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Karl von Lumm f

Mit dem fruheren Mitgliede des Reichsbankdirektoriums,
Geh. Oberfinanzrat Dr. Karl von Lumm, der am 25. April
d. J. das Zeitliche segnete, ist ein hervorragender Theoretiker
und Praktiker des deutschen Bankwesens dahingegangen, der
dem Kreise der standigen Mitarbeiter des Bank-Archiv seit
nahezu 25 Jahren angehorte. Eine Personlichkeit von starkem
Kénnen und starkem Wollen hat von Lumm in der Finanz-
wirtschaft der Vorkriegszeit und der Kriegszeit an fuhrender
Stelle gestanden und sich Verdienste erworben, deren Wiurdi-
gung durch den unglucklichen Ausgang des Krieges nicht
geschmalert wird. In der Geschichte des deutschen Bank-
gewerbes behélt die von ihm im Bank-Archiv Anfang 1912
veroffentlichte Aufsatzreihe ,,Diskontpolitik” um deswillen
bleibende Bedeutung, weil darin zum ersten Male mit grof3tem
Nachdruck das Interesse der Reichsbank und der Gesamtwirt-
schaft an bindenden Vereinbarungen der Bankwelt zwecks
Einschrankung des gegenseitigen Depositenwettbewerbs und
zwecks Erfullung sonstiger an ihre Liquiditat zu stellender
Anforderungen betont worden ist. Sein Aufsatz Uber die Wert-
sicherungen der Rentenmark im Bank-Archiv vom 1 Oktober
1926 zeigt, dall er auch nach dem Rucktritt von seiner amt-
lichen Téatigkeit der Entwickelung der deutschen Wéhrung,
ihrem Sturz und Wiederaufstieg, mit leidenschaftlichem Inter-
esse folgte. Unsere Zeitschrift, die dem Verstorbenen, abgesehen
von seiner personlichen Mitarbeit, weitgehende F&drderung
verdankt, wird sein Andenken stets in hohen Ehren halten.

Anteilscheine an gemischten Effektendepots
(fixed investment trust certificates).
Von Dr. jur. Julius Gentes, Minchen,

Die Durchfihrung des englisch-amerikanischen
Investmentprinzips, auf Grundlage von Effekten,
die nach dreierlei Richtung, nach Landern, W irt-
schaftszweigen und Sicherheiten (ob Vorzugs- oder
Stammaktien oder Obligationen mit oder ohne
Sicherheiten) gemischt sind, neue Effekten auszu-
geben, geschieht in zwei verschiedenen Formen:
Entweder gibt der Investment-Trust, die Investment-
Gesellschaft ihre eigenen Zertifikate bzw. Aktien
und Obligationen auf Grund ihres eigenen diversi-
fizierten Effektenportefeuilles aus (management trust),
oder errichtet von ihrem eigenen Effektenportefeuille
getrennte Effektendepots und gibt daran Anteil-

scheine (Zertifikate) aus (fixed trust)l). Im ersten
Falle ist der Zertifikatsinhaber bzw. der Aktionéar
Teilhaber, der Obligationadr Glaubiger der Gesell-

schaft, sie beide sind am Gedeih und Verderb ihres
Trusts und deshalb an der Tuchtigkeit und Zuver-

.1 Fur 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
gegenuber; im folgenden wird der Ausdruck Trust haupt-
sachlich der Kiurze und Pragnanz halber fur die hier inter-
essierenden Kapitalanlagen verwendet ohne Rucksicht, 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,
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lassigkeit des managements interessiert. Im zweiten
Falle ist der Inhaber des Anteilscheines nur an
dem besonderen Effektendepot selbst interessiert
und berechtigt; er ist weder Aktionar noch Glaubiger
der Gesellschaft; seine Rechte werden durch ihre
gute oder schlechte Entwicklung nicht bertuhrt.
Steht Bestand und Zusammensetzung des Effekten-
depots ein fur allemal fest, sind Verdnderungen
nicht oder nur in bestimmten, rein verwaltungs-
maRigen Grenzen zuldssig, ist also ein wirkliches
management ausgeschlossen, dann ist der Inhaber
des Anteilscheines auch von dem management der
Gesellschaft unabh&angig, an ihm uninteressiert.
Der fixed trust ist selbstidndig gegeniber seinem
Schopfer und fuhrt rechtlich und wirtschaftlich sein
eigenes Dasein.

Der Gedanke, auf von vornherein bestimmter
Grundlage die Effektensubstitution vorzunehmen,
hat in mehrfacher Form Ausdruck gefunden: Gegen
Hinterlegung von gleichartigen Effekten, z. B. Stamm-
aktien einer bestimmten Gesellschaft, werden gleich-
artige Anteilscheine (bankers' shares, in Holland
die Zertifikate der Administratie en Trustkantoren)2

ausgegeben. Ein schweres Papier wird durch Aus-
gabe von mehreren Anteilscheinen dariber ge-
spaltet und sein Erwerb auch kleineren Hé&nden

erleichtert. Kleine Papiere werden unter einem
gréBeren Anteilschein zusammengefal3t. Fir die
Ausgabe solcher Zertifikate kénnen auch andere
Grinde als die Umstickelung malgebend sein, so
die Kontrolle bzw. das Stimmrecht an den unter-
liegenden Effekten (voting trust certificates)3). Von
dieser Umstiickelung nach dem Betrag ist die Um-

stickelung nach dem Ertrag verschieden: Hier
werden auf gleichartiger Effektenunterlage ver-
schieden geartete neue Effekten substituiert, so in

den Féllen, wo englische Investment Trusts auf
Grund von Eisenbahn-Aktien eigene Vorzugs- und
Stammaktien ausgeben4). Eine dritte Substitution
der Rechtsform ersetzt Namenspapiere durch In-
haberpapiere. Eine vierte Form interessiert hier
am meisten: Gegen verschiedenartige gemischte
Effekten werden neue gleichartige Effekten sub-

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

3 Auch bei den Zertifikaten Uber die Vorzugsaktien der
Deutschen Reichsbahn ist bestimmt, dal das den Vorzugsaktien
zustehende Wahlrecht zum Verwaltungsrat fur die Zertifikate
durch einen Dritten ohne Bindung an deren Weisungen aus-
gelbt 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 &hnlich der London, Midland and
Scottish Trust. Der preferred stock hat dabei die feste Rente,
der common stock bei steigendem Ertragnis die Gewinnchance,
Vgl. Steiner, Investment Trusts American Experience 1928
Seite 226ff. und Grayson Investment Trust etc. 1928
Seite 119ff.; anders wieder die hollandischen Zertifikate Uber
Vorzugs- und Stammaktien oder Aktien und Obligationen eines
und desselben Unt ernehmens.
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stituiert, so die hollandischen Zertifikate auf Grund-

lage verschiedener gemischter Effekten und vor

allem die amerikanischen fixed trust certificates,

zuweilen auch participation certificates genannt5)!
Der Unterschied zwischen management und fixed

jrusn freien und gebundenen Kapitalsanlage

durch Effektensubstitution, lic~t nicht in der Rechts-
form, wenn auch die Entwicklung dahin geht, dalR
die _freie Kapitalsanlage sich am besten in der
Kapitalgesellschaft betatigt und fur die gebundene
die Form des Trusts im angelsachsischen Recht oder
anderwéarts des unmittelbaren gemeinschaftlichen
Eigentums in Betracht kommt. Der Unterschied ist
sonach hauptsdchlich ein wirtschaftlicherg. Fur
beide Formen sind Anh&anger und Kritiker ent-
standen? und alle Betrachtung dreht sich um das
Ausmall des managements und darum, wie die im
freien und auch noch im beschrankten management
liegenden Gefahren vermieden werden kdnnen. So

wird verstandlich, daB vor allem in Amerika der
Standpunkt entstehen konnte, jedes wirkliche
management auszuschlieBen und lieber die Ge-

bundenheit einer ein fiur allemal feststehenden An-
lage in Kauf zu nehmen, wobei eine solche Anlage,
wie wir sehen werden, beweglicher gestaltet werden
kann, als es beim ersten Blick den Anschein hat

Deutschland hat der Investmentgedanke
noch keine Gestalt gewonnen. Die Kapitalanlage-
gesellschaft ist auf dem Boden des derzeitigen
Steuerrechts unmdglich; fur sie ist praktisch nur
eine Form gegeben, die Aktiengesellschaft8 und
deren Ertragnis wird durch die Ertrags- und Ver-
mogenssteuern des Reichs, der Lander und der Ge-
meinden durchschnittlich bis zu 50pCt. weggesteuert.

5 Vgl. hieriber auler Steiner und Grayson auclto ldschmidt

Investment Trust 1928, Speaker

howler jr. American
Investment Trust

the Investment Trust 1926, Robinson
Organisation and Management 1926,

Einen Begriff Uber den Umfang solcher fixed trusts gibt
der Prospekt uUber 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 fur den fixed trust im
Gegensatz zu Kapitalanlageunternehmung fir den management
trust bei Kilgus ,Kapitalanlage-Gesellschaften Investment
trusts entfernt sich von dem gewohnlichen Sprachgebrauch,

Unjer, . dnd? “ n, zweckgebundenes Vermdgen versteht,
wahrend hier die Gebundenheit in der Betdtigung liegt. Be-
denken bestehen ferner, weil der Ausdruck ,fund“ bei den
amerikanischen fund participations auch fur nicht gebundene
Anlagen verwendet wird. Vgl. Steiner a. a O. Seite 204 ff.
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zu betrachten sei und daR die deutsche Kapitalverwaltungs-
gesellschaft nur m der Art des management type tatig werden
sofite und als fixed type vielleicht die Plazierungsmdglichkeit
und Emissionstatigkeit erleichtern, jedoch im Endergebnis der
Gesamtvolkswirtschaft nur Schaden, aul’erdem unlauteren Ele-
menten fruchtbares Tatigkeitsfeld verschaffen wirde, berthrt
nichts dem fixed trust Eigentiumliches und kann mindestens

werden” V°m management trust und seinen Abarten gesagt

emeS)o //11" DEFISChe ,KaPltalv<rein“ i, Berlin war bis jetzt
hem. Recht r ein nilspet

rechtsfahizerq/af m"*“ j byr fr&c ods
recmsiahiger Verein, Jefjen alls keine juristische erson.
Anteile der Gesellschafter oder Mitglieder waren daher recht-
hch und praktisch fir den Verkehr nicht geeignet Das

deflW AT aUEh mnaj:h dem ’'etzt beschlossenen Uebergang
des Deutschen Kapitalvereins auf den Deutschen Investment-
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Dies ist fur eine reine Kapitalanlagegesellschaft un-
tragbar; es ist auch steuerlich nicht zu begrinden
wieso hier eine dreifache Besteuerung desselben
Ertragnisses eintreten dirfte, einmal bei dem Unter-
nehmen, dessen Aktien die Anlagegesellschaft be-
sitzt, zum zweiten bei der Anlagegesellschaft und
zum dritten bei deren Aktionar. Die Kapitalanlage-
gesellschaft mufl als solche, als Verwalter, als
Zwischenglied zwischen der Anlage und dem Kapita-
listen steuerfrei sein, ihre Aktien oder Obligationen
diurfen nicht dem Steuerabzug vom Kapitalertrag
unterliegen, so auch Goldschmidt a. a. O. Eine
bloRe Steuerbeglinstigung, etwa durch ein Pauschale
von etwa IOpCt. des Reinertrages ist deshalb grund-
séatzlich abzulehnen und auch praktisch unzureichend,
weil damit die Anziehungskraft des benachbarten
Auslandes, Schweiz und Luxemburg, fir solche
Kapitalanlagegesellschaften nicht aufgehoben wird.
Abzulehnen aber ist unter allen Umstanden der
Gedanke, die Steuerfreiheit oder Steuerbegunstigung
nur solchen Gesellschaften zu gewdahren, welche
einen bestimmten Teil ihrer Anlagen in deutschen
Eriekten und womdglich in Staatspapieren vor-
nehmen. Mit einer solchen zwangsweisen Auflage
hebt man das Wesen der Kapitalanlagegesellschaft
auf und verzerrt den Investmentgedanken schon bei
seiner ersten Einfuhrung in Deutschland. Die In-
vestmentgesellschaft mul3 grundséatzlich frei in ihrer
Anlage sein. Dies gilt auch da, wo die Mobili-
sierung schon vorhandener Effekten zu einer Fest-
legung der Anlagepolitik fuhren, wo die Anlage-
gesellschaft zur Uebernahme- oder gar zur Ablage-
gesellschaft werden kénnte. So erfreulich die Be-
lebung und Stabilisierung des Effektenmarktes auch
ware so begruBenswert auch die Befriedigung
des Kapitalbedarfs der mittleren Industrie (vgl.
a. a. 0.), es durfen dies nur Er-
wéagungen zweiter Ordnung sein und im Vordergrund
muf3 die unabhangige Anlage ausschlielich im Inter-
esse des Kapitalisten stehen.

Sind so die Voraussetzungen fiUr die Einfihrung
der Kapitalanlagegesellschaft in Deutschland noch
nicht gegeben, so ist zu prifen, ob fir den ge-
bundenen Trust der Weg frei ist. Hier hat der
Reichsfinanzhof zu den von der Bayerischen

ue« ment Aktiengesellschaft in Minchen ge-
schaffenen Anteilscheinen an gemischten Effekten-
depots (vgl. die Entscheidungen vom 11. 3. 1930,
abgedruckt im Bank-Archiv vom 15. 4. 1930)
Stellung genommen und entschieden, dall sie weder
der Gesellschaftssteuer noch der Wertpapiersteuer
unterliegen. Daraus und aus der Begrindung ist
die Folge zu ziehen, dall auch der Steuerabzug vom
Kapitalertrag fur diese Anteilscheine nicht in Frage
kommt, weil sie unter keine der Kategorien des
§ 83 des Einkommensteuergesetzes einzureihen sind
und weiter, daR auch die Voraussetzungen fur die
Korperschafts- oder Vermdgenssteuer nicht gegeben
Ertrag und Vermdgen wird unmittelbar beim
Inhaber des Anteilscheins versteuert, der Trust und
der Anteilschein als &ufBere Form der unmittelbaren
Berechtigung des Inhabers am Trust scheuen
steuerlich aus. Die formalrechtliche Regelung der
Borsenumsatzsteuer durch die Entscheidung vom
18. 3, 1930 (AZ Il A 138/30 S), wonach die Steuer
nach den einzelnen, im Anteilschein aufgefihrten
Effekten nach § 52 KVStG., auch mit dem Mindest-
satz von 10 Pf,, allerdings auch mit der Zusammen-
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rechnung des § 51 Satz 2, zu berechnen ware, wird
in der Praxis einfacher gestaltet werden missen.

Gestalt und Inhalt eines solchen gebundenen
Trusts ergeben sich in den Grundzigen wie folgt,
wobei alle, auch wesentliche und fir die praktische

Durchfihrung wichtige Einzelheiten wegbleiben
miussen:

1 Die Errichtung des Trusts erfolgt
der Weise, dalR jemand bei einem anderen nach

Investmentgrundsétzen diversifizierteEffekten hinter-
legt, praktisch eine Bank, eine Treuhandgesellschaft,
eine Investmentgesellschaft bei einer anderen Bank,
Uber dieses Depot als Treuhander Anteilscheine
(Zertifikate) ausgibt und darin die Rechte der drei
Beteiligten, Treuhdnder, Verwahrer und Anteil-
scheinsinhaber am Depot und untereinander ver-
traglich festlegt. Die Effekten stehen den Anteil-
scheinsinhabern gemeinschaftlich zu. Dieses Ver-
haltnis kann eine Gemeinschaft nach Bruchteilen
(8 741ff. BGB.) oder eine Gesellschaft nach birger-
lichem Recht (§ 705ff. BGB.) bzw. ein nicht rechts-
fahiger Verein (8 54 BGB.) und alsdann in den
beiden letzten Fé&llen eine Gemeinschaft zur ge-
samten Hand sein. Die sich aus der verschiedenen
Natur dieser Rechtsinstitute ergebenden Folgerungen

brauchen sich dann nicht auszuwirken, wenn die
vertraglichen Bestimmungen genigende Klarheit
schaffen, so wenn bestimmt wird, daB mit der

Uebertragung der Anteilscheine alle Rechte des
Inhabers daraus Ubergehen. Der Reichsfinanzhof
sieht in dem hier gegebenen Gemeinschaftsverhdltnis
eine Sachgemeinschaft, ein Miteigentumsverhéltnis,
die Bruchteilsgemeinschaft gegeben und lehnt eine
Personengemeinschaft ab, welche eine auf einen
gemeinschaftlichen Zweck gerichtete Tatigkeit

entfaltet. Die gemeinschaftliche Verwaltung und
Benutzung des gemeinschaftlichen Eigentums ist
nach ihm Folge des Miteigentumsverhéltnisses,

nicht Zweck einer Personenvereinigung und kann
auch durch Einfugung eines Treuhandverhéltnisses
geregelt werden.

Die gemeinschaftlichen Effekten kénnen alle
voneinander verschieden sein und brauchen in
keinem zahlenmé&Rigen Verhdaltnis untereinander und
zu den Anteilscheinen zu stehen, so wenn beispiels-
weise 1000 Anteilscheine mit 1000 verschiedenen
Effekten bedeckt waren oder es werden zahlen-
mafRig bestimmte Gruppen von Effekten gebildet,
so beispielsweise zwanzig verschiedene Sorten von
Effekten mit je funfzig Stuck; dann stehen den
1000 Anteilscheinen flunfzig gleiche Einheiten
mit der gleichen Zusammensetzung von zwanzig
verschiedenen Wertpapieren oder je zwanzig Anteil-
scheinen eine solche Einheit gegenuber. Dieser
Aufbau hat den Vorteil, dall der an sich weniger
bewegliche gebundene Trust elastisch wird, je nach
den Bedirfnissen erweitert und zusammengezogen

werden kann. Man kann theoretisch mit einer
Einheit beginnen und je nach der Anfrage nach
Anteilscheinen durch immer wieder neue, gleiche

Einheiten ihn vergréRern und umgekehrt bei Angebot
von Anteilscheinen oder wenn sich herausstellen
sollte, dal die Zusammensetzung des Trusts im
ganzen oder einzelnen unzweckm&Rig war, gegen
Einreichung der notwendigen Mindestzahl von Anteil-
scheinen Einheit fur Einheit auflésen. Dieses Recht
steht, wie wir noch sehen werden (vgl. unten Ziffer 6),
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auch jedem Inhaber dieser Mindestzahl von Anteil-
scheinen zu.

