben 

E rtrag  und Vermögen w ird  u n m itte lb a r beim 
Inhaber des A nte ilsche ins vers teuert, der T ru s t und 
der A n te ilsche in  als äußere Form  der unm itte lba ren  
Berechtigung des Inhabers am T rus t scheuen 
steuerlich  aus. D ie fo rm a lrech tliche  Regelung der 
Börsenum satzsteuer durch die Entscheidung vom 
18. 3, 1930 (A Z  I I  A  138/30 S), wonach die S teuer 
nach den einzelnen, im  A n te ilsche in  aufgeführten 
E ffek ten  nach § 52 KVS tG ., auch m it dem M indes t
satz von 10 Pf,, a llerd ings auch m it der Zusammen
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rechnung des § 51 Satz 2, zu berechnen wäre, w ird  
in  der P raxis e infacher gesta lte t w erden müssen.

G esta lt und In h a lt eines solchen gebundenen 
Trusts ergeben sich in  den Grundzügen w ie  fo lg t, 
w obe i alle, auch w esentliche und fü r die praktische  
D urchführung w ich tige  E inze lhe iten  wegbleiben 
müssen:

1. D ie E r r i c h t u n g  des Trusts e rfo lg t in  
der Weise, daß jemand bei einem anderen nach 
Investm entgrundsätzen d ive rs ifiz ie rte E ffe k te n  h in te r
legt, p rak tisch  eine Bank, eine Treuhandgesellschaft, 
eine Investm entgesellschaft be i e iner anderen Bank, 
über dieses D epot als T reuhänder Ante ilsche ine  
(Z e rtifika te ) ausgibt und da rin  die Rechte der dre i 
Bete ilig ten , T reuhänder, V e rw ah re r und A n te il
scheinsinhaber am D epot und untere inander v e r
tra g lich  festlegt. D ie  E ffek ten  stehen den A n te il
scheinsinhabern gem einschaftlich zu. Dieses V e r
hä ltn is  kann eine Gem einschaft nach B ruch te ilen  
(§ 741 ff. BGB.) oder eine G esellschaft nach bürger
lichem  R echt (§ 705ff. BGB.) bzw. ein n ich t rechts
fäh iger V ere in  (§ 54 BGB.) und alsdann in  den 
beiden le tz ten  F ä llen  eine Gemeinschaft zur ge
samten Hand sein. D ie  sich aus der verschiedenen 
N a tu r dieser R ech ts institu te  ergebenden Folgerungen 
brauchen sich dann n ich t auszuw irken, wenn die 
ve rtrag lichen  Bestimmungen genügende K la rh e it 
schaffen, so wenn bestim m t w ird , daß m it der 
U ebertragung der A n te ilsche ine  a lle  Rechte des 
Inhabers daraus übergehen. D e r Reichsfinanzhof 
sieht in  dem h ie r gegebenen G em einschaftsverhältn is 
eine Sachgemeinschaft, ein M ite igen tum sverhä ltn is , 
die B ruchte ilsgem einschaft gegeben und lehn t eine 
Personengemeinschaft ab, welche eine auf einen 
gem einschaftlichen Zw eck gerich te te  T ä t i g k e i t  
en tfa lte t. D ie gem einschaftliche V erw a ltung  und 
Benutzung des gem einschaftlichen E igentums is t 
nach ihm  F o l g e  des M ite igentum sverhältn isses, 
n ich t Z w e c k  e iner Personenvereinigung und kann 
auch durch Einfügung eines Treuhandverhältn isses 
geregelt werden.

D ie gem einschaftlichen E ffek ten  können alle 
voneinander verschieden sein und brauchen in  
keinem  zahlenmäßigen V e rhä ltn is  un tere inander und 
zu den Ante ilsche inen  zu stehen, so wenn beispie ls
weise 1000 Ante ilsche ine  m it 1000 verschiedenen 
E ffek ten  bedeckt w ären oder es w erden zahlen
mäßig bestim m te G ruppen von E ffek ten  gebildet, 
so beispielsweise zwanzig verschiedene Sorten von 
E ffek ten  m it je fünfzig S tück ; dann stehen den 
1000 A nte ilsche inen  fünfzig  gleiche E i n h e i t e n  
m it der gleichen Zusammensetzung von zwanzig 
verschiedenen W ertpap ie ren  oder je zwanzig A n te il
scheinen eine solche E inhe it gegenüber. D ieser 
A u fbau  hat den V o rte il, daß der an sich w eniger 
bewegliche gebundene T rus t elastisch w ird , je nach 
den Bedürfnissen e rw e ite rt und zusammengezogen 
w erden kann. M an kann theore tisch  m it e iner 
E inhe it beginnen und je nach der A n frage  nach 
A nte ilsche inen  durch im m er w iede r neue, gleiche 
E inhe iten  ihn vergrößern und um gekehrt be i Angebot 
von A nte ilsche inen  oder wenn sich herausstellen 
sollte , daß die Zusammensetzung des Trusts im  
ganzen oder einzelnen unzweckm äßig w ar, gegen 
E inre ichung der notwendigen M indestzah l von A n te il
scheinen E inhe it fü r  E inhe it auflösen. Dieses Recht 
steht, w ie  w ir  noch sehen w erden (vgl. unten Z iffe r 6),

auch jedem Inhaber dieser M indestzah l von A n te il
scheinen zu.

2. D ie  A n  t e i l s c h e i n e  sind über die A n 
te ile  am gemeinsamen Vermögen ausgestellt; sie 
sind also w eder A k tie n  noch Schuldverschreibungen. 
Was z iv ilre c h tlic h  keinem  Z w e ife l un te rlieg t, hat 
der Reichsfinanzhof nun auch steuerlich  in  den 
angeführten Entscheidungen festgeste llt: A k tie n  
n ich t, w e il er die vom  F inanzam t angenommene 
ungewöhnliche R echtsform  des § 5 R A O . ablehnt 
und Schuldverschreibungen im  Sinne des § 25 KV S tG . 
aus dem gleichen Grunde und deshalb n ich t, w e il 
er da run te r nu r Versprechungen eines bestim m ten 
Geldbetrages bzw. aus den Verhä ltn issen der 
In fla tionsze it heraus auch Versprechungen von 
Leistungen anderer fung ib le r Sachen als E rsa tz
währung versteht.

W enn der A n te ilsche in  fü r  den V e rke h r geeignet 
sein sollte , so mußte er ein negotiables W ertpap ie r, 
entw eder ein O rd re - oder ein Inhaberpap ie r sein. 
In  die geschlossene Reihe der O rdrepap ie re  w a r 
er n ich t einzufügen, so daß er sich zweckmäßig 
als auf den Inhaber lautend und als fre i übertrag 
bar bezeichnet. Da er n ich t die Zahlung e iner be
stim m ten Geldsumme versp rich t, sondern n u r die 
Bete iligung an den gemeinsamen E ffek ten  ausspricht, 
is t die staatliche Genehmigung nach § 795 BGB. fü r 
die Ausgabe n ich t e rfo rde rlich .

D ie  A nte ilsche ine  sind n u r zum besseren V e r
ständnis, ohne rech tliche  Bedeutung, auf einen be
stim m ten N ennw ert im  V e rhä ltn is  des A n te ils  des 
einzelnen Ante ilscheines an den gem einschaftlichen 
E ffek ten  im  N ennw ert ausgestellt, z. B, A n te ilsche in  
über R M  1000.—  im  N ennw ert =  1/iooo A n te il an 
den gem einschaftlichen E ffek ten  im  N ennw ert von 
R M  1 000 000.— . Diese E ffek ten  sind auf der V o rd e r
seite des Ante ilscheines einzeln aufgeführt, so daß 
der Inhaber des Ante ilsche ines genau sieht, an 
welchen E ffek ten  er in te ress ie rt ist.

3. D e r T r e u h ä n d e r ,  der die E ffek ten  fü r 
die Inhaber der An te ilsche ine  bei e iner Bank, dem 
V erw ahre r, h in te rleg t hat, w ird  von diesen erm ächtig t, 
sie d o rt w e ite r h in te rle g t zu ha lten und sie nach 
Maßgabe der auf den A nte ilsche inen  abgedruckten 
Vertragsbestim m ungen zu ve rw a lten . D er V e r 
w a h r e r  w ird  erm ächtig t, jew eils  auf Anw eisung 
des Treuhänders nach Maßgabe der V e rtrags
bestimmungen, a lle  E rträgnisse aus dem gemein
schaftlichen Vermögen, insbesondere den h in te r
legten E ffek ten  und barem  Gelde an die Inhaber 
der A n te ilsche ine  gegen E inre ichung der E rtrags- 
Scheine zu ve rte ilen , E ffek ten  n u r gegen die en t
sprechende Zahl von Ante ilsche inen  herauszugeben, 
E ffekten  umzutauschen, zu verkau fen  und den 
G egenwert nu r zum A n ka u f von E rsatzstücken zu 
verwenden oder gegen Aushändigung von A n te il
scheinen oder Teilscheinen herauszugeben. (Vgl. 
unten Z iffe r 4.)

D ie  e igentliche V erw a ltung  der E ffek ten  in  den 
Grenzen derVertragsbestim m ungen eines gebundenen 
Trusts lieg t beim  Treuhänder, d ie T ä tig k e it des 
V erw ahrers  is t m ehr fo rm ell, autom atisch, w e il sie 
im  Interesse der S icherhe it der An te ilsche ins inhaber 
n ich t vom  Ermessen des V erw ahrers  abhängen darf, 
sondern sich schnell und reibungslos abw icke ln  muß, 
zum T e il ähnlich w ie  die des Treuhänders des 
Hypothekenbankgesetzes.
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Treuhänder und V e rw ah re r ve rp flich ten  sich den 
Ante ilsche ins inhabern  gegenüber zu a llen Leistungen, 
die ihnen nach den Vertragsbestim m ungen auferlegt 
sind; die V erw a ltung  und V erw ahrung e rfo lg t fü r 
Rechnung der A nte ilsche ins inhaber gegen die üb
lichen bankmäßigen Vergütungen. Das V e rtrags
ve rhä ltn is  is t beiderseits m it angemessener Be
fris tung  kündbar.

4; Di® V e r w a l t u n g  durch den Treuhänder 
muß in  den Grundzügen und E inzelhe iten ve rtra g 
lich  festgelegt und dem Wesen und Zw eck der ge
bundenen An lage entsprechend auf das M indestm aß 
des Notwendigen beschränkt w erden: Zurückgezah lte  
E ffek ten  sind durch solche der gleichen Sorte oder, 
wenn dies n ich t möglich, durch solche der anderen 
im  T rus t ve rtre tenen  Sorten zu ersetzen. D ie E r
satzbeschaffung muß innerha lb  bestim m ter F r is t und 
M arge geschehen, andernfa lls w ird  der Gegenwert, 
w iede r innerha lb  bestim m ter F r is t und M arge, zum 
A u fk a u f oder le tz ten fa lls  zur Auslosung von A n te il
scheinen verw endet. S ta tt dessen is t auch die 
Regelung möglich, daß schon vo r A b la u f des Trusts 
te ilw e ise  Kap ita lrückzah lungen an die Ante ilsche ins- 
inhaber erfolgen. D am it solche Rückzahlungen ohne 
W e itläu figke iten , w ie  E inre ichung der An te ilsche ine  
zu r Abstem pelung, v o r sich gehen können, werden 
den A nte ilsche inen  neben den E rtrags- und E r
neuerungsscheinen noch besondere m it den einzelnen 
E ffektenso rten  korrespondierende K ap ita lte ilsche ine  
beigegeben, nu r gegen deren E inre ichung die be
tre ffende K ap ita lrückzah lung  erfo lg t. Solche T e il
scheine sind auch dann notwendig, wenn der T re u 
händer erm ächtig t is t, be i Vorliegen w ich tig e r 
G ründe einzelne E ffektenso rten  abzustoßen. Es e r
g ib t sich also die Regel, daß W iede r- oder E rsa tz
anlage nur innerha lb  de r ursprünglichen Sorten 
und Rückzahlung nur in  den vorerw ähnten  Form en 
möglich, Neuanlage, d. h. Anlage in  E ffekten , die 
im  A n te ilsche in  n ich t genannt sind, ausgeschlossen ist.

A lle  Zinsen und sonstigen Einnahmen sammeln 
sich beim  V erw ahre r. D e r auf die Ertragscheine 
oder gegebenenfalls auf die Teilscheine entfa llende 
Betrag  w ird  vom  Treuhänder und V e rw ah re r in  
üb liche r AVeise durch am tliche und n ich tam tliche  
B lä tte r  bekanntgegeben. Aus den abgetrennten 
fehlenden Teilscheinen is t e rs ich tlich , welche 
Kap ita lrückzah lungen schon stattgefunden haben 
und aus w elchen E ffek ten  der T rus t noch besteht. 
Z u r größeren S icherhe it fü r  den V e rke h r in  den 
Ante ilsche inen  geben Treuhänder und V e rw ah re r 
w e ite r  von Z e it zu Z e it Bestand und Zusammen
setzung des Trusts bekannt.

5. D ie  I n h a b e r  d e r  A n t e i l s c h e i n e  
sind die w irk lic h  Berechtig ten an dem T ru s t; der 
T reuhänder w ird  nu r in  ihrem  Interesse, ohne 
eigenes Interesse, tä tig ; ih re  W illenserk lä rungen  
erfolgen in  G esta lt von Beschlüssen durch S tim m en
m ehrheit, w ohe i der Betrag der k le insten  S tücke-

eine Stimme £ib t- D e r Treuhänder hat 
solche Versammlungen von sich aus oder auf A n 
trag  von Inhabern e iner M inde rhe it des Gesamt- 
um laufs der A n te ilsche ine  zu berufen; w ird  einem 
solchen Verlangen n ich t entsprochen, so können 
die A n tra g s te lle r selbst die Versammlung berufen, 
alles und im  übrigen in  sinngemäßer Anwendung 
der V orschriften  des Schuldverschreibungsgesetzes 
vom 4. 12. 1899.

6. D ie  A u f l ö s u n g  des Trusts e rfo lg t e n t
w eder von selbst bei E in t r i t t  des im  V e rtrag  fest
gesetzten Endterm ins oder der sonstigen Voraus
setzungen, so z. B. wenn der T rus t durch R ück
zahlungen oder aus sonstigen G ründen sich auf 
einen bestim m ten Prozentsatz des Gesam t-Nenn
betrags der ursprünglichen E ffek ten  ve rm inde rt 
hat oder vo rhe r auf G rund eines Beschlusses der 
Inhaber der A n te ilsche ine. Neben dieser v o ll
ständigen L iq u id a tio n  finde t auch eine te ilw e ise  
L iqu ida tion  des Trusts durch die Herausgabe von 
E inhe iten  gegen E inre ichung der entsprechenden 
M indestzahl von A nte ilsche inen  (vgl. oben Z iffe r 1 
a. E ) s ta tt. Sind n ich t m ehr a lle ursprünglichen 
Lrtek tensorten  vorhanden, so bestim m t sich durch 
die Zahl der jew eils  verb le ibenden Sorten der U m 
fang der E inhe it und der einzureichenden A n te il
scheine.

E in grundsätzlich dergesta lt aufgebauter ge
bundener T ru s t erscheint fü r  d ie p raktische  D u rch 
führung auch in  Deutschland geeignet. D urch  das 
i r S i x  ° eS, T reuhänders, aus w ich tigen  G ründen 
t l  l  n abzustoßen, durch das R echt eines jeden 
Inhabers e iner M indestanzahl von Ante ilsche inen, 
Herausgabe e iner E inhe it zu verlangen und durch 
die Bestim m ung der vo llständ igen A uflösung des 
tru s ts  auch v o r A b la u f seiner festgesetzten Lebens
zeit, sowohl be i H erabsinken auf einen T e il des 
ursprünglichen Bestandes als auch vo r allem  durch 
Beschluß _ der Ante ilsche ins inhaber, w ird  die Ge
bundenheit, die beim  ersten B lic k  gegenüber dem 
re ien T rus t als B indung, als Fessel, empfunden 

w ird , sow eit ge lockert, daß sie be i näherer Prüfung 
w eder p rak tisch  noch rech tlich  eine S chw ie rigke it 
d a rs te llt; im  G egenteil, sie kann v ie lle ich t den 
V o rte il haben, daß sie, w e il beim  gebundenen T rus t 
der fü r  Deutschland neue Investm entgedanke nach 
bo rm  und In h a lt k la re r  in  die Erscheinung t r i t t  als 
beim  fre ien  Trust, als Schranke w ir k t  gegen die 
Gefahren, welche dem fre ien  T rus t bei seiner E in 
führung m  Deutschland durch innere und äußere 
Beeinflussung seines w ahren Wesens drohen.

Die gewerbliche Betätigung der öffentlichen 
Hand und der Entwurf des Deutschen 
Städtetags zur Reichsstädteordnung.

V on  O b e rre g .-R a t D r. ju r , e t p h il.  F. v. Lilienthal, B e rlin ,

o ^e r Begründung des v o m  D e u t s c h e n  
S t a d t e t a g  h e r a u s g e g e b e n e n  E n t w u r f s  
e i u r r  R e.i c b s s t ä d t e o r d n u n g  (1930) w ird  
m ehrfach m it großer Entsch iedenheit die Auffassung 
ve rtre ten , daß es den Kommunen vö llig  fre istünde, 
gew erb liche B etriebe  soweit zu unterha lten, als es 
ihnen angebracht erscheine. Von der gleichen A u f
fassung is t die Jahresversam m lung des P r e u ß i 
s c h e n  S t ä d t e t a g e s  (F ra n k fu rt a. M . 28. 9. 29) 
bei ih re r Endentschließung ausgegangen. Diese 
Stellungnahm e des Deutschen Städtetages rü c k t das 
Problem  der _ gew erb lichen Betätigung der ö ffen t
lichen  Hand w iede r in  den M itte lp u n k t des Interesses. 
Nach allem , was im  Laufe der le tz ten  Jahre zu 
dieser Angelegenheit gesagt w orden ist, scheint es 
nunm ehr an der Ze it, k la r  und deu tlich  die Frage
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au fzuw erfen : S o l l  d i e  ö f f e n t l i c h e  H a n d  
v o l l e  G e w e r b e f r e i h e i t  g e n i e ß e n  o d e r  
n i c h t ?

W e r n ich t auf dem Boden sozia listischer 
W irtschaftsauffassung steht, w ird  diese Frage m it 
einigen, später noch zu erwähnenden Ausnahmen 
durchaus verneinen müssen. Denn die gewerb
liche  Betätigung der ö ffen tlichen  K orpo ra tionen  
hat m it dem Gedanken der P riva tw irts ch a ft 
n ich ts oder bestim m t nu r sehr wenig zu tun. 
G ew erb liche Betätigung der ö ffen tlichen  Hand 
is t S t a a t s s o z i a l i s m u s .  D ie  m arxistische W ir t 
schaftsauffassung geht —  w o rübe r ja  ke in  S tre it 
besteht —  davon aus, daß die gewinnbringende 
gew erb liche Betätigung m öglichst vo lls tänd ig  den 
E inze lpersön lichke iten  entzogen w erden solle. A n  
die S te lle  des E inzelunternehm ers hat nach 
m arx is tischer Lehre  der S t a a t  zu tre ten , der die 
e rfo rde rliche  gew erb liche T ä tig k e it im  Namen und 
fü r Rechnung der A llgem e inh e it ausübt.

