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Der Aktienrechts-Entwurf.
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Kaum ein anderer Stand ist in gleichem Male
an einer guten Ausgestaltung des Aktienrechts
interessiert wie das Bankgewerbe. Es handelt sich
bei der Regelung des Aktienwesens gerade fir den
Bankierstand um lebenswichtige Fragen, da diesen
Stand die engsten Beziehungen mit den Aktien-
unternehmungen verknupfen. Der Bankier ver-
waltet die Guthaben der Gesellschaften, und er hat
andererseits die weit bedeutsamere Aufgabe, fur
ihren Geldbedarf im Kreditwege zu sorgen. Die
Bankkonsortien, die sich fur jedes gréRRere Unter-
nehmen gebildet haben, sind als Emissionshauser
tatig, um die Aktien und Schuldverschreibungen der
ihnen nahestehenden Gesellschaften an das Publi-
kum zu verkaufen. Der Borsenhandel, der sich als-
dann in diesen Werten vollzieht, gehoért zu den
wichtigsten Zweigen des Bankgeschéfts. Schlie3lich
und nicht zum wenigsten ist die Uberwiegende Mehr-
zahl der Bankiers und Bankenleiter in den Ver-
waltungen von Aktienunternehmungen als Aufsichts-
ratsmitglied tatig.

Von welchem dieser verschiedenen Gesichts-
punkte aus man die Fragen des Aktienrechts be-
trachtet, so muBten bei richtiger Wiirdigung aller
Umstande die Interessen der beteiligten Banken und
Bankiers im wesentlichen parallel laufen. Wenn
dennoch mitunter Gegensatze, auch solche grund-
legender Art innerhalb des Bankgewerbes be-
standen haben und noch bestehen, so beruhen sie
nach meiner Ueberzeugung vielfach auf Mil3-
verstandnissen oder auf einer falschen Einschéatzung
der Auswirkungen, die die eine oder andere fur
wunschenswert gehaltene Vorschrift in der Praxis
haben konnte. Soviel ist sicher, daR samtliche
Banken und Bankiers den allergrof3ten W ert auf eine
einwandfreie und tadellose Verwaltung der Aktien-
gesellschaften legen. Dies gilt naturgemafl ganz
besonders von den Bankiers und Bankenvertretern,
die selbst Aufsichtsratsmitglieder anderer Gesell-
schaften sind. Ilhre Tatigkeit beschrankt sich
keineswegs auf die Zubringung von Geschéften, wie
gelegentlich aus einer miRdeuteten Ausfihrung in

Bilanzgrundsatze und Steuerpflicht beim Tausch und bei Um-
wandlung von Unternehmungen.
VonDr.FritzHauB mann, Rechtsanwalt am Kammer-
gericht.

Die Girosammelverwahrung von Inhaberteilschuldverschrei-
bungen und von Orderpapieren. (SchluB.)
Von Rechtsanwalt Dr. Georg Opitz, Berlin.

Gerichtliche Entscheidungen.

Biucherbesprechung.

einer Generalversammlung geschlossen worden ist;
sie sind vielmehr das geborene Kontrollorgan fur
die Kreditgewahrung, sie sind ferner die vor-
bereitende Instanz fiur die Ausgabe neuer Aktien
und Schuldverschreibungen, sie sind meistens ver-
traute Berater der Vorstdnde und vielfach sogar,
kraft ihrer maRgeblichen Stellung als Aufsichtsrats-
vorsitzender oder AusschulRmitglied, zur unmittel-
baren Anteilnahme an den wichtigeren Ent-
scheidungen berufen.

Wenn man, von solchen Gesichtspunkten
gehend, an den vom Reichsjustizministerium vor-
gelegten Entwurf eines neuen Aktiengesetzes her-
antritt, so wird man den grundlegenden ldeen, die
an die Spitze der Begriundung gestellt sind, volle
Anerkennung gewé&hren missen. Es ist richtig, dal
sich im Laufe der Jahrzehnte eine Wandlung
in der Gestaltung der Aktienunter-
nehmungen und insbesondere in der Verflech-
tung der gegenseitigen Beziehungen zwischen
solchen Unternehmungen vollzogen hat. Es ist aber
auch richtig, dall das allgemein als vortrefflich
anerkannte geltende Handelsgesetz-
buch sich dieser Wandlung hat an-
passen kodnnen, wozu die Rechtsprechung auf
vielen Gebieten in vorbildlicher Weise — erinnernd
an die Fortbildung des altrémischen Rechtes —
beigetragen hat. Es ist ferner mit Recht betont,
da die Interessen des Unternehmens
ebenso schutzbediurftig sind wie das
individuelle Interesse des einzelnen
Aktionéars. W eiter: ,Das Gedeihen eines
Unternehmens héangt in hohem MalRe davon ab,

aus-

daR den Ileitenden Persdnlichkeiten
schnelles Entschliefen und rasches
Handeln erméglicht wird. Eine zu
starke Beengung der in der Ver-
waltung tatigen Kréafte, insbesondere
auf dem Gebiete der Finanzierung,
wirde den Interessen des Unter-
nehmens und damit der Aktionare
und der Allgemeinheit zuwider-
laufe n.”

Mit solchen Grundideen wird sich jeder restlos
einverstanden erklaren kénnen. Es bleibt zu unter-
suchen, inwieweit der vorliegende Entwurf seinen
eigenen Grundsatzen gerecht wird.



Der Entwurf enthalt eine tiefgreifende
UmGestaltung des gesamten Aktienrechts.
Dies zeigt sich schon &uBerlich dadurch, dal vor-
geschlagen wird, die bisherigen Abschnitte ,Aktien-
gesellschaft” und .Kommanditgesellschaft auf
Aktien aus dem Handelsgesetzbuch auszuscheiden
und ein besonderes Gesetz hierfir zu schaffen.
Wesentlicher ist, daR auch der Inhalt des Entwurfs
auBBerordentlich weitgehende Aenderungen zeigt.
Die Reformfreudigkeit des Ministe-

ist dadurch Gekennzeichnet, daB von den
260 Paragraphen des Entwurfs mehr als 100 vdllig
neu sind, wahrend sehr viele sonstige Bestimmungen
eine mehr oder minder betrachtliche Aenderung er-
fahren haben. Es wird der Versuch unternommen,
eine Fille von Fragen, die sich im Laufe der Zeit er-
geben haben, auf gesetzgeberischem Wege zu lésen.
Hierunter befinden sich auch manche Gebiete, die
noch im Flul3 sind und bei denen deshalb eine Rege-
hmg besser der Zukunft Vorbehalten bleiben sollte.
Dieses Bestreben zur Regelung aller maoglichen
Probleme hat dazu gefuhrt, zahlreiche neue Begriffe

in das Gesetz einzufigen und hierfir Begriffs-
estimmungen, sogenannte Legaldefinitionen, zu
schatten. Kannte das bisherige Recht nur einige

Arten von Aktien — Inhaberaktien und Namens-
aktien sowie ,mehrere Gattungen von Aktien mit
verschiedener Berechtigung“ (in der Praxis als
und Vorzugsaktien unterschieden) —, so ent-

halt der Entwurf u. a. folgende neue Begriffs-
bestimmungen: _Vorratsaktien, gebundene Aktien,
Stimmrechtsaktien Vorzugsaktien ohne Stimmrecht,
Bezugsaktien. Wir finden ferner in dem Ent-
wirfe Begriffsbestimmungen  fir Wandelschuld-
verschreibungen und Gewinnschuldverschreibungen;
wir finden weiter den im bisherigen Rechte
nicht erwdhnten Typus Genuf3scheine, der
aIIerdings nicht definiert wird. Es wird auch
unternommen, die ,Tochtergesellschaft"

begrlffllch zu erfassen und sie von der ,Konzern-
gesellschaft zu unterscheiden. Wir werden bei der
Einzelbetrachtung sehen, inwieweit diese Begriffs-
bestunmungen als geglickt anzusehen sind. Schon
j er darauf hingewiesen werden, dalR ver-
schiedene der neuen Definitionen fir die Auslegung
einen weiten Spielraum lassen und deshalb bei der

un®  ZU fihren

dirften Aro”fen Schwierigkeiten

Dieser Weitmaschigkeit von Begriffsbestim-
mungen steht auf der anderen Seite das Bestreben
gegenuber, die Regelung mancher Gebiete bis in die
kleinsten Einzelheiten auf gesetzlichem Wege zu be-
wirken. Etliche Vorschriften des Entwurfs gehen
darin so weit, daB sie an die Kasuistik des alten
preuBBischen Landrechts erinnern. Begnugt sich das
bisherige Handelsrecht damit, in groRzigiger — ge-
legentlich vielleicht allzu groRzligiger — Weise die
rechtlichen Grundlinien zu umschreiben, so verfallt
der Entwurf in das entgegengesetzte Extrem, indem
er moglichst fur jeden vorkommenden Fall eine
bindende Rechtsvorschrift schaffen modchte. Durch
die zahllosen Anforderungen, die sich hieraus — ins-
besondere fiir die Verwaltungsorgane — ergeben und
die sich m der Praxis vielfach als unerfullbar heraus-
stellen miuissen, wird ein Moment der Unsicherheit
m die Verwaltungen hereingetragen, dafl den Unter-
nehmungen hé&ufig eher schadlich als nitzlich sein
wird. Es ist weiter zu beflirchten, dal eine Reihe

von Vorschlagen des Entwurfs, wenn sie zum Gesetz
erhoben werden sollten, geradezu eine Lahmlegung
der Gesellschaften, namentlich nach der Richtung
ihrer finanziellen Beweglichkeit, bewirken kdnnen
Dies gilt insbesondere von der geplanten erheblichen
Ausdehnung der zwingenden Dreiviertelmehrheit
wovon unten noch im einzelnen die Rede sein wird.

Die vorstehenden Bedenken gegeniiber gewissen
allgemeinen Richtlinien des Gesetzentwurfs dirfen
nicht etwa zu der Ansicht verleiten, dall ich der Vor-
lage im ganzen ablehnend gegeniberstehe. Ich
mochte vielmehr ausdriicklich hervorheben, daR die
geleistete Arbeit viele mir gut und nutzlich er-

scheinende Vorschriften hervorgebracht hat. Die
S0 wie sie

Licht- und Schattenseiten des Entwurfs,
sich mir darstellen, werden im einzelnen hervor-
treten, wenn wir nunmehr die wesentlichen Neue-

in den verschiedenen Abschnitten des

rungen, die
einer Betrachtung unter-

Entwurfs enthalten sind,

1. Grindung,
§ 3.
Auch in Zukunft soll die Aktiengesellschaft
em festes Grundkapital haben. Der Mindest-
betrag dieses Grundkapitals wird auf 50000 RM

testgesetzt. Das Grundkapital ist zerlegt in Aktien
deren geringster Betrag auf 100 RM beziffert ist.
Die noch aus der Inflationszeit verbliebenen Aktien
u ..fr6”1 Mindestnennbetrage von 20 RM sollen
allmahlich verschwinden; es besteht die Absicht, sie
rm u-ieme weitera Ergdnzung der Verordnung Uuber

° 2M-nj-en aus dem Verkehr zu ziehen.
i . dieser Regelung wird man sich ausnahms-

los einverstanden erklaren koénnen. Das Bank-
gewerbe hat von jeher die Aktien im Nennbetrdge
von weniger als 100 RM als eine arge Belastigung
empfunden, da hierdurch die bankmaRige ulnd-
habung des Wertpapierverkehrs erheblich erschwert
wurde. Wichtiger als dieser mehr technische Um-
stand ist die Aufrechterhaltung des Grundsatzes, dalR
die einzelnen Aktien wie das gesamte Grundkapital
ziffernm&Rig bestimmt sein missen. Die Einfuhrung
der nennwertlosen Aktien (Quoten-
akt!'en) wirde der deutschen Auffassung vom
Wesen des Aktieninstituts nicht entsprochen haben.
Das gleiche gilt von der sogenannten Unterpari-
emission, die nach wie vor untersagt ist.

begriBen ist auch, daR es bei der baren
E *O zahlung des bei der Grindung oder Kapital-
erhonung zunéchst eingeforderten Betrages ver-
bleiben soll. Dagegen hat der Entwurf die Be-
stimmung gestrichen, dal der eingezahlte Betrag im
Besitze des Vorstandes sein miisse; es soll genigen

wenn der Betrag zur Verflgung des Vorstandes
steht, womit dem Bedirfnis der Rechtssicherheit
entsprochen ist. Eine Neuerung liegt darin, dal in
Zukunft sowohl bei der Grindung wie bei der
Kapitalerhhung ein gerichtliches vVor-

stattfinden soll. In der

prufungs verfahren
Praxis wmd meist schon entsprechend verfahren.

Neu ist ferner, dall das Gericht den gestellten Ein-
tragungsantrag ablehnen kann, wenn die vorherige
Prifung durch Revisoren (jetzt Prifer genannt) zu
Beanstandungen gefuhrt hat. Erw&ahnt sei schlie3-
lieh, daR der Entwurf die bisherigen sehr umfang-
reichen Vorschriften iber die Stufengrindung
(Simultangrindung) gestrichen hat, da eine Grim
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ding fast niemals in dieser Form vorgenommen
worden ist und ein Bedurfnis fur die fragliche Be-
stimmung somit nicht besteht.

2, Die Rechtsverhéaltnisse der Gesellschaft und der
Gesellschafter

bleiben im wesentlichen unverandert. Eine Er-
leichterung erfahrt die Einziehung von
Aktien. Hierfir sind zwar im allgemeinen die

fur die Herabsetzung des Grundkapitals maRgeben-
den Vorschriften zu befolgen. Dies gilt nach bis-
herigem Rechte nicht, wenn die Aktien aus dem
nach der jahrlichen Bilanz verfigbaren Gewinn ein-
gezogen werden. Jetzt soll das gleiche der Fall sein,
wenn die Aktien der Gesellschaft unentgeltlich zur
Verfigung gestellt werden oder die Einziehung zu
Lasten eines Reservekontos erfolgt. Vorstehende
Vorschrift ist wichtig, weil der Entwurf an einigen
Stellen unter gewissen Voraussetzungen die Ein-
ziehung von Stimmrechtsaktien erleichtern mochte.

Aufrechterhalten ist die Bestimmung, daBR eine
Aktiengesellschaft eigene Aktien im regel-
méaRigen Geschéaftsbetriebe weder erwerben noch
als Pfand nehmen soll. Es ist aber eine gewisse
Ausdehnung dieser Vorschrift vorgesehen. Auch
eine s,fochtergesellschaft® soll  weder
Aktien der Muttergesellschaft zeichnen noch deren
Aktien erwerben oder als Pfand nehmen. Als
.Tochtergesellschaft* wird eine Gesellschaft be-
zeichnet, auf die eine andere Aktiengesellschaft ,auf
Grund von Beteiligungen oder in sonstiger Weise un-
mittelbar oder mittelbar beherrschenden EinfluR aus-
Ubt oder auszutiben in der Lage ist“ (8 56 Abs. 3).