2. Die Anteilscheine sind uber die An-
teile am gemeinsamen Vermdgen ausgestellt; sie
sind also weder Aktien noch Schuldverschreibungen.
Was zivilrechtlich keinem Zweifel unterliegt, hat
der Reichsfinanzhof nun auch steuerlich in den
angefihrten Entscheidungen festgestellt: Aktien
nficht, weil er die vom Finanzamt angenommene
ungewdhnliche Rechtsform des 8 5 RAO. ablehnt
und Schuldverschreibungen im Sinne des § 25 KVStG.
aus dem gleichen Grunde und deshalb nicht, weil
er darunter nur Versprechungen eines bestimmten

Geldbetrages bzw. aus den Verhdaltnissen der
Inflationszeit heraus auch Versprechungen von
Leistungen anderer fungibler Sachen als Ersatz-

wahrung versteht.

Wenn der Anteilschein fir den Verkehr geeignet
sein sollte, so muf3te er ein negotiables Wertpapier,
entweder ein Ordre- oder ein Inhaberpapier sein.
In die geschlossene Reihe der Ordrepapiere war
er nicht einzufigen, so daR er sich zweckmé&Rig
als auf den Inhaber lautend und als frei Ubertrag-
bar bezeichnet. Da er nicht die Zahlung einer be-
stimmten Geldsumme verspricht, sondern nur die
Beteiligung an den gemeinsamen Effekten ausspricht,
ist die staatliche Genehmigung nach § 795 BGB. fir
die Ausgabe nicht erforderlich.

Die Anteilscheine sind nur zum besseren Ver-
standnis, ohne rechtliche Bedeutung, auf einen be-
stimmten Nennwert im Verhaltnis des Anteils des
einzelnen Anteilscheines an den gemeinschaftlichen
Effekten im Nennwert ausgestellt, z. B, Anteilschein
Uber RM 1000.— im Nennwert = lfiooo Anteil an
den gemeinschaftlichen Effekten im Nennwert von

RM 1000 000.—. Diese Effekten sind auf der Vorder-
seite des Anteilscheines einzeln aufgefuhrt, so daR
der Inhaber des Anteilscheines genau sieht, an

welchen Effekten er interessiert ist.

3. Der Treuhander, der die Effekten fiur
die Inhaber der Anteilscheine bei einer Bank, dem
Verwahrer, hinterlegt hat, wird von diesen erméachtigt,
sie dort weiter hinterlegt zu halten und sie nach
MaRgabe der auf den Anteilscheinen abgedruckten

Vertragsbestimmungen zu verwalten. Der Ver-
wahrer wird erméachtigt, jeweils auf Anweisung
des Treuh&dnders nach MalRgabe der Vertrags-
bestimmungen, alle Ertrdgnisse aus dem gemein-
schaftlichen Vermdgen, insbesondere den hinter-
legten Effekten und barem Gelde an die Inhaber
der Anteilscheine gegen Einreichung der Ertrags-

Scheine zu verteilen, Effekten nur gegen die ent-
sprechende Zahl von Anteilscheinen herauszugeben,
Effekten wumzutauschen, zu verkaufen und den
Gegenwert nur zum Ankauf von Ersatzsticken zu
verwenden oder gegen Aushéndigung von Anteil-
scheinen oder Teilscheinen herauszugeben. (Vgl.
unten Ziffer 4.)

Die eigentliche Verwaltung der Effekten in den
Grenzen derVertragsbestimmungen eines gebundenen
Trusts liegt beim Treuhdnder, die Tatigkeit des
Verwahrers ist mehr formell, automatisch, weil sie
im Interesse der Sicherheit der Anteilscheinsinhaber
nicht vom Ermessen des Verwahrers abhéngen darf,
sondern sich schnell und reibungslos abwickeln muR,
zum Teil ahnlich wie die des Treuhanders des
Hypothekenbankgesetzes.
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Treuh&nder und Verwahrer verpflichten sich den
Anteilscheinsinhabern gegeniber zu allen Leistungen,
die ihnen nach den Vertragsbestimmungen auferlegt
sind; die Verwaltung und Verwahrung erfolgt fir
Rechnung der Anteilscheinsinhaber gegen die ub-
lichen bankméaRigen Vergutungen. Das Vertrags-
verhaltnis ist beiderseits mit angemessener Be-
fristung kundbar.

4; DI® Verwaltung durch den Treuh&nder
muf3 in den Grundzigen und Einzelheiten vertrag-
lich festgelegt und dem Wesen und Zweck der ge-
bundenen Anlage entsprechend auf das Mindestmal
des Notwendigen beschrankt werden: Zuriickgezahlte
Effekten sind durch solche der gleichen Sorte oder,
wenn dies nicht maoglich, durch solche der anderen
im Trust vertretenen Sorten zu ersetzen. Die Er-
satzbeschaffung mulR innerhalb bestimmter Frist und
Marge geschehen, andernfalls wird der Gegenwert,
wieder innerhalb bestimmter Frist und Marge, zum
Aufkauf oder letztenfalls zur Auslosung von Anteil-
scheinen verwendet. Statt dessen ist auch die
Regelung madglich, dal schon vor Ablauf des Trusts
teilweise Kapitalrickzahlungen an die Anteilscheins-
inhaber erfolgen. Damit solche Rickzahlungen ohne
W eitlaufigkeiten, wie Einreichung der Anteilscheine
zur Abstempelung, vor sich gehen kdénnen, werden
den Anteilscheinen neben den Ertrags- und Er-
neuerungsscheinen noch besondere mit den einzelnen
Effektensorten korrespondierende Kapitalteilscheine
beigegeben, nur gegen deren Einreichung die be-
treffende Kapitalrickzahlung erfolgt. Solche Teil-
scheine sind auch dann notwendig, wenn der Treu-
hander ermachtigt ist, bei Vorliegen wichtiger
Grinde einzelne Effektensorten abzustoen. Es er-
gibt sich also die Regel, dall Wieder- oder Ersatz-
anlage nur innerhalb der urspringlichen Sorten
und Rickzahlung nur in den vorerwdhnten Formen
maoglich, Neuanlage, d. h. Anlage in Effekten, die
im Anteilschein nicht genannt sind, ausgeschlossen ist.

Alle Zinsen und sonstigen Einnahmen sammeln
sich beim Verwahrer. Der auf die Ertragscheine
oder gegebenenfalls auf die Teilscheine entfallende
Betrag wird vom Treuhander und Verwahrer in
tiblicher AVeise durch amtliche und nichtamtliche
Blatter bekanntgegeben. Aus den abgetrennten
fehlenden Teilscheinen ist ersichtlich, welche
Kapitalrickzahlungen schon stattgefunden haben
und aus welchen Effekten der Trust noch besteht.
Zur gréBeren Sicherheit fur den Verkehr in den
Anteilscheinen geben Treuhander und Verwahrer
weiter von Zeit zu Zeit Bestand und Zusammen-
setzung des Trusts bekannt.

5. Die Inhaber der Anteilscheine
sind die wirklich Berechtigten an dem Trust; der
Treuhander wird nur in ihrem Interesse, ohne
eigenes Interesse, tatig; ihre Willenserklarungen
erfolgen in Gestalt von Beschlissen durch Stimmen-
mehrheit, wohei der Betrag der kleinsten Stiicke-

eine Stimme £ibt- Der Treuhdnder hat
solche Versammlungen von sich aus oder auf An-
trag von Inhabern einer Minderheit des Gesamt-
umlaufs der Anteilscheine zu berufen; wird einem
solchen Verlangen nicht entsprochen, so kdnnen
die Antragsteller selbst die Versammlung berufen,
alles und im Jdbrigen in sinngemafer Anwendung

der Vorschriften des Schuldverschreibungsgesetzes
vom 4. 12. 1899.

Die gewerbliche Betatigung der offentlichen Hand usw.

6. Die Auflésung des Trusts erfolgt ent-
weder von selbst bei Eintritt des im Vertrag fest-
gesetzten Endtermins oder der sonstigen Voraus-

setzungen, so z. B. wenn der Trust durch Rick-
zahlungen oder aus sonstigen Grinden sich auf
einen bestimmten Prozentsatz des Gesamt-Nenn-
betrags der urspringlichen Effekten vermindert
hat oder vorher auf Grund eines Beschlusses der
Inhaber der Anteilscheine. Neben dieser voll-
standigen Liquidation findet auch eine teilweise
Liguidation des Trusts durch die Herausgabe von
Einheiten gegen Einreichung der entsprechenden

Mindestzahl von Anteilscheinen (vgl. oben Ziffer 1
a. E) statt. Sind nicht mehr alle urspringlichen
Lrtektensorten vorhanden, so bestimmt sich durch
die Zahl der jeweils verbleibenden Sorten der Um-
fang der Einheit und der einzureichenden Anteil-
scheine.

Ein grundsatzlich dergestalt aufgebauter ge-
bundener Trust erscheint fur die praktische Durch-
fuhrung auch in Deutschland geeignet. Durch das
irSix °eS, Treuhanders, aus wichtigen Grinden
t 1 1 n abzustoBen, durch das Recht eines jeden
Inhabers einer Mindestanzahl von Anteilscheinen,
Herausgabe einer Einheit zu verlangen und durch
die Bestimmung der vollstdndigen Auflésung des
trusts auch vor Ablauf seiner festgesetzten Lebens-
zeit, sowohl bei Herabsinken auf einen Teil des
urspringlichen Bestandes als auch vor allem durch
BeschluR _der Anteilscheinsinhaber, wird die Ge-
bundenheit, die beim ersten Blick gegeniber dem
reien Trust als Bindung, als Fessel, empfunden
wird, soweit gelockert, dall sie bei ndherer Prifung
weder praktisch noch rechtlich eine Schwierigkeit
darstellt; im Gegenteil, sie kann vielleicht den
Vorteil haben, daR sie, weil beim gebundenen Trust
der fir Deutschland neue Investmentgedanke nach
borm und Inhalt klarer in die Erscheinung tritt als
beim freien Trust, als Schranke wirkt gegen die
Gefahren, welche dem freien Trust bei seiner Ein-
fihrung m Deutschland durch innere und &uRRere
Beeinflussung seines wahren Wesens drohen.

Die gewerbliche Betatigung der oOffentlichen
Hand und der Entwurf des Deutschen
Stadtetags zur Reichsstadteordnung.

Von Oberreg.-Rat Dr. jur, et phil. F. v. Lilienthal, Berlin,

o] Aer Begrindung des vom Deutschen
Stadtetag herausgegebenen Entwurfs
eiurr Reicbsstddteordnung (1930) wird

mehrfach mit groBer Entschiedenheit die Auffassung
vertreten, dall es den Kommunen vdllig freistiinde,
gewerbliche Betriebe soweit zu unterhalten, als es
ihnen angebracht erscheine. Von der gleichen Auf-
fassung ist die Jahresversammlung des Preulfi-
schen Staddtetages (Frankfurt a. M. 28.9.29)
bei ihrer EndentschlieRung ausgegangen. Diese
Stellungnahme des Deutschen Stadtetages ruckt das
Problem der _gewerblichen Betéatigung der o6ffent-
lichen Hand wieder in den Mittelpunkt des Interesses.
Nach allem, was im Laufe der letzten Jahre zu
dieser Angelegenheit gesagt worden ist, scheint es
nunmehr an der Zeit, klar und deutlich die Frage
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Hand
oder

aufzuwerfen: Soll die o6ffentliche
volle Gewerbefreiheit genielRen
nicht?

Wer nicht auf dem Boden
Wirtschaftsauffassung steht, wird diese Frage mit
einigen, spater noch zu erwdhnenden Ausnahmen
durchaus verneinen mussen. Denn die gewerb-
liche Betatigung der Ooffentlichen Korporationen
hat mit dem Gedanken der Privatwirtschaft
nichts oder bestimmt nur sehr wenig zu tun.
Gewerbliche Betdtigung der offentlichen Hand
ist Staatssozialismus. Die marxistische Wirt-
schaftsauffassung geht — wortber ja kein Streit
besteht — davon aus, daR die gewinnbringende
gewerbliche Betatigung maoglichst vollstdndig den
Einzelpersdnlichkeiten entzogen werden solle. An
die Stelle des Einzelunternehmers hat nach
marxistischer Lehre der Staat zu treten, der die
erforderliche gewerbliche Tatigkeit im Namen und
fur Rechnung der Allgemeinheit auslbt.

W ir wissen, dal die Entwicklung der Betatigung
der offentlichen Hand bereits ziemlich weit fort-
geschritten ist. Nach den Zahlen, die Oberblrger-
meister Dr. Jarres auf der Jahresversammlung
des PreuRischen Stadtetages (28. 9. 29) gegeben hat,
betragt das Vermdgen der offentlichen Hand in
Deutschland gegenwartig 55 Milliarden. Als Ver-
gleichszahl moége erwahnt sein, dal man das uns
noch verbliebene Volksvermdgen gegenwartig auf
250 Milliarden zu schéatzen haben wird. Von dem
offentlichen Vermdégen entfallen etwa auf die Reichs-
bahn 26 Milliarden, auf die Reichspost 1 Milliarde
(sehr knapp berechnet), auf die kommunalen Betriebe
8 Milliarden wund auf den sonstigen d&ffentlichen
Besitz 20 Milliarden. Dies sind ansehnliche Betrdge
und insbesondere erscheint auch das Betriebs-

sozialistischer

vermdgen der Kommunen selbst dann
sehr hoch, wenn man der Ansicht zuneigt, dal3 die
bezeichneten 8 Milliarden sich infolge des Vor-

handenseins von Schulden um einiges vermindern.

Es bedarf keiner besonderen Erwdhnung, dal
es fur die Privatwirtschaft auRerordentlich schwer
ist, den Wettbewerb der o6ffentlichen

Betriebe — insbesondere der von den Kom-
munen unterhaltenen — zu ertragen. Dies liegt
zunachst an der allgemeinen Tatsache, daR die

Ausdehnungsmadglichkeiten fir das deutsche Ge-
werbe recht begrenzt sind. Im Auslands-
geschaft stehen die deutschen Unternehmen
einer aulerst schwierigen Lage gegeniber. Grol3e
Teile der Welt — wund zwar gerade diejenigen,
deren Kaufkraft besonders erheblich ist — sind
bestrebt, sich nicht nur gegen deutsche, sondern
iberhaupt gegen fremdlandische Waren abzu-
schlieBen. Standig werden die Zollsé&dtze erhdht
und es ist vielfach jedenfalls der deutschen Industrie
nicht mdglich, diese Schranken zu uberspringen.
Die nicht zum wenigsten infolge der Reparations-
verpflichtungen in Deutschland Ubermé&aRig ge-
steigerten 6ffentlichen Abgaben verteuern
die Waren und dazu kommen soziale Lasten
von einem Ausmaf, das in den anderen Landern
meistens unbekannt ist. Auch ist es bei uns immer
noch nicht gelungen, eine Lohnpolitik durch-
zufuhren, die bei Berlcksichtigung der Arbeiter-
belange gleichzeitig den Lebensnotwendigkeiten der
Industrie Rechnung tragt.
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sich
in groRBerem Umfange

Aus den bezeichneten Tatsachen ergibt
vielfach die Unmaoglichkeit,

zu exportieren. Zudem bringen die immer noch
bewirkten Auslandslieferungen aber nach uber-
einstimmender sachverstidndiger Ansicht teilweise
keinen Gewinn oder gar Verlust. Bei diesen
Lieferungen ist also von einem Export auf
gesunder wirtschaftlicher Grund -

lage keine Rede. Gerade die letzten, sogenannten
ginstigen AuRenhandelsbhilanzen sind vielfach dahin
bewertet worden, dall der in ihnen zur Erscheinung
gelangende verstarkte Export vorwiegend als
eine Summe von durch die heimische Depression
erzwungenen Verlustgeschaften anzusprechen sei.
Eine entscheidende Besserung der Exportmdglich-
keiten ist in absehbarer Zeit nicht zu erwarten.
W ir werden uns damit abfinden missen, daR die
meisten Industrien noch auf sehr lange Zeit hinaus
mit Exportschwierigkeiten zu kAmpfen haben werden.

Unter solchen Umstdnden gewinnt der innere

Markt fir das gesamte deutsche Gewerbe
naturgemaR immer starker an Bedeutung. Ein -
engungen des innerdeutschen Ab -

satzgebietes kénnen im Auslandsgeschaft

nicht ausgeglichen werden und sind daher in der
Regel endgultiger Natur. Dies ist um so mehr der
Fall, als die Kaufkraft des deutschen Volkes

gegenwartig bereits wohl schon bis zum &ulRersten
angespannt ist. Die vielfach bemerkbare Ueber-
steigerung der Abzahlungsgeschéafte |aRt die Ansicht
berechtigt erscheinen, daR die heute noch erzielten
Umséatze aller Wahrscheinlichkeit nach sogar dem-
nachst noch zuriickgehen werden. Eine Hilfe
wird noch einmal kommen, wenn es gelungen sein
sollte, die Rentabilitat der landwirtschaftlichen
Betriebe wieder einigermalBen herzustellen. Fir
nahe Zeit ist aber auf eine solche Entwicklung
leider bekanntlich nur wenig Hoffnung.

Man muf3 sich diese Tatsachen
halten, um zu erkennen, welche
Wirkung allein das Bestehen

vor Augen
vernichtende
der Konkurrenz

der offentlichen Hand auslbt. Es ist keines-
wegs Ubertrieben, wenn man ausspricht, dal
die gewerbliche Tatigkeit der offentlichen Hand

sich groRen Teils auf Kosten des
Unternehmertums entwickelt. W o die
0ffentliche Hand vordringt, liqui-
diert meist eine entsprechende An-
zahl Privatbetriebe mit oder ohne
Bankerott. So betrachtet, darf weiter
gesagt werden, daR die o6ffentlichen
Korporationen gegenwdartig tatsach-
lich einen wirtschaftlichen Kampf
auf Tod und Leben gegen ihre eigenen
Biurger fuhren.