W ir  wissen, daß die E n tw ick lu n g  der Betätigung 
der ö ffen tlichen  Hand bere its  z iem lich w e it fo r t 
geschritten  ist. Nach den Zahlen, die O berbürger
m eister D r. J a r r e s  auf der Jahresversammlung 
des Preußischen Städtetages (28. 9. 29) gegeben hat, 
be träg t das Verm ögen der ö ffen tlichen  Hand in  
Deutschland gegenwärtig 55 M illia rd e n . A ls  V e r
g leichszahl möge e rw ähn t sein, daß man das uns 
noch verb liebene Volksverm ögen gegenwärtig auf 
250 M illia rd e n  zu schätzen haben w ird . Von dem 
öffen tlichen  Verm ögen en tfa llen  e tw a auf die Reichs
bahn 26 M illia rd e n , auf die Reichspost 1 M illia rd e  
(sehr knapp berechnet), auf die kom m unalen Betriebe 
8 M illia rd e n  und auf den sonstigen ö ffentlichen 
Besitz 20 M illia rd e n . D ies sind ansehnliche Beträge 
und insbesondere erscheint auch das B e t r i e b s 
v e r m ö g e n  d e r  K o m m u n e n  selbst dann 
sehr hoch, wenn man der A ns ich t zuneigt, daß die 
bezeichneten 8 M illia rd e n  sich in fo lge des V o r
handenseins von Schulden um einiges verm indern.

Es bedarf ke in e r besonderen Erwähnung, daß 
es fü r  die P riva tw irts ch a ft außerordentlich  schwer 
ist, den W e t t b e w e r b  d e r  ö f f e n t l i c h e n  
B e t r i e b e  —  insbesondere der von den K om 
munen unterha ltenen —  zu ertragen. D ies lieg t 
zunächst an der allgem einen Tatsache, daß die 
Ausdehnungsm öglichkeiten fü r das deutsche Ge
w erbe rech t begrenzt sind. Im  A u s l a n d s 
g e s c h ä f t  stehen die deutschen Unternehm en 
e iner äußerst schw ierigen Lage gegenüber. Große 
T e ile  der W e lt —  und zw ar gerade diejenigen, 
deren K a u fk ra ft besonders erheb lich  is t —  sind 
bestrebt, sich n ich t nu r gegen deutsche, sondern 
überhaupt gegen frem dländische W aren  abzu
schließen. Ständig w erden die Z o l l s ä t z e  erhöht 
und es is t v ie lfach  jedenfa lls der deutschen Industrie  
n ich t m öglich, diese Schranken zu überspringen. 
D ie n ich t zum wenigsten info lge der R eparations
verp flich tungen in  Deutschland übermäßig ge
ste igerten ö f f e n t l i c h e n  A b g a b e n  verteuern  
die W aren und dazu kommen s o z i a l e  L a s t e n  
von einem Ausmaß, das in  den anderen Ländern 
meistens unbekannt is t. A uch  is t es be i uns im m er 
noch n ich t gelungen, eine L o h n p o l i t i k  durch
zuführen, die be i B erücksich tigung der A rb e ite r
belange g le ichzeitig  den Lebensnotw endigke iten der 
Industrie  Rechnung träg t.

Aus den bezeichneten Tatsachen erg ib t sich 
v ie lfach  die U nm ög lichke it, in  größerem Umfange 
zu exportie ren . Zudem bringen die im m er noch 
b e w irk te n  Auslandslie ferungen aber nach über
e instim m ender sachverständiger A ns ich t te ilw eise 
keinen G ew inn oder gar V erlust. Bei diesen 
Lieferungen is t also von einem E x p o r t  a u f  
g e s u n d e r  w i r t s c h a f t l i c h e r  G r u n d 
l a g e  keine Rede. Gerade die le tzten, sogenannten 
günstigen Außenhandelsbilanzen sind v ie lfach  dahin 
bew e rte t worden, daß der in  ihnen zu r Erscheinung 
gelangende ve rs tä rk te  E xp o rt vorw iegend als 
eine Summe von durch die heim ische Depression 
erzwungenen Verlustgeschäften anzusprechen sei. 
E ine entscheidende Besserung der E xpo rtm ög lich 
ke iten  is t in  absehbarer Z e it n ich t zu erw arten. 
W ir  w erden uns dam it abfinden müssen, daß die 
meisten Industrien  noch auf sehr lange Z e it hinaus 
m it E xp o rtschw ie rigke iten  zu käm pfen haben werden.

U n te r solchen Umständen gew innt der i n n e r e  
M a r k t  fü r  das gesamte deutsche Gewerbe 
naturgemäß im m er s tä rke r an Bedeutung. E i n 
e n g u n g e n  d e s  i n n e r d e u t s c h e n  A b 
s a t z g e b i e t e s  können im  Auslandsgeschäft 
n ich t ausgeglichen w erden und sind daher in  der 
Regel endgü ltiger N a tur. D ies is t um so m ehr der 
Fa ll, als die K a u fk ra ft des deutschen Vo lkes 
gegenwärtig bere its  w o h l schon bis zum äußersten 
angespannt is t. D ie  v ie lfach  bem erkbare U eber- 
steigerung der Abzahlungsgeschäfte läß t die A ns ich t 
be rech tig t erscheinen, daß die heute noch e rz ie lten  
Umsätze a lle r W ahrsche in lichke it nach sogar dem
nächst noch z u r ü c k g e h e n  werden. E ine H ilfe  
w ird  noch einm al kommen, wenn es gelungen sein 
sollte , die R e n ta b ilitä t der landw irtscha ftlichen  
B etriebe  w ieder einigermaßen herzuste llen. F ü r 
nahe Z e it is t aber auf eine solche E n tw ick lu n g  
le ide r bekann tlich  nur w enig Hoffnung.

M an muß sich diese Tatsachen v o r Augen 
halten, um zu erkennen, welche vern ichtende 
W irku n g  a lle in  das B e s t e h e n  der K onku rrenz 
der ö ffentlichen Hand ausübt. Es is t keines
wegs übertrieben, wenn man ausspricht, daß 
die gew erb liche T ä tig k e it der ö ffentlichen Hand 
sich großen Te ils  auf K o s t e n  d e s  p r i v a t e n  
U n t e r n e h m e r t u m s  en tw icke lt. W o  d ie  
ö f f e n t l i c h e  H a n d  v o r d r i n g t ,  l i q u i 
d i e r t  m e i s t  e i n e  e n t s p r e c h e n d e  A n 
z a h l  P r i v a t b e t r i e b e  m i t  o d e r  o h n e  
B a n k e r o t t .  So  b e t r a c h t e t ,  d a r f  w e i t e r  
g e s a g t  w  e r  d e n , d a ß  d i e  ö f f e n t l i c h e n  
K o r p o r a t i o n e n  g e g e n w ä r t i g  t a t s ä c h 
l i c h  e i n e n  w i r t s c h a f t l i c h e n  K a m p f  
a u f  T o d  u n d  L e b e n  g e g e n  i h r e  e i g e n e n  
B ü r g e r  f ü h r e n .

D ie  bezeichneten Tatsachen sind naturgemäß, 
schon re in  an sich be trach te t, überaus bedenklich . 
Sie gewinnen aber noch an Schw ergew ich t da
durch, daß u n te r den gegenwärtigen Umständen 
v o n  e i n e m  f r e i e n  W e t t b e w e r b  z w i s c h e n  
d e r  ö f f e n t l i c h e n  H a n d  u n d  d e m  p r i 
v a t e n  U n t e r n e h m e r t u m  k e i n e  R e d e  
ist. In  diesem Zusammenhänge kom m t zunächst 
die den E rw erbsbe trieben  der ö ffen tlichen  K o rp o 
ra tionen w eitgehend gewährte S t e u e r f r e i h e i t  
in  B e trach t. Es brauch t h ie r n ich t besonders h e r
vorgehoben zu werden, in  w ie  bedeutendem Maße 
der R eingew inn a lle r deutschen Unternehm ungen
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in fo lge der Besteuerung geschm älert w ird , ja  daß 
v ie lfach  der S taat nahezu den ganzen G ew inn der 
Be triebe  im  Wege der Besteuerung an sich zieht. 
D ie B etriebe  der ö ffen tlichen  Hand genießen des
halb in fo lge der S teuerfre ihe it einen ungeheuren 
Vorsprung v o r den konku rrie renden  P riva tu n te r
nehmungen, einen Vorsprung, der in  ke in e r W eise 
aufgeholt w erden kann. —  A b e r die S teuerfre ihe it 
is t n ich t das einzige M om ent der Begünstigung fü r 
die ö ffentlichen E rw erbsbetriebe . A uch  auf dem 
G ebiete des A r b e i t s r e c h t s  e rs treb t die ö ffen t- 
llche S and bevorzug te W ettbewerbsbedingungen 
durch Herausnahme ih re r Betriebe aus den fü r be
stim m te Berufskre ise  als allgem ein ve rb ind lich  e r
k lä rte n  Tarifve rträgen*). E in  w ich tig e r V o rte il fü r 
die ö ffen tliche  Hand lieg t dann aber nam entlich 
auch in  der verhältn ism äßigen L e i c h t i g k e i t  
d e r  K a p i t a l b e s c h a f f u n g .  Großen p riva ten  
Unternehmungen gegenüber mögen h ie r die ö ffen t
lichen  B etriebe  allerd ings v ie lle ich t ke inen a llzu  
bedeutenden Vorzug genießen. D ie  m ittle re n  und 
k le ine ren  B etriebe  aber sind bekann tlich  seit Jahren 
aufs schwerste bei der Beschaffung der nötigen 
K ap ita lien  behindert. Zahlre iche B anke ro tte  hätten 
verm ieden werden können, wenn es den notle idenden 
i ’ j r 6? gelungen wäre, ein Betriebsdarlehen zu 
le id lich  angemessenem Zinsfuß zu erhalten. Daß 
dies so o ft n ich t m öglich gewesen und auch heute 
noch sehr häufig n ich t m öglich ist, darin  be ruh t ein 
großer T e il der deutschen W irtscha ftsno t.

Von diesen S chw ierigke iten  sind die ö ffen t
lichen  B e triebe  m eist vö llig  be fre it. W ährend der 
fü r  die P r iva tw irts ch a ft so überaus schw ierigen 
le tz ten  Jahre h a b e n  d i e  ö f f e n t l i c h e  K o r 
p o r a t i o n e n  —  n a m e n t l i c h  a b e r  a u c h  
d i e  g r o ß e n  G e m e i n d e n  —  i m m e r  w i e d e r  
K r e d i t e  g e f u n d e n  und w aren in  der Lage, 
diese ganz oder te ilw e ise  zum Ausbau ih re r  U n te r
nehmungen zu verwenden. M an hat —  w ie  be- 
kann t is t — bei den Gemeinden h ins ich tlich  ih re r 
A n le ihen  einen scharfen U ntersch ied zw ischen A n 
le ihen fü r werbende, und solchen fü r n ich tw erbende 
Zw ecke gemacht. W e r b e n d e  A n l e i h e n  sind 
m der M ehrzah l der F ä lle  zugelassen w orden und 
die Gemeinden haben auch fast im m er das nötige 
G eld gefunden. A u f G rund dieser A n le ihen  konnten 
v ie lfach  ö ffen tliche  B etriebe  in  e iner Form  aus
gesta lte t werden, die sie zu besonders gefährlichen 
Gegnern im  W e ttbew erb  m it den p riva ten  U n te r
nehmern gemacht hat.

V o r a llen D ingen aber sind die ö ffen tlichen  
K o rpo ra tion en  fast niemals genötigt, einen E r 
w e r b s b e t r i e b  e i n g e h e n  z u  l a s s e n ,  
wenn sie dies n ich t wünschen. Jahrelange U n te r
b ilanzen können ohne w eiteres durch das S teuer
aufkom m en ausgeglichen werden. D ie  gewerb lichen 
B etriebe  der ö ffen tlichen  Hand haben, da sie ih ren 
R ückha lt an der S teuerhoheit ihres F irm eninhabers 
besitzen, p rak tisch  u n b e g r e n z t e  A u s 
g l e i c h s m i t t e l  f ü r  F e h l b e t r ä g e  zu r V e r- 
fügung._ A u f diese Tatsache muß im m er w ieder 
hingewiesen werden. Denn h ie rdurch  __ in  V e r
bindung m it dem S teue rp riv ileg  —  genießen die 
ö ffen tlichen  E rwerbsunternehm ungen a lle  V o rte ile  
e iner geradezu unschlagbaren Position. W ährend 
ein p riva tes Unternehm en, das im  W ettbew erb  m it

*) Vgl. hierzu Bankbeamtem^., 35. Jahrg., Nr. 3, S. 34 ff.

einem G em eindebetrieb ein geschäftliches W agnis 
eingeht, m eist ve rlo ren  ist, wenn der Versuch feh l
schlägt, kann die Gemeinde p rak tisch  im  K am pf 
gegen die K onku rrenz auch gelegentlich ein sehr 
erhebliches R is iko  auf sich nehmen. D ie  S teuer
zah le r müssen sie, wenn ein M iß e rfo lg  e in tr itt, 
im m er w iede r aus der ung lücklichen Lage befre ien 
und die Tatsache en tbehrt w irk lic h  n ich t e iner 
gewissen T rag ik , d a ß  d ie  v o n  d e r  K o n 
k u r r e n z  d e r  G e m e i n d e b e t r i e b e  b e 
d r o h t e n  P r i v a t u n t e r n e h m e n  o ft selbst 
d u r c h  i h r  S t e u e r g e l d  d a z u  b e i t r a g e n  
m ü s s e n ,  d e n  w e t t b e w e r b e n d e n  ö f -  
f e n t l i c h e n B e t r i e b  w i e d e r  z u  s a n i e r e n .

D ie ö ffentlichen K orpora tionen  sind als U n te r
nehmer aus den vorbezeichneten G ründen im  Be
sitze e iner nahezu u n b e g r e n z t e n  M a c h t 
v o l l k o m m e n h e i t .  Diese Tatsache w ir k t  sich 
aber n ich t nur dem E inze lunte rnehm er gegenüber 
aus, der im  W e ttbew erb  m it den ö ffen tlichen  Be
trieben  zusam m enbricht. Sie is t auch von höchster 
a 1 l g e m  e i n e r  B e d e u t u n g .  W ir  sehen h ie r 
eine E n tw ick lu n g  angebahnt, die ohne w e ite res bis 
zu r vö lligen  Zerstörung des p riva te n  U nternehm er
tums fo rtge trieben  w erden kann. D ie  ö ffentlichen 
K o rpo ra tion en  —  insbesondere die Kommunen — 
brauchen in  W irk lic h k e it  nu r zu w ollen , um so fo rt 
a u f  j e d e m  d e n k b a r e n E r w e r b s g e b i e t e  
F u ß  z u  f a s s e n .  H i e r  i s t  d e r  W e g ,  d e n  
d e r S o z i a l i s m u s z u r E r r e i c h u n g s e i n e r  
Z i e l e  g e h e n  m u ß ,  g a n z  d e u t l i c h  v o r -  
g e z e i c h n e  t. E r b r a u c h t i h n n u r S c h r i t t  
v o i  S c h r i t t  z u  v e r f o l g e n ,  u m  b i n n e n  
k u r z e m  — j e d e n f a l l s  s o b a l d  e r  w i l l  —  
d i e  b e s t e n  T  e i l e  d e s  G e s c h ä f t e s  a n  s i c h  
z u  r e i ß e n ,  o d e r  —  m i t  a n d e r n  W o r t e n  
g e s a g t  —  d a s  W i r t s c h a f t s l e b e n  z u  s o 
z i a l i s i e r e n .  Es is t fast unbegre iflich , daß diese 
G efahr in  der O e ffen tlichke it noch im m er so wenig 
e rkann t w ird . W äre  dem anders, dann müßte 
j e d e r ,  d e r  a u s  D e u t s c h l a n d  k e i n e n  
r  e i n  s o z i a l i s t i s c h e n  S t a a t  g e m a c h t  
s e h e n  w i l l ,  sich m it äußerster Entschlossenheit 
gegen die gewerb liche Betätigung der ö ffentlichen 
Hand wenden.

U n in te ress ie rthe it der O e ffe n tlich ke it an 
diesen^ Fragen rü h r t im  übrigen n ich t n u r von der 
auch in  andern Angelegenheiten zu r Erscheinung 
gelangenden allgemeinen po litischen  G le ichgü ltig ke it 
des Bürgertum s her. Es is t v ie lm ehr in  Sachen 
der Betätigung der ö ffen tlichen  Hand o ft fü r  den 
Fernerstehenden n ich t ganz le ich t, die w esentlichen 
S tre itp u n k te  zu erkennen, da die D iskussion ständig 
in  V e r w i r r u n g  gebracht w ird . E ine solche 
V e rw irru n g  e rg ib t sich nam entlich  daraus, daß — 
vornehm lich  seitens der Gemeinden — in  diesem 
Zusammenhänge m it dem B e g riff der Gem ein
nü tz ig ke it o p e rie rt w ird . D ies geschieht u. a. in  Sachen 
der  V e r s o r g u n g s b e t r i e b e .  D ie  Gemeinden 
nehmen fü r sich in  Anspruch, die Versorgung der 
B evö lkerung m it Gas, W asser und E le k tr iz itä t selbst 
durchführen zu müssen, da h ie r n u r die ö ffen tliche  
Hand eine G ew ähr da fü r biete, daß die Preisgestaltung 
angemessen erfolge. Nun is t a llerd ings h ins ich tlich  
der E l e k t r i z i t ä t s v e r s o r g u n g  nachge
w iesen worden, daß die von den p riva ten  U n te r
nehmern (re in p riva ten  oder gem ischt w ir ts ch a ft
lichen Betrieben) berechneten Preise m eist n ich t
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höher, v ie lfach  aber sogar n ied rige r sind als die 
T a rife  der ö ffentlichen Hand, und dieses V erhä ltn is  
w ird  sich noch zu Gunsten der p riva ten  Betriebe 
verschieben, wenn —  w ie  es gegenwärtig den A n 
schein ha t —  manche größere Gemeinden dazu 
übergehen sollten, den S trom pre is zu erhöhen. Es 
soll aber heute h ie r auf diese Frage, die ich  schon 
frühe r im  B a n k -A rc h iv  behandelt habe (15. Dez. 1928, 
N r. 6, „E n tb e h rlich ke it p r iv ile g ie rte r ö ffen tliche r 
Unternehm en, insbesondere auf dem G ebiete der 
E le k triz itä tsve rso rgu ng “ ) n ich t näher eingegangen 
werden. Dagegen is t im  vorliegenden Zusammen
hänge darauf hinzuweisen, d a ß  e s d o c h i m m e r -  
h i n  n o c h  k e i n  e n d g ü l t i g  e n t s c h i e d e n e s  
P r o b l e m  i s t ,  o b  d i e  G e m e i n d e m i t 
g l i e d e r  e i n e n A n s p r u c h d a r a u f h a b e n ,  
b e s o n d e r s  b i l l i g  m i t  G a s  o d e r  E l e k 
t r i z i t ä t  (vom W asser so ll h ie r keine Rede sein) 
v e r s o r g t  z u  w e r d e n .

M eines Ermessens is t die Behauptung, daß auf 
diesem G ebiete eine besonders b illig e  Versorgung 
beansprucht w erden könnte, im  wesentlichen w i l l 
k ü r l i c h .  Gas und E le k tr iz itä t sind fü r die E r
haltung des Lebens jedenfa lls w en iger notw endig 
als K le id e r oder Nahrung, die ja der Bevölkerung 
auch n ich t v e rb ill ig t zugänglich gemacht werden. 
Selbstverständ lich  w ürde es überhaupt zw e ife lha ft 
sein, ob die Gemeinde in  der Lage wäre, auf die 
D auer K l e i d e r ,  B r o t  u n d  F l e i s c h  b illig e r, 
als der P riva thande l es tu t, zu verkaufen. A b e r 
be i den E l e k t r i z i t ä t s l i e f e r u n g e n  is t die 
entsprechende Frage ja a u c h  zum m indesten durch 
aus offen. Insofern also bestände ke in  U n te r
schied. —  W o llte  man sich aber der —  unbewiese
nen und höchstw ahrsche in lich  auch falschen —  
Hypothese von der F äh igke it der Gemeinden zu 
besonders b illigen  L ieferungen anschließen, dann 
w äre es a llerd ings denkbar, h ins ich tlich  solcher 
kom m unalen T ä tig ke it G e m e i n n ü t z i g k e i t  
f e s t z u s t e l l e n .  D enkbar aber nu r v o m  
S t a n d p u n k t e  d e s  r e i n e n  V e r s o r g u n g s 
s t a a t e s  aus, der eben p rak tisch  n ich ts anderes 
sein kann und w il l  als der sozialistische Staat. 
D ie P riva tw irts ch a ft dagegen muß es m it B estim m t
he it ablehnen, diese Form  der G em einnütz igke it 
anzustreben. Denn der auf p r iv a tw irts ch a ftlich e r 
Grundlage beruhende Staat ve rfo lg t die unbestrittene  
A bsich t, das W oh l seiner Bürger durch B e 
g ü n s t i g u n g  d e r  p r i v a t e n  I n i t i a t i v e  
auf dem W ege der Schaffung fre ie r W e ttbew erbs
m ög lichke iten  zu befördern . M it  dieser Festste llung 
is t die p riva tw irts ch a ftlich e  Auffassung über die 
G em einnütz igke it der städtischen Versorgungs
betriebe eindeutig umschrieben.