Es sei hier darauf hingewiesen, dalR die Tochter-
gesellschaft noch an anderen Stellen des Entwurfs
eine wichtige Rolle spielt. Jeder Aktionéar soll das
Recht haben, sich in den Generalversammlungen
auch uUber die Beziehungen zu einer Tochtergesell-
schaft zu unterrichten (§8 86 Abs. 1). Im Geschafts-
bericht soll Uber die Beziehungen zu einer Tochter-
gesellschaft berichtet werden. Die Forderungen an
Tochtergesellschaften und die Verbindlichkeiten
gegenuber Tochtergesellschaften sind in der Bilanz
gesondert auszuweisen (8 110 Abs. 3 Satz 2, § 113
Abs. 2 IV 8, Abs. 2 IV 5).

Angesichts dieser sehr einschneidenden Vor-
schriften ist es notwendig, zu untersuchen, ob die
Begriffsbestimmung der Tochtergesellschaft zu prak-
tisch brauchbaren Ergebnissen fihrt. Die Frage ist
zu verneinen. Nach dem Entwirfe soll es lediglich
auf den beherrschenden EinfluBR ankommen, gleich-
viel, ob er unmittelbar oder mittelbar ausgetbt wird,
gleichviel, ob eine Beteiligung besteht oder nicht.
Alsdann aber gerdt man ins Uferlose. Eine kraft-
volle Persdnlichkeit wird in der Lage sein, be-
herrschenden EinfluR auszuiiben, auch wenn sie
sich nicht auf Kapitalmacht stiutzen kann. Auf
solche Weise beherrschte Hugo Stinnes zahl-
reiche Unternehmungen, bei denen er nicht oder nur
geringfligig beteiligt war. Es kann aber unmdglich
gesagt werden, dal alle diese von ihm beherrschten
Gesellschaften im Verhaltnis von Mutter- und
Tochtergesellschaft gestanden hétten. Sieht man
sich die neuere Entwicklung an, so kommt man bei
der Begriffsbestimmung des Entwurfs zu den merk-
wirdigsten Folgerungen. Sind vielleicht die Ver-
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einigten Stahlwerke, das gréRte deutsche Unter-
nehmen der Eisen- und Kohlenindustrie, eine
Tochtergesellschaft der Gelsenkirchener Rergwerks-
Aktien-Gesellschaft, weil dieses weit kleinere
Unternehmen vielleicht unmittelbar oder mittelbar
einen beherrschenden EinfluB ausiben kann? Die
Frage stellen, heil3t, sie verneinen. Sie zeigt aber,
dalR die Begriffsbestimmung des Entwurfs Zweifeln
Tor und Tur 6ffnet. Mit Recht sagt die Begrindung,
dall die Entwicklung des Verhaltnisses zwischen
Mutter- und Tochtergesellschaft noch nicht abge-
schlossen sei. Dies gilt aber auch von dem B e -
griff der Tochtergesellschaft selbst.
Es wéare m. E. richtiger, die Bestimmungen Uber die
Tochtergesellschaft génzlich aus dem Entwirfe zu
entfernen und die Entscheidung in streitigen Féllen
der gerichtlichen Praxis zu Uberlassen. Besondere
Bedenken bestehen aber gegen die oben erwdahnte
Vorschrift, wonach die Tochtergesellschaft Aktien
der Muttergesellschaft nicht zeichnen oder erwerben

soll. Es ist bekannt, dalR in sehr vielen Fallen be-
freundete Gesellschaften, auf die die Begriffs-
bestimmung Tochtergesellschaft passen kdnnte,

Aktien von ihnen nahestehenden Gesellschaften, die

alsdann als Muttergesellschaft anzusehen wéren,
bereits in ihrem Besitze haben. An diesem Zustande
wirde das beabsichtigte Verbot nichts &ndern

kénnen; und auch sonst wirde es sich als ein Schlag
ins Wasser erweisen, da der beabsichtigte Zweck,
einen mittelbaren EinfluR der Gesellschaft auf
eigene Aktien zu verhindern, sich doch nicht er-
reichen laRt. Uebrigens wére es, zumal in kritischen
Zeiten, nicht zu billigen, wenn man den groReren
Unternehmungen verwehren wollte, das an den
Boérsen auf den Markt geworfene Aktienmaterial
durch nahestehende Gesellschaften aufzunehmen,
Soll z. B. die La4nderbank nicht mehr berechtigt sein,
den Kurs der Farbenaktien zu regeln?

Die Einwendungen gegen den Begriff der
Tochtergesellschaft und die auf sie beziglichen
Vorschriften werden dadurch verstarkt, daR der
Entwurf weiterhin den Versuch unternimmt, auch
eine Begriffsbestimmung fir ,Konzerngesell-
schaften" zu treffen (§ 116 Nr. 2). Es sollen dies
Gesellschaften sein, deren Verhaltnisse durch die
Beziehungen zu einem oder mehreren anderen
Unternehmen maRgebend beeinfluBt werden. Fur
derartige Gesellschaften soll die Reichsregierung er-
machtigt sein, Vorschriften Uber die Aufstellung des
eigenen und uber die Aufstellung eines gemein-
schaftlichen Jahresabschlusses zu erlassen; auller-
dem ist Uber sie im Geschéaftsberichte zu berichten
(8 110 Abs. 3). Der feine begriffiche Unterschied
zwischen maRRgebender Beeinflussung (Konzern-

gesellschaft) und beherrschendem Einflu
(Tochtergeselischaft) ist fur die Praxis schlechter-
dings unertraglich. Abgesehen hiervon gilt auch

von dem Begriff ,maRgeblicher EinfluR“ das gleiche,
was Uber den ,beherrschenden EinfluR*“ gesagt
wurde. Mit solchen unbestimmten Merkmalen laRit
sich nichts anfangen. Bei den sehr nahen Be-
ziehungen, die vielfach zwischen GroRbanken und
industriellen Unternehmungen bestehen, wére es
durchaus denkbar, eine ganze Reihe solcher indu-
strieller Gesellschaften wegen eines angenommenen
maRgeblichen Einflusses der betreffenden Bank als
deren Konzerngesellschaft — oder bei beherrschen-
dem EinflulR sogar als Tochtergesellschaft — zu be-
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zeichnen, wahrend nach der im Geschéaftsleben
herrschenden Auffassung hiervon keine Rede sein
kann,

3. Vorstand und Aulsichtsrat.

Mit Recht halt der Entwurf an dem seit alters
bestehenden Zustande einer Trennung zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat fest. Das auslandische
Board-System ist damit abgelehnt. Im einzelnen
aber enthalt der Entwurf eine Menge neuer Vor-
schriften, die darauf hinauslaufen, die Verantwortung
der beiden Gesellschaftsorgane erheblich zu ver-
scharfen, Teilweise sind diese Bestimmungen zu
begrufRen, teilweise schieBen sie m, E. Uber das Ziel
hinaus. Es ist hier notwendig, eine allgemeine Be-
trachtung einzuschalten. Die Begrindung weist an
verschiedenen Stellen darauf hin, dal der im vorigen
Jahre erfolgte Zusammenbruch der Frankfurter
Versicherungs - Gesellschaft fiir die Ausgestaltung
des Gesetzgebungswerkes bestimmend gewesen ist.
So selbstverstandlich es nun sein muf3, daR die in
einem solchen Falle gesammelten Erfahrungen bei

der Reform des Aktienrechts Berucksichtigung
finden, so mu3 man sich doch davor hiiten, die in
dem einen oder anderen Einzelfalle begangenen

Fehlgriffe zu einem Fundament fur gesetzgeberische
Tatigkeit zu erheben. Auch in der Vergangenheit
haben sich schwere wirtschaftliche Katastrophen
ereignet, und trotzdem hat sich ergeben, dal ohne
Aenderung des Gesetzes eine ordnungsméaRige und
gedeihliche Entwicklung der Aktienunternehmungen
durch lange Jahre sich vollziehen konnte. Es sei
hierbei besonders an die groRen Zusammenbriche
um die Wende des Jahrhunderts erinnert. Aus
diesem Grunde werden die einzelnen Vorschlage
des Entwurfs, die sich auf die erweiterten Pflichten

des Vorstandes und Aufsichtsrats beziehen, einer
besonders sorgféltigen Nachprifung unterzogen
werden miussen. Es ware wunbillig, An-
forderungen zu stellen, von denen
mit Sicherheit anzunehmen ist, dal
sie in der Praxis nicht erfiullt werden
kdnnen, und die sich sonach nur als
Fallstricke erweisen wirden, sofern
die Gesellschaft durch Unglucksfalle in irgend-

welche Schwierigkeiten gerat.

In Abweichung von dem bisherigen Rechte legt
der Entwurf dem Vorstande auf, dem Aufsichtsrat
in regelmafigen, mindestens vierteljadhrlichen
Zwischenrdumen sowie bei wichtigem AnlaR uber
den Gang der Geschéafte und die Lage des Unter-
nehmens miuindlich oder schriftlich zu berichten. Die
vierteljahrliche Berichterstattung ist sicherlich
winschenswert; dagegen ist der Ausdruck
Jwichtiger AnlaR” als zu unbestimmt zu bezeichnen.

Wahrend bisher fur den Aufsichtsrat die Be-
stimmung gilt, dall er die Geschéaftsfiuhrung in allen
Zweigen der Verwaltung zu Uberwachen und sich zu
dem Zwecke vom Gange der Angelegenheiten der
Gesellschaft zu unterrichten hat, hei3t es in Zukunft
nur: ,Der Aufsichtsrat hat die Geschéaftsfiuhrung zu
iberwachen“. Hierin liegt eine beabsichtigte und
zu begruRende Einschrankung der dem Aufsichtsrat
obliegenden Verpflichtungen. Wenn es aber weiter
heiRt, dal nicht nur der Aufsichtsrat als solcher,
sondern auch jedes Mitglied des Aufsichts-
rats befugt sein soll, vom Vorstande jederzeit einen
Bericht Uber die Angelegenheiten der Gesellschaft

Der Aktienrechts-Entwurf.

zu verlangen (8 79 Abs. 2), so sieht dieses dem
einzelnen Mitgiiede gegebene Recht einem Danaer-
Geschenk &hnlich. Die Begrindung bemerkt denn
auch, dall hierdurch dem einzelnen Mitgiiede die
Mdoglichkeit genommen werden solle, sich kunftig
mit Unkenntnis zu entschuldigen, falls sich heraus-

stellt, daB bei der Gesellschaft etwas nicht in Ord-
nung gewesen ist. Jeder Praktiker weiR aber, dal
das einzelne Aufsichtsratsmitglied in 99 von

100 Féallen beim besten Willen nicht in der Lage sein
wird, von der Befugnis zur Einforderung eines
Berichtes Gebrauch zu machen. Das gleiche gilt
von der neuen Bestimmung des § 77, dalR jedes Auf-
sichtsratsmitglied berechtigt ist, unter Angabe des
Zwecks und der Grinde eine unverzigliche Ein-
berufung des Aufsichtsrats zu verlangen.

W eiter soll der Aufsichtsrat zukinftig in seinen
Bemerkungen zum Geschéftsbericht des Vorstandes
mitteilen, in welchen Zeitabschnitten,
in welcher Art und in welchem sach-
lichen Umfange die Priafung der Ge-
schaftsfuhrung wadhrend des Ge-
schéaftsjahres erfolgt ist und ob diese
Priafung nach ihrem abschlieBenden Ergebnis zu Be-
anstandungen Anlall gegeben hat oder nicht. Hier
wird gleichfalls Unerflullbares verlangt. Wie liegen
denn die Dinge in der Praxis? Der Aufsichtsrat in
seiner Gesamtheit, der bei groBen Gesellschaften
aus etlichen Dutzenden Mitgliedern besteht, mul
sich regelméaRig darauf beschrédnken, die mindlichen
und schriftichen Berichte des Vorstandes entgegen-
zunehmen. Eine umfangreichere Té&tigkeit liegt den
Ausschissen ob. Die hauptsachliche dem Aufsichts-
ratsorgan zugewiesene Tatigkeit wird aber in der
Mehrzahl der Fé&lle von dem Vorsitzenden — und
gelegentlich noch von dem einen oder anderen Mit-
gilede — geleistet. Diese Tatigkeit ist, wie der
Kenner der Verhaltnisse wei3, meistens auller-
gewdhnlich umfangreich. Sie besteht in einem
dauernden schriftichen und mindlichen Gedanken-
austausch zwischen dem Vorsitzenden und dem Vor-
stande, der vielfach weit Uber die Kontrolltatigkeit

hinausgeht und zu einer gemeinschaftlichen Be-
ratung der fur das Unternehmen in Betracht
kommenden wichtigen Fragen fiuhrt. Es besteht

aber gar keine Moglichkeit, Uber die Art und den
Umfang dieser Tatigkeit, die doch dem gesamten
Aufsichtsrat zugute kommt, im AnschluBR an den
Geschaftsbericht Mitteilungen zu machen. Nicht
minder undenkbar ist es, von jeder etwaigen Be-
anstandung, die sich bei der prifenden Tatigkeit des
Aufsichtsrats (oder gar des Vorsitzenden allein?)
ergeben haben sollte, der Oeffentlichkeit Kenntnis
zu geben. Ein Vorstand, dem derartiges bescheinigt
wirde, wére jeder Autoritdt beraubt und mulRte
sofort seinen Abschied nehmen.

Einen scharfen Eingriff in die Beziehungen
zwischen Vorstand und Aufsichtsrat enth&lt der
Vorschlag des Entwurfs, dalR Mitgliedern des Vor-
stands und Aufsichtsrats Darlehen nur mit aus-
dricklicher Genehmigung des Aufsichtsrats gewé&hrt
werden durfen. Dies soll sich auch auf Vorschisse
von Vergitungen erstrecken. Der Aufsichtsrat soll
in dem die Genehmigung erteilenden Beschliisse Be-
stimmungen Uber Verzinsung und Ruckzahlung des
entliehenen oder vorgeschossenen Betrages treffen.
Fiar Darlehen, die ohne die vorstehende Genehmi-
gung erteilt sind, haften sowohl der Vorstand wie
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auch die Mitglieder des Aufsichtsrats, soweit sie von
dem Vorfall Kenntnis hatten. Wir haben es hier
sicherlich mit einer Auswirkung des Zusammen-
bruchs der Frankfurter Versicherungs-Gesellschaft
zu tun. Es ist auch nicht zu leugnen, dall die neue
Vorschrift im ersten Augenblick bestechend wirkt.
Trotzdem lassen sich ernste Zweifel nicht unter-
dricken. Umgehungen werden nicht schwierig sein.
Gerade machtige Verwaltungsmitglieder verstehen
es mitunter, ihre persdnlichen Interessen in aus-
landischen Gesellschaften unterzubringen, die als-
dann die Darlehen entnehmen konnten, deren
direkte Beanspruchung untersagt ware. Es ist aber
weiterhin schwer denkbar, dal der gesamte Auf-
sichtsrat mit derartig vertraulichen Angelegenheiten,
wie Darlehnsgewdhrungen an Vorstandsmitglieder,
befalRt wird. Zum mindesten mif3te es also gestattet
sein, dalR ein engerer Ausschull die Genehmigung er-
teilt und daR hierdurch der gesamte Aufsichtsrat ge-
deckt wird. Sodann besteht ein Unterschied
zwischen ungesicherten Darlehen und solchen, die
gegen eine vollkommen ausreichende Deckung ge-
geben werden. Sicherlich aber ist die Vorschrift fur
Banken nicht geeignet, da in deren Aufsichtsrat sich
stets Personen befinden werden, die als Inhaber von
Handelsfirmen oder Gesellschaften Kredite in An-
spruch nehmen, und da gerade ihre Wahl in den
Aufsichtsrat eben wegen dieser geschéftlichen Be-
ziehungen, die keinesfalls der Kontrolle durch den
Aufsichtsrat unterworfen werden dirfen, erfolgt ist.