Die bezeichneten Tatsachen sind naturgemaR,
schon rein an sich betrachtet, Uberaus bedenklich.
Sie gewinnen aber noch an Schwergewicht da-
durch, dal wunter den gegenwartigen Umstanden
von einem freien Wettbewerb zwischen
der o6ffentlichen Hand und dem pri-
vaten Unternehmertum keine Rede
ist. In diesem Zusammenhadnge kommt zun&chst
die den Erwerbsbetrieben der o&ffentlichen Korpo-
rationen weitgehend gewéhrte Steuerfreiheit
in Betracht. Es braucht hier nicht besonders her-
vorgehoben zu werden, in wie bedeutendem MalRe
der Reingewinn aller deutschen Unternehmungen

privaten
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infolge der Besteuerung geschmalert wird, ja dal
vielfach der Staat nahezu den ganzen Gewinn der
Betriebe im Wege der Besteuerung an sich zieht.
Die Betriebe der offentlichen Hand genieRen des-

halb infolge der Steuerfreiheit einen ungeheuren
Vorsprung vor den konkurrierenden Privatunter-
nehmungen, einen Vorsprung, der in keiner Weise

aufgeholt werden kann. — Aber die Steuerfreiheit
ist nicht das einzige Moment der Begunstigung fur
die offentlichen Erwerbsbetriebe. Auch auf dem
Gebiete des Arbeitsrechts erstrebt die offent-
liche Sand bevorzugte Wettbhewerbsbedingungen
durch Herausnahme ihrer Betriebe aus den fur be-
stimmte Berufskreise als allgemein verbindlich er-
klarten TarifvertrAgen*). Ein wichtiger Vorteil fur
die offentliche Hand liegt dann aber namentlich
auch in der verhédltnismaRigen Leichtigkeit
der Kapitalbeschaffung. GroRen privaten
Unternehmungen gegeniber mégen hier die o6ffent-
lichen Betriebe allerdings vielleicht keinen allzu
bedeutenden Vorzug genieBen. Die mittleren und
kleineren Betriebe aber sind bekanntlich seit Jahren
aufs schwerste bei der Beschaffung der ndtigen
Kapitalien behindert. Zahlreiche Bankerotte hétten
vermieden werden kénnen, wenn es den notleidenden
i 'jr6? gelungen ware, ein Betriebsdarlehen zu
leidlich angemessenem ZinsfuR zu erhalten. Dal
dies so oft nicht méglich gewesen und auch heute
noch sehr haufig nicht mdéglich ist, darin beruht ein
groRer Teil der deutschen Wirtschaftsnot.

Von diesen Schwierigkeiten sind die o6ffent-
lichen Betriebe meist vollig befreit. Wahrend der
fur die Privatwirtschaft so Uberaus schwierigen
letzten Jahre haben die 6ffentliche Kor-
porationen — namentlich aber auch
die groRen Gemeinden —immer wieder
Kredite gefunden und waren in der Lage,
diese ganz oder teilweise zum Ausbau ihrer Unter-
nehmungen zu verwenden. Man hat — wie be-
kannt ist — bei den Gemeinden hinsichtlich ihrer
Anleihen einen scharfen Unterschied zwischen An-
leihen fiur werbende, und solchen fir nichtwerbende
Zwecke gemacht. Werbende Anleihen sind
m der Mehrzahl der Félle zugelassen worden und
die Gemeinden haben auch fast immer das nétige
Geld gefunden. Auf Grund dieser Anleihen konnten
vielfach offentliche Betriebe in einer Form aus-
gestaltet werden, die sie zu besonders geféhrlichen
Gegnern im Wettbewerb mit den privaten Unter-
nehmern gemacht hat.

Vor allen Dingen aber sind die o6ffentlichen
Korporationen fast niemals gendtigt, einen E r-
werbsbetrieb eingehen Zu lassen,
wenn sie dies nicht winschen. Jahrelange Unter-
bilanzen kdénnen ohne weiteres durch das Steuer-
aufkommen ausgeglichen werden. Die gewerblichen
Betriebe der offentlichen Hand haben, da sie ihren
Rickhalt an der Steuerhoheit ihres Firmeninhabers

besitzen, praktisch unbegrenzte Aus-
gleichsmittel fur Fehlbetrdage zur Ver-
fugung._ Auf diese Tatsache muR immer wieder
hingewiesen werden. Denn hierdurch in Ver-

bindung mit dem Steuerprivileg — genieBen die
offentlichen Erwerbsunternehmungen alle Vorteile
einer geradezu unschlagbaren Position. Waéahrend
ein privates Unternehmen, das im Wettbewerb mit

*) Vgl. hierzu Bankbeamtem~., 35. Jahrg., Nr. 3, S. 34 ff.
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einem Gemeindebetrieb ein geschéftliches Wagnis
eingeht, meist verloren ist, wenn der Versuch fehl-
schlagt, kann die Gemeinde praktisch im Kampf
gegen die Konkurrenz auch gelegentlich ein sehr
erhebliches Risiko auf sich nehmen. Die Steuer-
zahler mussen sie, wenn ein MiRerfolg eintritt,
immer wieder aus der unglicklichen Lage befreien

und die Tatsache entbehrt wirklich nicht einer
gewissen Tragik, daB die von der Kon-
kurrenz der Gemeindebetriebe be-
drohten Privatunternehmen oft selbst
durch ihr Steuergeld dazu beitragen
missen, den wettbewerbenden of-

fentlichenBetrieb wieder zu sanieren.

Die offentlichen Korporationen sind als Unter-
nehmer aus den vorbezeichneten Grinden im Be-
sitze einer nahezu unbegrenzten Macht-
vollkommenheit. Diese Tatsache wirkt sich
aber nicht nur dem Einzelunternehmer gegeniber
aus, der im Wettbewerb mit den offentlichen Be-
trieben zusammenbricht. Sie ist auch von hdéchster
allgem einer Bedeutung. W ir sehen hier
eine Entwicklung angebahnt, die ohne weiteres bis
zur vélligen Zerstérung des privaten Unternehmer-
tums fortgetrieben werden kann. Die d&ffentlichen
Korporationen — insbesondere die Kommunen —
brauchen in Wirklichkeit nur zu wollen, um sofort
auf jedem denkbarenErwerbsgebiete
FulR zu fassen. Hier ist der Weg, den
derSozialismuszurErreichungseiner
Ziele gehen mufBR, ganz deutlich vor-
gezeichnet ErbrauchtihnnurSchritt
voi Schritt zu verfolgen, um binnen
kurzem — jedenfalls sobald er will —
die besten Teile des Geschaftes an sich
Zu reiBen, oder — mit andern Worten
gesagt — das Wirtschaftsleben zu so-
zialisieren. Es ist fast unbegreiflich, dall diese

Gefahr in der Oeffentlichkeit noch immer so wenig
mufte

erkannt wird. Ware dem anders, dann
jeder, der aus Deutschland keinen
rein sozialistischen Staat gemacht

sehen will, sich mit auBerster Entschlossenheit
gegen die gewerbliche Betadtigung der offentlichen
Hand wenden.

Uninteressiertheit der Oeffentlichkeit an
diesen”™ Fragen ruhrt im Ubrigen nicht nur von der
auch in andern Angelegenheiten zur Erscheinung
gelangenden allgemeinen politischen Gleichgultigkeit
des Birgertums her. Es ist vielmehr in Sachen
der Betatigung der offentlichen Hand oft fur den
Fernerstehenden nicht ganz leicht, die wesentlichen
Streitpunkte zu erkennen, da die Diskussion standig
in Verwirrung gebracht wird. Eine solche

Verwirrung ergibt sich namentlich daraus, dall —
vornehmlich seitens der Gemeinden — in diesem
Zusammenhdnge mit dem Begriff der Gemein-

nitzigkeit operiert wird. Dies geschieht u. a. in Sachen
der Versorgungsbetriebe. Die Gemeinden
nehmen fur sich in Anspruch, die Versorgung der
Bevdlkerung mit Gas, Wasser und Elektrizitat selbst
durchfihren zu miuissen, da hier nur die o6ffentliche
Hand eine Gewdahr dafiur biete, dal3 die Preisgestaltung
angemessen erfolge. Nun ist allerdings hinsichtlich
der Elektrizitdtsversorgung nachge-
wiesen worden, dalR die von den privaten Unter-
nehmern (rein privaten oder gemischt wirtschaft-
lichen Betrieben) berechneten Preise meist nicht
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héher, vielfach aber sogar niedriger sind als die
Tarife der offentlichen Hand, und dieses Verhaltnis

wird sich noch zu Gunsten der privaten Betriebe
verschieben, wenn — wie es gegenwartig den An-
schein hat — manche gréRBere Gemeinden dazu

tibergehen sollten, den Strompreis zu erhdhen. Es
soll aber heute hier auf diese Frage, die ich schon
fruher im Bank-Archiv behandelt habe (15. Dez. 1928,
Nr. 6, ,Entbehrlichkeit privilegierter o&ffentlicher
Unternehmen, insbesondere auf dem Gebiete der
Elektrizitdtsversorgung“) nicht n&aher eingegangen
werden. Dagegen ist im vorliegenden Zusammen-
hdnge darauf hinzuweisen, daR esdochimmer-
hin noch kein endgultig entschiedenes
Problem ist, ob die Gemeindemit-

glieder einenAnspruchdaraufhaben,
besonders billig mit Gas oder Elek-
trizitat (vom Wasser soll hier keine Rede sein)

versorgt zu werden.

Meines Ermessens ist die Behauptung, daR auf
diesem Gebiete eine besonders billige Versorgung
beansprucht werden kdnnte, im wesentlichen w ill -
kurlich. Gas und Elektrizitat sind fur die Er-
haltung des Lebens jedenfalls weniger notwendig
als Kleider oder Nahrung, die ja der Bevdlkerung
auch nicht verbilligt zugéanglich gemacht werden.
Selbstverstandlich wirde es Uberhaupt zweifelhaft
sein, ob die Gemeinde in der Lage ware, auf die
Dauer Kleider, Brot und Fleisch billiger,
als der Privathandel es tut, zu verkaufen. Aber
bei den Elektrizitdtslieferungen ist die
entsprechende Frage ja auch zum mindesten durch-

aus offen. Insofern also bestande kein Unter-
schied. — Wollte man sich aber der — unbewiese-
nen und hochstwahrscheinlich auch falschen —
Hypothese von der Fahigkeit der Gemeinden zu
besonders billigen Lieferungen anschlie@en, dann
ware es allerdings denkbar, hinsichtlich solcher
kommunalen Téatigkeit Gemeinnutzigkeit
festzustellen. Denkbar aber nur vom

Standpunkte des reinen Versorgungs-
staates aus, der eben praktisch nichts anderes
sein kann und will als der sozialistische Staat.
Die Privatwirtschaft dagegen muf3 es mit Bestimmt-
heit ablehnen, diese Form der Gemeinnutzigkeit
anzustreben. Denn der auf privatwirtschaftlicher
Grundlage beruhende Staat verfolgt die unbestrittene
Absicht, das Wohl seiner Birger durch Be-
gunstigung der privaten Initiative
auf dem Wege der Schaffung freier Wettbewerbs-
moglichkeiten zu befdordern. Mt dieser Feststellung
ist die privatwirtschaftliche Auffassung uber die
Gemeinnitzigkeit der stadtischen Versorgungs-
betriebe eindeutig umschrieben.

Die Gemeinnutzigkeit spielt aber nicht nur in
Bezug auf die stadtischen Versorgungsbetriebe eine
Rolle. Sie wird besonders immer wieder betont,
wenn von den kommunalen Kreditinsti-
tuten und den Staatsbanken der Lan-
der die Rede ist. Hier ist die Gemeinnitzigkeit
sogar vielfach zum Kriterium der Steuerbefreiung
erhoben worden (zu vergl. meinen Aufsatz in Nr. 15
des Bank-Archiv vom 1. Mai 1928, ,Gemeinnutzigkeit
als Steuerbefreiungsgrund fir kommunale Banken"),
mledoch mufl in diesem Zusammenh&nge hervor-
gehoben werden, daR der etwaigen Gemein-
nutzlichkeit einer gewerblichen Tatigkeit der o6ffent-
lichen Hand fast immer — vom privatwirtschaft-
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lichen Standpunkte aus gesehen —
Gemeinschadlichkeit gegenubersteht. Dies
folgt erstens daraus, dalR — worauf weiter oben
eingehend hingewiesen worden ist — die Erwerbs-
unternehmen der o6ffentlichen Hand den privaten
Betrieben eine unertragliche Konkurrenz machen.
Ferner aber wirkt sich in der 6ffentlichen Hand not-
wendigerweise jede Machtvermehrung politisch
aus. Je mehr Kapital sich jedoch bei der 6ffent-
lichen Hand ansammelt, umso starkere Mdglichkeiten
wachsen ihr zu, im Wege der Kreditgewadhrung
das Leben der Nation zu beeinflussen. Dies zeigt
sich im Kleinen ebenso wie bei den Millionenkrediten,
die groRe staatliche Institute gewéahren. Eine solche
Entwicklung wurde bereits eine gewisse Gefahr

eine gewisse

bedeuten, selbst wenn unsere politischen Verhalt-
nisse ausgeglichen wéaren. Dies ist aber be-
kanntlich nicht der Fall. Deutschland ist erfullt
von starken politischen Kéampfen und der groRte
Teil dieser Kampfe laRt sich auf die einfache
Formel ,Privatwirtschaft oder Sozia-
lismus?“ zurickfihren. Fast alle diejenigen

Gemeinden aber, die bedeutenden Umfang haben und
daher bei ihren Geldinstituten auch Uber groRe Spar-
depots verfiigen, sind sozialistisch-kommu -
nistisch geleitet, oder wenigstens vom Marxis-
mus weitgehend beherrscht. Unter solchen
Umstanden gelangen hodéchst erheb-
liche Teile der deutschen Spargelder
unter die Kontrolle des Sozialismus
und die Gefahr wird zum mindesten
immerbestehen,daRdiebezeichneten
finanziellen Mittel von den Gemein-
den zurVerstarkung ihrerpolitischen

— d. h. sozialistischen — Macht ver-
wendet werden. Das Vordringen der 6ffent-
lichen Hand im Bankgewerbe — ein Vordringen,

dem bekanntlich bereits sehr erhebliche Teile des
privaten Bankiergewerbes zum Opfer gefallen sind —
bedeutet somit in mehr wie einer Hinsicht auch
eine starkeBedrohung der Privatwirt-

schaft als solcher und ist daher insoweit

m it dem richtig verstandenen Ge-

meinwohl nicht zu vereinbaren.
Wahrend der letzten Jahre und namentlich

Monate hat die Oeffentlichkeit immer wieder davon
Kenntnis nehmen mussen, dall groRe Betriebe der
offentlichen Hand nicht rationell geleitet
worden sind. Dies ist zweifellos zu bedauern, so-
weit zum Ausgleich der unrationell verwendeten
Betriebsmittel Steuergelder herangezogen werden
muf3ten. Indessen hat man sich dartber klar zu
sein, daR die gewerbliche Betatigung der o6ffent-
lichen Hand auch dann noch keineswegs zuldssig
erscheinen wirde, sofern deren Betriebe durch-
weg — was allerdings offenbar nicht der Fall ist —

rationell geleitet waren. Denn auch ein rationell
geleiteter Betrieb — und gerade ein
solcher — macht den privaten Unternehmungen

starken und unzuldssigen Wettbewerb und die vor-
bezeichneten, aus der gewerblichen Betatigung der
offentlichen Hand folgenden MiRstdnde werden bei

rationeller Fuhrung der Gemeindebetriebe nicht
geringer. Hier liegt eine Quelle immer wieder-
holter MiRverstidndnisse. Die Oeffentlich-
keit muRR daran gewdhnt werden, daf

diegewerblicheBetadtigungderd ffent-
liehen Hand unter keinen Umstanden
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zulédssig ist, auch dann nicht, wenn
sie rationell erfolgt.

Gegenwartig liegen zwei Entwilrfe betr. die
Schaffung neuen Kommunalrechts vor: Erstens der
Referentenentwurf der preufischen
Regierung zu einem Gesetze Uber die
kommunale Selbstverwaltung nebst
Einfuhrungsgesetz und der schon eingangs dieser
Arbeit angefihrte Entwurf des Deutschen
Staddtetages (Reichsstadteordnung). Es ist nun
bezeichnend fir die Einstellung der Kommunen zu
den Fragen der gewerblichen Betatigung der 6ffent-
lichen Hand, daR der Entwurf des Deutschen
Stadtetages dieser Betdtigung noch geringere
Schranken setzt, als es der preullische Regierungs-
entwurf tut. In der Begrindung zu dem Entwurf

lehnt der Deutsche Stadtetag jede madgliche Ein-
schrankung der gewerblichen, kommunalen Be-
tatigung ab. Die Begrindung (S. 29f.) fuhrt aus,
dalR jeder gesetzliche Katalog, der ,erlaubten®

stddtischen Betriebe nach Lage der Umstande falsch
sein musse, und daR der Gedanke einer solchen
Katalogisierung daher zu verwerfen sei. Insbesondere
bestehen nach der Begrindung aber auch B e -
denken gegen ein staatliches Ge-
nehmigungsrecht fiur die nicht ausdricklich
zugelassenen gemeindlichen Unternehmen und ebenso

wird die Einfuhrung einer qualifizierten
Mehrheit auf dem Gebiete der gewerblichen
und kommunalen Betatigung als unzulassig be-

zeichnet. Entsprechend diesen Darlegungen der
Begrundung findet sich auch in dem Entwurf selbst
keineEinschrdnkungdeskommunalen
Strebens nach gewerblicher TAatig-
keit. Durch diesen Mangel unterscheidet sich
der stadtische Entwurf in einer unseres Ermessens
unvorteilhaften Weise von dem preullischen Refe-
rentenentwurf, der in 8 87 vorschreibt, daR Be-
schluisse der Gemeinden oder Gemeindeverbande
tiber die Errichtung oder Satzung einer Kommunal-
bank der Genehmigung der Aufsichtsbehdrde be-
dirfen. Ein entsprechender Paragraph fehlt in dem
stadtischen Entwurf.