D ie  G em einnütz igke it sp ie lt aber n ich t nu r in  
Bezug auf die städtischen Versorgungsbetriebe eine 
R olle . Sie w ird  besonders im m er w iede r betont, 
wenn von den k o m m u n a l e n  K r e d i t i n s t i 
t u t e n  u n d  d e n S t  a a t  s b a n k  e n d e r  L ä n 
d e r  die Rede ist. H ie r is t die G em einnütz igke it 
sogar v ie lfach  zum K rite r iu m  der S teuerbefre iung 
erhoben w orden (zu vergl. meinen A u fsa tz  in N r. 15 
des B a n k -A rch iv  vom  1. M a i 1928, „G em einnütz igke it 
als S teuerbefre iungsgrund fü r kom m unale B anken“ ), 
■ledoch muß in  diesem Zusammenhänge h e rvo r
gehoben werden, daß der etwaigen G em ein
n ü tz lich ke it e iner gew erb lichen T ä tig k e it der ö ffen t
lichen Hand fast im m er —  vom  p riv a tw ir ts c h a ft

lichen S tandpunkte aus gesehen —  eine gewisse 
G e m e i n s c h ä d l i c h k e i t  gegenübersteht. Dies 
fo lg t erstens daraus, daß —  w orau f w e ite r oben 
eingehend hingewiesen w orden is t —  die E rw erbs
unternehm en der ö ffentlichen Hand den p riva ten  
B etrieben eine unerträg liche  K onku rrenz  machen. 
F erner aber w ir k t  sich in  der ö ffentlichen Hand n o t
wendigerweise jede M achtverm ehrung p o l i t i s c h  
aus. Je m ehr K a p ita l sich jedoch bei der ö ffen t
lichen Hand ansammelt, umso stä rke re  M ög lichke iten  
wachsen ih r  zu, im  Wege der K red itgew ährung 
das Leben der N ation  zu beeinflussen. Dies zeigt 
sich im  K le inen  ebenso w ie  bei den M illio n e n k re d ite n , 
die große staatliche In s titu te  gewähren. E ine solche 
E n tw ick lung  w ürde bere its  eine gewisse G efahr 
bedeuten, selbst wenn unsere po litischen V e rh ä lt
nisse a u s g e g l i c h e n  wären. D ies is t aber be
kann tlich  n ich t der Fa ll. Deutschland is t e r fü llt  
von starken po litischen  Käm pfen und der größte 
T e il d ieser Käm pfe läß t sich auf die einfache 
Form el „ P r i v a t w i r t s c h a f t  o d e r  S o z i a 
l i s m u s ? “ zurückführen . Fast a lle  diejenigen 
Gemeinden aber, die bedeutenden Um fang haben und 
daher bei ih ren  G e ld ins titu te n  auch über große Spar
depots verfügen, sind s o z i a l i s t i s c h - k o m m u 
n i s t i s c h  ge le ite t, oder wenigstens vom  M a rx is 
mus w eitgehend beherrscht. U n t e r  s o l c h e n  
U m s t ä n d e n  g e l a n g e n  h ö c h s t  e r h e b 
l i c h e  T e i l e  d e r  d e u t s c h e n  S p a r g e l d e r  
u n t e r  d i e  K o n t r o l l e  d e s  S o z i a l i s m u s  
u n d  d i e  G e f a h r  w i r d  z u m  m i n d e s t e n  
i m m e r b e s t e h e n , d a ß d i e b e z e i c h n e t e n  
f i n a n z i e l l e n  M i t t e l  v o n  d e n  G e m e i n 
d e n  z u r V e r s t ä r k u n g  i h r e r p o l i t i s c h e n  
—  d. h. s o z i a l i s t i s c h e n  —  M a c h t  v e r 
w e n d e t  w e r d e n .  Das V ordringen der ö ffen t
lichen Hand im  Bankgewerbe —  ein Vordringen, 
dem bekann tlich  bereits sehr erhebliche T e ile  des 
p riva ten  Bankiergewerbes zum O pfe r gefa llen sind —  
bedeutet som it in  m ehr w ie  e iner H ins ich t auch 
eine s t a r k e B e d r o h u n g  d e r  P r i v a t w i r t 
s c h a f t  a l s  s o l c h e r  und is t daher insow e it 
m i t  d e m  r i c h t i g  v e r s t a n d e n e n  G e 
m e i n w o h l  n i c h t  z u  v e r e i n b a r e n .

W ährend der le tz ten  Jahre und nam entlich 
M onate hat die O e ffe n tlich ke it im m er w iede r davon 
Kenntn is  nehmen müssen, daß große Betriebe  der 
ö ffentlichen Hand n i c h t  r a t i o n e l l  g e l e i t e t  
w orden sind. Dies is t zw eife llos zu bedauern, so
w e it zum Ausg le ich  der u n ra tio n e ll verw endeten 
B e triebsm itte l S teuergelder herangezogen werden 
mußten. Indessen hat man sich darüber k la r  zu 
sein, daß die gew erb liche Betätigung der ö ffen t
lichen Hand auch dann noch keineswegs zulässig 
erscheinen w ürde, sofern deren B etriebe durch 
weg —  was a llerd ings offenbar n ich t der F a ll is t —  
ra tio n e ll ge le ite t wären. Denn auch ein ra tio n e ll 
ge le ite te r B e trieb  —  u n d  g e r a d e  e i n  
s o l c h e r  —  m acht den p riva ten  Unternehm ungen 
starken und unzulässigen W ettbew erb  und die vo r- 
bezeichneten, aus der gewerblichen B etätigung der 
ö ffentlichen Hand folgenden M ißstände w erden bei 
ra tio n e lle r Führung der Gem eindebetriebe n ich t 
geringer. H ie r lieg t eine Q uelle im m er w iede r
h o lte r M ißverständnisse. D ie  O e f f e n t l i c h 
k e i t  m u ß  d a r a n  g e w ö h n t  w e r d e n ,  d a ß  
d i  e g e w e  r b l i c h e B e t ä t i g u n g d e r ö  f f  e n t 
l i e h e n  H a n d  u n t e r  k e i n e n  U m s t ä n d e n
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z u l ä s s i g  i s t ,  a u c h  d a n n  n i c h t ,  w e n n  
s i e  r a t i o n e l l  e r f o l g t .

G egenw ärtig  liegen zw ei E n tw ü rfe  betr. die 
Schaffung neuen Kom m unalrechts vo r: Erstens der 
R e f e r e n t e n e n t w u r f  d e r  p r e u ß i s c h e n  
R e g i e r u n g  z u  e i n e m  G e s e t z e  ü b e r  d i e  
k o m m u n a l e  S e l b s t v e r w a l t u n g  nebst 
Einführungsgesetz und der schon eingangs dieser 
A rb e it  angeführte E n t w u r f  d e s  D e u t s c h e n  
S t  ä d t  e t  a g e s (Reichsstädteordnung). Es is t nun 
bezeichnend fü r die E inste llung  der Kommunen zu 
den Fragen der gew erb lichen Betätigung der ö ffen t
lichen Hand, daß der E n tw u rf des Deutschen 
Städtetages dieser Betätigung noch geringere 
Schranken setzt, als es der preußische Regierungs
e n tw u rf tu t. In  der Begründung zu dem E n tw u rf 
lehn t der Deutsche S tädtetag jede m ögliche E in 
schränkung der gewerblichen, kom m unalen Be
tä tigung ab. D ie  Begründung (S. 29f.) fü h rt aus, 
daß jeder gesetzliche Katalog, der „e r la u b te n “ 
städtischen B etriebe  nach Lage der Um stände falsch 
sein müsse, und daß der Gedanke e iner solchen 
Kata log is ie rung daher zu ve rw erfen  sei. Insbesondere 
bestehen nach der Begründung aber auch B e 
d e n k e n  g e g e n  e i n  s t a a t l i c h e s  G e 
n e h m i g u n g s r e c h t  fü r die n ich t ausdrücklich  
zugelassenen gem eindlichen Unternehm en und ebenso 
w ird  die E in führung e iner q u a l i f i z i e r t e n  
M e h r h e i t  auf dem G ebiete der gewerblichen 
und kom m unalen Betätigung als unzulässig be
zeichnet. Entsprechend diesen Darlegungen der 
Begründung finde t sich auch in  dem E n tw u rf selbst
k e i n e E i n s c h r ä n k u n g d e s k o m m u n a l e n  
S t r e b e n s  n a c h  g e w e r b l i c h e r  T ä t i g 
k e i t .  D urch  diesen M angel unterscheidet sich 
der städtische E n tw u rf in  e iner unseres Ermessens 
unvo rte ilha ften  W eise von dem preußischen Refe
ren tenen tw urf, der in  § 87 vo rschre ib t, daß Be
schlüsse der Gemeinden oder Gem eindeverbände 
über die E rrich tung  oder Satzung e iner Kom m unal
bank der Genehmigung der A ufs ich tsbehörde be
dürfen. E in  entsprechender Paragraph fe h lt in  dem 
städtischen E n tw u rf.

A ls  besonders w esentlich  erscheint § 44 des 
S tädteentw urfs. E r besagt in  A bsatz  1: „D ie  Städte 
sind berechtig t, sofern es das G em einwohl e rfo rde rt, 
ih re  E inw ohner durch Ortsgesetze zu ve rp flich ten , 
sich an bestim m te gemeinnützige städtische E in 
rich tungen anzuschließen." D a  § 46 a u s d r ü c k -  
1 i c h  v o r s c h r e i b t ,  d a ß  O r t s g e s e t z e  
k e i n e r  G e n e h m i g u n g  d e r  S t a a t s a u f 
s i c h t s b e h ö r d e  b e d ü r f e n ,  g i b t  § 4 4 —  
z u m  m i n d e s t e n  t h e o r e t i s c h  —  d i e
P r i v a t u n t e r n e h m e n  n a h e z u  v o l l k o m m e n
i n  d i e  H a n d  d e r  K o m m u n e n .  Daß der 
B eg riff des „G em einw ohls" dehnbar is t und daß sich 
beinahe jede V o rsch rift darau f berufen kann, dem 
G em einwohl zu dienen, is t selbstverständ lich. Es 
w ürde also, sofern der städtische E n tw u rf zum 
Gesetz erhoben w erden sollte, ta tsäch lich  den 
Kommunen m öglich sein, die in  ih rem  B e z irk  
gelegenen Unternehm en z. B. zu verp flich ten , einen 
gewissen B ruch te il ih re r B e triebsm itte l oder diese 
auch vo lls tänd ig  be i einem kom m unalen K re d it
in s t itu t anzulegen, etwaige E ffektengeschäfte nu r 
über dieses K om m una lins titu t zu machen und ähnl.
Es is t in teressant zu hören, was die B e g r ü n d u n g  
(S. 52) über diesen T e il des E n tw urfs  sagt: „E in

ö ffe n tlich -re ch tlich e r Zwang fü r den Bürger, sich 
bestim m ter gem einnütziger E in rich tungen der S tadt 
zu bedienen, konnte  nach der Gesetzgebung der 
meisten Länder, besonders auch Preußens, bisher 
nu r durch eine in  Ergänzung eines städtischen O rts 
statutes erlassene Polize iverordnung vorgeschrieben 
werden. Diesen ebenso um ständlichen w ie  un
nötigen (! d .V e rf.) Umweg beseitig te der E n tw u rf . . . “ 
Dem is t ta tsäch lich  n ichts hinzuzufügen! D e r
k o m m u n a l e W i l l e . s i c h d i e u n b e d i n g t e  
M a c h t  ü b e r  d i e  P r i v a t w i r t s c h a f t  a n -  
z u e i g n e n ,  t r i t t  h i e r  m i t  h ö c h s t  b e 
m e r k e n s w e r t e r  K l a r h e i t  h e r v o r .

Abs. 2 von § 44 e rw ähnt den Zwang fü r den 
Anschluß an die städtische Kanalisation, W asser
le itung, M ü llab fuh r, S traßenreinigung und Le ichen
bestattung. Jedoch geht aus der Begründung (S. 52) 
hervor, daß dieser A bsatz 2 in  e rs te r L in ie  auf
genommen w orden ist, um die V o rsch rift des Be
nutzungszwanges fü r solche E inrich tungen dem 
bisher m eist vorgesehenen E i n s p r u c h s r e c h t  
^ ^ A u f s i c h t s b e h ö r d e  kü n ftig  zu entziehen. 
Gerade aus der Begründung e rg ib t sich meines 
Ermessens, daß A bsatz  2 des § 44 n i c h t  als 
E inschränkung von A bsatz 1 gedacht ist. —  D er 
preußische R e fe ren tenen tw urf (§ 72) bestim m t
led ig lich , daß die Gemeinden den Zwang zum A n 
schluß an W asserle itung, K ana lisa tion , M ü lla b fu h r 
und Straßenreinigung vorschre iben können, sofern 
es die ö ffen tliche  Ordnung und S icherhe it e rfordern . 
H ie r w e ich t die Auffassung der preußischen 
Regierung über die den Gemeinden zu gewährende 
M achtbefugnis grundsätzlich von der Stellungnahme 
des Deutschen Städtetages ab. W ir  ha lten es zw ar 
hur ausgeschlossen, daß der § 44 des städtischen 
E n tw u rfs  jemals Gesetz w erden könnte. Es is t 
aber doch w oh l n ich t uninteressant, von diesem 
Plan, dessen V e rw irk lich u n g  einen sehr s c h w e r e n  
E i n g r i f f  i n  d i e  P r i v a t w i r t s c h a f t  be
deuten w ürde, Kenntn is  zu nehmen.

A uch  noch in  anderer H ins ich t en thä lt der 
preußische R e fe ren tenen tw urf Sicherungen, die in  
dem städtischen E n tw u rf fehlen. So schre ib t §73  
des preußischen R eferentenentw urfs folgendes vo r: 
„U n te rh a lte n  Gemeinden oder Gemeindeverbände 
B etriebe, bei denen der W e ttbew e rb  g le ichartige r 
p r iv a te r Be triebe  ta tsäch lich  ausgeschlossen ist, so 
d a rf die Belie ferung n ich t davon abhängig gemacht 
werden, daß

a) die Gemeinde oder der G em eindeverband sich 
das ausschließliche R echt auf andere Leistungen 
oder L ie ferungen, als den Anschluß an das 
Versorgungsnetz ausbedingt;

b) die Gemeinde oder der G em eindeverband 
dem B e lie fe rten  die V e rp flich tun g  auferlegt, 
außer der B e lie ferung andere Leistungen oder 
L ie ferungen in  Anspruch  zu nehmen.“

Daß durch den M angel e iner solchen Bestim 
mung in  e iner Reichsstädte-O rdnung zum m indesten 
die theoretische M ö g lich ke it eines M o n o p o l -  
m i ß b r a u c h s  begründet w ird , bedarf ke ine r 
näheren Darlegung.

Auch h ins ich tlich  der V o rsch riften  betre ffend 
die A u f n a h m e  v o n  A n l e i h e n  w eichen die 
beiden E n tw ü rfe  von einander ab. D e r preußische 
R e fe ren tenen tw urf (§ 87) sieht die v o r h e r i g e  
G e n e h m i g u n g  d e r  A u f s i c h t s b e h ö r d e
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vor, w ährend § 42 des städtischen E n tw urfs  der 
Aufsichtsbehörde nur das R echt des E i n s p r u c h s  
zuweist. In der Begründung zum städtischen E n t
w u rf w ird  die letzgenannte Regelung als die „ fo r t 
geschrittenere Form  staa tliche r E in w irku n g " be
zeichnet und das V erfah ren  be i der E inspruchs
erhebung in  der Gestaltung durch A usführungsvor
schriften  Vorbehalten (§ 59, Z iffe r 4). In  A nbe trach t 
der Tatsache, daß nach allgem einer sachverständiger 
A ns ich t die von v ie len deutschen Kommunen jah re 
lang gepflogeneAnleihegebahrung t e i l w e i s e  g e 
r a d e z u  s c h ä d l i c h  f ü r  d e n  d e u t s c h e n  
K r e d i t  s o w i e  a u c h  b e d e n k l i c h  f ü r  
d e n  S t e u e r z a h l e r  w ar, auf dessen Kosten 
die A n le ihen  kü n ftig  zurückgezah lt w erden müssen, 
w ird  man der vors ich tigeren  Fassung des preußischen 
R eferentenentw urfs entschieden den Vorzug zu 
geben haben. —  W e ite rh in  en thä lt der preußische 
R e fe ren tenen tw urf in  §94  f ü r  d i e  G l ä u b i g e r  
d e r G e m e i n d e n e i n e S c h u t z v o r s c h r i f t ,  
w ie  sie entsprechend in  dem E n tw ü rfe  des Reichs
städtetages n ich t vorhanden ist.

Aus vorstehendem  fo lg t, daß jedenfa lls der 
preußische R e fe ren tenen tw urf erhebliche Vorzüge 
v o r dem E n tw ü rfe  des Reichsstädtetages besitzt. 
D am it is t indessen n ich t gesagt, daß der preußische 
R e fe ren tenen tw urf e tw a die Frage der gewerblichen 
Betätigung der ö ffentlichen Hand —  soweit die 
Kom m unen in  B e trach t kommen —  einer L ö s u n g  
ernstha ft näherbrächte. D ie  gegebenen Sicherungs
vo rsch riften  genügen keineswegs, was schon daraus 
hervorgeht, daß eine G ew ähr fü r  eine stets an
gemessene Ausübung des Aufs ich tsrechtes na tü rlich  
n ich t gegeben ist. A uch  kann die Frage der 
Betätigung der ö ffentlichen Fland n ich t a lle in  im  
H in b lic k  auf die Gemeinden gelöst werden. Es 
w ird  v ie lm ehr e rfo rd e rlich  sein, dieses Problem  
e iner a l l e  ö f f e n t l i c h e n  K o r p o r a t i o n e n  
b e r ü c k s i c h t i g e n d e n  R e g e l u n g  zuzu
führen.