Nicht minder wichtig sind die Bedenken, die
sich gegen eine weitere Neuerung des Entwurfs
richten: ,Wer zwecks Erreichung ge-

sellschaftsfremder Sondervorteile
fur sich oder einen Dritten unter Benutzung seines
Einflusses als Aktionar ein Mitglied des Vorstandes
oder des Aufsichtsrats zu einem vorsatzlichen Han-
deln zum Schaden der Gesellschaft bestimmt, haftet
mit dem Mitgliede des Vorstandes oder des Auf-
sichtsrats der Gesellschaft als Gesamtschuldner fur
den daraus entstehenden Schaden“ (8 84 Abs. 1)
W ir haben es hier mit einer abgeschwachten Form

der sogenannten Generalklausel zu tun, die die
Aktienrechtskommission in  Vorschlag gebracht
hatte. Dieser Klausel begegnet man noch an

anderer Stelle. Ein Beschlu3 der Generalversamm-
lung soll ndmlich auch dann anfechtbar sein, wenn
der BeschluR auf einer Stimmrechtsausibung beruht,
durch die der Aktionéar gesellschaftsfremde Sonder-
vorteile fir sich oder einen Dritten verfolgt (8 136
Abs. 1). Es ist hier nicht der Ort, die Vorteile und
Nachteile der Generalklausel darzulegen oder die
vielumstrittene Deutung der Worte ,gesellschafts-
fremder Sondervorteil* zu erdrtern. Ich mul3 mich
vielmehr darauf beschrdnken, meiner Auffassung
dahin Ausdruck zu geben, dalR es der Neueinfihrung
der oben erwahnten Vorschriften nicht bedarf, weil
die Bestimmungen des geltenden Rechts Uber vor-
séatzliche Schadenszufigung in der Auslegung, die
sie vom Reichsgericht erfahren haben, vollkommen
ausreichend sind und weil durch die Einfihrung eines
neuartigen vieldeutigen Begriffs eine weitgehende
Unsicherheit in die praktische Handhabung hinein-
getragen wirde.

die fur die
Haftungsanspriichen gegen
Aufsichtsratsmitglieder vor-

Die verschiedenen Erleichterungen,
Geltendmachung von
Vorstands- und
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geschlagen werden (88 132— 134)
berechtigten Anforderungen,
Wahrend so auf der einen Seite die Pflichten
der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder eine Ver-
scharfung erfahren, wird auf der anderen Seite eine
Entlastung geplant, und zwar in Gestalt einer
PflichtprifungdesJdahresabschlusses
(88 118ff.). Allerdings soll der Teil des Gesetzes,
der sich hierauf bezieht, erst in einem spéter von
der Reichsregierung zu bestimmenden Zeitpunkte
in Kraft treten, da zunéchst die notwendigen Vor-
aussetzungen geschaffen werden sollen, damit eine
genugende Zahl fachmaRig vorgebildeter Buch-
priufer zur Verfigung steht. Die Begrindung rechnet
damit, dal sich diese Voraussetzungen in verhdaltnis-
maRig kurzer Frist verwirklichen werden, was
zweifelhaft sein durfte. Es ist aber zu beachten,
dall sich die bei sehr vielen Gesellschaften bereits
bestehende Gepflogenheit, die Jahresabschlusse
durch eine der bewdahrten Treuhandgesellschaften
prufen zu lassen, als segensreich erwiesen hat. Be-
sonders die gréReren Banken legen seit Jahrzehnten
hohen Wert darauf, dall derartige Priufungen in mdg-
lichst weitem Umfange erfolgen, und sie haben zu
diesem Zwecke besondere unabhé&angigeTreu-
handgesellschaften ins Leben gerufen.
In dem Entwirfe findet sich nun die Vorschrift,
dalR Treuhandgesellschaften von der Prifung aus-
geschlossen sein sollen, auf deren Geschéaftsfihrung
Mitglieder des Vorstandes oder des Aufsichtsrats
der zu priufenden Gesellschaft malRgebenden Einflul
austben oder auszulben in der Lage sind (8 120
Abs. 2). Hieraus kdnnen sich Schwierigkeiten er-
geben; denn wenngleich die fraglichen Treuhand-
gesellschaften auf ihrem Geschéaftsgebiete vdllig
unabhéangig sind, so bestehen doch meist zwischen
ihnen und den betreffenden Banken kapitalméafRige
und persdnliche Beziehungen, so dalR mit einem
Schein von Berechtigung behauptet werden kdnnte,
dalR hier die Madglichkeit der Ausibung mal-
gebenden Einflusses vorliegt. Es kann aber keiner
Bank zugemutet werden, zur Priafung der ihr nahe-
stehenden Gesellschaften eine andere als die ihr
selbst befreundete Treuhandgesellschaft heranzu-
ziehen. Weiter erhebt sich die Frage, ob es richtig
und durchfuhrbar ist, die Prufung durch Bilanz-
priufer fur alle Gesellschaften ohne Unterschied des
GroRenverhdaltnisses zwangsweise vorzuschreiben.
Es ist anzunehmen, daR die Erfahrungen, die bei
der Frankfurter Versicherungs-Gesellschaft gemacht
worden sind, auch hier eine Rolle gespielt haben;
indessen ist gerade dieser Fall insofern wenig
beweiskraftig, als die Versicherungsgesellschaften
durch ein besonderes Aufsichtsgesetz sogar einer
Behodrde unterstellt sind, die in dem fraglichen
Falle versagt hat. Der Hinweis auf die — Ubrigens
sehr bewahrten — chartered accountants ist eben-
falls nicht durchschlagend. Denn diese Einrichtung
hat bekanntlich nicht verhindert, dall gerade im
Laufe des letzten Jahres in den gelobten Landern,
in denen diese chartered accountants tatig sind, die
schwersten Zusammenbriche sich ereignet haben.
Ueber die Bestellung des Aufsichts-
rats ist nachzutragen, dal in Abanderung des bis-
herigen Rechtszustandes die Méglichkeit vorgesehen
ist, im Gesellschaftsvertrage einer Minderheit von
Aktiondren das Recht auf Entsendung von Mit-
gliedern in den Aufsichtsrat einzurdumen (8 74

entsprechen den
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Abs. 1u.5). Dies durfte sich namentlich fir gemischt-
wirtschaftliche und &hnliche Unternehmungen, bei
denen sich mehrere Gruppen in die Herrschaft eines
Unternehmens teilen, als zweckm&Rig erweisen.
Bisher war es nicht maoglich, Abreden uber eine
paritdtische oder anderweite prozentuale Besetzung
des Aufsichtsrats mit verbindlicher Kraft fir die
Gesellschaft zu treffen. Dagegen ist es vom
Ministerium mit Recht abgelehnt worden, einer
Minderheit das Recht zur Entsendung von Aufsichts-
ratsmitgliedern zu gewdahren, wenn dies im
Gesellschaftsvertrage nicht vorge-
sehenist. Es ware ein fir das deutsche Aktien-
wesen unertraglicher Zustand, wenn man ihm das
Verhéltnis-Wahlrecht mit allgemeiner G tltigkeit auf-
zwingen wollte.

Zu begruBen ist ferner die geplante Aufhebung
der Bestimmung, daR Vorstandsmitglieder erst nach
ihrer Entlastung in den Aufsichtsrat gewdahlt werden
durfen. Eine Ilastige Fessel, die niemand Nutzen
brachte, wird hiermit aus der Welt geschafft.

Erwéhnt sei schlie3lich, da die Abberufung
von Aufsichtsratsmitgliedern kinftig
nicht der Dreiviertelmehrheit bedarf. Diese Rege-
lung steht im Gegensatz zu dem sonst in dem Ent-
wirfe vorwaltenden Bestreben, die Falle, in denen
Dreiviertelmehrheit notwendig sein soll, zu ver-
mehren. Auch nach bisherigem Rechte war es
maoglich, durch die Satzung den Widerruf durch ein-
fache Mehrheit vorzusehen. In Zukunft wird um-
gekehrt in der Satzung eine hdhere als die einfache
Mehrheit gefordert werden kdnnen.

4. Generalversammlung und Stimmrecht,

Man hat in diesen Tagen vielfach gelesen, dal
der Entwurf des Aktienrechtes einen Kompromif3-
Charakter zeige; daR er mit der einen Hand nehme,

was er mit der anderen gebe; dalR manche Be-
stimmungen einer Echternacher Springprozession
ahnlich sadhen. Das soll namentlich auch bei der

sogenannten Herrschafts-
aktien der Fall sein. Der Eindruck, den ich von
dem Inhalte des Entwurfs empfangen habe, ist ein
ganz anderer. Zwar sind in der Begriundung —
was selbstverstandlich ist — UUberall die Grinde
und Gegengriinde gegeneinander abgewogen, aber
das Ministerium ist doch auf vielen Gebieten, und
so besonders auf dem des Stimmrechts, dazu ge-
kommen, sich eine Art von System zurechtzulegen.
Die Durchfuhrung dieses Systems wird dann in
maoglichst lickenloser Form zu verwirklichen gesucht.
Und wenn ein Einwand berechtigt erscheint, so

Behandlung der

geht er dahin, dal zuviel Systematik ge-
trieben und hierdurch die praktische Anwendung
des Gesetzes erschwert, wenn nicht unmadglich

gemacht wird.

In der Frage des Stimmrechts ist das System
gegen die Herrschaftsaktien gerichtet. Allerdings
verkennt der Entwurf nicht, daR die vdllige Be-
seitigung der erhdéhten Stimmenmacht verhédngnisvoll
sein wirde. Wenn die Begrindung — mit vollem
Recht — auf die noch immer bestehende, in Zukunft
vielleicht noch schéarfer als bisher hervortretende
Gefahr der &uRBeren Ueberfremdung hinweist, so
trifft sie hiermit nur einen Teil des Problems.
Wichtiger noch ist der Schutz des Unternehmens
gegen das Eindringen von Wettbewerbern, Grol3-
spekulanten oder sonstigen unliebsamen Elementen.

Der Aktienrechts-Entwurf.

Aber von welchem Gesichtspunkte man auch aus-
gehen madge: sicher ist, dalR der Entwurf das Herr-

schaftsstimmrecht nur noch in zweifacher Gestalt
zulassen will:

1 in der Form der nicht voll einge-

zahlten Aktien, was bei einer Ein-

zahlung von 25pCt., vom etwaigen Aufgeld
abgesehen, ein einfaches Stimmrecht bedeutet,

2. in der Form der ,Stimmrechts-

aktien®“, worunter eine eigens geschaffene
Gattung von Aktien verstanden wird, der in
der Satzung ein hdheres Stimmrecht beigelegt
ist (8 94).

Beide Falle des erhdhten Stimmrechts unter-
liegen aber wesentlichen Einschrankungen. Nicht
voflgezahlte Aktien (8 93) bedurfen zur Ausiubung
des Stimmrechts einer Dreiviertelmehrheit, die
zwingend ist (ausgenommen bei Versicherungsge-
sellschaften). Andernfalls haben sie iUberhaupt keine
Stimmberechtigung, also nicht einmal im Verhaltnis
des eingezahlten Kapitals. Diese Vorschriften sind
umso einschneidender, als ihnen rickwirkende Kraft
beigelegt werden soll.

Noch schwerer sind die Fesseln, die den
.Stimmrechtsaktien* angelegt werden (8 94). Hier
ist ausnahmslos fur die Schaffung solcher Aktien
zwingende Dreiviertelmehrheit vorgesehen (8§ 95).
Sie miussen ferner auf Namen lauten, und zu ihrer
Uebertragung soll die Zustimmung der Gesellschaft
erforderlich sein, und zwar die Zustimmung nicht
nur des Vorstandes, sondern auch des Aufsichtsrats
und sogar der Generalversammlung (8 52 Abs. 4).
Die Dbereits bestehenden Stimmrechtsaktien sind
innerhalb Jahresfrist auf Namen umzuschreiben;
sie durfen nach dieser Umschreibung ebenfalls
nur mit Zustimmung der Gesellschaft Ubertragen
werden (Art. 13 AG). Sodann kdnnen alle Stimm-
rechtsaktien — die bereits bestehenden drei Jahre
nach Inkrafttreten des Aktiengesetzes, die neu
geschaffenen funf Jahre nach ihrer Entstehung —
durch BeschluR der Generalversammlung eingezogen
werden. Fir diesen Beschlu ist nur einfache
Mehrheit des vertretenen Grundkapitals erforderlich
(8 96 Art. 14). Beachtenswert ist schlieBlich die
Ordnungsvorschrift, dal der Vorstand jeder Zu-
lassungsstelle das Vorhandensein von Stimmrechts-
aktien anzeigen soll (Art. 12). Auch sind solche
Aktien in der Bilanz gesondert auszuweisen,
wogegen nichts einzuwenden ist.

Abgesehen von diesen Erschwerungen der
Stimmengewalt enthélt der Entwurf eine wichtige
Vorschrift auf dem Gebiete der Abstimmungen.
Er befindet sich insoweit in Uebereinstimmung mit

der jungsten Rechtsprechung des Reichsgerichts,
die nunmehr zum Gesetz erhoben werden soll.
Es wird ein Unterschied gemacht zwischen der
Mehrheit der abgegebenen Stimmen

(Stimmenmehrheit) und der Mehrheit
des vertretenen Grundkapitals (Ka-
pitalmehrheit). Die Bedeutung dieser an-
fanglich etwas verwickelt erscheinenden, aber
doch durchaus klaren Unterscheidung mége durch
folgendes Beispiel erldutert werden:

Eine Gesellschaft hat 10 Milk RM
Stammaktien mit 100000 Stimmen und
1Mill. RM Vorzugsaktien mit 30 000 Stimmen.
In einer Generalversammlung sind vertreten
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8 Mill. RM Stammaktien mit 80 000 Stimmen
und die Vorzugsaktien mit 30 000 Stimmen.
Alsdann betragt die Stimmenmehrheit
55001 Stimmen, dagegen die Mehrheit des
vertretenen Kapitals 4500 100 RM. Um die
Kapitalmehrheit* zu erreichen, missen also
zu den Vorzugsaktien noch 3500100 RM
Stammaktionare hinzutreten, wahrend zur
Erreichung der einfachen Stimmenmehrheit
2 500 100 RM ausreichen wirden.