Als besonders wesentlich erscheint 8§ 44 des
Stadteentwurfs. Er besagt in Absatz 1: ,Die Stadte
sind berechtigt, sofern es das Gemeinwohl erfordert,
ihre Einwohner durch Ortsgesetze zu verpflichten,
sich an bestimmte gemeinnitzige stadtische Ein-
richtungen anzuschlieBen." Da § 46 ausdrick-

lich vorschreibt, dafR Ortsgesetze
keiner Genehmigung der Staatsauf-
sichtsbehorde bedurfen, gibt 844 —

mindesten theoretisch — die

zum
Privatunternehmen nahezu vollkommen
in die Hand der Kommunen. DalR der

Begriff des ,Gemeinwohls" dehnbar ist und daR sich
beinahe jede Vorschrift darauf berufen kann, dem
Gemeinwohl zu dienen, ist selbstverstandlich. Es
wiirde also, sofern der stadtische Entwurf zum
Gesetz erhoben werden sollte, tatsachlich den
Kommunen madglich sein, die in ihrem Bezirk
gelegenen Unternehmen z. B. zu verpflichten, einen
gewissen Bruchteil ihrer Betriebsmittel oder diese
auch vollstdndig bei einem kommunalen Kredit-
institut anzulegen, etwaige Effektengeschéafte nur
Uber dieses Kommunalinstitut zu machen und ahnl.
Es ist interessant zu hdren, was die Begrindung
(S. 52) Uber diesen Teil des Entwurfs sagt: ,Ein
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offentlich-rechtlicher Zwang fir den Birger, sich
bestimmter gemeinnitziger Einrichtungen der Stadt
zu bedienen, konnte nach der Gesetzgebung der
meisten Lander, besonders auch PreulRens, bisher
nur durch eine in Ergdnzung eines stadtischen Orts-
statutes erlassene Polizeiverordnung vorgeschrieben
werden. Diesen ebenso umstandlichen wie un-
nodtigen (! d.Verf.) Umweg beseitigte der Entwurf ..."
Dem ist tatsdchlich nichts hinzuzufigen! Der
kommunaleWille.sichdieunbedingte
Macht Uber die Privatwirtschaft an-
zueignen, tritt hier mit hdéchst be-
merkenswerter Klarheit hervor.

Abs. 2 von § 44 erwdhnt den Zwang flir den
AnschluR an die stadtische Kanalisation, Wasser-

leitung, Mdiullabfuhr, Stralenreinigung und Leichen-
bestattung. Jedoch geht aus der Begrindung (S. 52)
hervor, daR dieser Absatz 2 in erster Linie auf-

genommen worden ist, um die Vorschrift des Be-
nutzungszwanges fir solche Einrichtungen dem
bisher meist vorgesehenen Einspruchsrecht
AMAufsichtsbehdrde kunftig zu entziehen.
Gerade aus der Begrindung ergibt sich meines
Ermessens, daR Absatz 2 des § 44 nicht als

Einschrankung von Absatz 1 gedacht ist. — Der
preuRBische Referentenentwurf (8 72) bestimmt
lediglich, daR die Gemeinden den Zwang zum An-

schluB an Wasserleitung, Kanalisation, Miullabfuhr
und StralBenreinigung vorschreiben kénnen, sofern
es die oOffentliche Ordnung und Sicherheit erfordern.
Hier weicht die Auffassung der preullischen
Regierung Uber die den Gemeinden zu gewé&hrende
Machtbefugnis grundséatzlich von der Stellungnahme
des Deutschen Stadtetages ab. W ir halten es zwar
hur ausgeschlossen, dalR der § 44 des stadtischen
Entwurfs jemals Gesetz werden kodnnte. Es ist
aber doch wohl nicht uninteressant, von diesem
Plan, dessen Verwirklichung einen sehrschweren

Eingriff in die Privatwirtschaft be-
deuten wiirde, Kenntnis zu nehmen.

Auch noch in anderer Hinsicht enthalt der
preuBische Referentenentwurf Sicherungen, die in

dem stadtischen Entwurf fehlen. So schreibt §73
des preuBischen Referentenentwurfs folgendes vor:
,Unterhalten Gemeinden oder Gemeindeverbande
Betriebe, bei denen der Wettbewerb gleichartiger
privater Betriebe tatsachlich ausgeschlossen ist, so
darf die Belieferung nicht davon abh&angig gemacht
werden, dal

a) die Gemeinde oder der Gemeindeverband sich
das ausschlielRliche Recht aufandere Leistungen
oder Lieferungen, als den AnschluR an das
Versorgungsnetz ausbedingt;

b) die Gemeinde oder der Gemeindeverband
dem Belieferten die Verpflichtung auferlegt,
aulBer der Belieferung andere Leistungen oder
Lieferungen in Anspruch zu nehmen.”

Dall durch den Mangel einer solchen Bestim-
mung in einer Reichsstadte-Ordnung zum mindesten
die theoretische Mdglichkeit eines Monopol-
miBbrauchs begriindet wird, bedarf keiner
néheren Darlegung.

Auch hinsichtlich der Vorschriften betreffend
die Aufnahme von Anleihen weichen die
beiden Entwirfe von einander ab. Der preuflische
Referentenentwurf (8 87) sieht die vorherige
Genehmigung der Aufsichtsbehorde
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vor, wahrend 8 42 des stadtischen Entwurfs der
Aufsichtsbehdrde nur das Recht des Einspruchs
zuweist. In der Begrundung zum stadtischen Ent-
wurf wird die letzgenannte Regelung als die ,fort-
geschrittenere Form staatlicher Einwirkung" be-
zeichnet und das Verfahren bei der Einspruchs-
erhebung in der Gestaltung durch Ausfihrungsvor-
schriften Vorbehalten (8 59, Ziffer 4). In Anbetracht
der Tatsache, daR nach allgemeiner sachverstandiger
Ansicht die von vielen deutschen Kommunen jahre-
lang gepflogeneAnleihegebahrung teilweise ge-

radezu schadlich fir den deutschen
Kredit sowie auch bedenklich far
den Steuerzahler war, auf dessen Kosten

die Anleihen kunftig zurickgezahlt werden mussen,
wird man der vorsichtigeren Fassung des preuf3ischen
Referentenentwurfs entschieden den Vorzug zu
geben haben. — Weiterhin enthélt der preullische
Referentenentwurf in 894 fir die Glaubiger
derGemeindeneineSchutzvorschrift,
wie sie entsprechend in dem Entwirfe des Reichs-
stadtetages nicht vorhanden ist.

Aus vorstehendem folgt, dalR jedenfalls der
preuBische Referentenentwurf erhebliche Vorziuge
vor dem Entwiurfe des Reichsstddtetages besitzt.
Damit ist indessen nicht gesagt, daR der preufRische
Referentenentwurf etwa die Frage der gewerblichen
Betatigung der offentlichen Hand — soweit die
Kommunen in Betracht kommen — einer L6sung
ernsthaft ndherbrdchte. Die gegebenen Sicherungs-
vorschriften genlgen keineswegs, was schon daraus
hervorgeht, daR eine Gewdahr flr eine stets an-
gemessene Ausilibung des Aufsichtsrechtes natirlich

nicht gegeben ist. Auch kann die Frage der
Betatigung der o&ffentlichen Fland nicht allein im
Hinblick auf die Gemeinden geldst werden. Es
wird vielmehr erforderlich sein, dieses Problem
einer alle 6ffentlichen Korporationen
bericksichtigenden Regelung Zuzu-
fuhren.

Die eingangs dieses Aufsatzes

ob den o6ffentlichen
volle Gewerbefrei-

gestellte Frage,
Korporationen

heit zuzubilligen sei, ist nach dem
vorstehend Ausgefihrten durchaus
zu verneinen. Unzweifelhaft wider-
spricht die gewerbliche Betéatigung
der o6ffentlichen Hand nicht nur
theoretisch dem Gedanken der
Privatwirtschaft, sondern wirkt sich
auch praktisch aufs stadrkste in der
Richtung einer Sozialisierung des
gesamten Wirtschaftslebens aus. Die
ideale L6sung kdnnte nur darin be-
stehen, grundséatzlich die gewerb-

licheTAatigkeitder 6ffentlich enHand
durch Reichsgesetz zu verbieten und
jedenfalls auf diesem Wege zunédchst
einmal die kinftige Errichtung neuer
offentlicher Gewerbebetriebe zZu
unterbinden. Der bekannte Nationaloékonom
Adolf Wagner hat die Grenzen der 6ffentlichen
wirtschaftlichen Tatigkeit wie folgt
.Die 0offentliche Hand hat diejenigen Téatigkeiten
zur Befriedigung der Bedurfnisse ihrer Angehdrigen
zu Ubernehmen, welche weder die Privatwirtschaft
noch freie Vereine, noch andere Zwangsgemein-
schaften Uberhaupt, oder welche alle diese nur
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weniger gut oder mit bedenklichen sozialen oder
politischen Folgen oder nur kostspieliger ausiben
kénnen". Damit ist ausgesprochen, dall die Tatig-
keit der offentlichen Hand richtigerweise nur sub -
sidiar sein kann. Sie hat dort einzusetzen, wo
die Privatwirtschaft aus irgend welchen Grinden
den Bedurfnissen der Allgemeinheit nicht gerecht
zu werden vermag. Kein Zweifel besteht daruber,
daR gegenwartig die gewerbliche Betatigung der
offentlichen Hand weit Uber die von Adolf
W agner gesteckten, natlirlichen Grenzen hinaus-
geschweift ist. Sehr zum Schaden der Allgemein-
heit! Allerdings wird es nicht mdglich sein, selbst
bei entschlossenstem Willen zu radikaler Abhilfe
alleSchadaden aufeinmalgutzumachen.
Viel aber ware schon gewonnen, wenn die vor-
bezeichnete reichsrechtliche Regelung ganz allgemein
die Errichtung neueroffentlicherBetriebe verhinderte.

Bis zu einer solchen Regelung aber wird als
ZwischenmafRnahme zundchst die Beseitigung
des Steuerprivilegs der 6ffentlichen
Hand durchzufuhren sein. Ich habe in meinem
Aufsatz im Bank-Archiv vom 15. 12. 28 die Mehr-
einnahmen, welche der Fiskus aus der Besteuerung
der von der offentlichen Hand betriebenen Unter-
nehmungen ziehen kénnte, auf jahrlich 200 Millionen
Mark geschéatzt. Nach Dr. Jarres (in seinem
vorerwdhnten Vortrag v. 28. 9. 29) ist der Reichs-
tagsausschul3 zu einer gleichlautenden Schéatzung
gelangt. Allerdings ist es richtig, dall ein Teil der
von den Kommunen fir ihre Betriebe etwa kinftig
abzufuhrenden Steuern wieder in die Hand der Ge-
meinden zuriickgelangen wirde. Dies wurde aber
nur bei den Ueberweisungssteuern der Fall sein.
Jedoch kann aus der Tatsache dieses teilweisen
ZuriuckflieRens der Steuergelder gegen die Be-
steuerung der Offentlichen Betriebe Uberhaupt kein
Einwand hergeleitet werden. Denn diese Be-
steuerung soll in erster Linie nicht
fiskalische Zwecke, sondern den
SchutzderPrivatwirtschaftvoruber-
méaRiger Konkurrenz verfolgen. Im
Ubrigen aber wirde es sich dabei ja auch nach den
vorstehend gemachten Vorschldgen nur um eine
— wenn auch unbedingt erforderliche — Ueber-
gangsregelung handeln.

Auch derTatigkeitderA nleiheberatungs-
stelle wird, wenngleich ihre Aufgaben auf anderem
Gebiete liegen, fur die Uebergangszeit weiterhin eine
gewisse mittelbare Bedeutung zukommen. Vor
allem aber wird es Sache der Aufsichtsbehérden
sein, einem Ueberhandnehmen der o6ffentlichen Er-
werbsunternehmen durch energisches Einschreiten
vorzubeugen. Die kunftige Reichstaddte-
ordnung muBl so gestaltet werden, dalR ein
derartiges Einschreiten der Aufsichtsbehdrde prak-
tisch maglich und wirkungsvoll ist, soweit sie
nicht Uberhaupt von vornherein gesetzliche Grenzen
fur eine erwerbswirtschaftliche Betatigung der
Stadte vorsieht. Die zur Mitarbeit an diesem
Gesetzgebungswerk berufenen wirtschaftlichen und
parlamentarischen Stellen kodnnen nicht frih und
nicht nachdricklich genug ihre Aufmerksamkeit
diesem Ziele zuwenden, bei dem es sich vielleicht
um die wichtigste der auf dem Gebiete der Reform
des Stadterechts zu lésenden Aufgaben handelt.
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Nachlese zur Rechtsprechung des Reichs-
gerichts betr. den Kreditbetrug.

Von Reichsgerichtsrat Dr. Ernst Sontag.

In Nr. 11 des Bank-Archivs vom 1 Méarz 1930
habe ich ausfiuhrlich auseinandergesetzt, dall die
Rechtsprechung des RG. ihrer Aufgabe, die W irt-
schaft vor den Kreditbetriigern zu schitzen, deshalb
nicht gerecht wird, weil sie eine Rechtspflicht zur
Offenbarung verneint, wo diese nach Treu und
Glauben gegeben ist und weil sie weiter sich zu
schwer entschlielt, eine Vermdgensschéadigung und
die Absicht einer solchen anzuerkennen.

Eine Durchsicht der gesamten Rechtsprechung
der Strafsenate aus den letzten Jahren hat mir noch
einige Entscheidungen in die Hand geliefert, die inter-
essant genug sind, um Uuber sie zu berichten. Ins-
besondere ist vor wenigen Wochen eine Entscheidung
des 1 Strafsenats ergangen, welche, allerdings auf
einem ganz engen Gebiet, einen Ansatz zu einer be-
friedigenderen Rechtsprechung in Ansehung des Be-
griffes der Vermdégensschéadigung zeigt als wir sie
bisher kannten.

des Reichsgerichts betr. den Kreditbetrug.

RG.-Urteile immer sagten, es fehle der Rechtstitel,
auf den die Offenbarungspflicht gegriindet werden
kénne. — Soweit diese Pflicht auch auf Mitteilung

der unginstigen Umstédnde erstreckt wird, ist kein
Fortschritt zu vermerken, weil der Betriger sich hier
nicht vollig passiv verhalten, sondern positive An-
gaben gemacht hatte, und dann wurden schon immer
vom RG. die richtigen Angaben verlangt.

2. ,Der Angeklagte hatte die Rechtspflicht, bei
der Schilderung seiner Verhaltnisse aul3er den zur
Hervorrufung eines ginstigen Eindrucks geeigneten
Umstanden auch diejenigen Umstande anzufuhren,
welche jenen Eindruck abzuschwdchen geeignet
waren. Indem er dieser Rechtspflicht nicht gentgte,
erfullte er objektiv das Merkmal der Unterdrickung
wahrer Tatsachen." Dieses Urteil des 1. Senats vom
8. 3. 1929 (1 D 913/28) ist, wie das vorbesprochene,
zu wirdigen. Die Offenbarungspflicht wird auch auf
die unginstigen Umstande erstreckt, aber immerhin
nur in einem Falle, in dem der Angeklagte gewisse
Er6ffnungen von sich aus schon gemacht hatte.

3. GroRRe Bedenken in der Begrindung erweckt
ein Urteil des I. Senats vom 19. 1. 1929. Die Revision
des wegen Kreditbetruges verurteilten Angeklagten
wird zwar verworfen, im Ergebnis ist das Urteil
also befriedigend, allein in der Begrindung wird
wiederum die Offenbarungspflicht bezgl. der Ver-

1 Der Angeklagte hatte seinem Vertragsgegngggsgensverhaltnisse verneint, und in dem bloRen

welcher, wie ihm bekannt war, bares Geld oder sofort
realisierbare Werte brauchte, als Gegenleistung fur
Ueberlassung einer Hypothek unverkaufliche Aktien
geliefert. Er hatte ihn nicht darauf aufmerksam ge-
macht, dal die Aktien bei Banken und Spar-
kassen nicht abzusetzen seien, wohl aber ihm —
wahrheitswidrig — gesagt, dall die nicht ungunstige
Vermdgenslage der A.G. den sofortigen Weiter-
verkauf der Vorzugsaktien an Privatpersonen
ermdgliche. Die Strafkammer hatte hierin eine Vor-
spiegelung falscher Tatsachen erblickt, und der
1 Strafsenat (Urteil vom 5. 6. 1928 — 1 D 399/28) hat
verneint, dal die Strafkammer damit den Begriff von
Treu und Glauben lUberspannt habe. Das RG.-Urteil
fahrt wortlich (allerdings in einem wenig schonen
Deutsch) fort:

,,Die Annahme der Strafkammer, dal der
Angeklagte, wenn er es einmal unternahm,
zur Ermaoglichung einer Verwertung der
Aktien den zu deren Erwerb geneigten Per-
sonen in den diesen Ubersandten ,Prospekten”
die Vermogenslage der A.G. darzulegen, bei
diesen Darlegungen wahrheitsgemafll zu ver-
fahren und deshalb nicht nur einseitig die auf
eine gunstige Vermoégenslage hindeutenden
Umstdnde anzugeben hatte, sondern auch die
Umstande, die das Urteil dariber zu einem un-
glinstigen gestalten wirden, nicht verschweigen
durfte, entspricht gleichfalls der Rechts-
auffassung des Reichsgerichts (vgl. RGRspr.
Bd. 5 S. 395, 396). Die hiernach fiur den An-
geklagten gegebene Pflicht zur Offenbarung
des wahren Vermdgensstandes der A.G. wurde
durch die nach 8§ 249 BGB. fir den Angeklagten
als Vorsitzenden des Aufsichtsrates begrin-

deten Verpflichtungen in keiner Weise& be-
rahrt.”
In diesem Urteile kann man mit Befriedigung

feststellen, dall der Begriff von Treu und Glauben fir
den Strafrichter existiert, wahrend doch sonst die

Verschweigen ungunstiger Vermdgensverhéltnisse
noch keine Tauschung des Verkdufers erblickt. Es
wird zur Annahme des Vorliegens einer Téauschung
verlangt, dalR der Kéaufer bei dem Ankauf die Ab-
sicht, die Waren zu bezahlen, Uberhaupt nicht
gehabt habe. Das RG. sagt: ,Das Fehlen einer
solchen Absicht kann, falls auf Kredit verkauft

wird, ohne daR die Art und Weise der Zahlung
naher bestimmt worden ist, nicht schon daraus
gefolgert werden, dal sich der K&ufer bei dem

AbschluR des Kaufvertrages seiner Zahlungsunfahig-
Vielmehr wird der Mangel des

keit bewul3t war.

Zahlungswillens in der Regel erst dann vorliegen,
wenn der Kéaufer bei dem Ankauf der Waren
nicht einmal die Hoffnung gehabt
hat, er werde binnen angemessener Frist die
erforderlichen Mittel zur Befriedigung des Ver-

k&ufers erlangen.”

Leichter kann man es dem Kreditschwindler
wahrhaftig nicht machen, gegeniber einer Anklage
den Entlasiungsbeweis zu fuhren; denn wie Schiller
sagt: ,noch am Grabe pflanzt er die Hoffnung auf".
Wem wird zu widerlegen sein, dall er keine Hoff-
nung gehabt habe, sich rechtzeitig Zahlungsmittel
zu beschaffen?