D ie  e i n g a n g s  d i e s e s  A u f s a t z e s  
g e s t e l l t e  F r a g e ,  o b  d e n  ö f f e n t l i c h e n  
K o r p o r a t i o n e n  v o l l e  G e w e r b e f r e i 
h e i t  z u z u b i l l i g e n  s e i ,  i s t  n a c h  d e m  
v o r s t e h e n d  A u s g e f ü h r t e n  d u r c h a u s  
z u  v e r n e i n e n .  U n z w e i f e l h a f t  w i d e r 
s p r i c h t  d i e  g e w e r b l i c h e  B e t ä t i g u n g  
d e r  ö f f e n t l i c h e n  H a n d  n i c h t  n u r  
t h e o r e t i s c h  d e m  G e d a n k e n  d e r  
P r i v a t w i r t s c h a f t ,  s o n d e r n  w i r k t  s i c h  
a u c h  p r a k t i s c h  a u f s  s t ä r k s t e  i n  d e r  
R i c h t u n g  e i n e r  S o z i a l i s i e r u n g  d e s  
g e s a m t e n  W i r t s c h a f t s l e b e n s  a u s .  D i e  
i d e a l e  L ö s u n g  k ö n n t e  n u r  d a r i n  b e 
s t e h e n ,  g r u n d s ä t z l i c h  d i e  g e w e r b -  
l i c h e T ä t i g k e i t d e r  ö f f e n t l i c h  e n H a n d  
d u r c h  R e i c h s g e s e t z  z u  v e r b i e t e n  u n d  
j e d e n f a l l s  a u f  d i e s e m  W e g e  z u n ä c h s t  
e i n m a l  d i e  k ü n f t i g e  E r r i c h t u n g  n e u e r  
ö f f e n t l i c h e r  G e w e r b e b e t r i e b e  z u  
u n t e r b i n d e n .  D e r bekannte N ationa lökonom  
A d  o l f  W a g n e r  hat die Grenzen der ö ffentlichen 
w irtsch a ftlich e n  T ä tig k e it w ie  fo lg t um schrieben : 
„D ie  ö ffen tliche  Hand ha t diejenigen T ä tigke iten  
zu r Befried igung der Bedürfnisse ih re r Angehörigen 
zu übernehmen, w elche w eder die P r iva tw irts ch a ft 
noch fre ie  Vereine, noch andere Zwangsgemein
schaften überhaupt, oder w elche a lle  diese nur

w eniger gut oder m it bedenklichen sozialen oder 
po litischen Folgen oder n u r kostsp ie liger ausüben 
können". D am it is t ausgesprochen, daß die T ä tig 
k e it der ö ffen tlichen  Hand rich tigerw e ise  nur s u b 
s i d i ä r  sein kann. Sie hat d o rt einzusetzen, wo 
die P riva tw irts ch a ft aus irgend welchen Gründen 
den Bedürfnissen der A llgem e inh e it n ich t gerecht 
zu w erden vermag. K e in  Z w e ife l besteht darüber, 
daß gegenwärtig die gew erb liche Betätigung der 
ö ffen tlichen  Hand w e it über die von A d o l f  
W a g n e r  gesteckten, na tü rlichen  Grenzen hinaus
geschweift is t. Sehr zum Schaden der A llgem e in 
h e it! A lle rd ings  w ird  es n ich t m öglich sein, selbst 
be i entschlossenstem W ille n  zu ra d ika le r A b h ilfe  
a l l e S c h ä d e n  a u f e i n m a l g u t z u m a c h e n .  
V ie l aber w äre schon gewonnen, wenn die vo r- 
bezeichnete re ichsrech tliche  Regelung ganz allgemein 
die E rrich tu n g  neuer ö ffen tliche r B e triebe  verh inderte .

Bis zu e iner solchen Regelung aber w ird  als 
Zwischenmaßnahme zunächst die B e s e i t i g u n g  
d e s  S t e u e r p r i v i l e g s  d e r  ö f f e n t l i c h e n  
H a n d  durchzuführen sein. Ich habe in  meinem 
A u fsa tz  im  B a n k -A rch iv  vom  15. 12. 28 die M eh r
einnahmen, welche der F iskus aus der Besteuerung 
der von der ö ffen tlichen  Hand betriebenen U n te r
nehmungen ziehen könnte, auf jä h rlich  200 M illio n e n  
M a rk  geschätzt. Nach D r. J a r r e s  (in seinem 
vore rw ähn ten  V o rtra g  v. 28. 9. 29) is t der Reichs
tagsausschuß zu e iner g le ichlautenden Schätzung 
gelangt. A lle rd ings  is t es r ich tig , daß ein T e il der 
von den Kom m unen fü r ih re  B etriebe e tw a kün ftig  
abzuführenden Steuern w iede r in  die Hand der Ge
meinden zurückgelangen w ürde. D ies w ürde aber 
n u r be i den Ueberweisungssteuern der F a ll sein. 
Jedoch kann aus der Tatsache dieses te ilw e isen  
Zurückfließens der S teuergelder gegen die Be
steuerung der ö ffen tlichen  B etriebe  überhaupt ke in  
E inw and herge le ite t werden. D e n n  d i e s e  B e 
s t e u e r u n g  s o l l  i n  e r s t e r  L i n i e  n i c h t  
f i s k a l i s c h e  Z w e c k e ,  s o n d e r n  d e n  
S c h u t z d e r P r i v a t w i r t s c h a f t v o r ü b e r -  
m ä ß i g e r  K o n k u r r e n z  v e r f o l g e n .  Im  
übrigen aber w ürde  es sich dabei ja  auch nach den 
vorstehend gemachten Vorschlägen nu r um eine 
—  wenn auch unbed ingt e rfo rderliche  —  U eber- 
gangsregelung handeln.

A uch  d e rT ä tig k e itd e r A  n l e i h e b e r a t u n g s -  
s t e l l e  w ird , w enngle ich ih re  Aufgaben auf anderem 
G ebiete liegen, fü r  die Uebergangszeit w e ite rh in  eine 
gewisse m itte lba re  Bedeutung zukommen. V o r 
a llem  aber w ird  es Sache der Aufsichtsbehörden 
sein, einem Ueberhandnehmen der ö ffentlichen E r
werbsunternehm en durch energisches E inschre iten 
vorzubeugen. D ie  k ü n f t i g e  R e i c h s t ä d t e 
o r d n u n g  muß so gesta lte t werden, daß ein 
derartiges E inschre iten  der Aufsichtsbehörde p ra k 
tisch m öglich und w irku n g svo ll ist, sow eit sie 
n ich t überhaupt von vornhere in  gesetzliche Grenzen 
fü r eine e rw erbsw irtscha ftliche  Betä tigung der 
S tädte vors ieht. D ie  zu r M ita rb e it an diesem 
Gesetzgebungswerk berufenen w irtsch a ftlich e n  und 
parlam entarischen S te llen können n ich t früh  und 
n ich t nachd rück lich  genug ih re  A u fm erksam ke it 
diesem Z ie le  zuwenden, bei dem es sich v ie lle ich t 
um die w ich tigs te  der auf dem G ebiete der Reform  
des S tädterechts zu lösenden Aufgaben handelt.
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Nachlese zur Rechtsprechung des Reichs
gerichts betr. den Kreditbetrug.

Von R e ichsg e rich ts ra t D r. Ernst Sontag.

I.
In  Nr. 11 des B ank-A rch ivs  vom 1. M ärz 1930 

habe ich  ausführlich auseinandergesetzt, daß die 
Rechtsprechung des RG. ih re r Aufgabe, die W ir t 
schaft vo r den K red itbe trügern  zu schützen, deshalb 
n ich t gerecht w ird , w e il sie eine R echtsp flich t zur 
Offenbarung verneint, wo diese nach T reu  und 
G lauben gegeben is t und w e il sie w e ite r sich zu 
schwer entschließt, eine Vermögensschädigung und 
die A bs ich t e iner solchen anzuerkennen.

Eine D urchsich t der gesamten Rechtsprechung 
der Strafsenate aus den le tz ten Jahren hat m ir  noch 
einige Entscheidungen in  die Hand ge lie fert, die in te r
essant genug sind, um über sie zu berichten. Ins
besondere is t vo r wenigen W ochen eine Entscheidung 
des 1. Strafsenats ergangen, welche, allerdings auf 
einem ganz engen Gebiet, einen Ansatz zu e iner be
friedigenderen Rechtsprechung in  Ansehung des Be
griffes der Vermögensschädigung zeigt als w ir  sie 
bisher kannten.

II.
1. D er A ngeklag te hatte  seinem Vertragsgegner, 

welcher, w ie  ihm bekannt war, bares G eld oder sofort 
rea lis ierbare W erte  brauchte, als Gegenleistung fü r 
Ueberlassung einer H ypothek unverkäu fliche  A k tie n  
ge lie fert. E r hatte  ihn n ich t darauf aufmerksam ge
macht, daß die A k tie n  be i B a n k e n  u n d  S p a r 
k a s s e n  n ich t abzusetzen seien, w oh l aber ihm  —  
w ahrhe itsw id rig  —  gesagt, daß die n ich t ungünstige 
Vermögenslage der A .G . den sofortigen W e ite r
ve rkau f der Vorzugsaktien an P r i v a t p e r s o n e n  
ermögliche. D ie S tra fkam m er hatte  h ie rin  eine V o r- 
spiegelung falscher Tatsachen e rb lick t, und der
1. Strafsenat (U rte il vom 5. 6. 1928 —  1 D 399/28) hat 
verneint, daß die S tra fkam m er dam it den B eg riff von 
T reu  und Glauben überspannt habe. Das R G .-U rte il 
fä h rt w ö rtlich  (allerdings in  einem wenig schönen 
Deutsch) fo rt:

,,Die Annahm e der S trafkam m er, daß der 
Angeklagte, wenn er es einmal unternahm, 
zur Erm öglichung einer V erw ertung  der 
A k tie n  den zu deren E rw erb  geneigten Per
sonen in  den diesen übersandten „P rospekten“  
die Vermögenslage der A .G . darzulegen, bei 
diesen Darlegungen wahrheitsgemäß zu ver- 
fahren und deshalb n ich t nur einseitig die auf 
eine günstige Vermögenslage hindeutenden 
Umstände anzugeben hatte, sondern auch die 
Umstände, die das U rte il darüber zu einem un
günstigen gestalten würden, n ich t verschweigen 
durfte , entsprich t g le ichfalls der Rechts
auffassung des Reichsgerichts (vgl. RGRspr. 
Bd. 5 S. 395, 396). D ie hiernach fü r den A n 
geklagten gegebene P flich t zur O ffenbarung 
des wahren Vermögensstandes der A .G . wurde 
durch die nach § 249 BGB. fü r den Angeklagten 
als Vorsitzenden des Aufsichtsrates begrün
deten Verpflich tungen in  ke ine r W eise& be
rü h rt."

In  diesem U rte ile  kann man m it Befriedigung 
feststellen, daß der B egriff von Treu und Glauben fü r 
den S tra frich te r ex is tie rt, während doch sonst die

R G .-U rte ile  im m er sagten, es fehle der R echtstite l, 
auf den die O ffenbarungspflicht gegründet werden 
könne. —  Sow eit diese P flich t auch auf M itte ilu n g  
der ungünstigen Umstände e rs treck t w ird , is t ke in  
F o rts ch ritt zu verm erken, w e il der Betrüger sich h ie r 
n ich t vö llig  passiv verhalten, sondern positive A n 
gaben gemacht hatte, und dann wurden schon im m er 
vom RG. die rich tigen  Angaben verlangt.

2. „D e r A ngeklag te hatte  die R echtspflicht, bei 
der Schilderung seiner Verhältn isse außer den zur 
H ervorru fung  eines günstigen E indrucks geeigneten 
Umständen auch diejenigen Umstände anzuführen, 
welche jenen E indruck abzuschwächen geeignet 
waren. Indem  er dieser R echtsp flich t n ich t genügte, 
e rfü llte  er ob jek tiv  das M erkm a l der U nterdrückung 
w ahre r Tatsachen.“  Dieses U rte il des 1. Senats vom 
8. 3. 1929 (1 D  913/28) ist, w ie das vorbesprochene, 
zu würdigen. D ie O ffenbarungspflicht w ird  auch auf 
die ungünstigen Umstände erstreckt, aber im m erhin 
nu r in  einem Falle, in  dem der A ngeklag te gewisse 
Eröffnungen von sich aus schon gemacht hatte.

3. Große Bedenken in  der Begründung e rw e ck t 
e in U r te il des I. Senats vom  19. 1. 1929. D ie R evis ion 
des wegen K red itbe truges v e ru rte ilte n  A ngeklag ten  
w ird  zw ar ve rw orfen , im  Ergebnis is t das U r te il 
also befriedigend, a lle in  in  der Begründung w ird  
w iederum  die O ffenbarungspflich t bezgl. der V e r
m ögensverhältnisse ve rne in t, und in  dem bloßen 
Verschweigen ungünstiger Verm ögensverhältn isse 
noch ke ine Täuschung des V e rkäu fe rs  e rb lic k t. Es 
w ird  zu r Annahm e des Vorliegens e iner Täuschung 
verlang t, daß der K äu fe r bei dem A n k a u f die A b 
sicht, die W aren  zu bezahlen, ü b e r h a u p t  n i c h t  
gehabt habe. Das RG. sagt: „Das Fehlen e iner 
solchen A bs ich t kann, fa lls  auf K re d it ve rka u ft 
w ird , ohne daß die A r t  und W eise der Zahlung 
näher bestim m t w orden ist, n ich t schon daraus 
gefo lgert werden, daß sich der K äu fe r be i dem 
Abschluß des Kaufvertrages seiner Zahlungsunfähig
k e it bewußt w ar. V ie lm ehr w ird  der M angel des 
Zahlungsw illens in  der Regel erst dann vorliegen, 
w enn der K äu fe r be i dem A n k a u f der W aren 
n i c h t  e i n m a l  d i e  H o f f n u n g  g e h a b t  
h a t ,  e r w erde binnen angemessener F r is t die 
e rfo rde rlichen  M it te l zu r Befried igung des V e r
käufers erlangen.“

L e ich te r kann man es dem K re d itsch w in d le r 
w ah rha ftig  n ich t machen, gegenüber e ine r A nk lage  
den Entlasiungsbeweis zu füh ren ; denn w ie  S ch ille r 
sagt: „noch am Grabe p flanzt e r die Hoffnung au f“ . 
W em  w ird  zu w iderlegen sein, daß er k e i n e  H o ff
nung gehabt habe, sich rech tze itig  Zah lungsm itte l 
zu beschaffen?

A uch  in  der Begründung zum neuen Strafgesetz
e n tw u rf w ird  m it dem M om ent der „H offnungs
lo s ig k e it“ als Voraussetzung eines stra fbaren V e r- 
schweigens ope rie rt. F ü r die E n tw ick lu n g  der 
kün ftigen  P raxis is t die h ie rin  liegende E inschränkung 
höchst gefährlich, w e il eine sentim entale R ech t
sprechung n u r a llzusehr geneigt sein w ird , dem 
Angeklag ten, mag er sich auch ta tsäch lich  im  Zu
stand o ffenbarster Zahlungsunfähigkeit befunden 
haben, eine optim istische B eurte ilung  seiner Zu
kunftsaussichten zugute zu halten. D avon abgesehen, 
is t überhaupt der B e g riff der hoffnungslos schlechten 
Vermögenslage im  U ntersch ied von e iner bloß 
schlechten Vermögenslage schon wegen seiner V e r
schwom m enheit s tra fre ch tlich  n ich t ve rw e rtba r.
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So gelangt denn auch das G e rich t in  dem h ie r 
besprochenen F a lle  zur V e ru rte ilu n g  n u r aus dem 
Grunde, daß „d e r A ngeklag te  durch sein ganzes 
A u f t r e t e n  be i dem Abschluß der K au fve rträge  
in  den V e rkäu fe rn  den Ir r tu m  erregte, er sei 
zahlungsw illig , w ährend er in  W irk lic h k e it  be
absichtigte, den aus dem W e ite rve rka u f zu e r
zie lenden E rlös led ig lich  zur Abdeckung a l t e r  
Schulden zu verwenden. E r wußte auch, daß er 
sich dann be i der „H o ffnungslos igke it" seiner 
Vermögenslage die M it te l zu r Befried igung der 
beiden V e rkä u fe r n ich t anderw e itig  w erde beschaffen 
können; deshalb ha tte  er überhaupt n ich t die A b 
sicht, den beiden V e rkäu fe rn  Zahlung zu leisten, 
und er täuschte sie durch sein A u ftre te n  über 
diese seine A b s ic h t“ .

H ie r w ird  ganz ausnahmsweise einm al diese 
H offnungslosigke it festgeste llt, in  der Regel w ird , 
w ie  schon bem erkt, eine solche Festste llung n ich t 
gelingen. Darum  is t dieses U r te il als Symptom 
e iner den Bedürfnissen der W irtsch a ft gerecht 
werdenden Rechtsprechung n ich t zu w erten.

I I I .
1. In  einem U rte ile  des 1. Senats vom 1. 10. 1926 

finden w ir  zur Frage der V  e r m ö g e n s b e s c h ä -  
d i  g u n g noch ganz die a lte w irtschaftsfrem de 
Rechtsanschauung des RG. Es beanstandet die A n 
sicht der S trafkam m er, daß in  der bloßen Empfang
nahme eines m it einem gefälschten A kze p t ve r
sehenen W echsels ohne weiteres eine Vermögens
beschädigung zu e rb licken  sei. „D enn da nach 
A r t ,  76 W O . aus einem m it einem falschen A kzep te  
versehenen W echsel sämtliche Indossanten und der 
Ausste lle r, deren U nte rschriften  echt sind, wechsel
mäßig ve rp flich te t bleiben, is t ein W echsel m it der 
echten U n te rsch rift eines zahlungsfähigen Schuldners 
in  seinem W erte  n ich t schon dadurch gem indert, daß 
andere darauf befindliche U n te rschriften  gefälscht 
sind." —  Das RG. entscheidet also die Frage, 
ob eine Vermögensbeschädigung vo rlieg t, n ich t 
aus kaufmännischen Gesichtspunkten, sondern 
a lle in  aus dem rechtlichen, ob noch genug 
wechselmäßige Verpflich tungen übrigble iben. Es 
id e n tif iz ie rt die Vermögensbeschädigung des 
W echselnehmers m it der Tatsache, daß er aus 
dem W echsel überhaupt n ich t zu seinem Gelde 
kom m t. Dabei übersieht es, daß gerade die S u m m e  
a lle r U n te rschriften  auf dem W echsel die S icherheit 
des W echselnehmers darste llt, und darum eine V e r
mögensbeschädigung schon vo rlieg t, wenn auch nur 
ein H aftender weniger darauf steht. W e ite r läß t es 
unberücksich tig t, daß, wenn ein ree lle r Kaufm ann er
fährt, eine U n te rsch rift auf dem W echsel sei ge
fälscht, er sich scheuen w ird , den W echsel w e ite r 
zu begeben, w om it das Papier also in  gewissem 
Sinne fü r ihn en tw erte t ist.

2. In  einem U rte ile  vom 4. 12. 1925 (1 D 552/25) 
behandelt der 1. Senat die Frage, ob der W egfa ll 
eines zugesagten S icherungsm itte ls fü r eine D ar
lehensforderung u n te r a llen  Um ständen eine V e r
mögensbeschädigung enthä lt, und kom m t h ie r zu dem 
unbefriedigenden Ergebnis, dies zu verneinen. E r 
fü h rt aus:

„Daß eine Vermögensbeschädigung n ich t 
angenommen werden kann, wenn die durch die 
Darlehenshingabe begründete Forderung tro tz  
des W egfalls des zugesagten S icherungsmitte ls

im  H in b lic k  auf den Zahlungsw illen und die 
Zahlungsfähigkeit des Darlehensschuldners —  
etw a im  H in b lick  auf die M ög lichke it eines 
Zugriffs auf das G rundstück oder auf eine an 
dem verkau ften  G rundstück hypothekarisch 
gesicherte Kaufgeldrestforderung —  als durch
aus vo llw e rtig  zu erachten ist. D ie dem an
gefochtenen U rte il o ffenbar zu Grunde liegende 
Annahm e des Berufungsgerichts, daß eine un
gesicherte Forderung u n t e r  a l l e n  U m 
s t ä n d e n  geringw ertiger is t als eine ge
sicherte, be ruh t auf R ech ts irrtum ."

Das is t re in  theoretisch gedacht. In  der P raxis 
w ird  eine gesicherte Forderung übera ll höher be
w e rte t als eine ungesicherte, also is t der in  seinem 
Vermögen geschädigt, welchem  eine Pfandsicherung 
zugesagt, nachher aber n ich t e r fü llt worden ist. 
In teressant is t übrigens, daß das unten un te r N r. 4 zu 
besprechende jüngste U r te il sich auf den entgegen
gesetzten S tandpunkt s te llt.