Durch die Verwertung des Begriffs ,Kapital-
mehrheit* wird nun die Stimmenmacht der
Herrschaftsaktien wesentlich herabgemindert. Dies
zeigt sich namentlich darin, daR in allen Fallen, in
denen Dreiviertelmehrheit gefordert wird,
die Berechnung von dem vertretenen Grundkapital
ausgehen muf. Der Entwurf will aber die Falle, in
denen eine solche erhdhte Mehrheit notwendig ist,
ganz erheblich vermehren. Wahrend bisher eine
Dreiviertelmehrheit zwingend nur bei Aenderung
des Gegenstandes, Nachgrindung, Herabsetzung des
Grundkapitals und VerduRRerung des Gesellschafts-
vermobgens im ganzen vorgeschrieben war, sollen in
Zukunft zwingend der Dreiviertelmehrheit unter-
worfen sein: die BeschluRfassung uber bedingte
Kapitalerhdhung (siehe unten), Uber die Beilegung
des Stimmrechts an nicht vollgezahlte Aktien, Uber
die Beilegung eines Vorzugsstimmrechts, Uber Aus-
schlieBung des Bezugsrechts, Uber die Fortsetzung
aufgeloster Gesellschaften, Uber Abschlul3, Auf-
hebung und innerliche Aenderung von Interessen-
gemeinschafts-, Pacht- und &hnlichen Vertragen.
In allen diesen Fallen soll also in Zukunft auBer
der einfachen Mehrheit samtlicher Stimmen die
Dreiviertelmehrheit des vertretenen Grundkapitals
erforderlich sein. Es muR schon hier darauf hin-
gewiesen werden, dall durch diese Haufung der
Anforderungen an das Zustandekommen von
Beschlussen leicht eine Lahmlegung der Gesellschaft
herbeigefihrt werden kann. Hiervon wird unten
noch naher die Rede sein.

In der viel umstrittenen
gitimationsiubertragung steht der Ent-
wurf auf dem Boden der geltenden Lehre und
Rechtsprechung. Er halt diese Uebertragung dem-
nach fur zuldssig und lehnt irgendwelche Vor-
schriften, die das Depotstimmrecht der
Banken beeintrachtigen wirden, ab. Man kann
dem nur restlos zustimmen. Die Grinde, die fur
den bestehenden Zustand sprechen, sind gerade im
Bank-Archiv so haufig und so uberzeugend dargelegt,
daR ich auf eine Wiederholung verzichten kann.
Wenn Quertreiber oder Personen, die sich des Ein-
flusses auf Gesellschaften mit verhaltnismanig gering-
fugigen Mitteln beméchtigen wollen, das Banken-
stimmrecht bekdmpfen, so mag dies verstandlich
erscheinen. Weniger begreiflich ist es, daR auch
von ernsthafter Seite immer wieder die alten Ein-
wendungen gegen diese sich aus der Natur der
Inhaberaktie ergebende Folgerung erhoben werden.
Die Hoffnung, daB die Aufhebung des Banken-
stimmrechts die einzelnen Aktiondre veranlassen
wirde, die Generalversammlungen selbst zu besuchen
oder besondere Vollmachten hierfir zu erteilen, ist
nach meinem Dafurhalten ganzlich unbegrindet.
Im Ubrigen ist zu bezweifeln, ob die Erfahrungen,
die verschiedene Aktionargruppen gerade in der

Frage der Le-
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jungsten Zeit mit der Wahrnehmung ihrer Interessen
durch die von ihnen entsandten Bevollmé&chtigten
gemacht haben, sie in irgendeiner Weise befriedigen
konnten. Der Einzelaktionar aber, der in der General-
versammlung erscheint, ist fast niemals in der Lage,
den Verlauf der Verhandlungen in sachdienlicher
Weise zu beeinflussen.

Vollig ablehnend verhalt sich der Entwurf gegen-
tiber derAusibung des Stimmrechts durchVorrats-
aktien und gebundene Aktien. Unter
SVorratsaktien" versteht der Entwurf solche Aktien,
die bei der Griundung oder Zeichnung fir Rechnung
der Gesellschaft ibernommen worden sind. Er ordnet
an, daR derartige Aktien, soweit sie bestehen, inner-
halb eines Jahres nach dem Inkrafttreten des Gesetzes
einzuziehen sind, falls nicht in der Zwischenzeit die
volle Einzahlung geleistet worden ist. Unterbleibt
die Einziehung, so haften die Uebernehmer der
Aktien ohne Rilcksicht auf die mit der Gesellschaft
etwa getroffenen Vereinbarungen. In Zukunft ist
die Schaffung neuer Vorratsaktien in dem vor-
bezeichneten Sinne dadurch ausgeschaltet, dalR die
Grunder oder Zeichner nicht geltend machen kdnnen,

sie héatten die Aktien nicht fir eigene Rechnung
ibernommen. Die noch vorhandenen Vorratsaktien
sind, soweit sie nicht eingezogen werden, jeweilig

im Geschéaftsbericht anzufuhren (Art. 9 Abs. 1 AG.,
8§ 41 und § 110 Abs. 5 Nr. 1).

,Gebundene Aktien" sind nach dem
Entwirfe solche Aktien, bei denen ein Aktionar
durch ausdrickliche oder stillschweigende Verein-
barung mit der Gesellschaft zu ihren Gunsten in
der Ausibung der Aktienrechte oder in der Ver-
auBerung oder sonstigen Verfigung Uber die Aktien
gebunden ist oder war. Solche Aktien sollen nach
derVorschrift desEntwurfs Gberhaupt nichtberechtigt
sein, das Stimmrecht auszuliben.

Die vorstehenden Vorschlage wegen derVorrats-
aktien und der gebundenen Aktien sind nach ver-
schiedenen Richtungen zu beanstanden. Schon die
Begriffsbestimmungen sind zu bemé&ngeln. Auch das
geltende Recht verpflichtet den Zeichner, ohne Rick-
sicht auf die im Zeichnungsschein nicht enthaltenen
Abreden. Eine Abrede, dal3 die Aktien fir Rechnung
der Gesellschaft itbernommen werden, ware aber im
Zeichnungsschein unstatthaft. Noch starker sind die
Bedenken gegen die Definition der ,gebundenen®
Aktien. Es gibt zwar stillschweigende Willens -
erkldarungen, aber mit stillschweigenden V er -
einbarungen sollte ein Gesetz nicht operieren.
AufRerdem ist nicht abzusehen, warum das Stimm-
recht eines Aktionars auch dann ruhen soll, wenn
er in der Vergangenheit einmal in der Verfigung
gebunden war. Ganz abgesehen hiervon halte ich
es aber fur wenig empfehlenswert, die Moéglichkeit
des Mitstimmens von sogenannten Vorrats- oder
gebundenen Aktien gesetzlich auszuschlieBen. Es
wirde zu weit fuhren, im Rahmen der vorliegenden
Abhandlung die vielfach erdrterten Griunde, die fir
und gegen das Herrschaftsstimmrecht sprechen, noch-
mals darzulegen. Wer aber gleich mir auf dem
Standpunkt steht, dal den Gesellschaften die Freiheit
gegeben werden muf3, ihren Bestand zu schitzen
und fur ihre weitere gedeihliche Entwicklung aus-
reichend vorzusorgen, der muf3 auch fordern, dal
die Auslbung des Stimmrechts durch Vorrats- oder
gebundene Aktien im Rahmen der Satzung gestattet
bleibt. Da namlich Uber wichtige Beschlisse, ins-
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besondere Kapitalerhdhupg, nach wie vor getrennte
Abstimmung notwendig ist, kénnen die etwa vor-
handenen Stimmrechtsaktien fur sich allein keinen
positiven Beschlu3 herbeifihren. Das Unternehmen
wirde also unter Umstidnden in eine Sackgasse

geraten, wenn nicht die Mdglichkeit bestinde, auch
der hierfiur

bei den Stammaktien das Gewicht

geschaffenen Vorrats- oder gebundenen Aktien in
die Wagschale zu werfen. Es ist bekannt, daR die
deutschen Zulassungsstellen gegen etwaige Mil3-

brauche dieses Rechtes ausreichende Sicherheiten
geschaffen haben. Hierbei sollte man es auch in
Zukunft belassen.

Nimmt hiernach der Entwurf in der Frage der
Stimmrechtsaktien eine den Verwaltungen wenig
freundliche Haltung ein, so ist er dem einzelnen
Aktionar umso freundlicher gesinnt. Er schlagt
vor, das Auskunftsrecht eines jeden
Aktioné&ars gesetzlich festzulegen. Dieses Aus-
kunftsrecht soll sich auf alle Angelegenheiten der
Gesellschaft, die mit dem Gegenstinde der Ver-
handlung im Zusammenhang stehen, erstrecken (8§ 86).
Auch Konzern- und Tochtergesellschaften sollen
davon betroffen sein. Die Auskunft kann nur
verweigert werden, wenn das Uberwiegende Interesse
der Gesellschaft oder der Allgemeinheit es erfordert.
Allerdings ist der einzelne Aktionar nicht un-
mittelbar berechtigt, die Erteilung der von ihm
verlangten Auskunft zu erzwingen. Nur eine Minder-
heit von 10 Prozent des gesamten Grundkapitals
kann Vertagung fordern, falls eine von ihr gewiinschte
Auskunft nicht erteilt wird. In der darauffolgenden
zweiten Generalversammlung kann wiederum Ver-

tagung gefordert werden, sofern nicht eine durch
Spruch-

den Entwurf neu vorgesehene

stelle auf Antrag der Gesellschaft bescheinigt
hat, daR die Auskunft zu Recht verweigert oder
inzwischen richtig und vollstdndig erteilt ist. Der
einzelne Aktionar kann aber weiterhin die An-
fechtung eines  Generalversammlungsbeschlusses

darauf stitzen, daB eine Auskunft nicht richtig oder
vollstandig erteilt sei. Auch in solchem Falle soll
die Gesellschaft berechtigt sein, die Spruchstelle
zur Entscheidung anzurufen.

So wenig man es billigen kann, daR mitunter
Anfragen von einzelnen Aktiondren mit einer
Handbewegung abgetan werden, so wenig wird man
sich mit den Vorschlagen des Entwurfs befreunden
kénnen. Es ist nicht zweckmé&Rig, in Fragen, die
das Innenleben eines wirtschaftlichen Unternehmens
betreffen, die Zuflucht zu einer Behdrde zu nehmen.
Dies gilt nicht nur vom Standpunkte der Gesell-
schaft aus, die die Spruchstelle anrufen mufte,
sondern auch von dem des Gesetzgebers, der die
Schaffung einer solchen Instanz besser unterlassen
sollte. Es war vielleicht etwas zu weitgehend,
wenn die Rechtsprechung bisher der General-
versammlungsmehrheit die Entscheidung darliber

zusprach, ob eine Auskunft erteilt werden solle
oder nicht. Aber es wirde auf alle Falle
geniigen, wenn vorgesehen wirde, dalR die
Auskunft verweigert werden kann, sofern eine

gewisse qualifizierte Mehrheit die Erteilung der
Auskunft nicht far erforderlich erklart. Man kdnnte
diese Mehrheit auf vier Finftel des vertretenen
Grundkapitals bemessen, oder man kdnnte vor-
sehen, dall der Antrag, die Auskunft nicht zu er-
teilen, als abgelehnt gelte, wenn I10pCt. des ge-
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samten Grundkapitals dagegen stimmten. Es mul
doch auch unbedingt die Moglichkeit bestehen, durch
MehrheitsbeschluR die Beendigung einer Debatte
herbeizufihren, mit der MaRgabe, dal, nachdem
ein solcher BeschluR angenommen ist, weitere Aus-
kinfte nicht mehr gefordert werden durfen. Man
muf} sich bewufRt sein, dal das Auskunftsrecht eine
sehr gefahrliche Waffe gegen die Gesellschaft dar-
W ir haben nicht nur mit loyalen Aktiondren

stellt.
zu rechnen, die sich Uber die Geschicke ihrer Ge-
sellschaft unterrichten wollen; vielmehr kann das

r ragerecht von Konkurrenzfirmen oder von sonstigen
der Gesellschaft feindlich gesinnten Elementen aus-
genutzt werden, um ihre Geschéaftsgeheimnisse in
Erfahrung zu bringen oder sie sonst zu schéadigen.
Schon jetzt stellen die Vorstdnde hochangesehener
Gesellschaften probeweise die Fragen zusammen,
auf die in kunftigen Generalversammlungen zum
Nachteil ihrer Unternehmungen Auskunft gefordert
werden konnte! Man sollte sich also hiiten, Neue-
rungen einzufuhren, deren Tragweite von vornherein
nicht zu ubersehen ist.

Dall beiderRevisorenbestellung einige
Erleichterungen vorgesehen werden (8§ 129 Abs. 1u.2),
begegnet keinem Bedenken. Das gleiche gilt, wie
oben erwéhnt, bei der Geltendmachung von Haf-
tungsansprichen gegen Vorstands- und Aufsichts-
ratsmitglieder auf Grund des Verlangens einer
Minderheit f§ 132 Abs. 1 u. 2).

Die Wirksamkeit der Generalversammlungsbe-
schliisse litt bisher darunter, dall die Grenze
zwischen der Nichtigkeit und der An-

fechtbarkeit nicht scharf genug gezogen war
dalR der Entwurf diese Grenze

Es ist erfreulich

schaffen will. Absolute Nichtigkeit soll nur vor-

liegen bei Verletzung des offentlichen Interesses

oder bei Beschlissen, die mit dem Wesen der
unvertraglich sind. In allen

Aktiengesellschaft
anderen Fallen bedarf es einer Anfechtungsklage
und eines daraufhin ergehenden gerichtlichen Urteils
das den BeschlulR flur nichtig erklart. Keineswegs
kann man sich aber damit einverstanden erklaren,
dalR eine Anfechtung zukunftig darauf gegrindet
werden darf, dalB der BeschluR auf einer Stimm-
rechtsaustubung beruhe, durch die der Aktionar ge-
sellschaftsfremde Sondervorteile fur sich oder einen
Dritten verfolgt. Der unbestimmte und unbestimm-
bare Begriff des gesellschaftsfremden Sondervorteils
wurde schon in anderem Zusammenhange abgelehnt.
Hier kommt hinzu, dalR ein Erfordernis aufgestellt
wird, welches in der Mehrzahl der Falle nicht oder
nur mit grolBen Schwierigkeiten festzustellen ist:
es soll néamlich der Beschlul auf einer gewissen
Stimmrechtsausiibung beruhen. Hierzu waéare
notwendig, daR in jedem Zweifelsfalle eine proto-
kollarische Feststellung daruber erfolgte, wie jeder
einzelne Aktion&ar in einer Generalversammlung ab-
gestimmt hat. Es ist dringend davon abzuraten,
die Generalversammlungen mit solchen Feststel-
lungen zu belasten.

5, Jahresabschlu3 (Geschéftsbericht und Bilanz).