Auch in der Begriindung zum neuen Strafgesetz-
entwurf wird mit dem Moment der ,Hoffnungs-
losigkeit* als Voraussetzung eines strafbaren Ver-
schweigens operiert. Fir die Entwicklung der
kunftigen Praxis ist die hierin liegende Einschréankung
hochst gefahrlich, weil eine sentimentale Recht-
sprechung nur allzusehr geneigt sein wird, dem
Angeklagten, mag er sich auch tatséchlich im Zu-
stand offenbarster Zahlungsunféahigkeit befunden
haben, eine optimistische Beurteilung seiner Zu-
kunftsaussichten zugute zu halten. Davon abgesehen,
ist Uberhaupt der Begriff der hoffnungslos schlechten
Vermdgenslage im Unterschied von einer bloRR
schlechten Vermdgenslage schon wegen seiner Ver-
schwommenheit strafrechtlich nicht verwertbar.
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So gelangt denn auch das Gericht in dem hier
besprochenen Falle zur Verurteilung nur aus dem
Grunde, dal ,der Angeklagte durch sein ganzes
Auftreten bei dem AbschluR der Kaufvertrage
in den Verkdufern den Irrtum erregte, er sei
zahlungswillig, wahrend er in Wirklichkeit be-

absichtigte, den aus dem Weiterverkauf zu er-
zielenden Erlés lediglich zur Abdeckung alter
Schulden zu verwenden. Er wulte auch, daR er
sich dann bei der ,Hoffnungslosigkeit" seiner
Vermoégenslage die Mittel zur Befriedigung der

beiden Verkaufer nicht anderweitig werde beschaffen
kénnen; deshalb hatte er Uberhaupt nicht die Ab-
sicht, den beiden Verkaufern Zahlung zu leisten,
und er tduschte sie durch sein Auftreten Uber
diese seine Absicht".

Hier wird ganz ausnahmsweise einmal diese
Hoffnungslosigkeit festgestellt, in der Regel wird,
wie schon bemerkt, eine solche Feststellung nicht
gelingen. Darum ist dieses Urteil als Symptom
einer den Bedurfnissen der Wirtschaft gerecht
werdenden Rechtsprechung nicht zu werten.

1.

1. In einem Urteile des 1 Senats vom 1. 10. 1926
finden wir zur Frage der Vermdgensbescha-
digung noch ganz die alte wirtschaftsfremde
Rechtsanschauung des RG. Es beanstandet die An-
sicht der Strafkammer, dall in der bloBRen Empfang-
nahme eines mit einem gefalschten Akzept ver-
sehenen Wechsels ohne weiteres eine Vermdgens-
beschadigung zu erblicken sei. ,Denn da nach
Art, 76 WO. aus einem mit einem falschen Akzepte
versehenen Wechsel sdmtliche Indossanten und der
Aussteller, deren Unterschriften echt sind, wechsel-
maRig verpflichtet bleiben, ist ein Wechsel mit der
echten Unterschrift eines zahlungsfahigen Schuldners
in seinem Werte nicht schon dadurch gemindert, dafl
andere darauf befindliche Unterschriften gefélscht
sind." — Das RG. entscheidet also die Frage,
ob eine Vermdgensbeschadigung vorliegt, nicht
aus kaufmannischen Gesichtspunkten, sondern
allein aus dem rechtlichen, ob noch genug
wechselméaRige Verpflichtungen Ubrigbleiben. Es

identifiziert die Vermdégensbeschadigung des
Wechselnehmers mit der Tatsache, daR er aus
dem Wechsel Uberhaupt nicht zu seinem Gelde

kommt. Dabei Gibersieht es, dal} gerade die Summe
aller Unterschriften auf dem Wechsel die Sicherheit
des Wechselnehmers darstellt, und darum eine Ver-
mogensbeschadigung schon vorliegt, wenn auch nur
ein Haftender weniger darauf steht. Weiter 1Rt es
unberiucksichtigt, dal, wenn ein reeller Kaufmann er-
fahrt, eine Unterschrift auf dem Wechsel sei ge-
falscht, er sich scheuen wird, den Wechsel weiter
zu begeben, womit das Papier also in gewissem
Sinne fur ihn entwertet ist.

2. In einem Urteile vom 4. 12. 1925 (1 D 552/25)
behandelt der 1. Senat die Frage, ob der Wegfall
eines zugesagten Sicherungsmittels flir eine Dar-
lehensforderung unter allen Umstédnden eine Ver-
mogensbeschadigung enthalt, und kommt hier zu dem

unbefriedigenden Ergebnis, dies zu verneinen. Er
fuhrt aus:

.Dal eine Vermdégensbeschadigung nicht
angenommen werden kann, wenn die durch die
Darlehenshingabe begriindete Forderung trotz
des Wegfalls des zugesagten Sicherungsmittels
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im Hinblick auf den Zahlungswillen und die
Zahlungsfahigkeit des Darlehensschuldners —
etwa im Hinblick auf die Mdglichkeit eines
Zugriffs auf das Grundstick oder auf eine an
dem verkauften Grundstick hypothekarisch
gesicherte Kaufgeldrestforderung — als durch-
aus vollwertig zu erachten ist. Die dem an-
gefochtenen Urteil offenbar zu Grunde liegende
Annahme des Berufungsgerichts, dal eine un-
gesicherte Forderung unter allen Um-
stdnden geringwertiger ist als eine ge-
sicherte, beruht auf Rechtsirrtum."

Das ist rein theoretisch gedacht. In der Praxis
wird eine gesicherte Forderung uberall héher be-
wertet als eine ungesicherte, also ist der in seinem
Vermdgen geschadigt, welchem eine Pfandsicherung
zugesagt, nachher aber nicht erfullt worden ist.
Interessant ist Ubrigens, dal3 das unten unter Nr. 4 zu
besprechende jingste Urteil sich auf den entgegen-
gesetzten Standpunkt stellt.

3. Der Angeklagte hatte einen wertlosen Ge-
falligkeitswechsel als sicheren Kundenwechsel be-
geben. Der 2. Senat (Urteil vom 10. 2. 1927 — 2 D
1061/26) sieht nicht als erwiesen an, dal der Wechsel-
nehmer durch die Annahme des Wechsels zur Gut-
schrift in seinem Vermégen beschadigt worden ist.
Der Senat wirde eine Vermdgensbeschéadigung nur
unter bestimmten im Urteile ndher entwickelten
Voraussetzungen annehmen, wozu er Schadigung des
Rufes der Firma, Wechselunkosten oder sonstige
greifbare Nachteile rechnet. Durch die bloRe Ueber-
nahme des wertlosen Wechsels zur Gutschrift da-
gegen sei des Wechselnehmers Vermdégenslage nicht
schlechter, als sie es vor Uebernahme des Wechsels
gewesen war.

Diese Deduktion wird kein Kaufmann verstehen.
Sie ist rein logisch richtig, aber wirtschaftlich falsch.
Natirlich ist ein Kaufmann ebenso reich, ob er gar
keinen Wechsel oder einen wertlosen Wechsel von
seinem Schuldner erhéalt, aber da ihm der wertlose
Wechsel doch nicht als wertloser, sondern als wert-
voller gegeben worden ist, so ist er in seinem Ver-
moégen geschadigt, wenn der Wechsel sich nachher
als wertlos entpuppt; denn fur den Kaufmann, der
Uber seine flussigen Mittel stéandig disponieren muf3,
ist es eine Vermdgensschadigung, wenn ein Betrag
ausféllt, den er glaubte seinerseits als Zahlungsmittel
verwenden zu kdnnen. Bemerkenswert ist. dal auch
hier das sofort zu besprechende neueste Urteil sich
dieser richtigen Ansicht nahert.

4. Der Angeklagte, Vorstandsmitglied einer
kleinen landlichen Genossenschaft, hatte ohne Ge-
nehmigung des Aufsichtsrates sich selbst Kredite in
Hohe von insgesamt 8—9000 RM gewéahrt, die mit
den dazu aufgelaufenen Zinsen die HOhe von etwa
13000 RM erreicht hatten, wéhrend die H6chstgrenze
des fur ein Mitglied zuléssigen Kredites auf 3000 RM
festgesetzt war. Schuldscheine und Burgschafts-
erklarungen hat er erst 2 Jahre nach Entnahme des
Geldes beigebracht.

Nach § 146 d. G. betr. d. Erw.- u. Wirtschafts-
Gen. werden Mitglieder des Vorstandes etc., wenn
sie absichtlich zum Nachteile der Genossen-
schaft handeln, bestraft. Den Nachteil fir die Ge-
nossenschaft erblickt das Landgericht einmal darin,
daR diese infolge Fehlens der Schuldscheine bis
Anfang 1928 iberhaupt keinen Ueberblick tUber die
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Hoéhe der Schuld des Angeklagten gehabt, weiter
aber darin, daB es ihr jahrelang an Sicherheiten fur
die Forderung gegen den Angeklagten gefehlt habe.
Der 1. Strafsenat (Urteil vom 18. 3. 1930
1 D 245/30) billigt diese Ansicht und macht folgende,
wie schon gesagt, einen Ansatz zu befriedigenderer
Rechtsprechung enthaltenden Ausfihrungen:

,Der Nachteil im Sinne des § 146 GenG,
mufll ein vermdégensrechtlicher sein. Er ist
gleichbedeutend mit Vermdgens-
beschadigung Das ist hier
auf Grund der besonderen Verhéltnisse eines
kleinen landlichen Kreditvereins ausreichend
nachgewiesen. Mag der mangelnde Ueber-
blick tUber die Hohe der Kredite, die sich der
Angeklagte gewéhrt hatte, nur eine Unklar-
heit Uber den Vermdgensstand zur Folge ge-
habt haben, so war doch der Wert
der Forderungen gegen den An-
geklagten durch das Fehlen jeder
Sicherheit, wie Hypotheken, Birg-
schaften und dergl.,, gemindert. Wenn die
Revision demgegeniiber auf das Vermdgen des
Angeklagten hinweist, das auch das Land-
gericht als in H6he von etwa 50 000 RM vor-
handen annimmt, so folgt doch daraus nicht,
daR die Kasse nicht geschédigt sein kdnne.
Denn eine kleine Genossenschaft, die Bank-
geschéfte betreibt, und, wie die Feststellungen
ergeben, etwa 6—7000 RM Spareinlagen ihrer
Mitglieder hatte, darf nicht nur das Vermdégen
ihrer Schuldner (die sogenannte Bonitat) ins
Auge fassen, sondern mufR auch auf
eine gewisse Fliussigkeit (Liqui-
ditat) ihrer Mittel Bedacht
nehmen, die es ihr ermdéglicht, den laufen-
den Ansprichen gerecht zu werden.”

Hier haben wir also fiur kleine genossenschaft-
liche Verhaltnisse endlich die Erkenntnis, daR
eine ungesicherte Forderung, auch bei Bonitat des
Schuldners, schlechter ist, wie eine gesicherte, und
daR eine Genossenschaft geschéadigt ist, wenn ihre
Liquiditat leidet.

Immerhin ist von diesem ersten Schritt einer
verstandnisvollen Rechtsprechung auf dem Gebiete
des Kreditbetrugs bis zu einer vollkommenen Um-
kehr des Reichsgerichts noch ein so weiter Weg, zu-
mal bei dem bekannten horror pleni, daR der von den
Verbédnden der Wirtschaft geforderte besondere
Kreditbetrugsparagraph nicht entbehrlich ist.

Der Kreditversicherungsvertrag und seine
Nutzanwendung fur das Bankgewerbe.
Von Fritz C. Traumann, Berlin.

Der Warenkaufmann sieht sich bei Fuhrung seiner
Geschéfte zwei Kardinalrisiken gegenilbergestellt.

Das eine besteht in den Preisschwankungen der
Ware, die durch die manigfaltigsten Umstdnde ver-
ursacht werden, und gegen welche er sich nur durch
sorgfaltigste Beobachtung der Mérkte und vorsichtige
Dispositionen einigermaRen schitzen kann; trotzdem
lauft er immer noch Gefahr, dalR 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-
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risiko zu schutzen, sind schon sehr alt und die ersten
praktischen Versuche einer Kreditversicherung liegen
200 Jahre zurick. Die verschiedensten Grunde haben
jedoch eine allgemeine und praktische Anwendung der
Kreditversicherung bis zur Wende des 20. Jahrhunderts
illusorisch gemacht. Erst von diesem Zeitpunkt an, und
zwar zuerst in England, hat man, klug geworden durch
friher gemachte schlechte Erfahrungen und unterstitzt

durch die Vervollkommnung der Nachrichtenmittel, eine
Kreditversicherung ins Leben gerufen, die den an sie
gestellten Anforderungen gerecht werden konnte. In

Deutschland befalRte sich ungefdhr zu dem gleichen
Zeitpunkt die ,Globus" Versicherungs-Gesellschaft in
Hamburg mit diesem neuen Zweig. Aus dem ,Globus"
ist dann 1917 die Hermes Kreditversicherungsbank A.-G.
hervorgegangen.

Der unglickliche Ausgang des Krieges, die hier-
durch hervorgerufene vdéllige Umwélzung der gesamten
Wirtschaftsverhéltnisse, die Kapitalknappheit, der Ein-

tritt neuer Elemente in die kaufmé&nnischen Erwerbs-
zweige und die jahe Verminderung der bisher fur Kredit-
bestimmungen giultigen Faktoren haben die Bedeutung
von SchutzmalRnahmen gegen Insolvenz-Gefahren in den
Vordergrund geruckt.

Die Zunahme von Abschlissen von Kreditversiche-
rungsvertragen zeigt mit eindringlicher Deutlichkeit den
Wert und die Bedeutung, die die Wirtschaft derselben
beimif3t.

Entsprechend den Anforderungen, die an sie gestellt
werden, rechnet die Kreditversicherung im wesentlichen
mit 4 Deckungsarten:

1. Die binzelkunden-Delcredere-Ver-
sicherung, welche sich auf die Deckung ein-
zelner Forderungen oder Kunden erstreckt;

2. die
rung.

Pauschal-Delcredere-Versiche-
Diese umfaBt das Gros der Aullen-
stdnde einer Firma; die einzelnen Debitoren
werden bis zu einer gewissen Ho6he un-
benannt gedeckt. Der Kunde ist jedoch be-
rechtigt, diejenigen die Pauschal-Deckung uber-
schreitenden AuBlenstéande zur Hoher-
de ckung anzumelden. Diese mussen aber,
da sie wesentlich hohere Risiken in sich
schlieBen, benannt aufgegeben werden. Der
Versicherer behdalt sich hierbei Ablehnung oder
teilweise oder ganze Indeckungnahme der bean-
tragten Summe vor.

3. Die Delcredere - Mantelversiche-
rung. Diese Versicherungsart kommt nur bei
solchen Firmen in Anwendung, die eine beschrankte
Anzahl von GroRkunden beliefern. Diese werden
in der Regel, ohne daR eine Pauschal-Deckung
hierfur in Frage kommt, benannt in Deckung
gegeben, wobei sadmtliche Kunden des Versiche-
rungsnehmers obligatorisch dem Versicherer zu
nennen sind.

Zu allen diesen Vertragen kann ein
Bereitstellungsvertrag abgeschlossen
werden. Dieser sieht fir den Kunden bzw. nach
erfolgter Abtretung fir die Bank eine vorzeitigere
Auszahlung von entstandenen Schéaden, als dies
in den Kreditversicherungsvertragen vorgesehen
ist, gegen Zahlung einer geringen Bereitstellungs-
provision vor, wodurch die Liquiditat des Kunden
oder bei Abtretung der Rechte aus dem Bereit-
stellungsvertrage an die Banken, die Liquiditat
der in deren Hé&nden befindlichen Sicherheiten
erhdht wird.

4. Die Exportkreditversicherung. Diese

unterscheidet sich von Vorgenanntem in regi-
onaler Hinsicht und erstreckt sich im wesent-
lichen auf das aullereuropédische Ausland und

schlielt im Gegensatz zu den ubrigen Versiche-
rungsarten auch das politische Risiko mit ein.
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Fir das kreditgebende Bankhaus besteht die Nutz-
anwendung des Kreditversicherungsschutzes, den dessen
Kunde geniel3t, in zwei Momenten.

Das erste Moment ist mehr ethischer und ideeller
Natur, denn die genau umrissenen und Kklaren Bestim-
mungen, welche die Kreditversicherungsvertrdge hin-
sichtlich des Kreditgebahrens des Versicherungsnehmers
enthalten, zwingen diesen zu einer genauen Prifung seiner
Debitoren und zur vorsichtigen Kredithingabe; damit ist
der Zweck, die notige Vorsicht walten zu lassen, und den
Warenglaubiger daraufhin zu erziehen, erreicht. Far
den Bankier ist es eine angenehme Beruhigung zu wissen,
daR sein Kunde zu vorsichtigem Kreditgebahren an-
gehalten und gegen trotzdem entstehende Ausfélle bei
seinem Schuldner geschutzt ist.

Das zweite Moment ist vom Bank-Standpunkt aus
betrachtet ein rein praktisches. Durch die Verdffent-
lichungen des Centralverbandes des Deutschen Bank- und
Bankiergewerbes sind dessen Mitglieder davon unter-
richtet worden, daB sie sich die Entschadigungsanspriche
des Versicherungsnehmers gegen den Versicherer ab-
treten lassen koénnen, insofern diesem die Verhéaltnisse
des Versicherungsnehmers zurzeit der Antragsstellung in-
takt erscheinen.

Um den Wert und die Brauchbarkeit dieser Siche-
rung fir Bankzwecke zu heben, dehnt der Versicherer,
wenn eine Abtretung erfolgt ist, seine Haftungspflicht
Uber die in den Normalbestimmungen vorgesehene Grenze
aus. Wahrend nédmlich der Normalvertrag bestimmt, dal
im Falle der Zahlungseinstellung der versicherten Firma,
der Delcredere-Vertrag mit Wirkung ab Beginn des
gerade laufenden Vertragsjahres erlischt {8 7, 3 des
Pauschal-Delcredere-Vertrages), laRt der Versicherer im
Interesse des Cessionars seine Haftung fur alle Liefe-
rungen bestehen, die bis zum Eintritt der Insolvenz der
versicherten Firma erfolgen.