3. D e r A ngeklag te hatte  einen wertlosen G e
fä lligke itsw echse l als sicheren Kundenwechsel be
geben. D er 2. Senat (U rte il vom 10. 2. 1927 —  2 D 
1061/26) sieht n ich t als erw iesen an, daß der W echsel
nehmer durch die Annahm e des Wechsels zur G u t
sch rift in  seinem Vermögen beschädigt w orden ist. 
D er Senat w ürde eine Vermögensbeschädigung nur 
un te r bestim m ten im  U rte ile  näher en tw icke lten  
Voraussetzungen annehmen, wozu er Schädigung des 
Rufes der F irm a, W echselunkosten oder sonstige 
greifbare Nachte ile  rechnet. D urch die bloße Ueber- 
nahme des w ertlosen W echsels zur G u tsch rift da
gegen sei des W echselnehmers Vermögenslage n ich t 
schlechter, als sie es vo r Uebernahme des Wechsels 
gewesen war.

Diese D eduktion  w ird  ke in  Kaufm ann verstehen. 
Sie is t re in  logisch rich tig , aber w irtsch a ftlich  falsch. 
N a tü rlich  ist ein Kaufm ann ebenso reich, ob er gar 
keinen W echsel oder einen w ertlosen W echsel von 
seinem Schuldner erhä lt, aber da ihm  der wertlose 
W echsel doch n ich t als w ertloser, sondern als w e r t
vo lle r gegeben w orden ist, so is t er in  seinem V e r
mögen geschädigt, wenn der W echsel sich nachher 
als w ertlos  entpuppt; denn fü r den Kaufmann, der 
über seine flüssigen M itte l ständig disponieren muß, 
is t es eine Vermögensschädigung, wenn ein Betrag 
ausfällt, den er glaubte seinerseits als Zahlungsm itte l 
verwenden zu können. Bem erkensw ert ist. daß auch 
h ie r das sofort zu besprechende neueste U r te il sich 
dieser rich tigen  A ns ich t nähert.

4. D er Angeklagte, Vorstandsm itg lied einer 
k le inen ländlichen Genossenschaft, hatte  ohne Ge
nehmigung des Aufs ich tsra tes sich selbst K red ite  in  
Höhe von insgesamt 8— 9000 R M  gewährt, die m it 
den dazu aufgelaufenen Zinsen die Höhe von etwa 
13 000 R M  erre ich t hatten, während die Höchstgrenze 
des fü r ein M itg lie d  zulässigen K red ites auf 3000 R M  
festgesetzt w ar. Schuldscheine und Bürgschafts
erklärungen hat er erst 2 Jahre nach Entnahm e des 
Geldes beigebracht.

Nach § 146 d. G. betr. d. E rw .- u. W irtscha fts - 
Gen. w erden M itg lie d e r des Vorstandes etc., wenn 
sie absich tlich  z u m  N a c h t e i l e  der Genossen
schaft handeln, bestra ft. Den N achte il fü r die Ge
nossenschaft e rb lic k t das Landgericht einmal darin, 
daß diese info lge Fehlens der Schuldscheine bis 
Anfang 1928 überhaupt ke inen U eberb lick  über die
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Höhe der Schuld des Angeklag ten gehabt, w e ite r 
aber darin, daß es ih r  jahrelang an S icherheiten fü r 
die Forderung gegen den Angeklag ten gefehlt habe.

D er 1. Strafsenat (U rte il vom 18. 3. 1930 —  
1 D 245/30) b illig t diese A ns ich t und macht folgende, 
w ie  schon gesagt, einen Ansatz zu befriedigenderer 
Rechtsprechung enthaltenden Ausführungen:

„D e r N achte il im  Sinne des § 146 GenG, 
muß ein verm ögensrechtlicher sein. E r  i s t  
g l e i c h b e d e u t e n d  m i t  V e r m ö g e n s 
b e s c h ä d i g u n g  ...................  Das is t h ier
auf G rund der besonderen Verhältn isse eines 
k le inen länd lichen K red itvere ins ausreichend 
nachgewiesen. Mag der mangelnde U eber- 
b lic k  über die Höhe der K red ite , die sich der 
Angeklagte gew ährt hatte, nur eine U n k la r
h e it über den Vermögensstand zur Folge ge
habt haben, s o  w a r  d o c h  d e r  W e r t  
d e r  F o r d e r u n g e n  g e g e n  d e n  A n 
g e k l a g t e n  d u r c h  d a s  F e h l e n  j e d e r  
S i c h e r h e i t ,  w ie  Hypotheken, Bürg
schaften und dergl., g e m i n d e r t .  W enn die 
Revision demgegenüber auf das Vermögen des 
Angeklag ten h inw eist, das auch das Land
gerich t als in  Höhe von etwa 50 000 R M  vo r
handen annimmt, so fo lg t doch daraus n icht, 
daß die Kasse n ich t geschädigt sein könne. 
Denn eine k le ine Genossenschaft, die B ank
geschäfte be tre ib t, und, w ie  die Feststellungen 
ergeben, etwa 6— 7000 R M  Spareinlagen ih re r 
M itg lie d e r hatte, darf n ich t nur das Vermögen 
ih re r Schuldner (die sogenannte B on itä t) ins 
Auge fassen, sondern m u ß  a u c h  a u f  
e i n e  g e w i s s e  F l ü s s i g k e i t  ( L i q u i 
d i t ä t )  i h r e r  M i t t e l  B e d a c h t  
n e h m e n ,  die es ih r  erm öglicht, den laufen
den Ansprüchen gerecht zu werden.“

H ie r haben w ir  also fü r k le ine  genossenschaft
liche Verhältn isse endlich die E rkenntn is, daß 
eine ungesicherte Forderung, auch bei B on itä t des 
Schuldners, schlechter ist, w ie  eine gesicherte, und 
daß eine Genossenschaft geschädigt ist, wenn ihre 
L iq u id itä t le idet.

Im m erh in  is t von diesem ersten S ch ritt e iner 
verständnisvo llen Rechtsprechung auf dem Gebiete 
des K red itbe trugs bis zu einer vollkom m enen U m 
kehr des Reichsgerichts noch ein so w e ite r Weg, zu
m al bei dem bekannten ho rro r pleni, daß der von den 
Verbänden der W irtsch a ft geforderte besondere 
K red itbetrugsparagraph n ich t entbehrlich  ist.

Der Kreditversicherungsvertrag und seine 
Nutzanwendung für das Bankgewerbe.

Von Fritz C. Traumann, Berlin.

Der Warenkaufmann sieht sich bei Führung seiner 
Geschäfte zwei Kardinalrisiken gegenübergestellt.

Das eine besteht in  den Preisschwankungen der 
Ware, die durch die manigfaltigsten Umstände ver
ursacht werden, und gegen welche er sich nur durch 
sorgfältigste Beobachtung der Märkte und vorsichtige 
Dispositionen einigermaßen schützen kann; trotzdem 
läuft er immer noch Gefahr, daß sein Unternehmen durch 
schwere Verluste auf diesem Gebiete zu Schaden kommt.

Das zweite Risiko liegt bei den Abnehmern, den De
bitoren. Wunsch und Gedanke, sich gegen das Debitoren

r is ik o  zu  schützen, sind schon sehr a lt und die ersten 
p rak tischen  Versuche e iner K red itve rs iche rung  liegen 
200 Jahre zurück. D ie verschiedensten G ründe haben 
jedoch eine allgem eine und p rak tische  Anw endung der 
K red itve rs iche rung  b is zu r W ende des 20. Jahrhunderts 
illuso risch  gemacht. E rs t von diesem Z e itp u n k t an, und 
zw ar zuerst in  England, hat man, k lug  gew orden durch 
frü h e r gemachte schlechte E rfahrungen und u n te rs tü tz t 
du rch  die V ervo llkom m nung  der N ach rich tenm itte l, eine 
K red itve rs iche rung  ins Leben gerufen, die den an sie 
geste llten  A n fo rde rungen  gerecht w erden  konnte. In  
D eutschland befaßte sich ungefähr zu dem gleichen 
Z e itp u n k t die „G lo b u s " V ersicherungs-G esellschaft in  
H am burg m it diesem neuen Zweig. A us dem „G lo b u s" 
is t dann 1917 die Herm es K red itve rs iche rungsbank A .-G . 
hervorgegangen.

D e r ung lück liche  Ausgang des Krieges, die h ie r
durch hervorgeru fene vö llige  U m wälzung der gesamten 
W irtscha ftsve rhä ltn isse , die K a p ita lkn a p p h e it, der E in 
t r i t t  neuer E lem ente in  die kaufm ännischen E rw e rbs
zweige und die jähe V erm inderung  der b isher fü r  K re d it
bestim m ungen gü ltigen  F a k to re n  haben die Bedeutung 
von Schutzmaßnahmen gegen Inso lvenz-G efahren in  den 
V o rde rg rund  gerückt.

D ie  Zunahme von Abschlüssen von K re d itve rs ich e 
rungsverträgen zeigt m it e in d rin g lich e r D e u tlic h k e it den 
W e rt und die Bedeutung, die die W irts c h a ft derselben 
be im iß t.

Entsprechend den A nforderungen, d ie an sie geste llt 
w erden, rechnet die K red itve rs iche rung  im  w esentlichen 
m it 4 D eckungsarten:

1. D ie  b i n z e l k u n d e n - D e l c r e d e r e - V e r 
s i c h e r u n g ,  w elche sich auf die D eckung e in 
ze lner Forderungen oder Kunden e rs treck t;

2. die P a u s c h a l - D e l c r e d e r e - V e r s i c h e -  
r  u  n g. D iese um faßt das G ros der A ußen
stände e iner F irm a ; d ie  einzelnen D eb ito ren  
w erden bis zu e iner gewissen Höhe u n -  
b e n a n n t  gedeckt. D er Kunde is t jedoch be
rech tig t, d ie jenigen die Pauschal-Deckung übe r
schre itenden Außenstände zur H  ö h e r 
d e  c k  u n g anzumelden. D iese müssen aber, 
da sie w esen tlich  höhere R is iken  in  sich 
schließen, b e n a n n t  aufgegeben w erden. D er 
V ers ichere r behä lt sich h ie rbe i A b lehnung oder 
te ilw e ise  oder ganze Indeckungnahm e der bean
trag ten  Summe vor.

3. D ie  D e l c r e d e r e  - M a n t e l v e r s i c h e 
r u n g .  D iese Vers icherungsart kom m t nur bei 
solchen F irm en  in  A nw endung, die eine beschränkte 
A nzah l von G roßkunden be lie fe rn . D iese w erden 
in  de r Regel, ohne daß eine Pauschal-Deckung 
h ie rfü r in  Frage kom m t, b e n a n n t  in  Deckung 
gegeben, w obe i säm tliche Kunden des V ers iche
rungsnehmers ob liga to risch  dem V ers iche re r zu 
nennen sind.

Zu a llen diesen V e rträgen  kann ein 
B e r e i t s t e l l u n g s v e r t r a g  abgeschlossen 
w erden. D ieser s ieht fü r den Kunden bzw . nach 
e rfo lg te r A b tre tu n g  fü r die B ank eine vo rze itige re  
Auszahlung von entstandenen Schäden, als dies 
in  den K red itve rs iche rungsve rträgen  vorgesehen 
ist, gegen Zahlung e iner geringen B ere its te llungs
p rov is ion  vo r, w odurch  die L iq u id itä t des Kunden 
oder be i A b tre tu n g  der Rechte aus dem B e re it
s te llungsvertrage an die Banken, die L iq u id itä t 
der in  deren H änden be find lichen  S icherhe iten  
e rhöh t w ird .

4. D ie  E x p o r t k r e d i t v e r s i c h e r u n g .  D iese 
untersche ide t sich von Vorgenanntem  in  re g i
ona ler H ins ich t und e rs tre ck t sich im  w esent
lichen  auf das außereuropäische A us land  und 
schließ t im  Gegensatz zu den übrigen V ers iche
rungsarten auch das po litische  R is iko  m it ein.
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F ü r das kred itgebende Bankhaus besteht die N u tz 
anwendung des Kreditversicherungsschutzes, den dessen 
Kunde genießt, in  zw e i M om enten.

Das erste M om ent is t m ehr e th ischer und idee lle r 
N a tu r, denn die genau um rissenen und k la re n  B estim 
mungen, w elche die K red itve rs iche rungsve rträge  h in 
s ich tlich  des K red itgebahrens des Versicherungsnehm ers 
enthalten, zw ingen diesen zu e iner genauen P rüfung seiner 
D eb ito ren  und zur vo rs ich tigen  K red ith ingabe ; dam it is t 
der Zw eck, die nötige V o rs ich t w a lte n  zu lassen, und den 
W areng läub iger darau fh in  zu erziehen, e rre ich t. F ü r 
den B ank ie r is t es eine angenehme Beruhigung zu wissen, 
daß sein Kunde zu vors ich tigem  K red itgebahren  an
gehalten und gegen tro tzdem  entstehende A us fä lle  be i 
seinem Schuldner geschützt ist.

Das zw e ite  M om ent is t vom  B ank-S tandpunkt aus 
b e tra ch te t e in  re in  p raktisches. D urch  die V e rö ffe n t
lichungen des C entra lverbandes des Deutschen B ank- und 
B ankiergew erbes sind dessen M itg lie d e r davon u n te r
r ic h te t w orden, daß sie sich die Entschädigungsansprüche 
des Versicherungsnehm ers gegen den V e rs iche re r ab
tre te n  lassen können, inso fern  diesem die V erhä ltn isse 
des Versicherungsnehm ers zu rze it der A n tragsste llung in 
ta k t erscheinen.

U m  den W e rt und die B rauchba rke it d ieser Siche
rung fü r Bankzw ecke zu heben, dehnt der Versicherer, 
w enn eine A b tre tu n g  e rfo lg t ist, seine H aftungsp flich t 
über die in  den N orm albestim m ungen vorgesehene Grenze 
aus. W ährend  näm lich  der N o rm a lve rtrag  bestim m t, daß 
im  F a lle  der Zahlungseinste llung der ve rs icherten  F irm a, 
der D e lcrede re -V e rtrag  m it W irku n g  ab Beginn des 
gerade laufenden V ertragsjahres e rlisch t {§ 7, 3 des 
Pauschal-D elcredere-Vertrages), läß t der V e rs iche re r im  
Interesse des Cessionars seine H aftung fü r  a lle  L ie fe 
rungen bestehen, die bis zum E in t r i t t  der Inso lvenz der 
ve rs icherten  F irm a  erfolgen.

Es g ib t d re i G esichtspunkte, u n te r denen eine Bank 
es als zw eckm äßig ansehen kann, den Abschluß  eines 
D e lcredere-V ertrages und e v tl, darüber hinaus eine A b 
tre tu n g  des Entschädigungsanspruches aus dem D e l
crede re -V ertrag  zu verlangen,

1. D ie  B ank hat sich zur S icherung ihres K red ites  
bere its  Außenstände der F irm a, der sie den K re d it ge
w ährt, zedieren lassen. W e r steh t ih r  aber da fü r ein, 
daß diese Außenstände auch eingehen? A n  diesem 
P unkt setzt die W irku n g  des D e lcredere -V ertrages ein. 
In  G esta lt der D e lcredere-D eckung auf die zed ierten 
Außenstände is t de r Schutz gegen A us fä lle  geschaffen 
w orden,

2. Es kann aber ebenso gut der F a ll vorliegen, daß 
die Bank K re d it ohne U nterlage in  G esta lt abgetre tener 
Forderungen gegeben hat. D ie  K red its icherungen  können 
auf anderen G ebie ten liegen: G le ichw oh l hat auch in  
diesem F a ll eine A b tre tu n g  des Entschädigungsanspruches 
aus dem D e lcrede re -V e rtrag  an die Bank ih ren  V o rte il 
fü r diese. E rh ä lt näm lich  d ie  F irm a  aus D e b ito ren 
ve rlus ten  eine größere Entschädigung, so geht dieser Be
trag an die Bank. N o rm a lve rlus te  oder gar erst U eber- 
raschungsverluste ikönnen sich in  u n e rw a rte t hohen 
Z iffe rn  ausw irken. Es w erden  dem K re d itg e b e r flüssige 
M it te l zugele ite t, was u n te r U m ständen fü r den K o n to 
stand und fü r die K on tobeu rte ilung  eines Kunden von 
Belang ist.

3. Es kann aber noch w e ite r gegangen und fest- 
geste llt werden, daß schon überhaupt das Bestehen eines 
D e lcredere -V ertrages eine w e rtv o lle  E in rich tu ng  im  
Bankinteresse ist, selbst dann, w enn eine A b tre tu n g  an 
die kred itgebende Bank n ich t e rfo lg t is t. Denn es w ird  
ke inem  Z w e ife l un terliegen, daß in  v ie len  Fä llen  —  und 
das is t auch häufig  schon aus V e rs iche rtenkre isen  be
s tä tig t w orden  —  ein erz ieherischer W e rt in  den K re d it-  
p riifungs- und U eberw achungsvorschriften  des Vertrages 
s teckt. Es kom m t n ich t a lle in  darauf an, Schäden zu 
vergüten, sondern ebenso sehr, Schäden zu verhüten. 
Es kann als feststehend angesehen werden, daß a lle in

schon durch die E x is tenz eines D e lcrede re -V ertragsve r- 
hältnisses die B o n itä t der ve rs icherten  F irm a, wenigstens 
sow eit h ie rfü r ih re  W a re n k re d itp o lit ik  in  Frage kom m t, 
gehoben w ird .

Obige d re i G esichtspunkte, d ie  den Interessen der 
Bank dienen, lassen sich von  rü ckw ä rts  w ie  fo lg t zu
sammenfassen:

1. Hebung der B o n itä t der ve rs iche rten  F irm a  durch 
das Bestehen eines D e lcredere-V ertrages,

2. e v tl.  Zufluß flüssiger M it te l aus Entschädigungs
le istungen des Versicherers,

3. S icherung der der Bank zed ie rten  Forderungen 
durch  d ie D e lcredere-D eckung.

U m  den S icherungsw ert e iner D e lcrederedeckung zu 
ermessen, muß sich der B ank ie r vo r a llem  einen E in b lic k  
in d ie  K red itve rs iche rungs-V erhä ltn isse  seines Kunden 
verschaffen, um zu wissen, ob derselbe fü r seine vo llen  
W arenfo rderungen  gedeckt is t oder nu r fü r  die pauscha
l i e r  ve rs iche rten

W ie  be re its  bekannt, sieht der Pauschal-D elcredere- 
V e rtrag  eine b linde  D eckung säm tlicher Kunden eines 
Versicherungsnehm ers vor, w obe i fü r jeden Kunden ein 
sich aus der K undensta ffe l ergebender D urchschn itts 
höch s tk re d it festgesetzt w ird . U eber diesen H ö ch s tk re d it 
hinaus sind d ie  S chuldner des Versicherungsnehm ers 
n ich t gedeckt; es sei denn, daß der Versicherungsnehm er 
im  Anschluß an den P auscha l-D e lcredere -V ertrag  m it 
dem V ers iche re r Abm achungen zwecks H öherdeckung 
ge tro ffen  hat. Das H öherdeckungsverfahren kann als 
ob ligatorisches oder fa ku lta tive s  ausgebildet sein. H ie r 
be i p rü ft der V e rs iche re r zunächst die Deckungsanträge, 
die auf eine D eckung über den H ö ch s tk re d it hinaus ab
zielen. D ie  Indeckungnahm e kann ganz oder te i l
weise erfo lgen oder abgelehnt w erden. F ü r die 
H öherdeckung w ird  eine Zuschlagspräm ie in  A n 
rechnung gebracht; doch hat der Kunde h ie rfü r 
den V o rte il, daß der V e rs iche re r n ich t nu r die
Prüfung be i A ntragsste llung  vo rn im m t, und daß sich 
aus dem Prüfungsergebnis fü r den Versicherungsnehm er 
w ich tig e  Schlüsse ziehen lassen, sondern daß auch 
w ährend des V erlaufes der H öherdeckung d ie  gegebenen 
K re d ite  ständig vom  V ers iche re r m itübe rw ach t werden.