Die erweiterte Publizitat, die bereits in der
Gewéahrung "des Auskunftsrechts ihren Ausdruck
sich nach dem Entwiirfe vor allem auf

fand, soll
den "Geschéaftsbericht sowie auf die Bilanz und
Gewinn- und Verlustrechnung erstrecken. So sehr

man dem Grundséatze zustimmen kann, so sehr muf}



Sintenis,

man gegen die Ubertriebene Kasuistik, die sich in
den hierfir vorgesehenen Bestimmungen zeigt, Front
machen. Schon eine oberflachliche Durchsicht lehrt,
daB die zahlreichen Erfordernisse, die das Gesetz
nach dieser Richtung stellt, in sehr vielen Féallen
nicht erfallt werden kénnen. Es lassen sich nicht
alle ,Abweichungen gegentuber dem friheren Jahres-

abschluR® auffihren, ebenso wie es undenkbar ist,
dalR groRere Unternehmungen uber alle ,Konzern-
und Tochter"-Gesellschaften berichten. Die Miit-

teilung von ,Haftungsverhéltnissen einschlielich
Pfandbestellungen und Sicherungsibereignungen, die
in der Bilanz nicht ersichtlich sind“, kann das Unter-
nehmen schwer schadigen. Wenn aber vollends ver-
langt wird, dall auch noch tUber ,andere in der Bilanz
nicht bericksichtigte Rechtsbeziehungen, auf Grund
deren Rechte oder Verbindlichkeiten bestehen oder
wahrscheinlich entstehen werden“, Angabe zu machen
ist, desgleichen tUber ,Verluste, die sich aus spateren
Verpflichtungen oder auf sonstige Weise wahrschein-
lich ergeben werden“, so wird hier das Mall der
Offenlegungspflicht auf die Spitze getrieben. Die
Einschréankung, wonach die Berichterstattung unter-
bleiben darf, soweit das Uiberwiegende Interesse der
Gesellschaft es erfordert (§ 110 Abs. 6 Satz 2), kann
nicht daruber hinwegtiduschen, dall in diesen An-
forderungen fir den Vorstand und auch fir den
Aufsichtsrat Fallstricke verborgen sind. Eine der-
artige Ueberspannung der Pflichten laRt sich nur
durch die Verallgemeinerung von Verfehlungen
einzelner erklaren.

Auch die sehr in die Einzelheiten gehenden
Vorschriften Uber die Gliederung der Jahres-
bilanz und der Gewinn -und Verlust-
rechnung stellen an die Leitung der Unter-
nehmungen hohe Anspriche, Es ist Uberhaupt
fraglich, ob eine so weitgehende Schematisierung
in einem Gesetze, das fir Jahrzehnte die Richt-
schnur bilden soll, am Platze ist. Die Gepflogen-
heiten, die heute bei der Zulassungsstelle obwalten
und die fur die Aufstellung des Bilanzschemas mit-
berlcksichtigt sind, die Grundsédtze der heutigen
Betriebswirtschaftslehre kénnen bereits morgen
tberholt sein. Es war der Vorzug des alten Handels-
gesetzbuches, dall es sich auf die Feststellung der
groBen Gesichtspunkte beschrankte und die Aus-
gestaltung im einzelnen der Praxis Uberliel. Das
mochte man auch dem neuen Aktienrecht wiinschen.
Als einen der groRen Gesichtspunkte aber darf
man die Vorschrift bezeichnen, daR Verbindlichkeiten
aus Birgschaften, Wechselbirgschaften und Garantie-

vertrdgen in voller Héhe in der Bilanz erscheinen
mussen. — Von Wichtigkeit ist ferner, dal der
Entwurf die Aufrechterhaltung und
Bildung von stillen RUUcklagen nicht
verhindert. Zutreffend erinnert die Begrindung
daran, daB das Wesen einer stillen Reserve den

Charakter der Unbestandigkeit und einer gewissen
UnfaRbarkeit an sich trdgt. Welche ungeheuren
Wertschwankungen im Laufe weniger Monate ein-
treten konnen, in welchem AusmalRe dadurch die
eingesetzten Bilanzziffern und die etwa in einer
Minderbewertung liegenden stillen Rucklagen be-
troffen werden, haben wir erst im Laufe des letzten
Jahres feststellen missen. Ist aber die Grenze
zwischen richtiger Bewertung und stiller Rucklage,
auf eine selbst kurze Zeitspanne gerechnet, nicht
anndhernd zu ziehen, so entfallt auch die Mdéglich-
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keit, innere Rucklagen zu verbieten. Es entfallt
sogar m. E. entgegen dem Vorschlage des Entwurfs
die Mdglichkeit, die Einsetzung von Riuckstellungen
unter denVerbindlichkeiten zu untersagen.
Das konnte hochstens von willkirlichen Riuck-
stellungen (,fiktiven Kreditoren“, wie die Begrindung
sagt) gelten, nicht aber von solchen, denen ein wie
immer geartetes Risiko gegenubersteht. Bilanz-
wahrheit laBt sich immer nur mit dem durch die
Unbestandigkeit der Verhaltnisse und die Schwierig-
keit objektiver Schatzung bedingten Vorbehalt
erreichen, und es ist daher durchaus zu billigen,
wenn die Begrindung ausspricht, dall die Wert-
ansatze unter den vom Gesetze bestimmten
Hochstgrenzen liegen durfen.

6. Beschaffung neuer Mittel.

Der Entwurf sieht eine Reihe von bisher im
Gesetze nicht enthaltenen und teilweise auch
der Praxis unbekannten Madglichkeiten newuer
Kapitalbeschaffung vor. Die bedeutsamste
Art der Finanzierung wird aber nach wie vor in
der Kapitalerhdhung zu erblicken sein. Hier nun
enthalt der Entwurf eine einschneidende, bereits
oben erwdhnte Bestimmung: Der Ausschlul
des Bezugsrechts soll kunftig nur
noch mit einer zwingenden Drei-
viertelmehrheit des vertretenen
Kapitals erfolgen durfen. Bisher konnte
durch Satzungsbestimmung die einfache Mehrheit
fur gentugend erklart werden, wovon wohl die
meisten Gesellschaften Gebrauch gemacht haben.
Der von der Begrindung fur die Aenderung an-
gefuhrte Gesichtspunkt, daR der Ausschlull des
Bezugsrechts Aehnlichkeit mit einer Kapitalherab-
setzung habe, ist allzu juristisch und wenig Uber-
zeugend. Es ist weiterhin zu bestreiten, daB die
Erfahrung lehre, dall die Ausschlielung des Bezugs-
rechts mit einfacher Mehrheit nicht weiter zugelassen
werden diurfe. Solche Erfahrungen sind vielleicht
in der Inflationszeit gemacht worden, doch liegt
diese nunmehr reichlich sechs Jahre zuriick. Die
letzten Jahre aber haben umgekehrt in der Praxis
gezeigt, daR die Beseitigung der Mdglichkeit, den
BezugsrechtsausschluR mit einfacher Mehrheit zu
beschlieRen, fiir manche Gesellschaften die un-
erfreulichsten Folgen haben kénnte. Der Ausschlul
des Bezugsrechts erfolgt entweder, um Aktien zum
Erwerbe oder zur Angliederung von anderen Unter-
nehmen zu verwenden, oder um die Aktien zu
einem madglichst vorteilhaften, dem Bdrsenkurse
nahekommenden Preise zu verdul3ern. Dal eine
unredliche Verwaltung im Falle eines Bezugsrechts-
ausschlusses mit jungen Aktien Mibrauch treiben
und sich gar daran bereichern koénnte, ist zwar
nicht ausgeschlossen, doch darf ein solcher Aus-
nahmefall nicht richtunggebend sein. Entscheidend
ist vielmehr der Umstand, daR bei zwingender
Dreiviertelmehrheit bereits ein Besitzer von 15 bis
20 Prozent des Kapitals eines Unternehmens in der
Lage seinwirde, die Gesellschaft vollig lahmzulegen,
da regelm&Rig nur mit einem vertretenen Kapital
von 60—80 Prozent in den Generalversammlungen
zu rechnen ist, Ueberdies soll, wie oben erwahnt,
die zwingende Dreiviertelmehrheit auch in ver-
schiedenen anderen Fallen neu in das Gesetz ein-
gefligt werden, und zwar gerade in den Féllen, die
die neue Kapitalzufuhr, also den Lebensfaden der



470 Sintenis,

Gesellschaft, betreffen. Gibt man dem Konkurrenten
oder sonstigen Eindringling, der eine Minoritdt von
weniger als einem Funftel des Kapitals erworben
hat, von Rechts wegen die Mdglichkeit, der Gesell-
schaft die Kapitalzufuhr abzuschneiden, so wird
man gerade das Ziel erreichen, das man am pein-
lichsten verhindern mochte, indem die Gesellschaft
sich gendtigt sehen wird, dem Opponenten die Opfer
zu bringen, die er verlangt. Man mdge sich nicht
einbilden, daR man dies durch das Verbot der
Gewéhrung von .gesellschaftsfremden Sonder-
vorteilen“ verhindern kann.

Von den neuen Kapitalbeschaffungsmaoglich-
keiten, die das Gesetz kunftig regeln soll, sind der
Praxis schon bisher die Schuldverschrei-
bungen mit A ktienumtausch oder
Optionsrecht sowie mit Gewinn-
berechtigung bekannt. Der Entwurf gibt
Begriffsbestimmungen fiur diese Schuldverschrei-
bungen, die erals W andelschuldverschrei-
bungen bzw. Gewinnschuldverschrei-
bungen bezeichnet (8 194). Im Gegensatz zu
dem bisherigen Zustande soll fir die Schaffung

derartiger Schuldverschreibungen ein Generalver-
sammlungsbeschluR erforderlich sein, ebenso zur
Ausgabe von GenuRBscheinen. Die Aktien,

die die Schuldverschreibungsinhaber gegebenenfalls
beziehen oder eintauschen konnen, sollen als so-
genannte ,Bezugsaktien" durch bedingte
Kapitalerhohung geschaffen werden. Hierbei soll
wiederum wegen des damit verbundenen Aus-
schlusses des Bezugsrechts zwingende Dreiviertel-
mehrheit notwendig sein. Mit dem Erfordernis
eines Beschlusses der Generalversammlung wird
man sich trotz mancher bestehenden Bedenken
vielleicht abfinden konnen. Dagegen ist die
zwingende Dreiviertelmehrheit aus den oben dar-
gelegten Grinden auch hier abzulehnen. Nebenbei
sei erwdhnt, dal der Ausdruck ,Bezugsaktien" fiur
die zum Bezuge durch die Schuldverschreibungs-
inhaber bestimmten Aktien wenig glicklich gewéahlt
ist. Schon jetzt bezeichnet man bei einer Kapital-
erhéhung, die teils den Aktiondren angeboten wird,
teils anderweitig Verwendung findet, die den Aktio-
naren anzubietenden Aktien als Bezugssticke.
Infolgedessen kdnnen Verwechslungen nicht aus-

bleiben. Man wird sich trotz des Fremdwortes
entschliessen miuissen, von ,Optionsaktien“l) zu
reden. Das Verbot der Unterpariausgabe fihrt

Ubrigens hier zu der Folgerung, dalR der Umtausch
der Aktien in Schuldverschreibungen, die fir einen
geringeren Betrag als 100 pCt. ausgegeben waren,
nur erfolgen darf, wenn das Disagio durch Zu-
zahlung oder aus einem Reservekonto der Gesell-
schaft aufgebracht wird, wobei das gesetzliche
Reservekonto nicht herangezogen werden darf
(8 164 Abs. 2). Die bedingte Kapital-
erhdhung, mit der man sich — abgesehen von
dem Erfordernis der Dreiviertelmehrheit — einver-
standen erklaren kann, ist aulRerdem noch zul&ssig
zum Zwecke der Zusammenfassung mehrerer Unter-
nehmungen, insbhesondere also fiur eine Verschmel-
zung, die zuklnftig auch unter einer Bedingung
beschlossen werden kann.¥

*) Abgesehen hiervon ist das Bestreben des Ministeriums,
die Fremdwdrter nach Méglichkeit auszumerzen, sehr lobenswert.
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Vo6llig neuartig sind die Bestimmungen Uber das
.genehmigte Kapital® (88 171 bis 177).
Der Entwurf schlielt sich hier an das anglo-ameri-
kanische Recht an, das schon lange den Unterschied
zwischen authorized und issued Capital kennt. Man
will augenscheinlich einen Ersatz flur die verpdnten
Vorratsaktien schaffen. Aber es ist die Frage, ob
man hierbei nicht den Teufel durch Beelzebub aus-
treibt. Eine so grundlegende Aenderung, wie sie
die Zulassung eines genehmigten Kapitals enthalt,
ist ein Wagnis, Uber dessen Tragweite ein Urteil
gegenwartig schwer abgegeben werden kann. Mir
persdnlich moéchten im Augenblick die Bedenken
iberwiegend scheinen. In jedem Falle aber bedarf
die Bestimmung, wonach mangels anderweitigen
Beschlusses der Generalversammlung der Vorstand
allein die neuen Aktien ausgeben kann, der Be-
richtigung. Bei einer MalRnahme von so weittragen-
der Bedeutung muRte der Aufsichtsrat unter allen
Umstdnden seine Zustimmung erteilen.

Eine Neuerscheinung bilden schlief3lich die Vor -
zugsaktien ohne Stimmrecht. Siewerden,
wie die Begrundung zutreffend ausfuhrt, irgend eine
praktische Bedeutung frihestens gewinnen kénnen,
nachdem sie steuerlich den Schuldverschreibungen
gleichgestellt sind. Auch dann sehe ich fiur eine
praktische Auswertung dieser Kapitalbeschaffungs-
form nur ein sehr eng begrenztes Feld. Weshalb
der Entwurf alsdann auch hier schon von vornherein
eine Anzahl von Schranken errichtet, ist nicht recht
ersichtlich. Es zeigt sich hier wie an anderen Stellen
die Neigung zu einer allzu stark in Einzelheiten
gehenden Reglementierung.

7. Verschmelzung und VermdégensverdulRerung.
Umwandlung,

Wie schon erwdhnt, soll die Verschmelzung
kunftig bedingt oder befristet beschlossen werden
kénnen. Hierin liegt ein Fortschritt; desgleichen
darin, dal die Verschmelzung nach dem Entwiurfe
nicht nur durch Uebertragung des Gesamtvermdgens
auf eine andere Gesellschaft, sondern auch durch
Bildung einer neuen Aktiengesell-
schaft, innerhalb deren sich mehrere bereits
bestehende Gesellschaften als einheitliches Unter-
nehmen vereinigen, stattfinden kann. Zu bedauern
ist dagegen, daR es nach wie vor ausgeschlossen
bleiben soll, eine Verschmelzung mindestens teil-
weise auch gegen Gewahrung von Geld oder anderen
Gegenwerten durchzufuhren.

Die Um w andlung von Kapitalgesell-
schaften st in dem Entwurf sehr eingehend
geregelt. Die Vorschriften Uber die Umwandlung
einer Kommanditgesellschaft auf Aktien in eine
Aktiengesellschaft, die bereits bisher bestehen,
werden erganzt durch solche Uber die Umwandlung
einerAktiengesellschaftin eine Kommanditgesellschaft
auf Aktien. Neu geregelt werden ferner die Um-
wandlung einer Aktiengesellschaft in eine GmbH,
und umgekehrt sowie die Umwandlung einer
Kommanditgesellschaft auf Aktien in eine GmbH,
und umgekehrt.

Ueber die Kommanditgesellschaft
auf Aktien selbst ist im wesentlichen nur zu
sagen, dall die in so vielen Punkten verdnderten

Vorschriften Uber die Aktiengesellschaft auch auf
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sie Anwendung finden sollen. Abgesehen hiervon
ist die zweckma&Rig erscheinende Neuerung vor-
gesehen, dalR die persénlich haftenden Gesellschafter
mit ihren Aktien mitstimmen durfen; ausgenommen
hiervon sind lediglich Wahlen zum Aufsichtsrat,
da dieses Organ die Rechte der Aktionar-Gesamtheit
gegenuber den Geschéaftsinhabern zu vertreten hat.