Es gibt drei Gesichtspunkte, unter denen eine Bank
es als zweckmé&Rig ansehen kann, den Abschlul eines
Delcredere-Vertrages und evtl, daruber hinaus eine Ab-
tretung des Entschadigungsanspruches aus dem Del-
credere-Vertrag zu verlangen,

1. Die Bank hat sich zur Sicherung ihres Kredites
bereits AulRenstidnde der Firma, der sie den Kredit ge-
wahrt, zedieren lassen. Wer steht ihr aber dafur ein,
daR diese AulRenstdnde auch eingehen? An diesem
Punkt setzt die Wirkung des Delcredere-Vertrages ein.

In Gestalt der Delcredere-Deckung auf die zedierten
AuRenstdnde ist der Schutz gegen Ausfalle geschaffen
worden,

2. Es kann aber ebenso gut der Fall vorliegen, daR
die Bank Kredit ohne Unterlage in Gestalt abgetretener
Forderungen gegeben hat. Die Kreditsicherungen kénnen
auf anderen Gebieten liegen: Gleichwohl hat auch in
diesem Fall eine Abtretung des Entschadigungsanspruches
aus dem Delcredere-Vertrag an die Bank ihren Vorteil
fir diese. Erhalt namlich die Firma aus Debitoren-
verlusten eine gréRere Entschadigung, so geht dieser Be-
trag an die Bank. Normalverluste oder gar erst Ueber-
raschungsverluste ikénnen sich in wunerwartet hohen
Ziffern auswirken. Es werden dem Kreditgeber flussige
Mittel zugeleitet, was unter Umstidnden fiur den Konto-
stand und fur die Kontobeurteilung eines Kunden von
Belang ist.

3. Es kann aber noch weiter gegangen und fest-
gestellt werden, daR schon Uberhaupt das Bestehen eines
Delcredere-Vertrages eine wertvolle Einrichtung im
Bankinteresse ist, selbst dann, wenn eine Abtretung an
die kreditgebende Bank nicht erfolgt ist. Denn es wird

keinem Zweifel unterliegen, daB in vielen Féallen — und
das ist auch héaufig schon aus Versichertenkreisen be-
statigt worden — ein erzieherischer Wert in den Kredit-

priifungs- und Ueberwachungsvorschriften des Vertrages
steckt. Es kommt nicht allein darauf an, Schaden zu
verguten, sondern ebenso sehr, Schaden =zu verhiten.
Es kann als feststehend angesehen werden, daR allein
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schon durch die Existenz eines Delcredere-Vertragsver-
héltnisses die Bonitat der versicherten Firma, wenigstens
soweit hierfir ihre W arenkreditpolitik in Frage kommt,
gehoben wird.
Obige drei
Bank dienen,
sammenfassen:
1. Hebung der Bonitat der versicherten Firma durch
das Bestehen eines Delcredere-Vertrages,
2. evtl. zZufluR flussiger Mittel aus Entschéadigungs-
leistungen des Versicherers,
3. Sicherung der der Bank zedierten Forderungen
durch die Delcredere-Deckung.

Gesichtspunkte,
lassen sich von

die den Interessen der
ruckwarts wie folgt zu-

Um den Sicherungswert einer Delcrederedeckung zu
ermessen, muf3 sich der Bankier vor allem einen Einblick
in die Kreditversicherungs-Verhéaltnisse seines Kunden
verschaffen, um zu wissen, ob derselbe fir seine vollen
Warenforderungen gedeckt ist oder nur fur die pauscha-
lier versicherten

Wie bereits bekannt, sieht der Pauschal-Delcredere-
Vertrag eine blinde Deckung samtlicher Kunden eines
Versicherungsnehmers vor, wobei fir jeden Kunden ein
sich aus der Kundenstaffel ergebender Durchschnitts-
hochstkredit festgesetzt wird. Ueber diesen Hdchstkredit
hinaus sind die Schuldner des Versicherungsnehmers
nicht gedeckt; es sei denn, dalR der Versicherungsnehmer
im AnschluBR an den Pauschal-Delcredere-Vertrag mit
dem Versicherer Abmachungen zwecks HOherdeckung
getroffen hat. Das Hoherdeckungsverfahren kann als
obligatorisches oder fakultatives ausgebildet sein. Hier-
bei prift der Versicherer zundchst die Deckungsantrage,
die auf eine Deckung Uber den Hoéchstkredit hinaus ab-
zielen.

Die Indeckungnahme kann ganz oder teil-
weise erfolgen oder abgelehnt werden. Far die
Hdherdeckung wird eine  Zuschlagspramie in An-
rechnung gebracht; doch hat der Kunde hierfur
den Vorteil, daB der Versicherer nicht nur die
Prifung bei Antragsstellung vornimmt, und dal sich
aus dem Prifungsergebnis fur den Versicherungsnehmer
wichtige Schlisse ziehen Ilassen, sondern daR auch

wéahrend des Verlaufes der Hoherdeckung die gegebenen
Kredite standig vom Versicherer mitiberwacht werden.

Aus dem Gesagten ergibt sich fur den Bankier also
die Nutzanwendung, daR dieser auf eine Indeckungnahme
moglichst samtlicher Debitoren seines Kunden Wert
legen sollte. Auch eine Ablehnung oder die Uebernahme
nur einer Teildeckung kann geeignet sein, den Bankinter-
essen in erhdhtem MalRe zu dienen. Ablehnungen wirken
wie ein Sieb.

Die Prufung, ob alle der Bank abgetretenen AulRen-
stdande bzw. die von dieser hierauf gegebenen Kredite
gedeckt sind, ist einfach. In einer fur diesen Zweck vor-
gesehenen Spalte der in Handen der Bank befindlichen
Zessionslisten oder Kartei sind zu jedem einzelnen
zedierten Posten von Bedeutung — vor allem die hdher-
gedeckten AuRenstdnde kommen in Frage die von
dem Versicherer akzeptierten Deckungsbetrdge einzu-
tragen und deren Fortbestehen zu Uberwachen.

Den Nachweis hierfir hat der Versicherungsnehmer
durch Vorlage seines Versicherungsvertrages und der
grinen Hoherdeckungszusage zu erbringen.

Der Versicherer ist mit Zustimmung des Versiche-

rungsnehmers bereit, der Bank auf Anfrage samtliche
Aufklarungen uUber den Kreditversicherungsvertrag zu
geben.

Bei der Untersuchung der Auswertung einer Kredit-
versicherung fiur die Bank ist zu berucksichtigen:

1, Bis zu welcher HO6he seiner Nettoschéaden
(— Bruttoschdden minus Quote) der Kunde vom Hermes
entschéadigt wird.

Fur Deutschland ist der Kunde im allgemeinen mit
25 pCt. am Schaden beteiligt, wahrend die Schadens-
beteiligung an auslandischen Schaden zwischen 25 und
50 pCt. schwankt.
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2 Es ist nicht Aufgabe einer Kreditversicherung fur
normale Verluste, die der Kaufmann in den Verkaufspreis
seiner Ware bequem einkalkulieren kann, einzutreten.
Ilhr Zweck besteht in der Entschédigung der uUber das
normale® MaR hinausgehenden Verluste, der ,Exzel3-
verluste ; denn durch deren GroéRRe und uberraschenden
Eintritt wird erst eine wirkliche Gefahrdung entstehen,

zumal solche GroRverluste erfahrungsgeméaf in der Haupt-
Geldknappheit und

sache in einer durch allgemeine
tKr?ditrestriktionen gekennzeichneten Krisenzeit ein-
reten.

Der Versicherer vertritt den Standpunkt, daR fur die
NormalVerluste der Versicherungsnehmer keine Pramie
zu zahlen hat, da statistisch als normal festgestellte Ver-
luste bei der Kalkulation der Warenpreise bericksichtigt
werden kdnnen. Der Versicherungsnehmer tragt also die
Verluste in der normalen Durchschnittshéhe selbst. Man
bezeichnet diesen, vom Versicherungsnehmer zu tragen-
den Verlust als Eigenvorrisiko.

, Eeber den Normalverlust hinausgehende Schéaden
tragt die Versicherungsgesellschaft und hierfur zahlt der
Vertragskunde eine Pramie in bar und im voraus. Diese
lranne variiert und richtet sich nach dem bisherigen Ver-
us bild, der Branche und den Konjunktur-Aussichten;
dieselbe ist so berechnet, dalR sie fir jeden Versicherungs-
nehmer, auch unter den heutigen schwierigen Verhalt-
nissen, wobei das Unkostenkonto besonders bericksichtigt
werden muf3, tragbar ist. 5

Die Kalkulation von Eigenvorrisiko und Pramie ist

aut einem festgestellten Umsatz aufgebaut.

3. FiUr den kreditgebenden Bankmann ist es wicht'g
zu wissen, was er im Abtretungsfalle an Schaden-
vergitung von dem Versicherer zu erhalten hat. Hierzu
folgendes Beispiel:

Der Netto-Verlust des Kunden nach Abzug der Kon-
kursquote ist beispielsweise RM 10 000.—, das Eigen-
vorrisiko betragt RM 2000.— wund wird vom Kunden
selbst getragen, bleibt somit RM 8000.—. Von diesen
RM 8000.— gehen noch 25 pCt. Selbstbeteiligung am Aus-

fall = RM 2000.— ab, somit verblieben RM 6000.—. Hier-
fur hat der Kunde angenommen eine Pramie von
RM 1000.— an den Versicherer entrichtet, so daR bei
einem Nettoschaden von RM 10 000.— — RM 5000.— ver-

loren gehen, wobei zu bericksichtigen ist, dall in dieser
Verlustsumme sein miteinkalkulierter Gewinn aus den
notleidend gewordenen Geschaften enthalten ist, und ab-
gezogen werden kann.

4. Von grolRer Wichtigkeit fur die Stichhaltigkeit d

Vertrages ist die Einhaltung der Kreditprufungs-
vorschriften durch den Versicherungsnehmer. Es ka'nn
natirlich der Fall eintreten, daR ein Kunde, dessen ge-
schaftbche Lage schwierig geworden ist, mehr und
groRere Kredite gibt, als sich mit den Kreditprifungs-
Vorschriften, die ihm der Versicherungsvertrag auferlegt,
vereinbaren laBt. Sollten hierauf Verluste eintreten, so
besteht eine Entschadigungspflicht fur den Versicherer
nicht. Gegen derartige Manipulationen seines Kunden
kann sich der kreditgebende Bankier nur schwer schutzen.
Er besitzt zwar eine Handhabe in der Kontrolle des
Wechselobligos, da er hieraus bei scharfer Beobachtung
das Kreditgebahren seines Diskontkunden ersehen kann.
Gibt der Kunde Kredite an notorisch schwache Ab-
nehmer, so ist darin unbedingt ein Warnungszeichen fur
den Bankier zu erblicken und es durfte sich in einem
solchen Falle empfehlen, daR er sich unverziglich mit
seinem Kunden unter Vorlegung und Prufung des Delcre-

unterh&ltS1CherUngSVertrageS Uber dessen Kreditgebahren

5. Bei
Emzelkunden-Versicherungen und Mantelversicherungen,
wobei die Kunden dem Versicherer benannt aufgegeben
worden sind, ist der Verfalltermin der einzelnen
Deckungen, der in den Zessionslisten ersichtlich gemacht
werden muf3, im Auge zu behalten und moglichst in dubi-
osen haBlen bei Verfall dieser Forderungen festzustellen,

eﬁutreffend.

"daTU ~»~

ob diese entweder eingegangen oder gestundet sind. Sollte
letzteres zutreffen, so empfiehlt es sich, beim Versiche-
rungsnehmer und gegebenenfalls auch beim Versicherer
zuruckzufragen, ob eine Verlangerung der Deckung fir
diese Lieferungen von dem Kunden beantragt und vom
Versicherer genehmigt worden ist. Sollte dies nicht der
hpfL'fm'n® ~ letzt?rer v°n einer Entschadi%ungspflicht
befreit. Durch sein Eingreifen kann der Bankier hierbei
auch im eigensten Interesse schitzend und erzieherisch
aut seinen Kunden einwirken.

r 6‘ Der Kreditversicherungsvertrag sieht die Regu-
berung samtlicher wahrend einer Vertragsperiode {= Ver-
trags,ahr) eingetretener Schaden am Ende desselben vor.
h TJc Standpunkt ist versicherungstechnisch bedingt,
In emer Anzahl von Fallen mag jedoch dem Versicherungs-
nehmer daran gelegen sein, fir im Laufe der Vertrags-
Periode eingetretene besonders hohe und seine Liquiditat
berihrende Schaden eine frihere Entschadigungen er-
nalten, als dies urspringlich durch den Kreditversiche-
rungsvertrag ausbedungen war.

Um entsprechenden Winschen
nehmers entgegenzukommen, ist seit
neUrfX -ijV ahren, im s°f£enannten Bereitstellungsvertratf
ausgebildet worden. Hiernach kann der Versicherungs-
h 6 h"eyderaCh Festsé_ellung der tatsachlichen Schadens-
hohe oder, wenn iese noch nicht feststeht, einer zu
schatzenden Schadenshdhe in Form eines Darlehens ganze
oder tedweise Vorauszahlung auf den Schaden erhalten.
Hierfur ist eine im voraus féallige geringfligige Bereit-
stellungsprovision zu entrichten.

D jS Darlehen wird durch eine Bankengruppe, der
flhrende deutsche Banken und Bankiers angehotren, uUber

dem Antragsteller

des Versicherungs-
18 Monaten ein

gewéahrtkannte Treuhanugesellschaft

C Verzinsung ungd Provisionsberechnung geschieht auf
Grund der bankublichen Bedingungen.

r "2r Dairk, die auf besondere Liquiditat bei der
Gewéahrung von Krediten sehen mufB, bedeutet die Ein-
flhrung des Bereitstellungsvertrages eine weitere Ver-
besserung, zumal bei einem bestehenden Bereitstellungs
vertrag eine Abtretung der Entschadigungsanspriche aus
dem Kreditversicherungsvertrage nur mit ersterem er-
folgen kann.

7 Man begegnet héaufig der Auffassung, daB eine
Abtretung des KreditVersicherungsvertrages ausschliel3-
lich zur Sicherheit bereits abgetretener Kaufpreisforde-
rungen an Drittschuldner erfolgen kann. Dies ist nicht
Die Entschadigungsanspriiche gegen den Ver-
sicherer werden unbeschadet der Kaufpreisforderungen
aXov *eider Dank als Nebensicherheit abgetreten. "Es
mul3 aber beriicksichtigt werden, daB in zahlreichen Féllen
-u™ A ei*PUI?kt der Abtretung noch nicht feststeht, ob
i*T..trhaHpt f,Ine Entschadigung zu zahlen ist bzw. welche
Hohe dieselbe erreicht.

Die Delcredere-Versicherung deckt grundséatzlich
nach AbschluB des Delcredere-Vertrages getatigte
Warenlieferungen, damit also auch Wechselforderungen,
die auf Grund von Warenlieferungen entstanden sind!
Ausgeschlossen ist die Deckung von Finanzwechseln. Es
mag von seiten einer Bank die Einwendung gemacht
werden, daB nicht immer erkenntlich sei, ob es sich um
einen Waren- oder einen Finanzwechsel handelt, und es
ist zuzugeben, dall eine derartige Feststellung mitunter
recht schwer ist. Trotzdem muBl der Versicherer bei der
Prifung des Schadens und nach erfolgter Feststellung
dalR der notleidend gewordenen Wechselforderung keine
W arenlieferung zugrunde liegt, die Deckung ablehnen.
In dubiosen Fallen wird es sich fir den Diskonteur

nur

benannten Deckungen wie HéherdeCkunge%’mpfehlen sich vom Einreicher die der Wechselforderung

zugnmde liegende Warenlieferung nachweisen zu lassen.
Wenn ein solcher Nachweis nicht mdglich war und es sich
bei der Zahlungseinstellung herausstellt, daR Finanz- oder
Reitwechsel vorliegen, so ist eben ein Fall gegeben, gegen
den der KreditVersicherer ebensowenig schitzen kann,
wie gegen aus Méangelrigen und Mangelprozessen ent-
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stehende Verluste. Es bleibt der Kunst und Erfahrung
des Wechsel-Diskonteurs Vorbehalten, den wirklichen
Charakter und inneren W ert des von ihm zu diskontieren-
den Wechsels zu erkennen.

Die oben gemachten Ausfihrungen beziehen sich in
der Hauptsache auf die Indeckungnahme von Risiken in
Deutschland und in den sogenannten guten europdischen
Absatzlandern sowie den Vereinigten Staaten von Nord-
amerika. Die Ubrigen L&ander Europas, hierzu gehdren
insbesondere Polen, Rumé&nien und die Randstaaten, und
die Uberseeischen Absatzgebiete werden im Rahmen einer
gewOhnlichen Kreditversicherung nicht gedeckt. An
deren Stelle tritt der Export-Zusatzvertrag, der eine Kom-
bination zwischen der Kreditversicherung fur die nor-
malen L&ander und die geféhrlichen L&nder ist und dem,
was diese letzte Kategorie von L&ndern anbetrifft, die
Bedingungen des Export-Bindelversicherungs-Vertrages
zugrunde gelegt sind. Fur die Falle, fur welche unter
AusschluB eines besonderen Pauschal-Vertrages aus-
schlieBlich der Export in Frage kommt, ist das Institut
der Exportkreditversicherung in enger Zusammenarbeit
mit dem Reich geschaffen worden. Diese Versicherung
deckt nicht nur die normalen kaufméannischen Schaden,
sondern auch die durch Verfugung hoher Hand oder durch
Katastrophen verursachten. Die Exportkreditversicherung
kann sowohl fir einzelne Risiken, als auch fur eine Ge-
samtheit von Risiken in Form einer Bindelversicherung
abgeschlossen werden. Die Kosten der Exportkredit-
versicherung liegen, da es sich hier um ein erhdhtes Risiko
handelt, iber denjenigen der normalen Kreditversicherung.
Eine Abtretung des Entschadigungsanspruchs ist auch
bei der Exportkreditversicherung, und zwar in Form eines

sogenannten auf den Namen der begunstigten Bank
lautenden Deckungsschreibens, vorgesehen.
Dem kreditgebenden Bankier ist mit der Kredit-

versicherung ein wertvolles Instrument an Hand gegeben,
welches richtig verstanden, gewertet und ausgenutzt, eine
immer mehr zunehmende Bedeutung und Verwendung
fir ihn selbst, seine Kunden und letzten Endes fiur die
gesamte Wirtschaft zu gewinnen bestimmt ist.