A us dem Gesagten e rg ib t sich fü r  den B ank ie r also 
die Nutzanw endung, daß dieser auf eine Indeckungnahm e 
m öglichst säm tliche r D eb ito ren  seines Kunden W e rt 
legen so llte . A uch  eine A b lehnung  oder die Uebernahme 
nur e iner Te ildeckung  kann geeignet sein, den B a n k in te r
essen in  erhöhtem  Maße zu dienen. A b lehnungen w irk e n  
w ie  ein Sieb.

D ie  Prüfung, ob a lle  der Bank abgetretenen Außen
stände bzw. die von  d ieser h ie rau f gegebenen K re d ite  
gedeckt sind, is t einfach. In  e iner fü r d iesen Zw eck v o r
gesehenen Spalte der in  H änden der Bank be find lichen  
Zessionslisten oder K a rte i s ind zu jedem einzelnen 
zed ie rten  Posten von Bedeutung —  vo r a llem  die höher
gedeckten Außenstände kom m en in  Frage —  die von 
dem V ers iche re r a kzep tie rten  Deckungsbeträge e inzu
tragen und deren Fortbestehen  zu überwachen.

D en N achweis h ie rfü r ha t der Versicherungsnehm er 
durch Vorlage seines Versicherungsvertrages und der 
grünen Höherdeckungszusage zu erbringen.

D er V e rs iche re r is t m it Zustim m ung des V e rs iche 
rungsnehmers be re it, de r Bank auf A n frage  säm tliche 
A u fk lä rungen  übe r den K red itve rs iche rungsve rtrag  zu 
geben.

Bei de r U ntersuchung der A usw ertung  e iner K re d it
versicherung fü r  d ie Bank is t zu berücksich tigen:

1, B is zu w e lcher Höhe seiner Nettoschäden 
(— B ru ttoschäden m inus Quote) der K unde  vom  Hermes 
entschädigt w ird .

F ü r D eutsch land is t de r Kunde im  allgem einen m it 
25 pC t. am Schaden b e te ilig t, w ährend  d ie Schadens
bete iligung an ausländischen Schäden zw ischen 25 und 
50 pC t. schw ankt.
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2 Es is t n ich t Aufgabe e iner K red itve rs iche rung  fü r 
norm ale V erluste , die de r Kaufm ann in  den V erkau fspre is  
seiner W are bequem e in ka lku lie re n  kann, e inzu tre ten . 
Ih r  Z w eck besteht in  der Entschädigung der über das 
norm ale^ Maß hinausgehenden Verluste , der „E xzeß - 
ve rlus te  ; denn durch deren Größe und überraschenden 
E in t r i t t  w ird  erst eine w irk lic h e  Gefährdung entstehen, 
zum al solche G roßverlus te  erfahrungsgemäß in  der H a u p t
sache in  e iner durch  allgem eine G e ldknapphe it und 
K re d itre s tr ik tio n e n  gekennzeichneten K risenze it e in- 
tre ten .

D e r V e rs iche re r v e r t r i t t  den S tandpunkt, daß fü r die 
N orm al Verluste der Versicherungsnehm er ke ine Präm ie 
zu zahlen hat, da  s ta tis tisch  als norm al festgeste llte  V e r
luste  be i der K a lk u la tio n  de r W arenpre ise b e rücks ich tig t 
w erden können. D er Versicherungsnehm er trä g t also die 
Verluste in  der norm alen D urchschn ittshöhe selbst. M an 
bezeichnet diesen, vom  Versicherungsnehm er zu tragen- 
den V erlust als E igenvo rris iko .
, E eber den N orm a lve rlus t hinausgehende Schäden 
tra g t die Versicherungsgesellschaft und h ie rfü r zah lt de r 
V ertragskunde eine P räm ie in  bar und im  voraus. Diese 
1 ranne v a r iie r t  und r ic h te t sich nach dem bisherigen V e r- 
us b ild , der B ranche und den K o n ju n k tu r-A u ss ich te n ; 

dieselbe is t so berechnet, daß sie fü r  jeden V ersicherungs
nehmer, auch u n te r den heutigen schw ierigen V e rh ä lt
nissen, w obei das U nkostenkon to  besonders be rücks ich tig t 
w erden muß, tragba r ist. s

D ie  K a lk u la tio n  von E ig e n vo rr is iko  und P räm ie ist 
aut einem festgeste llten  Um satz aufgebaut.

3. F ü r den kred itgebenden Bankm ann is t es w ich t'g  
zu wissen, was er im  A b tre tungs fa lle  an S c h a d e n 
vergütung von dem  V ers iche re r zu erha lten  hat. H ie rzu  
folgendes B e isp ie l:

D e r N e tto -V e rlu s t des Kunden nach Abzug der K o n 
kursquo te  is t beispie lsw eise R M  10 000.— , das E igen
v o rr is ik o  b e trä g t R M  2000.—  und w ird  vom Kunden 
selbst getragen, b le ib t som it R M  8000.— . V on diesen 
R M  8000.—  gehen noch 25 pC t. Se lbstbe te iligung am A u s 
fa ll =  R M  2000.— ab, som it ve rb lieben  R M  6000.— . H ie r
fü r hat der K unde angenommen eine P räm ie von 
R M  1000.—  an den V e rs iche re r e n tr ich te t, so daß bei 
einem N ettoschaden von R M  10 000.—  — R M  5000.—  v e r
lo re n  gehen, w obe i zu berücks ich tigen  is t, daß in  dieser 
Verlustsum m e sein m ite in k a lk u lie r te r  G ew inn aus den 
notle idend  gewordenen G eschäften en tha lten  ist, und ab
gezogen w erden  kann.

4. Von großer W ic h tig k e it fü r die S tich h a ltig ke it des 
Vertrages is t d ie E inha ltung  der K red itp rü fungs- 
vo rsch riften  durch  den Versicherungsnehm er. Es ka'nn 
n a tü r lich  der F a ll e in tre ten , daß ein Kunde, dessen ge- 
schaftbche Lage schw ierig  gew orden is t, m ehr und 
größere K re d ite  g ib t, als sich m it den K re d itp rü fungs- 
Vorschriften, d ie ihm  der V ers icherungsvertrag  auferlegt, 
vere inbaren  läßt. S o llten  h ie rau f V e rlus te  e in tre ten , so 
besteht eine Entschäd igungspflich t fü r den V e rs iche re r 
n ich t. Gegen derartige  M an ipu la tionen  seines Kunden 
kann sich der kred itgebende B ank ie r n u r schw er schützen.
E r bes itz t zw a r e ine Handhabe in  d e r K o n tro lle  des 
W echselobligos, da er hieraus be i scharfer Beobachtung 
das K red itgebah ren  seines D iskon tkunden  ersehen kann. 
G ib t de r K unde K re d ite  an no to risch  schwache A b 
nehmer, so is t da rin  unbedingt ein W arnungszeichen fü r  
den B a n k ie r zu e rb licke n  und  es dü rfte  sich in  einem 
solchen F a lle  em pfehlen, daß er sich unverzüg lich  m it 
seinem K unden u n te r V orlegung und Prüfung des D e lcre -

u n te rhä ltS1CherUngSVertrageS Über dessen K r ed itgebahren

5. Bei benannten D eckungen w ie  H öherdeckungen, 
E m ze lkunden-Vers icherungen und M ante lversicherungen, 
w obe i die Kunden dem V ers iche re r benannt aufgegeben 
w orden  sind, is t d e r V e rfa llte rm in  de r einzelnen 
Deckungen, der in  den Zessionslisten e rs ich tlich  gemacht 
w erden muß, im  A uge zu beha lten  und m öglichst in  d u b i
osen haßen bei V e rfa ll dieser Forderungen festzuste llen,

ob diese en tw eder eingegangen oder gestundet sind. S o llte  
le tz te res zu tre ffen , so em pfieh lt es sich, beim  V ers iche
rungsnehm er und gegebenenfalls auch beim  V ers ichere r 
zuruckzufragen, ob eine Verlängerung de r D eckung fü r 
diese L ie fe rungen  von dem Kunden beantrag t und vom 
V ers icherer genehm igt w orden ist. S o llte  dies n ich t der
h p fL ’f m 'n °  ^  le .tz t?rr.er v ° n e iner Entschäd igungspflich t 
be fre it. D urch  sein E ingre ifen  kann d e r B ank ie r h ie rbe i 
auch im  eigensten Interesse schützend und erzieherisch 
aut seinen K unden e inw irken .

r  6‘ D e r K red itve rs iche rungsve rtrag  sieht d ie  Regu- 
berung säm tliche r w ahrend  e iner V ertragsperiode { =  V e r
trags, ahr) e ingetre tener Schäden am Ende desselben vor. 
h IT Jc S tandpunkt is t versicherungstechnisch bedingt, 
ln  em er A nzah l von F a llen  mag jedoch dem  V ersicherungs
nehm er daran gelegen sein, fü r im  Laufe der V ertrags- 
Periode e ingetre tene besonders hohe und seine L iq u id itä t 
berührende Schaden eine frühere  E n tsch ä d ig u n g e n  er- 
nalten, als d ies ursprünglich  durch  den K re d itve rs ich e 
rungsvertrag  ausbedungen w ar.

Um  entsprechenden W ünschen des Versicherungs
nehmers entgegenzukommen, is t seit 18 M onaten  ein
neUr fSk - i j V ahren, im  s°£ enann ten  B e re its te llungsve rtra tf 
ausgebildet w orden. H ie rnach  kann der Versicherungs-
h ö h ^ eordenraCh Fests,te llu n g der ta tsäch lichen Schadens- 
hohe oder, w enn diese noch n ich t feststeht, e iner zu 
schätzenden Schadenshöhe in  Form  eines D arlehens ganze 
oder tedw eise  Vorauszahlung auf den Schaden erhalten. 
H ie rfü r is t eine im  voraus fä llige  geringfügige B e re it- 
s te llungsprov is ion  zu en trich ten .

D j S D arlehen  w ird  durch  eine Bankengruppe, der 
führende deutsche Banken und B ankie rs  angehören, über
g e w ä h rtkann te  T reuhanugesellschaft dem A n tra g s te lle r

C Verzinsung u,n,d Pro v isionsberechnung geschieht auf 
G rund  der banküb lichen Bedingungen.
r  " ? r  Däirk, die auf besondere L iq u id itä t be i der 
G ew ährung von K re d ite n  sehen muß, bedeute t d ie E in 
führung des B ere its te llungsvertrages eine w e ite re  V e r
besserung, zumal bei einem bestehenden B ere its te llungs 
ve rtra g  eine A b tre tu n g  der Entschädigungsansprüche aus 
dem K red itve rs iche rungsve rtrage  nur m it ersterem  er
fo lgen kann.

7 M an begegnet häufig  der Auffassung, daß eine 
A b tre tu n g  des K re d it Versicherungsvertrages ausschließ
lic h  zu r S icherhe it bere its  abgetre tener K au fp re is fo rde - 
rungen an D ritts ch u ld n e r e rfo lgen kann. D ies is t n ich t 
zu tre ffend. D ie  Entschädigungsansprüche gegen den V e r
s icherer w erden unbeschadet der K aufp re is fo rderungen  
aiX o v * e i der Dank als N ebensicherhe it abgetreten. ' ’Es 
muß aber be rücks ich tig t werden, daß in  zah lre ichen Fä llen  
-u™ , ^ e i*PUI?kt der A b tre tu n g  noch n ich t feststeht, ob 
i*T..trhaHp t f,lne Entschädigung zu zahlen ist bzw . welche 
Hohe dieselbe e rre ich t.

D ie  D e lcredere -V ers icherung  de ck t grundsätz lich  
nu r nach Abschluß  des D e lcredere -V ertrages getä tig te  
W arenlie ferungen, dam it also auch W echselforderungen, 
d ie auf G rund von W aren lie fe rungen  entstanden sind! 
Ausgeschlossen is t die D eckung von F inanzwechseln. Es 
mag von seiten e iner Bank die E inw endung gemacht 
w erden, daß n ich t im m er e rke n n tlich  sei, ob es sich um 
einen W aren - oder einen F inanzw echsel handelt, und es 
is t zuzugeben, daß eine de ra rtige  Festste llung m itu n te r 
rech t schw er ist. T ro tzdem  muß der V ers ichere r bei der 
P rüfung des Schadens und nach e rfo lg te r Festste llung 
daß der no tle idend  gewordenen W echselforderung keine 
W aren lie fe rung  zugrunde lieg t, die D eckung ablehnen. 
In  dubiosen F a lle n  w ird  es sich fü r den D iskon teu r 
em pfehlen sich vom  E in re ich e r die de r W echselforderung 
zugnm de liegende W aren lie fe rung  nachweisen zu lassen. 
W enn ein solcher Nachweis n ich t m ög lich  w a r und es sich 
bei der Zahlungseinste llung herausste llt, daß F inanz- oder 
R e itw echsel vorliegen, so is t eben ein F a ll gegeben, gegen 
den der K re d it  Versicherer ebensowenig schützen kann, 
w ie  gegen aus M ängelrügen und Mängelprozessen ent-
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stehende V erlus te . Es b le ib t der K unst und E rfahrung  
des W echse l-D iskonteurs Vorbehalten, den w irk lic h e n  
C ha rak te r und inneren W e rt des von ihm  zu d iskon tie ren 
den W echsels zu erkennen.

D ie  oben gem achten A usführungen beziehen sich in  
der Hauptsache auf d ie  Indeckungnahm e von R is iken  in  
D eutschland und in  den sogenannten guten europäischen 
A bsa tz ländern  sow ie den V e re in ig ten  S taaten von N o rd 
am erika. D ie  übrigen  Länder Europas, h ie rzu  gehören 
insbesondere Polen, R um änien und die Randstaaten, und 
die überseeischen A bsatzgebie te  w erden im  Rahmen einer 
gew öhnlichen K re d itve rs iche rung  n ich t gedeckt. A n  
deren S te lle  t r i t t  der E xpo rt-Zusa tzve rtrag , der eine K om 
b ina tion  zw ischen der K re d itve rs iche rung  fü r  die n o r
m alen Länder und die ge fährlichen Länder is t und dem, 
was diese le tz te  K a tego rie  von Ländern  a n b e tr ifft, die 
Bedingungen des E xport-B ünde lve rs icherungs-V ertrages 
zugrunde gelegt sind. F ü r die Fä lle , fü r w elche un te r 
Ausschluß eines besonderen Pauschal-Vertrages aus
sch ließ lich der E x p o rt in  Frage kom m t, is t das In s t itu t 
der E xp o rtk re d itve rs ich e ru n g  in  enger Zusam m enarbeit 
m it dem R eich geschaffen w orden. D iese Versicherung 
deck t n ich t nu r die norm alen kaufm ännischen Schäden, 
sondern auch d ie  durch  Verfügung hoher H and oder durch 
K a tastrophen  verursachten. D ie  E xpo rtk re d itve rs ich e ru n g  
kann sow ohl fü r  einzelne R is iken, als auch fü r eine G e
sam theit von R is iken  in  Form  einer Bündelversicherung 
abgeschlossen w erden. D ie  K osten der E x p o rtk re d it
versicherung liegen, da es sich h ie r um ein erhöhtes R is iko  
handelt, über denjenigen der norm alen K red itve rs iche rung . 
E ine A b tre tu n g  des Entschädigungsanspruchs is t auch 
bei der E xpo rtk re d itve rs ich e ru n g , und zw ar in  Form  eines 
sogenannten auf den Namen der begünstig ten Bank 
lau tenden Deckungsschreibens, vorgesehen.

Dem kred itgebenden  B a n k ie r is t m it der K re d it
versicherung ein w e rtvo lle s  Ins trum en t an H and gegeben, 
welches r ic h tig  verstanden, gew e rte t und ausgenützt, eine 
im m er m ehr zunehmende Bedeutung und V erw endung 
fü r ihn  selbst, seine K unden und le tz ten  Endes fü r die 
gesamte W irts c h a ft zu gew innen bestim m t ist.

Aus der Praxis des Effektengiroverkehrs.
Von Rechtsanwalt Dr. M. Eichholz, Hamburg.

Im  B a n k -A rc h iv  N r. 9 vom  1. F e b rua r 1930 w ird  
u n te r ob iger U e b e rsch rift eine D arlegung von R echts
an w a lt D r. Georg O p i t z ,  B e rlin , ve rö ffe n tlic h t, die 
m ich veran laß t, gegen diese A usführungen  S te llung  zu 
nehmen, da sie m it den je tz t gü ltigen  G esetzesvorschriften  
n ic h t im  E in k la n g  stehen und deshalb geeignet sind, 
nam en tlich  b e i den am E ffek tenhande l b e te ilig te n  P r iv a t
bank ie rs  zu schw erw iegenden Folgen zu führen, wenn 
sie sich die O p i t z  sehe A uffassung gegebenenfalls zu 
eigen m achen und in  der P rax is  befolgen.

Ausgegangen w ird  von einem ve rhä ltn ism äß ig  e in 
fachen T a tbes tand : E ine B a n k firm a  h a t die Zahlungen 
e ingeste llt. Z u r E rö ffnung  eines V e rg le ichs- oder K o n k u rs 
verfahrens is t es noch n ich t gekomm en. D ie  B ank firm a  
h a t einen Posten W e rtp a p ie re  e iner bestim m ten  G attung  
von  einem  D epo tkunden  zur V e rw ah rung  entgegen
genommen. Sie h a t die Pap iere  be i e ine r E ffe k te n - 
g irobank zu r S am m elverw ahrung h in te rle g t, obw oh l der 
D epo tkunde  eine E rm äch tigung  h ie rzu  n ic h t gegeben 
hat. D er D epo tkunde  is t von  der B a n k firm a  auf S tücke 
ko n to  e rka n n t w orden, obw oh l auch h ie rzu  ke ine  E rm ä c h ti
gung vorlag . Das E ffekteng irogu thaben  is t unbe laste t 
vorhanden.

D r. O p i t z  kom m t zu dem Ergebnis, daß sow ohl 
nach der Verm ischungs- w ie  nach der V e rtrags theo rie  
in  einem solchen F a lle  der Kunde A u s lie fe rung  der 
zum G irosam m e ldepo t e inge lie fe rten  W e rtp a p ie re  fo rd e rn  
könne. D e r Tatbestand w ird  als ganz ü b lich  h inges te llt.

D ie  Fo lgerungen w erden auf einem etwas ungew öhnlichen 
W ege gezogen. Zunächst etwas zur U e b lic h k e it des 
Ta tbestandes: W enn ein B ank ie r, der W e rtp a p ie re  in  
N a tu r zu r V e rw ah rung  e rha lten  hat, sie dem K unden 
auf S tü cke ko n to  gu tsch re ib t und sie in  ein G irosam m el
depo t g ib t, so d ü rfte  dies n ic h t nu r z iv ilre c h tlic h  u n e r
laub t, v ie lm e h r u n te r U m ständen auch k r im in e ll s tra fba r 
sein. D e r Kunde h a t sich sein E igen tum  an den e in 
ge lie fe rten  S tücken  im  O rig in a l e rha lten  w o llen . D er 
B a n k ie r konn te  h ie rübe r n ich t im  Z w e ife l sein. G ib t er 
tro tzd e m  die A k t ie n  in  das G irosam m eldepot, so ve rfü g t 
er re ch tsw id rig  übe r das E igentum  an den ihm  e in 
ge lie fe rten  W ertp a p ie ren . Denn w ie  man auch d ie N a tu r 
des G irosam m eldepots b e u rte ile n  mag, daß es eine 
M inde rung  des E igentum s, im  günstigsten F a lle  M i t 
e igentum  an S te lle  A lle ine igen tum s verscha fft, is t un 
b e s tre itb a r. In folgedessen is t anzunehmen, daß jedes 
Bankhaus, das n ich t ausd rück lich  die s ch rift lich e  Z u
s tim m ungserk lä rung  des K unden  fü r  die E in lie fe ru n g  in  
ein Sam m eldepot e rha lten  hat, sich hü ten  w ird , e in 
ge lie fe rte  W e rtp a p ie re  in  ein Sam m eldepot zu geben.