Die vorstehenden Darlegungen geben natur-
gemal nur einen flichtigen Ueberblick Uber das
bedeutsame Werk, das in dem Entwiirfe des neuen
Aktienrechts vor uns liegt. Sie muf3ten sich darauf
beschréanken, die hauptsdchlichen Richtlinien hervor-
zuheben und eine Reihe von Schlaglichtern auf die
Ausgestaltung im einzelnen zu werfen. Der Gesamt-
eindruck laRt sich dahin zusammenfassen, dall neben
vielen nitzlichen Vorschlagen auch eine groRe Reihe
von Bestimmungen ins Auge gefal3t werden, gegen
die erhebliche Bedenken geltend zu machen sind.
Der liberale Geist, von dem das bisherige Aktien-
recht getragen wird und der dem deutschen Aktien-
wesen eine so groRe Beweglichkeit verlieh, soll einer

gebundeneren Grundauffassung weichen. Ueberall
werden Schranken errichtet, Fesseln angelegt. Es
ware dringend zu winschen, dall hier in vielen

Beziehungen eine Revision Platz griffe. Man redet
in der gegenwartigen Zeit viel von einer Aktien-
demokratie, zu deren Gunsten angeblich eine Reform
des Aktienrechts an Haupt und Gliedern notwendig
sein soll. Den Vertretern dieser Auffassung gehen
die Vorschlage des Entwurfs noch lange nicht weit
genug, und es ist seltsam, zu beobachten, wie
gerade diese Kreise wegen des ihnen vorschwebenden
Wunschtraumes einer Aktiendemokratie danach
streben, der wahrhaft liberalen Grundauffassung
des Aktienrechts vollends den Todessto3 zu geben.
Dabei haben sich die Beweggrinde, auf die sich
die Anhanger der entschiedenen Reform berufen,
teilweise im Laufe weniger Jahre gewandelt. Waren
es in der Zeit der Hochkonjunktur vor allem die
angeblich versteckten Gewinne, die den Ruf nach
dem Eingreifen des Gesetzgebers veranlaBten, um
den Aktionaren hohere Gewinne zuflieRen zu lassen,
so sind es jetzt umgekehrt die in einer groReren

Anzahl von Féallen eingetretenen Verluste, die als
Grund fir die Notwendigkeit einschneidendster
Gesetzesanderungen angefiuhrt werden. Demgegen-

Uber muR man sich dariber im klaren bleiben, daR
das Aktienrecht unabhéngig vom Wandel der Zeiten
Bestand haben soll und dalR eine Umgestaltung des
Aktiengesetzes, welcher Art sie auch sein mdge,
auf den Verlauf der Konjunkturen und auf die
Gewinnergebnisse der Unternehmungen ohne jeden
EinfluB ist und sein muB. Hoffen wir, dal diese
Richtschnur bei der weiteren Beratung des so uberaus
wichtigen Gegenstandes gebuhrende Bertcksichtigung
findet und dalR der

mit so groRer Sorgfalt aus-
gearbeitete Entwurf des Ministeriums in jeder
Phase der zuklnftigen Er6rterungen, insbesondere

auch in den Regierungsinstanzen und im Reichstage,
nach rein sachlichen Gesichtspunkten behandelt wird.
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Zur Errichtung einer Auskunitsstelle fur

bankgewerbiiche Betriefosilthnmg.
Von Dr. Rudolf Maion i. Fa. Bondi & Maron, Dresden.

Schon ehe die wirtschaftliche Krisis auch im
Privatbankiergewerbe Opfer fand, war der un-
verdffentlicht gebliebene Gedanke aufgetaucht, eine
Institution unter Mithilfe der Verbdnde des Bank-
gewerbes zu errichten, deren Stellung selbstandig
gestaltet werden, Banken und Bankfirmen zur Ver-
fugung stehen soll zur Beratung in technischen und
wirtschaftlichen Fragen ihrer Betriebsfihrung.

Die inzwischen hereingebrochene Krisis des
November 1929 lieR es geraten sein, zuné&chst
zuzuwarten, um zurBeurteilung des Gedankenswieder
etwas Abstand von den bedauerlichen Ereignissen
des Tages zu gewinnen. Nachdem man die Stdérung
in dem sonst selbstverstandlichen Vertrauen zum
Bankgewerbe wieder als behoben ansehen darf,
war wieder Raum zur Erérterung einer Institution,
die keineswegs auf besonders unginstige Verhalt-
nisse zugeschnitten werden soll, die, wie eingangs
erwahnt, auch ihren Ausgangspunkt nicht auf das
Jahresende 1929 verlegt wissen will.

Zahlreiche Vorschlage sind gerade in den
ersten Monaten dieses Jahres wieder
aufgetaucht, die entweder die freiwillige Unter-

werfung unter Revisionen eines Treuhandverbandes
des mittleren Bankgewerbes enthalten oder aber
in der Grundung einer Bankierbank gipfeln. Beide
Vorschlage sind auf fruchtbarem Boden nicht gefallen.
Allgemeinen Revisionen werden sich diejenigen Bank-
firmen, welche es ,nicht no6tig haben", weil sie
ohnehin das Vertrauen ihrer Klientel und weiterer
Kreise genielRen, nie unterwerfen. (Dies hat natur-
gemaR gar nichts damit zu tun, dal die Leiter jeder
ordentlich gefuhrten Bank — gleichgiltig in welcher
Rechtsform sie gefuhrt werden mag — sich von
jeher und ohne Aufforderung bewdahrter Kontrollen
selbst bedienen). — Die Abhandlungen, in denen an
die Grundung einer Bankierbank gedacht wird,
setzen groRtenteils unrichtige Ziffern voraus: Schon
die Zahl der Bankiers, welche fir eine Beteiligung
in Frage kdmen, ist regelm&Rig viel zu hoch gegriffen.
W eiter nehmen solche Vorschlage auch keine Ruck-
sicht auf die Tatsache, daR die Verflechtung —
wohlgemerkt nicht Abh&ngigkeit — der zur Be-
teiligung in Frage gezogenen Provinzbanken und
Provinzbankfirmen mit ihrem groRen Gesamtberufs-
kreise, also auch den Berliner Banken, der Ent-
wicklung einer solchen neuen Berliner Gemeinschafts-
zentrale der aufllerhalb der Reichshauptstadt tatigen
Bankgeschéafte auRerordentlich hinderlich sein wirde.
AuRerdem wird jetzt soviel von einer Uebersetzung
des Bankgewerbes gesprochen — groRe Banken
fusionieren — und d a sollen Provinzbanken und
Provinzbankiers sich eine neue Bank mit deren
Riesenspesen aufladen! Nein, das kann alles keine
ernstliche Verbesserung fir diejenigen bestehenden
Bankfirmen bringen, die an ihrem Platze ihre Be-
deutung haben und deren Bestand von der Ungunst
der Verhdaltnisse nicht in Frage gestellt ist.

Bevor von anderen erreichbaren Behelfsmitteln
gesprochen werden soll, die Bedenken nicht be-
gegneten, der Technik sparsamer Geschéaftsleitung
dienen und in einzelnen besonders gelagerten
Fallen berechtigtes Vertrauen starken kénnten, muf}
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daran erinnert werden, daR die erwiinschte Besserung
fur die Rentabilitdt des Berufszweiges merklich nur
mit einer gleichlaufenden Besserung der wirtschaft-
lichen Lage, durch die Umkehr der Konjunktur-
bewegung zu erwarten ist. Hier kann kein Verband
und keine Kommission nutzen.

Manche Erwerbsmdglichkeiten des Bankiers
sind eingeengt worden, und diese Tendenz, die
durch ein Jahrzehnt aufgehoben schien, aber nur
unterbrochen war, wird sich fortsetzen. Der
Bankier wird aber auch unter labilen Berufs-
bedingungen seiner Kundschaft — Privatpersonen,
kaufméannischen und industriellen Betrieben und
offentlichen Korperschaften — gute Dienste und
wirtschaftlich ErsprieRliches leisten kénnen. Unter-
stutzt durch die Umséatze einer wohlgepflegten
Kundschaft wird er deswegen an einer Besserung
der allgemeinen Lage eigenen Anteil nehmen.

Woran laborieren die Bankiers? Gegenwartig
an zu wenig Geschaft. Das Effektenkommissions-
geschaft hat an Bedeutung eingebufRt;
die frihere RegelmafRigkeit im Absatz
von festverzinslichen Werten fehlt, z. T. aus
Mangel an Privatkapital, das in Deutschland Anlage
sucht. Das Kontokorrent- und Diskontgeschaft
allein rechtfertigt nur in einem Geschafte gréReren
Umfanges die Spesen, die der Etat einge-
schranktesten Personals, des Geschaftslokals und
der sonst entstehenden Ausgaben zwangslaufig mit
sich bringt.

In denjenigen seltenen Féallen, wo eine Deckung
der Ausgaben durch die Einnahmen nicht mehr zu
erwarten steht, mu3 deshalb entschlossen gehandelt
werden. Riucksichten, die dem kleineren Betriebe
durch die enge Verbindung der Geschaftsleitung
mit dem ziffernm&Rig geringen Personal eigen sind,
die deshalb auBer acht zu lassen besonders schwer
fallen, durfen dann leider keine Rolle mehr spielen.
Uebrigens ist regelméRig die Vergltung einmaliger
Abkehrgelder billiger als die Weiterbezahlung, weil
die Weiterverwendung einer Arbeitskraft Spesen
iber die Gehaltsbetrage hinaus verursacht. In
solchen Féallen mufR auch die Ruicksicht auf &auRere
Umstande — ,wie sieht's aus?“ weit zurick-
gestellt werden.

In den glicklicherweise die Mehrzahl bildenden
Fallen, wo der Betrieb nicht hinter sich geht, wird
mit seltenen Ausnahmen noch immer etwas zur
Besserung gefunden werden — vielleicht durch An-
schaffung, moglicherweise aber auch durch AuBer-
dienststellung von Maschinen, die fir den gréReren
Betrieb — wie er zuvor sich ansah — geeignet sind,
nun aber im Betrieb sich nicht mehr bezahlt machen.
— Fiur die Beratung in Fragen dieser Art gab es
bisher keine Stelle, auf deren Objektivitat und
Schweigsamkeit Verlal ist und deren Erfahrungen
auch wertvoll sein kénnten, Erfahrungen, die aus
der Tatigkeit selbst kommen und wachsen werden.

Diese Gedanken waren mafRgebend
far die Errichtung der Auskunfts-
stelle fiur bankgewerbliche Betriebs-
fuhrung.

Manche Einzelfrage wird da ihre Beant-
wortung finden, die vor allem dem Bankleiter fern
von Berlin auftaucht, die er aber bisher an nie-
manden zu richten wulRte. — Deshalb wird der
Institutionsleiter auch daran denken, alle gréReren
Orte nacheinander zu besuchen und kurze all-

gemeine Abrisse uber die interne Entwicklung des
Bankgeschéafts zu geben, welche — im Gegensatz
zu fast allen anderen wirtschaftlichen Branchen —
selten und mit Genauigkeit nie das Thema von
Abhandlungen ist. —

Der Gedanke, dalR jeder Bankier in
Geschaft am besten Bescheid weiR, braucht kein
Argument gegen die Einrichtung zu sein: Der
Bankier, welcher sich des Rates dieses erfahrung-
sammelnden und erfahrungbringenden Mannes be-
dient, wird in Rede und Gegenrede unter Zu-
grundelegung der besonderen Verhéltnisse seines
Geschéafts mit dem Berater diejenigen Verbesse-
rungen suchen, die er dann in seinem Betriebe
selbst durchzufithren wissen muR.

Wenn man auch hohe betriebstechnische
Kenntnisse (hinsichtlich rationeller und vor Verun-
treuungen schitzender Betriebseinrichtungen) von
diesem Manne mulR erwarten dlrfen, so werden
die Anforderungen an seine bankwirtschaftlichen
Kenntnisse (beispielsweise in Refinanzierungsfragen)
umfassende sein. Das wichtigste im ganzen aber
mufl das gesunde Urteil sein, das ihn berufen
machen wirde, auch als vertrauenswirdiger Bank-
sachverstandiger geschéftliche Vorgdnge zu prifen
oder Jahresrechnungen zu bestitigen, da wo be-
sondere Sachkunde oder die Autoritat wertvoll
sein wurden.

Dariuber hinaus wird der Leiter solcher Stelle
selbst Unterlagen gewinnen, auf Grund deren er
auch erwégen kann, konkrete allgemeingltige Vor-
schlage aufzubauen, Vorschlage — es wird mir nie-
mand Ubelnehmen —, die fundierter sein werden,
als alle noch so wohl tGberlegten, die bisher gemacht

seinem

werden konnten, weil niemand, gar niemand, der
Vorschlage flur den Berufskreis erdrterte, seine
inneren Verhaltnisse genau kennt; zutage traten

doch nur die ganz unerfreulichen. Zu wirken gilt

es aber fur die Kerngesunden,

So kann eine solche selbstandige Stelle als-
bald moralisch und praktisch Nutzen stiften und
vielleicht ein Grundstein sein, auf dem dank der
gemachten Erfahrungen weiter gebaut werden wird.

Bilanzgrundsatze und Steuerpflicht beim
Tausch und bei Umwandlung von Unter-
nehmungen.

Von Dr. Fritz HaulBmann, Rechtsanwalt am Kammergericht.

l.
Die Frage, inwieweit bei einem Tausch im all-

gemeinen, wie insbesondere bei Fusionen und
sonstigen Unternehmungsumwandlungen und -zu-
sammenfassungen eine Einkommen- und Korper-

schaftsteuerpflicht entsteht, ist in der Steuerliteratur
Gegenstand lebhaftester Meinungsverschiedenheiten.

Schon nach dem alten PreufBischen Einkommen-
steuergesetz waren die hiermit zusammenhangenden
Probleme nicht unbestritten. Das Tauschproblem
wurde in den verschiedensten Zusammenhdngen er-
Ortert, so die Frage, ob bei einem Tausche ein Ge-
winn aus VerduRRerung zu Spekulationszwecken i, S.
d. 8 11 PrEinkStG. vorlag; nach der Judikatur er-
folgte hier eine Feststellung des Gewinns durch
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Wertvergleichung der ausgetauschten Gegenstandel).
Bei Fusionen ging die Rechtsprechung davon aus,
dall das Vermdgen der untergehenden Gesellschaft
eine Kapitaleinlage bei der aufnehmenden
Gesellschaft darstellte?; darnach stand fest, dafR,
auch soweit die eingebrachten Objekte den Wert
der Gegenleistung der aufnehmenden Gesellschaft
nach steuerlichen Bewertungsgrundsatzen (uber-
stiegen, der Mehrbetrag den Charakter einer Ein-
lage hatte, also nicht als steuerpflichtiger Geschéfts-
gewinn anzusehen war. Die Frage des sonstigen
Austauschs von Unternehmungen trat angesichts
ihrer damals geringeren praktischen Bedeutung in
der steuerlichen Rechtsprechung zurtick. Dagegen
bestand eine umfangreiche Literatur und Recht-
sprechung zu der Frage, wann ein Tausch im Gegen-
satz zu einem doppelseitigen Kauf vorlag, soweit es
sich um die Stempelsteuer und die Konkurrenz
zwischen Landesstempel und Reichsstempel handelte.
Auf diese auch heute noch juristisch beachtliche
Rechtsprechung3d wird noch zurickzukommen sein.