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

Im Bank-Archiv Nr. 9 vom
unter obiger Ueberschrift

1. Februar 1930 wird
eine Darlegung von Rechts-
anwalt Dr. Georg Opitz, Berlin, verdffentlicht, die
mich veranlat, gegen diese Ausfuhrungen Stellung zu
nehmen, da sie mit den jetzt glltigen Gesetzesvorschriften
nicht im Einklang stehen und deshalb geeignet sind,
namentlich bei den am Effektenhandel beteiligten Privat-
bankiers zu schwerwiegenden Folgen zu fihren, wenn
sie sich die Opitz sehe Auffassung gegebenenfalls zu
eigen machen und in der Praxis befolgen.

Ausgegangen wird von einem verhaltnismaRig ein-
fachen Tatbestand: Eine Bankfirma hat die Zahlungen
eingestellt. Zur Eréffnung eines Vergleichs- oder Konkurs-
verfahrens ist es noch nicht gekommen. Die Bankfirma
hat einen Posten Wertpapiere einer bestimmten Gattung
von einem Depotkunden zur Verwahrung entgegen-
genommen. Sie hat die Papiere bei einer Effekten-
girobank zur Sammelverwahrung hinterlegt, obwohl der
Depotkunde eine Erméachtigung hierzu nicht gegeben
hat. Der Depotkunde ist von der Bankfirma auf Sticke-
konto erkannt worden, obwohl auch hierzu keine Erméachti-
gung vorlag. Das Effektengiroguthaben ist unbelastet
vorhanden.

Dr. Opitz kommt zu dem Ergebnis,
nach der Vermischungs- wie nach der Vertragstheorie
in einem solchen Falle der Kunde Auslieferung der
zum Girosammeldepot eingelieferten Wertpapiere fordern
kénne. Der Tatbestand wird als ganz uUblich hingestellt.

dalR sowohl
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Die Folgerungen werden auf einem etwas ungewdhnlichen

Wege gezogen. Zunéchst etwas zur Ueblichkeit des
Tatbestandes: Wenn ein Bankier, der Wertpapiere in
Natur zur Verwahrung erhalten hat, sie dem Kunden

sie in ein Girosammel-
so durfte dies nicht nur zivilrechtlich uner-
laubt, vielmehr unter Umstdnden auch kriminell strafbar
sein. Der Kunde hat sich sein Eigentum an den ein-
gelieferten Sticken im Original erhalten wollen. Der
Bankier konnte hieriber nicht im Zweifel sein. Gibt er
trotzdem die Aktien in das Girosammeldepot, so verfugt
er rechtswidrig Uber das Eigentum an den ihm ein-
gelieferten Wertpapieren. Denn wie man auch die Natur
des Girosammeldepots beurteilen mag, dalR es eine
Minderung des Eigentums, im gulnstigsten Falle M it-
eigentum an Stelle Alleineigentums verschafft, ist un-
bestreitbar. Infolgedessen ist anzunehmen, daB jedes
Bankhaus, das nicht ausdriicklich die schriftliche Zu-
stimmungserklarung des Kunden fir die Einlieferung in
ein Sammeldepot erhalten hat, sich hiten wird, ein-
gelieferte Wertpapiere in ein Sammeldepot zu geben.

auf Stuckekonto gutschreibt und
depot gibt,

Ist dies aber trotzdem erfolgt, so ist keineswegs
der SchluR berechtigt, dall die aus Einlieferung her-
rihrenden Sammeldepotanteile, die von der Effekten-
girobank der einliefernden Bankfirma gutgeschrieben
wurden, ihrem Depotkunden zustehen, obwohl sie bei
der Bankfirma nicht zugunsten des Depotkunden als
Sammeldepotanteil verbucht sind. Dr. Opitz kommt
zu diesem SchluR auf einem ungeheuer einfachen Wege:
Er stellt die Forderung als Leitsatz voraus: ,Gleichwohl

mull die Entscheidung zugunsten des Depotkunden

ausfallen. Ein anderes Ergebnis wéare unvertraglich mit
der Verkehrsauffassung, wie sie sich nach der erfolg-
reichen Durchfuhrung des erweiterten Effektengiro-

verkehrs unter Billigung der herrschenden Meinung im
Schrifttum gebildet hat.* Also weil die Beflrworter
des Effektengiroverkehrs den Effektengiroverkehr vor-
wartsgetrieben haben, muR das Ergebnis sein, dal die
angeschnittene Frage zugunsten des Depotkunden aus-
fallen muB. Leider ist das Rechtsleben nicht immer so
freundlich, eine Entscheidung, die eine bestimmte wirt-
schaftliche Gruppe in ihrem Interesse fir zweckmafRig
halt, nun auch als Ubereinstimmend mit der geltenden
Rechtsordnung zu erklaren.

Die Einlieferung bei dem Girosammeldepot erfolgt
von seiten der Bankfirma ohne Nennung ihres Bank-
kunden. Die Bankfirma steht im festen VertragsVerhalt-
nis mit der Effektengirobank. Sie ist der Effektengiro-
bank lediglich als Vertragsgegnerin bekannt. Sie gibt
lediglich zu erkennen, daR sie bestimmte Wertpapiere
in das Sammeldepot geben und infolgedessen M it-
eigentum an dem Sammeldepot im Sinne der Vertrags-
lehre erwerben will. Die Grundséatze des BGB. (Ulber

Vermischung oder Vermengung spielen gegentber den
vertraglichen Abmachungen der Beteiligten keinerlei
Rolle. Es ist nun rechtlich kaum denkbar, daB trotz

der Eigenschaft der Bankfirma als Vertragsgegnerin der
Effektengirobank ein Dritter, nadmlich der Bankkunde
seinerseits Miteigentum erwerben soll, das ihn berech-
tigen kdnnte, im Falle des Zusammenbruches der Bank-
firma das Miteigentum am Effektensammeldepot als sein

Eigentum in Anspruch zu nehmen. Auch ein Nicht-
berechtigter kann Eigentum Ubertragen, wenn nur der
Vertragsgegner gutglédubig Eigentum erwirbt. In

diesem Verhéltnis stehen Bankfirma und Effektengiro-
bank einander gegenuber. Wollte man das Gegenteil
annehmen, dann miRte man es haufig in gleicher Weise
bejahen, daR bdser Glaube anzunehmen ist, wenn
eine GroRRbank Wertpapierbestdnde eines kleineren
Bankunternehmens lombardiert. Es ist sehr haufig vor-
gekommen, daR hierbei unzulassigerweise Effekten-
bestdnde der Privatkundschaft lombardiert worden sind.
Niemand hat an dem guten Glauben der beleihenden
GroBBbank in einem solchen Falle bisher gezweifelt.
Analoge Verhdaltnisse mussen aber dann auch fur das
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Rechtsverhaltnis der Bankfirma zur Effektengirobank
gelten. Also ist davon auszugehen, daR das Miteigentum
an dem Girosammeldepot nur von der einliefernden
Bankfirma im besten Falle, wofern diese am Girosammel-
verkehr unmittelbar beteiligt ist, vielleicht sogar nur
von einem dazwischengeschalteten Zentralbankier er-
worben wird.

Um nun nachzuweisen, dalR trotz dieser verhéltnis-
mafRig einfachen und klarliegenden Rechtslage irgendein
Vertragsverhéaltnis zwischen dem Depotkunden und der
Effektengirobank besteht, macht Dr. Opitz die
kihnsten rechtlichen Springe. Marksteine auf diesem
Wege sind: ,Es bleibt also nichts anderes ubrig, als den
Eigentiumer der bei der Firma eingelieferten Wertpapiere
als Anteilseigner am Girosammeldepot anzusprechen.”
,vVoraussetzung ist das Bestehen eines Sammelverwah-
rungsverhaltnisses zwischen der Bankfirma und ihrem
Depotkunden.” sWenn auch eine Erméachtigung des
Depotkunden zur Girosammelverwahrung nicht vorliegt,
so kann doch das Bestehen eines Sonderverwahrungs-
vertrages nicht abgelehnt werden.” _Ein die Verwahrung
ablehnender Wille der Bankfirma ist aus der Gutschrift
auf Depotschuldkonto (Stickekonto) nicht zu ent-
nehmen “ ,Die besitzvermittelnde Briicke stellt
dabei der Sammelverwahrungsvertrag dar, den die Bank-
firma mit sich selbst als Vertreterin ihres Depotkunden
schloR." ,Die strenge Form des § 2 DepG. braucht nicht
gewahrt zu werden, da es sich hierbei um eine Be-
stimmung handelt, die lediglich den Schutz des Depot-
kunden bezweckt.”

Nein, hier handelt es sich nicht um den Schutz des
Depotkunden. Hier handelt es sich darum, ob dem Depot-
kunden die Einlieferung in das Sammeldepot als eine
ertragliche Form der Vermdégensverwaltung hingestellt
werden kann. Der Irrtum, dem Dr. Opitz unterlegen
ist, liegt in dem Satz ,Die besitzvermitteinde Briucke
stellt dabei der Sammelverwahrungsvertrag dar, den die
Bankfirma mit sich selbst als Vertreterin ihres Depot-
kunden schloR“. Sie durfte aber keinen Vertrag
mit sich selbst im eigenen Namen und als Vertreterin
ihres Depotkunden abschlieBen. Nach § 181 BGB. darf
ein Vertreter, sofern nicht ein anderes ihm
gestattet ist, im Namen des Vertretenen mit sich
selbst im eigenen Namen oder als Vertreter eines
Dritten ein Rechtsgeschéft nicht vornehmen. Hier kann
nicht behauptet werden, daR etwa eine ausdrickliche
Zustimmung des Depotkunden zur Vornahme eines solchen
Geschéftes vorliegt. Man kann auch eine stillschweigende
Erméachtigung des Depotkunden nicht annehmen. § 2
DepG. gibt ihm ganz bestimmte Rechte. Wenn der
Depotkunde uUber das Recht unterrichtet ist, wird er
freiwillig auf den ihm nach dem Depotgesetz gewéahrten
Rechtsschutz nicht verzichten. Er wird nicht sein freies
unbeschranktes Eigentum an den Wertpapieren aufgeben,
um ein zweifelhaftes Miteigentum zu erwerben. Der
Bankier kann also nicht mit sich einen Vertrag ab-
schlieBen, der ihn ermachtigt, fir den Depotkunden
dessen Wertpapiere in das Sammeldepot zu geben.
Damit entfallen aber alle rechtlichen Folgerungen, die
Dr. Opitz zugunsten des Depotkunden zieht. Das
Eigentum am Sammeldepot fallt in die Masse. Alle
Glaubiger haben an ihr ein gleiches Anrecht. Das
Eigentum des Depotkunden an seinem Depot ist durch
die rechtswidrige Handlung der Bankfirma untergegangen.

Kommt man zu diesem Ergebnis schon bei un-
belastetem Sammeldepot, so wird die Rechtslage noch
weit schwieriger und unibersichtlicher, wenn die Bank-
firma unzuldssigerweise den Anteil am Sammeldepot zu
ihren Gunsten belastet hat. Handelt es sich um voll
bezahlte Wertpapiere, die entweder der Bankfirma zum
echten Depot eingeliefert sind oder die sie als Kom-
missionarin angeschafft hat, so bietet die Lombardierung
solcher Wertpapiere durch die Bankfirma schon der
Schwierigkeiten genug. Was geschieht mit den Spitzen-
betrdgen, die nach einer Glattstellung des lombardierten

Entgegnung.

Depots der Bankfirma verbleiben? Koénnen hier die zu-
falligen Eigentimer von Wertpapieren, die in echtes
Depot gegeben sind oder die nach § 7a DepG. diesen
gleichgestellt sind, Aussonderung der verbleibenden
W ertpapiere aus der etwaigen Konkursmasse fordern?
Kdénnen sie, wenn man dieses bejaht, ihr Eigentum frei
herausverlangen oder nur belastet mit einem verhaltnis-
mafRkigen Anteil des Betrages, zu dem der ganze W ert-
papierbestand lombardiert war? Hat die schuldnerische
Bankfirma, der etwaige Treuh&dnder oder Konkursver-
walter ein Recht, durch Anweisungen bei der Glatt-
stellung das Herauskommen bestimmter Spitzenbetrage
zu erzielen? Aendert eine solche Anweisung die Rechte

der Eigentimer von Spitzenbetrdgen (Margen) oder
solcher Glaubiger, die ihnen gleichstehen? So viele
Fragen, so viele Zweifel. In einer groBen Anzahl von

Fallen waren diese Zweifel bei den Zusammenbriichen
der letzten Monate vom Konkursverwalter, Treuh&nder
oder Glaubigerausschuf3 in der einen oder anderen Weise
zu beseitigen. Mdége man sich huten, zu diesen Zweifeln
neue nicht notwendige hinzuzuflugen. Das Vertrauen
zum Bankier als Verwahrer fremder Vermdgenswerte
steht und fallt mit der Sicherheit des Eigentums, das
ihm anvertraut wird. Keiner, der am Bo&rsenverkehr
und an dessen Ausweitung ein Interesse hat, darf dazu
beitragen, daR dieses Vertrauen gemindert oder ent-
tduscht wird.

Von Herrn Rechtsanwalt Dr. Georg Opitz,

Berlin, wird auf diese Darlegungen erwidert, was folgt:

Meine Ausfihrungen im Bank-Archiv XXIX, 176 fg.
behandeln, wie dies aus der Ueberschrift und der
Wiedergabe des Tatbestandes zu entnehmen ist, einen
Fall, der sich in der Praxis ereignet hat. Ich habe
ihn nicht als ,ganz ublich® hingestellt. Nichts laRt auf
eine solche Absicht schlieRen. Sie lag mir auch fern.
Die geschilderte eigenméachtige Handlungsweise der
Bankfirma verstoRt gegen Gesetz und Vertrag. Ich
hielt es fur dUberfluissig, sie ausdrucklich als un-
erlaubt zu kennzeichnen, weil reichhaltiges Schrifttum,
wiederholte Rundschreiben der Fachverbande, ebenso
die Presse zur Genluge darauf aufmerksam gemacht haben,
daB zur Sammelverwahrung von Wertpapieren und zur
Einrichtung eines Stickekontos eine den gesetzlichen
Vorschriften entsprechende Ermachtigung des Depot-
kunden erforderlich ist. Es kann Herrn Rechtsanwalt
Dr. Eichho 1z nicht entgangen sein, dall ich selbst
diese Notwendigkeit immer wieder betont habe, zuletzt
in den Ausfihrungen, die er angreift.

Zweck meiner Ausfuhrungen war es, darzutun, daR
bei dem geschilderten Tatbestand dem Depotkunden
trotz der eigenméachtigen Handlungsweise, die sich seine
Bankfirma nun einmal hatte zu Schulden kommen lassen,
die dingliche Sicherheit erhalten geblieben ist durch
Erwerb von Miteigentumsanteilen an den im Girosammel-
depot der betreffenden Aktiengattung vereinigten W ert-
papieren.

Eichholz kann sich mit diesem Ergebnis nicht
befreunden, macht es sich aber etwas leicht. Mit der
Wiedergabe zahlreicher aus dem Zusammenhang ge-
rissener Satze ist nichts getan. Bei der juristischen
Betrachtung kommt er auf ein falsches Gleis. Die Tat-
sache, daR ein Effektengirokunde mit der Effektengiro-
bank Uber ihr eingelieferte Wertpapiere (in diesem Falle
W ertpapiere eines Depotkunden) einen Sammelverwah-
rungsvertrag schliet, rechtfertigt nicht den Schlu3, daR
Jnfolgedessen* der Effektengirokunde das Miteigentum
an den im Girosammeldepot vereinigten Wertpapieren
fur sich selbst erwirbt. Bei seinen Ausfihrungen zu
§ 181 BGB. verkennt Eichholz, dal die Bankfirma,
die nun einmal eigenméchtig die Wandlung von Allein-
eigentum in Miteigentumsanteile herbeigefihrt hat, dem



Gerichtliche Entscheidungen.

Depotkunden gegeniuber verpflichtet war, die Anteile
ihm unmittelbar zu erwerben, an Stelle des untergegan-
genen Alleineigentums, und daR sie zu diesem Zweck
dem Depotkunden mit ihrer Besitzvermittlung (8 868 BGB.)
zu dienen hatte. Dieser Umstand und das eigenste
Interesse des Depotkunden an der Erhaltung seines wenn
auch kiunftig anders gearteten dinglichen Rechts recht-
fertigt den SchluR, daB in dem behandelten Fall die
Bankfirma zum Handeln mit sich selbst in Vertretung
des Depotkunden befugt war. (Vgl. Staudinger
Anm. 4 Abs. 2 zu § 181 BGB., KRGR. Anm. 2 zu § 181
BGB-, RG. 52, 130; 52, 204—205; 63, 17 und 99, 209.)

Im Girosammeldepot sieht Eichholz eine Minde-
rung des Eigentums. Miteigentum sei weniger als Allein-
eigentum. Auf einen und denselben Gegenstand bezogen,
ist das ,unbestreitbar”. Das Miteigentum am Giro-
sammeldepot bezieht sich aber auf alle im Girosammel-
depot der gleichen Gattung jeweils vereinigten W ert-
papiere. Es handelt sich dabei um vertretbare Sachen,
und bei der Eigenart der Gemeinschaft steht es jedem
Teilhaber frei, jederzeit aus der Gemeinschaft auszu-
scheiden. Das darf bei der Bewertung nicht auler acht
gelassen werden.

Gerichtliche Entscheidungen»

Steuerrecht.

1 Zu s 42 EinkStG.

Ein steuerpflichtiges VerduRerungsge-
schéaft liegt auch dann vor, weni Wertpapiere,
die alsDaueranlage angeschafft waren, wegen
aulBerordenllicher Kurssteigerung schon vor
Ablauf der Dreimonatsfrist verkauft werden.

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

Streitig ist, ob Spekulationsgeschéafte im Sinne des § 42
des EinkStG. vorliegen. Der Beschwerdefuihrer hatte behauptet,
beim Ankauf habe es sich um dauernde Anlage verfligbarer
Gelder gehandelt, der Wiederverkauf sei nur infolge des aul3er-
gewohnlichen Steigens der Kurse erfolgt, was nur zur ver-
nunftigen Vermdgensverwaltung gehore.