Is t dies aber tro tzd e m  e rfo lg t, so is t keineswegs 
der Schluß be rech tig t, daß die aus E in lie fe ru n g  he r
rührenden  S am m eldepotante ile , d ie von der E ffe k te n - 
g irobank der e in lie fe rnden  B a n k firm a  gutgeschrieben 
w urden, ih rem  D epo tkunden  zustehen, obw oh l sie be i 
der B a nk firm a  n ic h t zugunsten des D epo tkunden  als 
S am m eldepo tan te il ve rb u ch t sind. D r. O p i t z  kom m t 
zu diesem Schluß auf einem ungeheuer e infachen W ege: 
E r s te llt  d ie F o rde rung  als L e itsa tz  vo raus: „G le ich w o h l 
m u ß  die E ntscheidung zugunsten des D epo tkunden  
ausfa llen. E in  anderes E rgebnis w äre u n ve rträ g lich  m it 
der V erkehrsauffassung, w ie  sie sich nach der e rfo lg 
re ichen  D u rch füh rung  des e rw e ite rte n  E ffe k te n g iro 
ve rkeh rs  u n te r B illig u n g  der herrschenden M einung  im  
S ch rifttu m  geb ilde t h a t.“ A lso  w e il die B e fü rw o rte r 
des E ffe k te n g iro ve rke h rs  den E ffe k te n g iro ve rke h r v o r
w ärtsge trieben  haben, m u ß  das E rgebnis sein, daß die 
angeschnittene F rage zugunsten des D epo tkunden  aus
fa lle n  muß. L e id e r is t das R echtsleben n ich t im m er so 
freund lich , eine Entscheidung, die eine bestim m te  w ir t 
scha ftliche  G ruppe in  ih rem  Interesse fü r  zw eckm äß ig 
hä lt, nun auch als übere instim m end m it de r geltenden 
R echtsordnung zu e rk lä ren .

D ie  E in lie fe ru n g  be i dem G irosam m eldepo t e rfo lg t 
von se iten der B a n k firm a  ohne Nennung ihres B a n k 
kunden. D ie  B a n k firm a  steh t im  festen V e rtrags V e rhä lt
nis m it der E ffe k te n g iro b a n k . S ie  is t der E ffe k te n g iro - 
bank le d ig lich  als V ertragsgegnerin  bekann t. Sie g ib t 
le d ig lich  zu erkennen, daß sie bestim m te W e rtp a p ie re  
in  das Sam m eldepot geben und infolgedessen M i t 
e igentum  an dem Sam m eldepot im  Sinne der V e rtra g s 
lehre  e rw erben  w ill.  D ie  G rundsätze des BG B. über 
V erm ischung oder Verm engung spie len gegenüber den 
ve rtra g lich e n  Abm achungen der B e te ilig te n  ke in e rle i 
R o lle . Es is t nun re c h tlic h  kaum  denkbar, daß tro tz  
der E igenschaft de r B a n k firm a  als V e rtragsgegnerin  der 
E ffe k te n g iro b a n k  e in  D r it te r ,  näm lich  der B ankkunde  
seinerseits M ite ig e n tu m  erw erben  soll, das ihn  berech
tigen  könn te , im  F a lle  des Zusammenbruches der B a n k 
firm a  das M ite ig e n tu m  am E ffektensam m eldepo t als sein 
E igen tum  in  A nsp ruch  zu nehmen. A uch  e in N ic h t
b e re ch tig te r kann E igen tum  übertragen, w enn n u r der 
Vertragsgegner g u t g l ä u b i g  E igentum  e rw irb t. In  
diesem V e rh ä ltn is  stehen B a n k firm a  und E ffe k te n g iro 
bank e inander gegenüber. W o llte  man das G egente il 
annehmen, dann m üßte man es häufig in  g le iche r W eise 
bejahen, daß b ö s e r  G laube anzunehmen is t, wenn 
eine G roßbank W ertpap ie rbes tände  eines k le in e re n  
B ankunternehm ens lo m b a rd ie rt. Es is t sehr häufig  v o r
gekomm en, daß h ie rb e i unzu lässigerw eise E ffe k te n - 
bestände der P riva tku n d sch a ft lo m b a rd ie rt w o rden  sind. 
N iem and h a t an dem guten G lauben de r be le ihenden 
G roßbank in  einem  solchen F a lle  b ishe r gezw e ife lt. 
Ana loge V erhä ltn isse  müssen aber dann auch fü r  das
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R ech tsve rhä ltn is  der B a nk firm a  zur E ffe k te n g iro b a n k  
gelten. A lso  is t davon auszugehen, daß das M ite ig e n tu m  
an dem G irosam m eldepot n u r von der e in lie fe rnden  
B a n k firm a  im  besten F a lle , w o fe rn  diese am G irosam m el
v e rk e h r u n m itte lb a r b e te ilig t is t, v ie lle ic h t sogar nu r 
von einem dazw ischengeschalte ten Z e n tra lb a n k ie r e r
w orben  w ird .

U m  nun nachzuweisen, daß tro tz  d ieser v e rh ä ltn is 
mäßig einfachen und k la rliegenden  Rechtslage irgende in  
V e rtra g sve rh ä ltn is  zw ischen dem D epo tkunden  und der 
E ffe k te n g iro b a n k  besteht, m acht D r. O p i t z  die 
kühnsten re ch tlich e n  Sprünge. M a rks te in e  auf diesem 
W ege s ind: „E s b le ib t also n ich ts anderes übrig , als den 
E igen tüm er der be i der F irm a  e inge lie fe rten  W e rtp a p ie re  
als A n te ilse ig n e r am G irosam m eldepot anzusprechen.“ 
„Voraussetzung is t das Bestehen eines S am m elverw ah
rungsverhä ltn isses zw ischen der B a n k firm a  und ih rem  
D epo tkunden .“ „W e n n  auch eine E rm äch tigung  des 
D epo tkunden  zu r G irosam m elverw ahrung  n ic h t vo rlie g t, 
so kann doch das Bestehen eines S onderverw ahrungs
vertrages n ic h t abgelehnt w e rden .“ „E in  die V e rw ahrung  
ab lehnender W ille  der B ank firm a  is t aus der G u tsch rift 
auf D epo tschu ldkon to  (S tückekon to ) n ic h t zu e n t
nehmen ............. “ „D ie  b e s itzve rm itte lnd e  B rü cke  s te llt
dabe i der S am m elverw ahrungsvertrag  dar, den die B a n k 
firm a  m it sich selbst als V e r tre te r in  ihres D epotkunden  
schloß." „D ie  strenge F o rm  des § 2 DepG . b rauch t n ich t 
gew ahrt zu w erden, da es sich h ie rb e i um eine Be
stim m ung hande lt, d ie le d ig lich  den Schutz des D e p o t
kunden b e zw e ck t.“

N ein, h ie r hande lt es sich n ic h t um den Schutz des 
D epotkunden . H ie r hande lt es sich darum , ob dem D e p o t
kunden  d ie E in lie fe ru n g  in  das Sam m eldepot als eine 
e rträ g lich e  F o rm  der V erm ögensverw a ltung  h in ges te llt 
w erden  kann. D er Ir r tu m , dem D r. O p i t z  un terlegen 
is t, lie g t in  dem Satz „D ie  b e s itzve rm itte lnd e  B rücke  
s te llt  dabei de r S am m elverw ahrungsvertrag  dar, den die 
B a n k firm a  m it sich selbst als V e rtre te r in  ihres D e p o t
kunden sch loß“ . Sie d u r f t e  aber ke inen  V e rtra g  
m it sich selbst im  eigenen Nam en und als V e rtre te r in  
ihres D epo tkunden  abschließen. Nach § 181 BG B. d a rf 
e in V e rtre te r, s o f e r n  n i c h t  e i n  a n d e r e s  i h m  
g e s t a t t e t  i s t ,  im  Nam en des V e rtre te n e n  m it sich 
selbst im  eigenen Nam en oder als V e rtre te r  eines 
D r it te n  e in R echtsgeschäft n ic h t vornehm en. H ie r kann 
n ic h t behaup te t w erden, daß e tw a  eine ausdrück liche  
Zustim m ung des D epo tkunden  zu r Vornahm e eines solchen 
Geschäftes v o rlie g t. M an  kann auch eine s tillschw eigende 
E rm äch tigung  des D epo tkunden  n ic h t annehmen. § 2 
D epG . g ib t ihm  ganz bestim m te  R echte. W enn der 
D epo tkunde  übe r das R ech t u n te r r ic h te t is t, w ird  er 
f re iw il lig  au f den ihm  nach dem Depotgesetz gew ährten  
R echtsschutz n ic h t ve rz ich ten . E r w ird  n ic h t sein fre ies 
unbeschränktes E igen tum  an den W e rtp a p ie re n  aufgeben, 
um ein zw e ife lha ftes M ite ig e n tu m  zu e rw erben. D e r 
B a n k ie r kann also n i c h t  m it s ich einen V e rtra g  ab
schließen, der ihn  e rm äch tig t, fü r  den D epo tkunden  
dessen W e rtp a p ie re  in  das Sam m eldepot zu geben. 
D a m it e n tfa lle n  aber a lle  re ch tlich e n  Folgerungen, d ie 
D r. O p i t z  zugunsten des D epo tkunden  z ieh t. Das 
E igen tum  am Sam m eldepot fä l l t  in  die Masse. A l l e  
G läub ige r haben an ih r  e in gleiches A n re ch t. Das 
E igen tum  des D epo tkunden  an seinem D epo t is t durch  
die re ch tsw id rige  H and lung der B a n k firm a  untergegangen.

K om m t man zu diesem E rgebnis schon be i un 
be laste tem  Sam m eldepot, so w ird  d ie  Rechtslage noch 
w e it schw ie rige r und unübers ich tliche r, w enn d ie B a n k 
firm a  unzulässigerw eise den A n te il am Sam m eldepot zu 
ih re n  G unsten be las te t ha t. H ande lt es sich um v o ll 
bezahlte  W e rtp a p ie re , d ie  en tw eder der B a nk firm a  zum 
echten D epot e in g e lie fe rt s ind oder die sie als K o m 
m iss ionärin  angeschafft hat, so b ie te t d ie Lom bard ie rung  
so lcher W ertp a p ie re  durch  die B ank firm a  schon der 
S ch w ie rig ke ite n  genug. W as geschieht m it den S p itzen 
beträgen, die nach e iner G la tts te llu n g  des lo m b a rd ie rte n

D epots der B a n k firm a  ve rb le iben?  Können h ie r die zu
fä lligen  E igen tüm er von W ertpap ie ren , die in  echtes 
D epo t gegeben sind oder die nach § 7a D epG . diesen 
g le ichgeste llt sind, Aussonderung der ve rb le ibenden  
W e rtp a p ie re  aus der e tw a igen Konkursm asse fo rd e rn ?  
Können sie, wenn man dieses be jaht, ih r  E igen tum  fre i 
herausverlangen oder nu r be laste t m it e inem  v e rh ä ltn is 
mäßigen A n te il des Betrages, zu dem der ganze W e r t
pap ierbestand  lo m b a rd ie rt w a r?  H a t die schuldnerische 
B ankfirm a , der e tw a ige  T reuhänder oder K o n k u rs v e r
w a lte r ein R echt, du rch  Anw eisungen be i der G la tt
s te llung das H erauskom m en bes tim m te r Spitzenbeträge 
zu e rz ie len?  A e n d e rt eine solche A nw e isung  die R echte 
der E igen tüm er von Spitzenbeträgen (M argen) oder 
so lcher G läub iger, die ihnen g le ichstehen? So v ie le  
Fragen, so v ie le  Z w e ife l. In  e iner großen A n za h l von 
F ä llen  w aren diese Z w e ife l be i den Zusam m enbrüchen 
der le tz te n  M ona te  vom  K o n ku rsve rw a lte r, T reuhänder 
oder G läubigerausschuß in  der einen oder anderen W eise 
zu beseitigen. M öge man sich hüten, zu diesen Z w e ife ln  
neue n ich t no tw end ige  h inzuzufügen. Das V e rtrauen  
zum B a n k ie r als V e rw a h re r frem de r V erm ögensw erte  
steh t und fä l l t  m it der S iche rhe it des E igentum s, das 
ihm  a n ve rtra u t w ird . K e ine r, der am B örsenve rkeh r 
und an dessen A u sw e itu n g  ein Interesse hat, d a rf dazu 
be itragen, daß dieses V e rtra u e n  gem indert oder e n t
täusch t w ird .

V on  H e rrn  R ech tsanw a lt D r. G e o r g  O p i t z ,  
B e rlin , w ird  auf diese D arlegungen e rw id e rt, was fo lg t :

M e ine  A usführungen  im  B a n k -A rc h iv  X X IX , 176 fg. 
behandeln, w ie  dies aus der U e b e rsch rift und der 
W iedergabe des Tatbestandes zu entnehm en is t, einen 
F a ll, der sich in  der P rax is  e r e i g n e t  hat. Ich  habe 
ih n  n ich t als „ganz ü b lic h “ h inges te llt. N ich ts  läß t auf 
eine solche A b s ic h t schließen. Sie lag m ir  auch fern . 
D ie  gesch ilderte  eigenm ächtige H andlungsw eise der 
B a n k firm a  ve rs töß t gegen Gesetz und V e rtra g . Ich  
h ie lt es fü r  überflüssig, sie a u s d r ü c k l i c h  als un
e rla u b t zu kennzeichnen, w e il re ichha ltiges S ch rifttum , 
w ie d e rh o lte  R undschre iben der Fachverbände, ebenso 
d ie Presse zu r Genüge darauf aufm erksam  gem acht haben, 
daß zu r Sam m elverw ahrung von W e rtp a p ie ren  und zur 
E in r ich tu n g  eines S tückekon tos eine den gesetzlichen 
V o rsch rifte n  entsprechende E rm äch tigung  des D e p o t
kunden e rfo rd e rlic h  is t. Es kann H e rrn  R ech tsanw a lt 
D r. E i  c h h o 1 z n ic h t entgangen sein, daß ich  selbst 
diese N o tw e n d ig ke it im m er w ie d e r b e to n t habe, zu le tz t 
in  den A usführungen, d ie er ang re ift.

Z w eck m e ine r A usführungen  w a r es, da rzu tun , daß 
be i dem gesch ilderten  T a tbestand  dem D epo tkunden  
tro tz  der e igenm ächtigen Handlungsw eise, die sich seine 
B a nk firm a  nun e inm al ha tte  zu Schulden kom m en lassen, 
die d ing liche  S iche rhe it e rha lten  geblieben is t durch  
E rw e rb  von M ite ig e n tu m sa n te ile n  an den im  G irosam m el
depot der be tre ffenden  A k tie n g a ttu n g  ve re in ig ten  W e r t
pap ieren.

E i c h h o 1 z kann sich m it diesem E rgebnis n ich t 
befreunden, m acht es sich aber etwas le ich t. M i t  der 
W iedergabe za h lre iche r aus dem Zusammenhang ge
rissener Sätze is t n ich ts  getan. B e i de r ju ris tischen  
B e trach tung  kom m t er auf e in falsches G le is. D ie  T a t
sache, daß ein E ffe k te n g iro ku n d e  m it de r E ffe k te n g iro 
bank übe r ih r  e inge lie fe rte  W e rtp a p ie re  (in  diesem F a lle  
W e rtp a p ie re  eines D epotkunden) einen S am m elverw ah- 
rungsve rtrag  schließ t, re c h tfe r t ig t n ich t den Schluß, daß 
„in fo lgedessen“ der E ffe k te n g iro ku n d e  das M ite ig e n tu m  
an den im  G irosam m eldepot ve re in ig ten  W e rtp a p ie ren  
fü r  sich selbst e rw irb t. B e i seinen A usführungen  zu 
§ 181 BG B. ve rke n n t E i c h h o l z ,  daß die B ankfirm a , 
die nun e inm al e igenm ächtig d ie W and lung  von A lle in 
e igentum  in  M ite igen tum san te ile  h e rb e ig e fü h rt hat, dem
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D epo tkunden  gegenüber v e rp f lic h te t w ar, d ie A n te ile  
ihm u n m itte lb a r zu erw erben, an S te lle  des untergegan
genen A lle ine igen tum s, und daß sie zu diesem Z w eck 
dem D epotkunden  m it ih re r B e s itzve rm ittlu n g  (§ 868 BGB.) 
zu dienen hatte . D ieser U m stand und das eigenste 
Interesse des D epo tkunden  an der E rh a ltu n g  seines wenn 
auch k ü n ft ig  anders gearte ten  d ing lichen  Rechts re c h t
fe r t ig t den Schluß, daß in  dem behande lten  F a ll die 
B a nk firm a  zum H ande ln  m it sich selbst in  V e rtre tu n g  
des D epotkunden  be fug t w ar. (Vgl. S t a u d i n g e r  
Anm . 4 Abs. 2 zu § 181 BG B., K R G R . A nm . 2 zu § 181 
BGB-, RG. 52, 130; 52, 204— 205; 63, 17 und 99, 209.)

Im  G irosam m eldepo t s ieh t E i c h h o l z  eine M in d e 
rung des E igentum s. M ite ig e n tu m  sei w en ige r als A lle in 
eigentum . A u f einen und denselben Gegenstand bezogen, 
is t das „u n b e s tre itb a r“ . Das M ite ig e n tu m  am G iro 
sam m eldepot bez ieh t sich aber auf a lle  im  G irosam m el
depot der g le ichen G a ttung  jew e ils  ve re in ig te n  W e r t
pap iere. Es hande lt s ich dabei um  v e rtre tb a re  Sachen, 
und be i de r E igena rt der G em einschaft s teh t es jedem 
T e ilh a b e r fre i, je d e rze it aus de r G em einschaft auszu
scheiden. Das d a rf be i de r B ew ertung  n ich t außer acht 
gelassen w erden.

Gerichtliche Entscheidungen»

Steuerrecht.

1. Zu s 42 EinkStG.
E in  s t e u e r p f l i c h t i g e s  V e r ä u ß e r u n g s g e -  

s c h ä f t  l i e g t  a u c h  d a n n  v o r ,  w e n i  W e r t p a p i e r e ,  
d i e  a l s D a u e r a n l a g e  a n g e s c h a f f t  w a r e n ,  w e g e n  
a u ß e r o r d e n 1 1 i c h e r  K u r s s  t e i g e r u n g  s c h o n  v o r  
A b l a u f  d e r  D r e i m o n a t s f r i s t  v e r k a u f t  w e r d e n .

Urteil des Reichsfinanzhofs v. 14. November 1929 — V I A  
1085. 29 — abgedr,: Steuer und Wirtschaft 1930, Sp. 354.

Streitig ist, ob Spekulationsgeschäfte im Sinne des § 42 
des EinkStG. vorliegen. Der Beschwerdeführer hatte behauptet, 
beim Ankauf habe es sich um dauernde Anlage verfügbarer 
Gelder gehandelt, der Wiederverkauf sei nur infolge des außer
gewöhnlichen Steigens der Kurse erfolgt, was nur zur ver
nünftigen Vermögensverwaltung gehöre.