In den letzten Jahren gewannen die Fragen
der Unternehmenumwandlung und Unternehmen-
zusammenfassung und damit zusammenhangend auch
die Frage des Austausches ganzer Unternehmungen

gegen Aktien oder andere Objekte eine immer
gréRere Bedeutung, weil die Verfeinerung der
Technik der Unternehmungszusammenfassungen

Fortschritte machte, und die Fragen sowohl der
Rationalisierung wie auch der Sanierung von Unter-
nehmungen im Wege der Zusammenfassung von Be-
trieben eine immer groRere Rolle zu spielen be-
gannend).

Im Zeichen dieser Wirtschaftsentwicklung stand
das bekannte sog. Steuermilderungsgesetz vom
31. Marz 1926, nach welchem bei wirtschaft-
lich gebotenen Betriebszusammen -
schliussen steuerliche Erleichterungen gewdhrt
werden.

Aber bald stellte sich als grundlegender Mangel

dieses Gesetzes heraus, dalB hier zwar die
Kapitalverkehrsteuern sowie die
Grunderwerbsteuer und die Wert-

1) Vgl. Fuisting-Strutz zu § 11 PrEinkStG. Anm. 15
und Entsch. in Staatssteuersachen Bd. 4 S. 216, Bd, 11 S. 63,

2 Vgl. Fuisting-Strutz zu § 15 PrEinkStG. Anm. 14,
Entsch. in Staatssteuersachen Bd. 10 S. 265 ff.,, Bd. 14 S. 238 ff.,
sowie die Entscheidung bei Fuisting-Strutz Bd. 2 zu
§ 15 PrEinkStG. S. 1174/1175.

3 Im einzelnen vgl. Heinitz:
StG. 3. Aufl. zu Tarifst. 32 S. 462 ff.

Siehe auch die neueste Entscheidung des Reichsgerichts VI
589/1929 vom 1. Juli 1930 (wird in der amtlichen Sammlung noch
abgedruckt) in Sachen der Vereinigten Stahlwerke gegen das
Landesfinanzamt Dusseldorf. Hier handelte es sich um die
Konkurrenz zwischen Landesstempel und Kapitalverkehrsteuer
in einem Falle, in welchem ein Unternehmen sein gesamtes
Vermdgen auf die Vereinigten Stahlwerke gegen Gewé&hrung
von Aktien Ubertragen hat. Wenn das RG. hier die Erhebung
des Landesstempels ausschliet, weil es sich um Ver-
schmelzungsvertrage im Sinne des Kapitalverkehr-
steuergesetzes und des Steuermilderungsgesetzes handelt, und
gleichzeitig ablehnt, daB derartige Vertrage Kauf- und Tausch-
vertrage im Sinne des preufBlischen Landesstempels sind, so ist
hiermit noch nichts tber die im vorliegenden Zusammenhang in
Betracht kommende Frage gesagt, ob derartige Einbringungen
gegen Aktien wegen des Austausches von Sachwert gegen
Sachwert einer besonderen tauschahnlichen Behandlung im
Sinne der Einkommen- und Korperschaftsteuer unterliegen.

4 Vgl. hierzu meine: Grundlegung des Rechts der Unter-
nehmenszusammenfassungen und Fried lander: Konzern-
recht.

6) Vgl. im einzelnen Steuermilderungsgesetz § 9.

Kommentar z. PrStempel-
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zuwachssteuer
nicht aber eine

besonders geregelt wurden,
etwaige Korperschaft-
steuerpflicht oder gegebenenfalls
auch die Einkommensteuerpflicht fur
die beteiligten juristischen oder physischen Personen.
Man glaubte wohl, daR hierfir die bisherige Rege-
lung des EinkStG. und des KorpStG. ausreichte,
insbesondere die Vergunstigung des § 18 Abs. 3
KorpStG. Aber diese Vorschrift schlo nur bei
der untergehenden Gesellschaft eine Liqui-
dationsbesteuerung des Ueberschusses aus. Da-
gegen blieb die Frage offen, wie sich koérper-
schaftsteuerlich die Aufnahme des fusio-
nierten Betriebes auswirkt. Ebenso blieb
zweifelhaft, wie die Sachlage korperschaftsteuer-
lich zu beurteilen ist, wenn eine echte Fusion i. S.
d. 88 305, 306 HGB. nicht vorlag, die Betriebs-
zusammenschlisse sich vielmehr auf anderem Wege,
insbesondere durch Austausch der Unter-
nehmungen gegen Aktien und sonstige
Werte vollzogen. Gleichzeitig tauchten in der
Praxis Zweifel auf, wie nach den neuen steuerlichen
Bestimmungen die Umgrindungvon Einzel-
firmen oder offenen Handelsgesellschaften in
Aktiengesellschaften oder Gesellschaften
mit beschrankter Haftung oder die Einbringung der-
artiger Unternehmungen in gréRere Unternehmen-
komplexe zu beurteilen war; auch hier ergab sich
das Bild des Austauschs eines ganzen Unternehmens
gegen Aktien oder G.m.b.H.-Anteile. Endlich
wurde die Frage streitig, wie sich der aus Anlal3 von

Fusionen oder freiwilligen Umtauschangeboten
h&dufig ergebende Fall des Austausches von
Aktien einer Gesellschaft gegen

solche einer andern steuerlich auswirkt.

Alle diese Vorgdnge haben das Gemeinsame der
Hingabe eines Sachwertes gegen
einen andern, oder bei der Uebertragung und
dem Austausch von ganzen Unternehmungen gegen
einen Inbegriff von Sachwerten. So versuchte man
diese Fragen allgemein unter dem gleichen Gesichts-
punkt zu lésen, wie ein Tausch sich steuerlich
auswirkt. Hierbei stieR man auf die schon aus der
Vorkriegszeit bekannte Rechtsprechung, die auch in
einer Entscheidung des RFH. Bd. 17 S. 105 weiter-
klingt, wonach ein Tausch nichts anderes ist als ein
doppelseitiger Kauf, sodall also der Preis
des Hingegebenen nach dem Werte des Empfangenen
und umgekehrt steuerlich selbstandig festzustellen

war. Diese ZerreiBung von Tauschvor-
gadngen in zwei verschiedene Kauf-
geschéafte fihrte in Anwendung auf die vor-

erwdhnten Unternehmenverédnderungen zu den merk-
wirdigsten Ergebnissen. Je mehr die steuerliche
Feststellung des Wertes von Betriebsgegenstidnden
oder sonstigen Objekten sich von der handelsrecht-
lichen Beurteilung entfernte, was insbesondere be-
zuglich der Werte der Steuererdffnungshbilanz per
1. Januar 1925 der Fall war8, und je mehr ferner
durch die von der kaufménnischen Bilanz unab-
hangige Feststellung der Einheitswerte eine
selbstéandige steuerliche Wertskala geschaffen wurde,
um so leichter konnte bei Tausch und tausch-
dhnlichen Vorgadngen die steuerliche W ertfest-
stellung der hingegebenen Objekte von derjenigen der

8 Vgl. hierzu meinen Aufsatz: ,Die Handelsbilanz
Korrektiv der Steuerbilanz zum Nachteile des Steuerpflichtigen"
im Bank-Archiv 1930 S. 352 ff.

als
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entgegengenommenen Objekte abweichen. So er-
gaben sich auf der ganzen Linie ,Gewinn - oder
Verlustfeststeilunge n* die sich voll-
kommen von der kaufméannischen Betrachtungsweise
entfernten, und von denen sich vor allem die Parteien
selbst, die von derkaufmannischenGleich-
wertigkeit der ausgewechselten Objekte aus-
gegangen waren, bei den MaRRnahmen selbst keiner-
lei Vorstellung gemacht hatten. Hierzu kam, dal3 der
erhdhte steuerliche Druck die fiskalische Neigung,
in derartigen Vorgédngen ,Gewinnrealisierungen" zu
sehen, forderte. Auf der andern Seite griff in der
Wirtschaft eine starke Beunruhigung daruber Platz,
wie derartige Transaktionen sich steuerlich aus-
wirken konnten.

So wurden in den letzten Jahren wichtige
MaRBnahmen der Rationalisierung und
Sanierung wegen der steuerlich un-
Ubersehbaren Auswirkungen im Gegen-
satz zu dem Sinn des Steuermilderungsgesetzes
empfindlich gehemmt. Mitunter hatte
man auch, sofern man sich trotzdem entschlo, die
betreffenden MaBnahmen durchzufiithren, mit steuer-

lich unibersehbaren Nachforderungen zu rechnen,
welche den ganzen wirtschaftlichen Erfolg der
Transaktion in Frage stellen konnten. Wenngleich

hier die Organe der Buch- und Betriebsprifung
ebenso wie das Reichsfinanzministerium selbst be-
muht waren, diese Rechtsunsicherheit vergleichs-
weise abzumildern, so besteht noch heute diese
steuerliche Unsicherheit gerade fir die wichtigsten
Umwandlungsvorgdnge im Wirtschaftsleben fort.

Unter diesen Umstanden besteht die drin -
gende Not v/endig keit einer baldigen
grundlegenden Klarung des gesamten
Fragenkomplexes durch die Recht-
sprechung des Reichsfinanzhofs, der
bisher nur in einigen wenigen, die Hauptfragen noch
nicht entscheidenden Urteilen zu dem vorstehend
umrissenen Fragenkomplex Stellung genommen hat.

Bei einer grundséatzlichen Prifung dieser
Probleme ergibt sich aber zugleich, dal auch die
Grundsatze des Handelsbilanzrechts
auf diesem Gebiete einer weiteren Klarstellung be-
diarfen, fur weiche die bisherigen steuerlichen Er-
Orterungen neue Anregung bieten.

1.
das Wesen des Tauschs und

umfangreiches

Wahrend Uuber
s®ine Abgrenzung vom Kauf ein
burgerlich-rechtliches Schrifttum vorhanden ist?,
ermangelt die handelsrechtliche und ins-
besondere die bilanzrechtliche Seite der
Frage bisher fast ganz eindringlicherer Unter-
suchung. Dies gilt vor allem bezuglich der Rechts-
natur und des Wesens des ,Anschaffungspreises"” bei
Tausch und tauschahnlichen Vorgéngen, ins-
besondere bei Einbringungen, Fusionen und Unter-
nehmenzusammenfassungen im allgemeinen. Hierbei
fehlen vollig eingehendere Feststellungen, welches
die tatsdchlichen Gepflogenheiten
ordentlicher Kaufleute auf diesem Gebiete
sind, obwohl, wie noch darzulegen sein wird, solche
Uebungen bestehen und ausgesprochen rechts-
grundsétzlichen Charakter haben.

VerhédltnismaRig am eingehendsten beschéftigt

Vgl,TNie Kommentare zu '§ 515 BGB. und die daselbst

T.
angefuhrte Literatur und Rechtsprechung.
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sich die handelsrechtliche Literatur mit der Frage,
was als ,Anschaffungspreis” der in eine Gesellschaft
gelegentlich einer Kapitalerh6hung eingebrachten
Sacheinlagen zu gelten hat. Staub-Pinner8
heben hervor, daBR, wenn eine Aktiengesellschaft
selbst bei der Grindung einer andern Gesellschaft
Gegenstande einlegt, sie die dafur erhaltenen Ge-
schéftsanteile der andern Gesellschaft héchstens zu
dem Preis in ihre eigene Bilanz einstellen darf, den
die eingebrachten Werte sie selbst gekostet
haben; denn das sei der von ihr aufgewendete
Anschaffungspreis jener Geschéaftsanteile. Ent-
sprechendes wird fir die Einbringung in eine G. m.
b.H. von Staub-Hachenburg9 angenommen.
Demgegentuber meint Reh m10, die Einbringung sei
eine VerduBerung, sodall der Wert, der den ver-
duRerten Gegenstdnden beigelegt werden dirfe, den
VerauBerungspreis darstelle.

Zweifelhaft ist in der handelsrechtlichen Lite-
ratur weiterhin auch die Frage, was im Falle der
liapitalerh6hung gegen Sacheinlagen bei der
kapitalerhdhenden Aktiengesell-
soha ft als der ,Anschaffungspreis” der Einlagen
auf die herausgegebenen jungen Aktien
anzusehen ist. Wéahrend Brodm ann1) meint,
die in die Aktiengesellschaft gegen junge Aktien
eingebrachten Gegenstidnde seien mit dem Nenn -

te trafe der Aktien einzustellen, weil
dieser als Anschaffungspreis anzusehen sei, will
es Staub-Pinne r12 der Aktiengesellschaft

tberlassen, als Anschaffungspreis der Sacheinlagen
den hodheren wirklichen Wert der Sacheinlagen an-
zusehen. Lehman n13 will unter Bekdmpfung der

rodma nnsehen Ansicht den Anschaffungspreis
durch GeneralversammlungsbeschlulR im Einklang
mit dem wirklichen Werte der Sacheinlagen fest-
gesetzt wissen.

Eine grundsétzliche Erdrterung des ganzen Ge-
samtkomplexes unternimmt F lechtheim in
einem Aufsatz: ,Der ,Anschaffungspreis" bei Ein-
bringung, Tausch und Fusion“1), und zwar im Zu-
sammenhang mit der spater noch eingehender zu
erdrternden steuerlichen Literatur Uber diese Frage.

Er stellt als weitaus herrschende Ansicht des
Handelsrechts fest:
dalR bei einem tauschweise erworbenen
Gegenstand der Anschaffungspreis dieses

Gegenstandes bestimmt werde durch den An-
schaffungspreis des in Tausch gegebenen;
denn das seien die fur den neu erworbenen
Gegenstand aufgewendeten Kosten.

Die wirtschaftswissenschaftliche
Literatur befalRt sich mehr mit der buchmé&Rigen

Durchfihrung derartiger Vorgange als mit den
eigentlichen Rechts grundséatzen. Darnach hebt
Wulff: ,Die Fusion unter besonderer Beriick-
sichtigung ihrer steuerlichen Behandlung fiur die
Korperschaftssteuer"1ly hervor, die betriebswissen-

® Vgl. Staub-Pinner zu § 261 Anim 34.
9 Vgl. Staub-Hachenburg, Kommentar zum G, m.
b. H.-ues. zu § 42 Anmi. 37.

10) Vgl. Re hm: Bilanzen, 2. Aufl, S. 371

“) Vgl. Brodmann Aktienrecht zu § 262 Anm. 4
am Lude.

“1] Staub-Pinner zu § 262 Anm. 18.

) Lehmann: ,Sacheinlagen und Aktenagio” in der
im Erscheinen begriffenen Festschrift fur Hachenbu rg.
14 Vgl. Flechtheim,6 DStZ. 1928 S. 292.
16 Vgl. Wulff, DStz, 1929 S. 203ff.
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schaftliche Literatur stehe im wesentlichen auf dem

Standpunkt, daB mehr oder weniger das subjek-

tive Ermessen des Kaufmanns bei der buch-

maRigen Behandlung derartiger Vorgange den Aus-

schlag gebe.