Nach § 42 des EinkStG, gelten Geschéafte in Wertpapieren
als Spekulationsgeschéfte, sofern der Zeitraum zwischen An-
schaffung und VerduRerung weniger als drei Monate betragt,
es sei denn, daR der Steuerpflichtige dartut, die Wertpapiere
seien nicht zum Zwecke gewinnbringender WiederveraufBerung
erworben. Da das Gesetz hier dem Steuerpflichtigen den
Beweis fur eine innere Tatsache auferlegt, mul} angenommen
werden, daR es die Steuerpflicht nur in Ausnahmefallen aus-
schlieBen will, Es kann deshalb nicht darauf ankommen, in
welchem MaRe der Gedanke der Mdglichkeit einer gewinn-
bringenden Wiederverduerung beim Erwerb bestimmend ge-
wesen ist, es muR vielmehr gentgen, wenn dieser Gedanke
beim Erwerb Uberhaupt eine Rolle gespielt hat. Hierher ist
gerade diejenige Vermogensverwaltung zu rechnen, bei der
Wertpapiere gekauft werden, deren Kurs als verhaltnisméaRig
niedrig erscheint, und Wertpapiere wieder abgestof3en werden,
sobald ihr Kurs als im Verhéaltnis zum inneren Werte zu hoch
erscheint. Im gewdhnlichen Sprachgebrauch mag man hier
von einer Spekulation nicht sprechen, es besteht aber einer-
seits keine feste Grenze gegeniuber dem zweifellosen Spe-
kulieren und anderseits hat diese Art von Vermogensverwaltung
eine erhebliche Aehnlichkeit mit einer berufsmafigen Téatigkeit,
so daB es nicht ungerechtfertigt erscheint, wenigstens einen
Teil der hierbei erzielten Gewinne der Einkommensteuer zu
unterwerfen. Nur bei dieser Auffassung bildet die Steuer-
freiheit von Verkéaufen innerhalb dreier Monate die Ausnahme;
sie beschrankt sich auf Féalle, in denen aus den Grinden, die
zur VerauRerung gefiuihrt haben, entnommen werden kann, daR
der Gedanke der Wiederverauerung beim Erwerb keine
Rolle gespielt hat, also insbesondere wenn die Veraul3erung
infolge eines beim Erwerb nicht voraussehbaren Geldbedarfs
erfolgt ist. Ein solcher Fall ist hier nicht gegeben.
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2. Zu § 57 KVG.
Um die Ermafigung
in Anspruch zu nehmen,

fur Reportgeschéafte
genugt nicht die Be-

zeichnung als ,Prolongation”™ im Stempel-
buch usw.
Urteil des Reichsfinanzhofs vom 10. 9. 29 — Il A 629/29 1).
Im: 8§ 97 Abs, 1 der Ausfihrungs- und Durchfilhrungs-

bestimmungen zum Kapitalverkehrsteuergesetz vom 22. Juli
1927 (Reichsministerialbl. S. 233) hat der Reichsminister der
Finanzen auf Grund der ihm im 8 69 zu e des Kapitalverkehr-
steuergesetzes erteilten Erméchtigung bestimmt, da bei
Report-, Deport-, Kostgeschéften, fur die dielVergunstigung des
§ 57 des Kapitalverkehrsteuergesetzes in Anspruch genommen
wird, auf der Abrechnung, Verrechnungsanzeige oder Schlu3-
note je nach der Art des Geschéafts der Vermerk ,Report-
geschaft, ,,.Deportgeschaft”, , Kostgeschéaft“ angebracht werden
mufl und dal auch in den Geschéftsbliichern des Handlers die
Report-, Deport-, Kostgeschéfte als solche kenntlich zu machen
sind. Nach 8§ 2 derselben Ausfihrungsbestimmungen ist von
der Innehaltung dieser Formlichkeiten die Anwendbarkeit der
Vorschrift des § 57 des Kapitalverkehrsteuergesetzes abhangig
(abweichend von der Entsch, des RFHofs Bd. 14 S. 177 fur die
alten  Ausfuhrungsbestiimmungen). Die beschwerdefiihrende
Bankfirma hat nun, wie bei einer am: 10./11. April 1929 bei ihr
nach 8 77 des Kapitalverkehrsteuergesetzes vorgenommenen
Steuierprifung festgestellt wurde, sowohl lauf den Abrech-
nungen, die sie ihren Kunden Uber derartige Geschéfte erteilt
hat, als auch in ihrem als Grundlage fur die Berechnung der
Borsenumsatzsteuer dienenden ,,Stempelbuch* fir die be-
treffenden Geschéfte nicht die in § 97 Abs. 1 vorgeschriebenen
Bezeichnungen gebraucht, sondern sie als ,,Prolongationen™ be-
zeichnet. Mit Rucksicht hierauf hat das Finanzamt ihr die von
ihr in Anspruch genommene Steuervergunstigung aus § 57 des
Kapitalverkehrsteuergesetzes streitig gemacht. Gegenstand des
schwebenden Rechtsmittelverfahrens ist lediglich ein von der
Beschwerdefihrerin am 12, Juni 1928 mit demlBankier Rene "de
G. abgeschlossenes Reportgeschaft Uber Dessauer Gasaktien
und Hamburg-Sudamerikanische Dampfschiffahrtsaktien, fur
welches ein Steuerbetrag von 75 RM nachgefordert ist. Min den
Abrechnungsanzeigen uUber dieses Geschéft heilt es, daR die
betreffenden Wertpapiere ,prolongationsweise per medio
(bzw. ultimo) Juni er. uUbernommen (bzw. Uberlassen)
wirden®, wahrend im Stempelbuch die Worte ,Prolongation
Berlin“ beigefugt sind. Die Beschwerdefihrerin glaubt, dafl
hiermit der Formvorschrift des 8 97 Abs. 1 der Ausfuhrungs-
bestimmungen Genlge geleistet sei, weil iml1Geschaftsverkehre
mit Wertpapieren in und auRerhalb der Bérse ganz all-

gemein unter Prolongationsgeschéaften nur die in 8 57 des
Kapitalverkehrsteuergesetzes, § 97 Abs. 1 der Ausfuhrungs-
bestimmungen bezeichneten Report-, Deport- und Kost-

geschafte und nicht auch die unter 8 40 des Kapitalverkehr-
steuergesetzes fallenden Geschéfte verstanden wirden und
weil es nicht der Sinn der Ausfuhrungsbestimmungen sein
kdénne, die Steuerverglnstigung gerade von der Anwendung
bestimmter Worte abhéngig zu machen, zumal”~fur die Ein-
tragung in die Geschéftsblcher Uberhaupt nur die ,,Kenntlich-
machung“ des Geschéfts und nicht auch der Gebrauch be-
stimmter Worte vorgeschrieben sei; im: vorliegenden Falle sei
insbesondere fur den in der Westschweiz wohnenden Vertrags-
gegner das Wort ,Kostgeschéaft" Uberhaupt nicht verstandlich
gewesen; durch die tatsédchlich der SchluBnote gegebene Wort-
fassung sei daher der nach § 4 der Reichsabgabenordnung zu
bertcksichtigende Zweck der Formvorschrift, den Vertrags-
gegner darauf aufmerksam zu machen, dal} die Bdrsenumsatz-
steuer richtig entrichtet worden sei, viel besser erfullt worden,
als wenn das Wort ,,Kostgeschaft" auf die SchluBnoten gesetzt
worden waére,

Das Finanzgericht hat sich im Gegensatz zu diesen Aus-

fuhrungen der Auffassung des Finanzamts angeschlossen und
die Berufung als unbegriindet zuriickgewiesen.

In der Rechtsbeschwerde rigt die Beschwerdefuhrerin
unter Wiederholung ihrer friuheren Ausfuhrungen, dall das
Finanzgericht es unterlassen habe, eine gutachtliche AeuRerung
dariber einzuholen, dall mit dem Ausdruck ,Prolongation
Ublicherweise 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
heimer,

von Herrn
Frankfurt a. M.

Rechtsanwalt Dr. Oppen-



A, ffDie ~.eM ts™eschwerde kann keinen Erfolg haben, da der
den inBBgY e FmanzE fIchts im Ergebnis beizutreten ist. Aus
fe ,,fu A d@& Ausfuhrungsbestiminmngen stehenden Worten
'Z nt A i es Geschéafts”, lassen sich allerdings ent-
i:nSICht drs Fmanzgerichts fur die zu entscheidende

Streift f

WortWnr fceln® malgebenden Schlisse ziehen. Nach dieser
sTha tsart dasD ..Kostgeschéft” als besondere Ge-
schaitsart neben dem ,Report- und ,Deportgeschéaft" an/n.

deresoSelhl iiahr?/ld es tat?achlich doch ein Gattungsbegriff ist,
Marn w A le K@H rt' 3f aUCj di| DePortgeschifte umfait,
dafl d*r Fn, hCr bel dn ™ rbeBenden Fassung annehmen missen,
merk w T A Ift d*s18 .97 in, xcdem Falle durch den Ver"
RUNrt"K ~ ReSChaft- nugt Ist’ glelchvie| ob es sich u in
Report- oder um g‘ln Egep rtgescrga?t nandelt, was ja aucr:“ ?Ur
die Steuerberechnung keine Bedeutung hat. Anderseits ist
schritt dem F~~gericht darin beizutreten, dafl der Formvor-
schnft des § 97 nicht genugt ist, wenn an Stelle eines der
»Prolongation™,

Proinnd”- hi e T » f~0r 6 ,Ausdriicke wie
ahnBrh g i°r8 edhaft "Pro’oogationsweise Uberlassen” oder
£ Ausdruck.et gebraucht werden, die jedenfalls ihrem

Wortsinn nach nicht nur fir die in 8§ 57 des” Kapitalverkehr-
steuergesetzes bezeichnten Geschéfte, sondern in noch
héherem Male fur die nicht steuerbeginstigten Geschéfte des
§ 40 des Kapitalverkehrsteuergesetzes passen. Mit Recht
werden diese letzteren  Geschéfte als eigentliche
(echte) Proiongationsgeschafte, die Geschafte des8 § 57 dem-
A T\ L i - . . x )
TRIEhRet” Gie VEitwehding '3a1° RecARI A aRe 48Gig k%
die Frlauterungsbucher zuim Kapitalverkehrsteuergesetz hatten
- . w o

Geschafte tjdgsrl§S|461 B&l zgsv%n 32,"5‘§%kuﬁ'r'ijéﬁi?gr?9aﬁ{82 nimeg %8
t ' alten Ausfuhrungsbestimmungen zum Kapitalverkehrsteuer-
gestz vom 27 November 1922 ist vom Reichsminister der
eirfntlfh  aUsd™cku=h im vorbezeichneten Sinne zwischen
eigentlichen und uneigentlichen Prolongationsgeschéaften unter-
schieden. Die Auflassung, von der der Minister bei Erla der
Ausfuhrungsbestimmungen ausging, muf3 aber auch fur die Aus-
MIRJHER Seif° BBRach LRLcReIR"es RO AR0SheSHeRgSn
dall nach dem Sinne des § 97 Abs. 1 an Stelle der dort vorge-
schriebenen in Anfuhrungszeichen gesetzten Worte auch Be-
zeichnungen gebraucht werden kodnnen, von denen nach dem
Standpunkt des Ministers auch die nicht steuerbegiinstigten Ge-
schéafte des 8 40 des Kapitalverkehrsteuergesetzes umfalit
werden. Eine andere Auslegung des 8§ 97 Abs. 1 ist daher
auch nicht um deswillen berechtigt, weil nach dem Schreiben
des Gentralverbandes des Deutschen Bank- und Bankier-
gewerbes im geschéftlichen Verkehr unter juristisch nicht ge-
°lld!tf“ Personen die Ausdricke Reportgeschaft, Deport-
geschaft, Kostgeschaft verhaltnismaRig selten gebraucht werden,
wahrend der Ausdruck Prolongation allgemein fir derartige
Geschéafte nicht aber auch fur die Geschéfte des § 40 des
Kapitalverkehrsteuergesetzes  gebrauchlich  sein soll. Im
ubrigen hat auch weder die Beschwerdefuhrerin selbst noch der
Lentralverband angegeben, in welcher Weise denn die Ge-
schéafte des § 40 im Gegensatz zu den Geschéaften des '8 57 des
Kapitalverkehrsteuergesetzes bezeichnet zu werden pflegen.
Die \ orschnft des § 97 Abs. 1 hat keineswegs, wie die Be-
schwerdefuhrerin meint, lediglich den Zweck, den Vertrags-
gegner darauf aufmerksam! zu machen, dal} die Bodrsenumsatz-
steuer richtig entrichtet sei, was uUbrigens gerade bei Auslands-
geschaften der vorliegenden Art im Hinblick auf § 45 zu d des
Kapitalverkehrsteuergesetzes fir den auslandischen Vertrags-
gegner gar keine Bedeutung hat. Die Vorschrift soll vielmehr
M-lirSilir ;mie den Prufungsbeamten der Steuerbehdrden die
Moglichkeit gewahren, die" Voraussetzungen fur die Steuer-
vergunstigung schnell und sicher nachzupriufen. Dazu ist
aber erforderlich, dal? auf den SchluRnoten oder Verrechnungs-
anzelgen. 2ur Kennzeichnung dericGesehifige aeradsicdie i & 97
vorgeschiiebenen BeéZéichnungen gebraucht werden und daB
mit eben diesen Bezeichnungen auch in den Geschéftsbichern
der Handler die Geschéfte des § 57 des Kapitalverkehrsteuer-
gesetzes als solche kenntlich gemacht werden. Geschieht das

finden50 kaM aUCh Steuerverf£instigung keine Anwendung

Y °n s”Ichan Erwadgungen aus hat der erkennende Senat in
stéandiger Rechtsprechung (vgl. auBer dem vom Finanzgericbt
bereits angezogenen Urteil vom 9. Marz 1926 Bd. 18 S. 266 der
fiw,/7"hen cSanimllin® auch die HHePe vom. 9. Marz 1926 Il A
676/25, abgedruckt bei Mrozek, Steuerkartei  Rechts-
spruch 2 zu 8§ 58 Abs. 2 des Kapitalverkehrsteuergesetzes und
vom 26. Marz 1926 Il A 74/26) entschieden, dal38 dTe auf die
Steuerbefreiung des 8 58 Abs. 2 des Kapitalverkehrsteuergesetzes
beziiglichen Formvorschriften des § 186 der alten Ausfuhrungs-
bestinumungen (— 8§ 96 der neuen Ausflhrungsbestimmungen)

stiengen Rechtes sind und daR eine strenge Auslegung gerade
wegen des nach 8 4 der Reichsabgabenordnung besonders zu
erucksichtigenden Zweckes der Vorschriften geboten ist. Fur
le Vorschrift des § 97 der neuen Ausfuhrungsbestimmungen
kann keine andere! Beurteilung Platz greifen,8 nachdem von
r6,r Innehaltung un 8§ 2 der neuen Ausfluhrungsbestimmungen
dle Steuervergunstigung des 8§ 57 des Kapitalverkehr-

steuergesetzes abhangig gemacht worden ist

B,
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3. Zu § 2d VStG.

Kreditanstalten

Oe ffentlieh-rechtliche
wenn sie

sind auch dann steuerpflichtig,
das ihrem Betriebe dienende Vermdgen
nur zu treuen H&anden fir eine an sich ver-

mo genssteuerfreie 6ffentlich-rechtliche

Korperschaft besitzen.

Urteil des Reichsfinanzhofs vom 31. Oktober 1979
I A 505. 28 — ; abgedr. Reichssteuerblatt 1930 Seite 54.

, De B7?schiverdefuhrerin ist gegrindet von der Ritterschaft
und den Landgemeinden der Provinzialverbdnde X. Wie die
batzungsbestimmungen zeigen, treffen auf die Beschwerde-
tuhrenn die Ausfuhrungen des U. v. 31. Oktober 1929 —

Ab 288/29 - (RStBI. 1930 S. 5 Nr. 7) zu. Die Stammein-

schaftder Siande ,Ist deahalb Wle die Einlage von Gesell-
snmiltter? u nSU °ffei-fP Handelsgesellschaft zu behandeln und
n “,1 i~ abzugsfahig. Ein Schuldverhéltnis, wie es ein
Darlehen voraussetzt, besteht auch nach der Satzung der Be-
schwerdefuhrerin selbst zwischen den Standen und der Be-
schwerdefuhrenn nicht. Denn nach § 1 der Satzung sind die
Stande Eigentumer der Beschwerdefuihrerin, kdnnen sich selbst
also nichts schulden. Wo Ite man die Beschwerdefiihrerin als
ein Unternehmen tier emheitHchen Rechtspersdnlichkeit der
EnzelW e ansehen: dannLwirde He dem Unternehmen eines
widmete fv -ntentspech/? ; bei dem das dem_ Betriebe ge-
n i te, Y mul enuebfnfalls uiuht abzugsfahig ist. er

Stand”~d'- dak dle beschwerdefiihrende Bank ,Eigentum der
Stande ist, kann andererseits nicht die von der Beschwerde-

fuhrerin ebenfalls vorgetragene Ansicht begrinden, ein Ein-
heitswert sei fur sie Uberhaupt nicht festzustellen, weil die
Stande als Eigentumer der Bank nach § 2 VStG steuerfrei
D?nnt dle Beschwerdefuhrerin besitzt eigene Rechts-

Selen-

personlichkeit. Den Standen kdnnte sie nur in der Weise
fiuhanrtr disS Betriebe dienende Vermdgen als
ireuhanderm fur die Stande besitzt und verwaltet Es ist

zwar richtig, daR Treuhandvermdgen nach der Rechtsprechung
des Senats steuerlich beim Treugeber, das wéren hier die
kénnen FU 7 alSGn DierarBge Treuhandverhdltnisse

kénnen aber zwischen of enthch-rechtlichen Kdérperschaften, die
Kredit-

a* .9ch steuerfrei sind und offentlich-rechtlichen
iietfen en’ ktle naCh 8 2d VStG, der Vermdgensteuer _unter-
egen, nicht ane?kannt werden. Denn das Wu“?de c?azu fulqren

daB. Me7 ° rS7hrlft, dea § 2d Vgegenst_andslos wirde, Das wider-
spneht dem Zwecke dieser Vorschrift, der nach 8 4 AO.

gebend zu beachten ist.

mafi-

Usancen fur den Handel in amtlich nicht
notierten Werten.

Der Berliner Ausschull fir Geschafte in amtlich nicht
notierten Werten hat in seiner Sitzung vom 28. April
d. J. nachfolgende Usance beschlossen:

.Beim Handel in Papiermark-Obligationen (Auf-
wertungsobligationen) am Berliner Platz hat die
Lieferung mit laufendem Kupon zu erfolgen, sofern
nicht im einzelnen Falle die Mitlieferung friherer
Kupons ausdriicklich vereinbart ist”.

b,i*