Nach § 42 des EinkStG, gelten Geschäfte in Wertpapieren 
als Spekulationsgeschäfte, sofern der Zeitraum zwischen An
schaffung und Veräußerung weniger als drei Monate beträgt, 
es sei denn, daß der Steuerpflichtige dartut, die Wertpapiere 
seien nicht zum Zwecke gewinnbringender Wiederveräußerung 
erworben. Da das Gesetz hier dem Steuerpflichtigen den 
Beweis für eine innere Tatsache auf erlegt, muß angenommen 
werden, daß es die Steuerpflicht nur in Ausnahmefällen aus
schließen will, Es kann deshalb nicht darauf ankommen, in 
welchem Maße der Gedanke der Möglichkeit einer gewinn
bringenden Wiederveräußerung beim Erwerb bestimmend ge
wesen ist, es muß vielmehr genügen, wenn dieser Gedanke 
beim Erwerb überhaupt eine Rolle gespielt hat. Hierher ist 
gerade diejenige Vermögensverwaltung zu rechnen, bei der 
Wertpapiere gekauft werden, deren Kurs als verhältnismäßig 
niedrig erscheint, und Wertpapiere wieder abgestoßen werden, 
sobald ihr Kurs als im Verhältnis zum inneren Werte zu hoch 
erscheint. Im gewöhnlichen Sprachgebrauch mag man hier 
von einer Spekulation nicht sprechen, es besteht aber einer
seits keine feste Grenze gegenüber dem zweifellosen Spe
kulieren und anderseits hat diese Art von Vermögensverwaltung 
eine erhebliche Aehnlichkeit mit einer berufsmäßigen Tätigkeit, 
so daß es nicht ungerechtfertigt erscheint, wenigstens einen 
Teil der hierbei erzielten Gewinne der Einkommensteuer zu 
unterwerfen. Nur bei dieser Auffassung bildet die Steuer
freiheit von Verkäufen innerhalb dreier Monate die Ausnahme; 
sie beschränkt sich auf Fälle, in denen aus den Gründen, die 
zur Veräußerung geführt haben, entnommen werden kann, daß 
der Gedanke der Wiederveräußerung beim Erwerb keine 
Rolle gespielt hat, also insbesondere wenn die Veräußerung 
infolge eines beim Erwerb nicht voraussehbaren Geldbedarfs 
erfolgt ist. Ein solcher Fall ist hier nicht gegeben.

2. Zu § 57 KVG.
U m  d ie  E r m ä ß i g u n g  f ü r  R e p o r t g e s c h ä f t e  

i n  A n s p r u c h  zu n e h m e n ,  g e n ü g t  n i c h t  d i e  B e 
z e i c h n u n g  a l s  „Pr o l o n g a t i o n "  i m S t e m p e l 
b u c h  u s w.

Urteil des Reichsfinanzhofs vom 10. 9. 29 — II A 629/29 1).
Im: § 97 Abs, 1 der Ausführungs- und Durchführungs

bestimmungen zum Kapitalverkehrsteuergesetz vom 22. Juli 
1927 (Reichsministerialbl. S. 233) hat der Reichsminister der 
Finanzen auf Grund der ihm im § 69 zu e des Kapitalverkehr
steuergesetzes erteilten Ermächtigung bestimmt, daß bei 
Report-, Deport-, Kostgeschäften, für die die1 Vergünstigung des 
§ 57 des Kapitalverkehrsteuergesetzes in Anspruch genommen 
wird, auf der Abrechnung, Verrechnungsanzeige oder Schluß
note je nach der A rt des Geschäfts der Vermerk „Report
geschäft“, „Deportgeschäft“, „Kostgeschäft“ angebracht werden 
muß und daß auch in den Geschäftsbüchern des Händlers die 
Report-, Deport-, Kostgeschäfte als solche kenntlich zu machen 
sind. Nach § 2 derselben Ausführungsbestimmungen ist von 
der Innehaltung dieser Förmlichkeiten die Anwendbarkeit der 
Vorschrift des § 57 des Kapitalverkehrsteuergesetzes abhängig 
(abweichend von der Entsch, des RFHofs Bd. 14 S. 177 für die 
alten Ausführungsbestiimmungen). Die beschwerdeführende 
Bankfirma hat nun, wie bei einer am: 10./11. April 1929 bei ihr 
nach § 77 des Kapitalverkehrsteuergesetzes vorgenommenen 
Steuierprüfung festgestellt wurde, sowohl lauf den Abrech
nungen, die sie ihren Kunden über derartige Geschäfte erteilt 
hat, als auch in ihrem als Grundlage für die Berechnung der 
Börsenumsatzsteuer dienenden „Stempelbuch“ für die be
treffenden Geschäfte nicht die in § 97 Abs. 1 vorgeschriebenen 
Bezeichnungen gebraucht, sondern sie als „Prolongationen" be
zeichnet. M it Rücksicht hierauf hat das Finanzamt ihr die von 
ihr in Anspruch genommene Steuervergünstigung aus § 57 des 
Kapitalverkehrsteuergesetzes streitig gemacht. Gegenstand des 
schwebenden Rechtsmittelverfahrens ist lediglich ein von der 
Beschwerdeführerin am 12, Juni 1928 mit dem1 Bankier Rene d̂e 
G. abgeschlossenes Reportgeschäft über Dessauer Gasaktien 
und Hamburg-Südamerikanische Dampfschiffahrtsaktien, für 
welches ein Steuerbetrag von 75 RM nachgefordert ist.  ̂In den 
Abrechnungsanzeigen über dieses Geschäft heißt es, daß die 
betreffenden Wertpapiere „prolongationsweise per medio 
(bzw. ultimo) Juni er. übernommen (bzw. überlassen) 
würden“, während im Stempelbuch die Worte „Prolongation 
Berlin“ beigefügt sind. Die Beschwerdeführerin glaubt, daß 
hiermit der Formvorschrift des ■§ 97 Abs. 1 der Ausführungs
bestimmungen Genüge geleistet sei, weil im1 Geschäftsverkehre 
mit Wertpapieren in und außerhalb der Börse ganz all
gemein unter Prolongationsgeschäften nur die in § 57 des 
Kapitalverkehrsteuergesetzes, § 97 Abs. 1 der Ausführungs
bestimmungen bezeichneten Report-, Deport- und Kost- 
geschäfte und nicht auch die unter § 40 des Kapitalverkehr
steuergesetzes fallenden Geschäfte verstanden würden und 
weil es nicht der Sinn der Ausführungsbestimmungen sein 
könne, die Steuervergünstigung gerade von der Anwendung 
bestimmter Worte abhängig zu machen, zumal ̂ für die Ein
tragung in die Geschäftsbücher überhaupt nur die „Kenntlich
machung“ des Geschäfts und nicht auch der Gebrauch be
stimmter Worte vorgeschrieben sei; im: vorliegenden Falle sei 
insbesondere für den in der Westschweiz wohnenden Vertrags
gegner das Wort „Kostgeschäft" überhaupt nicht verständlich 
gewesen; durch die tatsächlich der Schlußnote gegebene Wort
fassung sei daher der nach § 4 der Reichsabgabenordnung zu 
berücksichtigende Zweck der Formvorschrift, den Vertrags- 
gegner darauf aufmerksam zu machen, daß die Börsenumsatz
steuer richtig entrichtet worden sei, viel besser erfüllt worden, 
als wenn das Wort „Kostgeschäft" auf die Schlußnoten gesetzt 
worden wäre,

Das Finanzgericht hat sich im Gegensatz zu diesen Aus
führungen der Auffassung des Finanzamts angeschlossen und 
die Berufung als unbegründet zurückgewiesen.

In der Rechtsbeschwerde rügt die Beschwerdeführerin 
unter Wiederholung ihrer früheren Ausführungen, daß das 
Finanzgericht es unterlassen habe, eine gutachtliche Aeußerung 
darüber einzuholen, daß mit dem Ausdruck „Prolongation 
üblicherweise lediglich die Prolongation im Sinne des § 57 
des Kapitalverkehrsteuergesetzes bezeichnet werde. Sie selbst 
beruft sich gleichzeitig in dieser Beziehung auf ein von ihr in 
Abschrift vorgelegtes Schreiben des Centralverbandes des 
Deutschen Bank- und Bankiergewerbes vom 14. Oktober 1929.

') Mitgeteilt von Herrn Rechtsanwalt Dr. O p p e n 
h e i m e r ,  Frankfurt a. M.



A„ffDie ^.e^ ts^e.schwerde kann keinen Erfolg haben, da der 
den imSUSgQ7 ê  Fm.anz£ f lchts im Ergebnis beizutreten ist. Aus 
fe „ f  u A d®r Ausfuhrungsbestiminmngen stehenden Worten 

' Z n t  A i es Geschäfts", lassen sich allerdings ent-
S tre if t  f  i : nSICht d ns Fmanzgerichts für die zu entscheidende 
W o rtW n r fceln® maßgebenden Schlüsse ziehen. Nach dieser
sThä ts a rt dasD ..K os tgeschä ft" al s besondere G e-
sch a itsa rt neben dem „R e p o r t-  und „D e p o rtg e sch ä ft"  a n /n .
deresoSelh’l i i ähr?/ld es tat?achIich doch ein Gattungsbegriff ist, 
Marn w Ä le K ®Pi rt'  3 f- aUCj  di|  DePortgeschäfte umfaßt, 
daß d^r Fn, hCr bel d n ™ rbeßenden F,assung annehmen müssen, 
merk w T  Ä lft d* s18 .97 in, >cdem Falle durch den Ver^ 
RÜnrt"K ^ ßeSChaft- g1?nugt lst’ glelchviel ob es sich um ein 
Report- oder um ein Deportgeschäft handelt, was ja auch für 
die Steuerberechnung keine Bedeutung hat. Anderseits ist 
schritt dem F ^ ^ g e r ic h t darin beizutreten, daß der Formvor- 
schnft des § 97 n i c h t  genügt ist, wenn an Stelle eines der
Pröinnd^- hi e T » f ^ 0r 6 ,Ausdrücke wie „Prolongation", 

ähnßrh g i ° nS/ eSClhaft "Pro’oogationsweise überlassen" oder 
£  Ausdruck,et gebraucht werden, die jedenfalls ihrem 
Wortsinn nach nicht nur für die in § 57 des Kapitalverkehr- 
steuergesetzes bezeichnten Geschäfte, sondern in noch 
höherem Maße für die nicht steuerbegünstigten Geschäfte des 
§ 40 des Kapitalverkehrsteuergesetzes passen. M it Recht
w e rde n  d iese le tz te re n  G eschäfte als e i g e n t l i c h e
(echte) Proiongationsgeschäfte, die Geschäfte des8 § 57 dem-
fefchnet^ T>? V - e l g ! in U i S he Proiongationsgeschäfte be- zeichnet. Die Einwendung der Rechtsbeschwerde, lediglich 
die Frlauterungsbucher zuim Kapitalverkehrsteuergesetz hätten

bl grlsSI?nßlg den Ausdruck „Prolongationen“ für die Geschäfte des § 40 anzuwenden, ist unrichtig. Auch im § 190 
t ' alten Ausfuhrungsbestimmungen zum Kapitalverkehrsteuer- 
gestz vom 27 November 19,22 ist vom Reichsminister der
ei^fntlfh  aUsd™cku=h im vorbezeichneten Sinne zwischen 
eigentlichen und uneigentlichen Prolongationsgeschäften unter- 
schieden. Die Auflassung, von der der Minister bei Erlaß der 
Ausfuhrungsbestimmungen ausging, muß aber auch für die Aus-
mfßdghd<4 § -9? nbs- V der ,neUen Aosföhrungsbestimmungen maßgebend sein Danach erscheint es aber als ausgeschlossen, 
daß nach dem Sinne des § 97 Abs. 1 an Stelle der dort vorge
schriebenen in Anführungszeichen gesetzten Worte auch Be
zeichnungen gebraucht werden können, von denen nach dem 
Standpunkt des Ministers auch die nicht steuerbegünstigten Ge
schäfte des § 40 des Kapitalverkehrsteuergesetzes umfaßt 
werden. Eine andere Auslegung des § 97 Abs. 1 ist daher 
auch nicht um deswillen berechtigt, weil nach dem Schreiben 
des Gentralverbandes des Deutschen Bank- und Bankier- 
gewerbes im geschäftlichen Verkehr unter juristisch nicht ge- 
° lld! t.f“ Personen die Ausdrücke Reportgeschäft, Deport- 
geschaft, Kostgeschaft verhältnismäßig selten gebraucht werden, 
wahrend der Ausdruck Prolongation allgemein für derartige 
Geschäfte nicht aber auch für die Geschäfte des § 40 des 
Kapitalverkehrsteuergesetzes gebräuchlich sein soll. Im 
übrigen hat auch weder die Beschwerdeführerin selbst noch der 
Lentralverband angegeben, in welcher Weise denn die Ge
schäfte des § 40 im Gegensatz zu den Geschäften des '§ 57 des 
Kapitalverkehrsteuergesetzes bezeichnet zu werden pflegen. 
Die \  orschnft des § 97 Abs. 1 hat keineswegs, wie die Be
schwerdeführerin meint, lediglich den Zweck, den Vertrags
gegner darauf aufmerksam! zu machen, daß die Börsenumsatz- 
steuer richtig entrichtet sei, was übrigens gerade bei Ausländs
geschäften der vorliegenden Art im Hinblick auf § 45 zu d des 
Kapitalverkehrsteuergesetzes für den ausländischen Vertrags
gegner gar keine Bedeutung hat. Die Vorschrift soll vielmehr 
M -!irS i!ir ; mie de,n Prüfungsbeamten der Steuerbehörden die 
Möglichkeit gewahren, die Voraussetzungen für die Steuer
vergünstigung schnell und sicher nachzuprüfen. Dazu ist 
aber erforderlich, daß auf den Schlußnoten oder Verrechnungs
anzeigen zur Kennzeichnung der Geschäfte gerade die im § 97
VOrrfbCnhdohonnn Kot««'«!,_______ . t i . - . .

sti engen Rechtes sind und daß eine strenge Auslegung gerade 
wegen des nach § 4 der Reichsabgabenordnung besonders zu 

erucksichtigenden Zweckes der Vorschriften geboten ist. Für 
le Vorschrift des § 97 der neuen Ausführungsbestimmungen 

kann keine andere! Beurteilung Platz greifen,8 nachdem von 
r6,r Innehaltung un § 2 der neuen Ausführungsbestimmungen 

dle Steuervergünstigung des § 57 des Kapitalverkehr
steuergesetzes abhängig gemacht worden ist
- Ä U *  d“  R.oh„b,s,1 , u n b , i * d a

3. Zu § 2 d VStG.

O e f f  e n t l i e h - r e c h t l i c h e  K r e d i t a n s t a l t e n
s i n d  a u c h  d a n n  s t e u e r p f l i c h t i g ,  w e n n  s i e  
d a s  i h r e m  B e t r i e b e  d i e n e n d e  V e r m ö g e n  
n u r  z u  t r e u e n  H ä n d e n  f ü r  e i n e  a n  s i c h  v e r -  
m o  g e n s s t e u e r f r e i e  ö f f e n t l i c h - r e c h t l i c h e  
K ö r p e r s c h a f t  b e s i t z e n .

Urteil des Reichsfinanzhofs vom 31. Oktober 1979 
I  A 505. 28 — ; abgedr. Reichssteuerblatt 1930 Seite 54.
, DJe B?schJwerdeführerin ist gegründet von der Ritterschaft 

und den Landgemeinden der Provinzialverbände X. Wie die 
batzungsbestimmungen zeigen, treffen auf die Beschwerde- 
tuhrenn die Ausfuhrungen des U. v. 31. Oktober 1929 — 

A b  288/29 -  (RStBl. 1930 S. 5 Nr. 7) zu. Die Stammein- 
schaftder Si ande „lst deahalb Wle die Einlage von Gesell- 
snm1tter? u nSU ° ffei-fP  Handelsgesellschaft zu behandeln und 
n  “ , 1, i ^  abzugsfahig. Ein Schuldverhältnis, wie es ein 
Darlehen voraussetzt, besteht auch nach der Satzung der Be
schwerdeführerin selbst zwischen den Ständen und der Be- 
schwerdefuhrenn nicht. Denn nach § 1 der Satzung sind die 
Stande Eigentümer der Beschwerdeführerin, können sich selbst 
also nichts schulden. Wo lte man die Beschwerdeführerin als 
ein Unternehmen tier emheitHchen Rechtspersönlichkeit der 
Enzel W e ansehen: dannL würde He dem Unternehmen eines 
widmete fv  -rtentspuech/? ;  bei dem das dem Betriebe ge- 
n i te, V/ rnmoJ enu e b f n fa lIs  uiuht abzugsfähig ist. Der 
Ständ^d'- tdak dle beschwerdeführende Bank „Eigentum der 
Stande ist, kann andererseits nicht die von der Beschwerde
führerin ebenfalls vorgetragene Ansicht begründen, ein Ein
heitswert sei für sie überhaupt nicht festzustellen, weil die 
Stande als Eigentümer der Bank nach § 2 VStG steuerfrei 
Selen- D?nnt dle Beschwerdeführerin besitzt eigene Rechts
persönlichkeit. Den Standen könnte sie nur in der Weise
f i u h ä n r  d; i S B e tr ie b e  d ienende V erm ögen  als
ire u h a n d e rm  fü r  d ie  S tande b e s itz t und  v e rw a lte t Es is t 

z w a r r ic h tig , daß T reuhandverm ögen  nach de r R ech tsprechung 
des Senats s te u e rlich  be im  T reugeber, das w ären  h ie r  d ie
können F U ^  al SGn D ierarBge T re u handve rhä ltn isse
können  aber zw ischen o f e n th c h -re c h tlic h e n  K ö rp e rsch a fte n , d ie 
a“  . Sf.ch s te u e rfre i s ind und  ö ffe n tlic h -re c h tlic h e n  K re d it -
iie tfen en’ k+le na,Ch 8 2d VStG, der Vermögensteuer unter- 
hegen, nicht anerkannt werden. Denn das würde dazu führen
daß. M e 7 ° rS7hrl£t, dea § 2 d  gegenstandslos w ü rde . Das w id e r-  
sp n e h t dem Z w ecke  d iese r V o rs c h rift ,  de r nach § 4 AO. maß
gebend zu beachten  ist.

Usancen für den Handel in amtlich nicht 
notierten W erten.

*  ü  ~ u  ---------— . r  8 r  v je s c n a itc  g e ra d e  d ie  im ' & 97
vorgeschriebenen Bezeichnungen gebraucht werden und daß 
mit eben diesen Bezeichnungen auch in den Geschäftsbüchern 
der Händler die Geschäfte des § 57 des Kapitalverkehrsteuer
gesetzes als solche kenntlich gemacht werden. Geschieht das 
finden50 ka M  aUCh Steuerver£ünstigung keine Anwendung

Y °n s”lchan Erwägungen aus hat der erkennende Senat in 
ständiger Rechtsprechung (vgl. außer dem vom Finanzgericbt 
bereits angezogenen Urteil vom 9. März 1926 Bd. 18 S. 266 der
fiW,/7^hen cSani mIlin° auch die HHePe vom. 9. März 1926 II Ä  
676/25, abgedruckt bei M  r o z e k , Steuerkartei Rechts
spruch 2 zu § 58 Abs. 2 des Kapitalverkehrsteuergesetzes und 
vom 26. März 1926 I I  A  74/26) entschieden, daß8 dTe auf die 
Steuerbefreiung des § 58 Abs. 2 des Kapitalverkehrsteuergesetzes 
bezüglichen Formvorschriften des § 186 der alten Ausführungs- 
bestinumungen (— § 96 der neuen Ausführungsbestimmungen)

D e r B e rlin e r Ausschuß fü r  G eschäfte in  a m tlich  n ich t 
n o tie rte n  W e rte n  h a t in  se iner S itzung vom  28. A p r i l  
d. J. nachfo lgende Usance beschlossen:

„Beim Handel in Papiermark-Obligationen (Auf
wertungsobligationen) am Berliner Platz hat die 
Lieferung m it laufendem Kupon zu erfolgen, sofern 
nicht im einzelnen Falle die M itlieferung früherer 
Kupons ausdrücklich vereinbart is t“ .