Die bilanzsteuerrechtliche Seite der

Frage hat Lion 16 naher erdrtert. Er fahrt aus:

,Eine Besonderheit besteht hier noch fir

den Tausch und den darauf beruhenden An-

schaffungspreis. Wenn ein Gegenstand gegen

einen anderen einfach eingetauscht wird, z. B.

eine Maschine gegen eine andere (oder auch

eine Aktie gegen eine andere): Welcher Be-

trag gilt dann als Anschaffungspreis, der

Buchwert des alten Gegenstandes, der von

den Parteien etwa vereinbarte ,Tauschpreis

oder der gemeine Wert des neuen Gegen-

standes? Nach Bilanzgrundséatzen ergibt sicn

auch hier die zutreffende Beantwortung von

selbst. Der neue Gegenstand ist zu aktivieren,

und zwar mit dem Betrage, den das Unter-

nehmen fur seine Erlangung hat aufwenden

mussen. Wenn ohne jede Zuzahlung einfach

ein alter Gegenstand dafir hingegeben ist, so

kann nur der Betrag als Aufwendung gelten,

mit dem dieser alte Gegenstand zu Buche

stand, evtl, also ein stark abge-

schriebener Betrag. Denn fur die

Ertragsbilanz kommt nach ihrer Darstellungs-

methode des Reinvermdgens dieser Gegen-

stand als Vermdgenswert nur mit dem buch-

méaRigen Betrag in Frage, und es kann, will

man nicht diese Darstellungsmethode ver-

lassen und ein fremdes, unrichtiges Element

hereinbringen, fir die Berechnung des hinein-

gegebenen Vermégenswertes daher nur dieser

Buchbetrag eingesetzt werden. Erhalt man

dafiir einen andern Gegenstand, so ist ja auch

eine ,Realisierung” der etwaigen stillen Re-

serve nicht eingetreten, sondern nur eine

sachliche Umwandlung, Erhé&lt man dagegen

Geld, so tritt nunmehr der Geldbetrag in die

Erscheinung, die stille Reserve ist realisiert,

und der empfangene Betrag steuerpflichtig.

Wird der eingetauschte neue Gegenstand

spéater verdulRert, so tritt wiederum dann eine

Realisierung der nunmehr auf ihn Uber-

gegangen stillen Reserve in Erscheinung. Bis

dahin aber erzeugt der Tausch keine solche

Realisierung. Dies deckt sich auch

durchaus mit der kaufmanni-
schen Auffassung."

Eingehender als die handelsrechtliche und
bilanzrechtliche Literatur hat die Steuerlite-
ratur zu dem vorstehend umschriebenen Fragen-
komplex Stellung genommen. Aber hier zeigt sich
ein besonders buntes Bild. Um dies zu veranschau-
lichen, soll von dem praktischen Fall einer Fusion
ausgegangen werden:

Die Gesellschaft A ist mit 100 pCt. an der
Gesellschaft B beteiligt, und zwar derart, dal
ihr diese Beteiligung, die mit insgesamt nom,
9 Mill. M B-Aktien angenommen werden soll,
handelsrechtlich mit 6 Mill. M zu
Buch steht. Der steuerliche Ausgangs-
wert (Steuerbuchwert) der B-Aktien in der

1§ Vgl. Lion: Bilanzsteuerrecht S. 136.
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A-Bilanz sei mit 9 Mill. M angenommen. Eine
spater um 3 Mill. M erfolgte handelsrechtliche
Abschreibung auf den Wert der Beteiligung
soll als steuerlich nicht anerkannt unterstellt
werden. Ferner sei der steuerliche
Buchwert des Unternehmens von B per
Saldo (d. h. also Steuerbuchwert der Aktiva
minus Steuerbuchwert der echten Passiva)
mit 10 Mill. M angenommen. Nun wird im
Wege der Fusion von A das gesamte Unter-
nehmen von B an Stelle der untergehenden
B-Aktien hineingenommen.

Fiar die steuerliche Behandlung dieses Falles

kommen folgende Auffassungen in Betracht:

1. Das Unternehmen B (d. h. also der Saldo der
Steuerwerte in dem dargelegten Sinne) ist
bei A. mit dem steuerlichen Buch-
wert der herausgegebenen Ak-
tie n, d. h. 9 Mill. M insgesamt, zu Buch zu
bringen derart, daB dann im Rahmen dieser
9 Mill. M die Aktiva und Passiva des auf-
genommenen Unternehmens (Saldo 10 Mill. M)
entsprechend neu aufzuteilen sind.

2. Der Saldo der Steuerwerte des Unter-
nehmens B ist mit dem handelsrecht-
lichen Buchwert der herausgegebenen
Aktien, d. i. also mit 6 Mill. M zu Buch zu
bringen, weil dieser handelsrechtliche An-
schaffungspreis auch steuerlich maRgebend
ist.

3. Der steuerliche Wert der herausgegangenen
Aktien ist fur den Zeitpunkt der Herausgabe
selbstandig zZu ermitteln; zu diesem
Wert ist das Unternehmen B in dem dar-
gelegten Sinne bei A zu Buch zu bringen,

4. Das Unternehmen B ist bei A m it seinem
eigenen Steuerbuchwert, also mit
10 Mill. M insgesamt per Saldo, als Eingang
einzusetzen.

Im Falle 1 entsteht bei A kein Gewinn oder

Verlust, im Falle 2 entstdnde folgerichtig bei A ein

steuerlicher Verlust von 3 Mill. M, im Falle 3 ent-
steht, wenn der gemeine W ert der herausgegebenen
Objekte beispielsweise mit 8,5 Mill. M angenommen
wird, ein steuerlicher Verlust von 500000 M, im
Falle 4 ein steuerlicher Gewinn von 1 Mill.* M,
Samtliche vier Ansichten, teilweise mit Modifika-

tionen, sind bisher in der Literatur von beachtlicher
Seite vertreten.

Die erste grundlegende steuerliche Erérterung
stammt von Ever s17). Er schlieBt an seine bereits
in  seinem Kommentar zum Korperschaftsteuer-
gesetz18 und an die von Strutz vertretene Auf-

fassung an, daR grundséatzlich ein im Tausch-
wege erworbener Gegenstand des Betriebs-
vermdgens keinen Anschaffungspreis

habe, vielmehr in solchen Fallen der Preis der ge -
meine Wert des in Tausch gegebenen Gegen-
standes sei. Ebenso halt er bei Einbringung von
Gegenstanden in Erwerbsgesellschaften einen An-
schaffungspreis im eigentlichen Sinne nicht fur ge-

17) Vgl. Ev er s: Die Bewertung von Beteiligungen in der
Kdorperschaitsteuerbilanz, namentlich bei Ajktienumtausch aus
AnlaR von Fusionen. DStZ. 1928 S. 18 ff. — vgl. hierzu auch
Er ler : Praktische Fusionssteuerfragen, DStZ. 1928 iS. 122, der,
wenn auch mit andern Grunden, der Auffassung von Evers
grundsatzlich beitritt.

18 Vgl. Evers: KorpStG. 2, Aufl. S, 759 und 767, sowie
Strutz: EinkStG. Bd. | S, 912.
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gebenl9. E v er s vertritt hiernach — grundséatzlich
wenigstens — die oben zu Ziffer 3 dargelegte Auf-
fassung, wenn er auch fur die echte Fusion den An-
schaffungspreis der Aktien der (dbernommenen
Gesellschaft maRgebend sein lassen will.

Hiergegen hat sich Flechtheim unter Zu-
grundelegung seiner oben bereits wiedergegebenen
handelsrechtlichen Auffassung gewandt, indem er
darlegt, dall auch steuerlich bei einem
tauschweise erworbenen Gegenstand der An-
schaffungspreis durch den Anschaffungs-
preis des in Tausch gegebenen Gegen-
standes bestimmt werden misse. Aus seinen
Ausfuhrungen ist nicht ersichtlich, ob die Ueber-
tragung der von ihm entwickelten handelsrecht-
lichen Grundsatze auf das Steuerrecht in dem dar-
gelegten Beispiel zur Folge hatte, daR der han-
delsrechtliche Anschaffungspreis von 6 Mil-
lionen M zugrunde zu legen wéare (Fall 2), oder
vielmehr dieser durch den ,Anschaffungspreis im
steuerlichen Sinne" von 9 Mill. M (Fall 1) zu er-
setzen ist. Dem Sinne nach dirfte Flechtheim
sich fur Fall 1 entscheiden.

Eine besondere Auffassung vertritt M ir re 2,
der die erwerbende Gesellschaft das Ubernommene
Vermégen nur zu dem alten Buchwert der
untergehenden Gesellschaft in ihre Bilanz einstellen
lassen will, wobei er den Zweck verfolgt, steuerlich
fur den Fall eines spateren Verkaufs oder einer
sonstigen VerduRerung von dem alten Buchwert
der Ubernommenen Gesellschaft auszugehen. Zu
einem ahnlichen Ergebnis gelangt Kenner-
knecht2), wenn auch auf einem andern Wege.
Die Auffassungen von Mirre wund Kenner-
knecht kommen hiernach dem oben dargelegten
Fall 4 am néachsten, wenn auch beide einen steuer-
lichen Gewinn erst im Falle einer spdteren W eiter-
verauBBerung auf Basis des urspringlichen Steuer-

buchwerts der hereingenommenen Objekte als
realisiert ansehen wollen.

W u 1ff, der auch ausfuhrlich die bisherige
Literatur erdrtert, entwickelt die Auffassung von

E v er sfort, wobei er aber auch bei echten Fusionen
u. U.. steuerliche Fusionsgewinne errechnet2).

Eine bemerkenswerte Vertiefung der spezi-
fisch steuerlichen Fragen erfahrt das
Problem durch einen neueren aus den Kreisen des
Reichsfinanzhofs stammenden Aufsatz von W et -
ter2). Dieser vertritt den Standpunkt, daR nicht
von handelsrechtlichen Begriffen
auszugehen sei, sondern versucht werden
miusse, die wirtschaftliche Bedeutung
der betreffenden Vorgange steuerlich zu erfassen.
W etter fuhrt vorerst ahnlich wie Evers aus,
daR als Anschaffungspreis eines eingetauschten
Gegenstandes nicht der Buchwert, vielmehr der
gemeine Wert des herausgegebenen Gegen-
standes zur Zeit der Hingabe anzusehen sei. Alsdann
aber betont er, daR es fiir die steuerrechtliche Be-
urteilung i. S. des 8§ 19 EinkStG. nur darauf ankomme,

c Im einzelnen vgl. Evers: KoérpStG. zu § 13 Anm. 43

0. 767.
3 VgJ. Mirre : Komm. z. KérpStG. § 18 Anm. 11.
) Vgl, Kennerknecht: Komm. z KorpStG. § 18
Anm, "45.
2) Vgl. Wu lff, DStZ. 1928 S. 249.
Vgl* Wetter: Die Behandlung des Tauschs und &hn-
gchzga ¥organge bei der Eink.- u, KérpSt., DStBI. 1930 S. 106 ff.

ob in dem betreffenden Vorgang eine Reali-
sierung zu erblicken sei. Darnach aber kommt
er zu dem Ergebnis, dall Fusionsvertrdge und &hn-
liche Umwandlungen etc. nichts anderes seien, als
die Fortsetzung eines Engagements in anderer Form,
und dalR auch bei dem einfachen Tausch eines
Einzelgegenstandes gegen ein anderes Objekt (z. B.
Grundstick gegen Grundstick), eine Reali-
sierung dann nicht anzunehmen sei, wenn
die betreffenden Gegenstédnde die
gleiche wirtschaftliche Funktion im
Betriebe des Kaufenden zu erfullen
hatten. Mit der erwdhnten Einschrdnkung kommt
W eller zu dem Ergebnis Fall 1

Den gleichen grundsétzlichen Standpunkt nimmt
der neueste aus Kreisen des Reichsfinanzministeri-
ums stammende Aufsatz von Gebhard t2) ein.
Aehnlich wie schon bei Mirre und Kenner-
knecht kommt er auf den Gedanken zuriick, dalR
man die alten Steuerbuchwerte des
hereingenommenen Objektes bei der aufnehmenden
Gesellschaft bestehen lassen solle, jedoch derart, daR,
wenn sich hiernach eine Differenz gegenuber dem
buchméRigen Einstandspreis bei der aufnehmenden
Gesellschaft ergédbe, diese Differenz Uber ein
steuerfreies Ausgleichskonto zu fuhren
sei. Nur fur den Fall, da die Beteiligung an der
aufzunehmenden Gesellschaft vor der Fusion bereits
unter ihren Anschaffungspreis abgeschrieben war,
will er eine Untersuchung dariber Vorbehalten
wissen, inwieweit bei der Fusion der Wert der Be-
teiligung doch eine Realisierung erfahren hat.

Die neuere steuerliche Recht-
sprechung kniupft nicht an die A&ltere Ent-
scheidung des RFH. Bd. 17 S. 105 an. Dort handelte
es sich um einen in der Inflation getéatigten Aus-
tausch von Sachwerten gegen Devisen, also
um einen Vorgang, der ohnehin einen eigentlichen

Tauschcharakter nicht hatte. Ueberdies ist diese
Entscheidung, wie ein Urteil des VI. Senats vom
19305 zutreffend bemerkt, nicht fur die

2. April
jetzt geltenden Gesetze Uber die Einkommen- und
Kdrperschaftbesteuerung ergangen.

Dagegen ist grundsatzlich wichtig eine Ent-
scheidung des |I. Senats Uber den Begriff des
Aktientauschs vom 20. Dezember 19262). In
diesem flUr die steuerliche Beurteilung von Unter-
nehmensumwandlungen bedeutsamen Falle hatten
zwei Gewerkschaften, die durch Interessengemein-
schaft verbunden waren, eine gemeinsame Zentral-
aktiengesellschaft begrindet, in die sie alle ihre
Aktiven und Passiven gegen Aktien der neuen
Gesellschaft einbrachten. Sie liquidierten und
boten ihren Gewerken einen freiwilligen Um-
tausch der erhaltenen Aktien gegen deren Kuxe an,
wobei im Falle der Ablehnung des Umtausch-
angebots die Gewerken auf den Liquidationserlos
verwiesen wurden. Der RFH. bemerkt hierzu, dal
die Grindung der Zentralaktiengesellschaft nur
die Ueberfidhrung ein und desselben
Vermdégens in eine andere Gesell-
schaftsform bedeutete, und dalR die An-
teilsbesitzer ihre Anteile behalten hatten, nur nicht

J vgl. ueDnardt
der Verschmelzung vor
S. 270 ff.

20 Vgl. RStBI. 1930 S. 363 {vgl. auch Text weiter unten).
2) Vgl. Entsch. d. RFH. | A 417/28 v. 20. 12. 1928 bei
Mrozek : Kartei KorpStG. 1928 § 13 Rechtspr. 62.

rvorperscnaitsteuerriche Behandlung
Aktiengesellschaften, DStz. 1930
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mehr als Kuxe, sondern als Aktien. ,Da es sich"
— so fuhrt das Urteil aus — ,hiernach bei den
Aktien nur der Form nach, aber nicht der Sache

nach um neue Gegenstande des Betriebsvermdgens
handelt, kann es der BeschwerdefihrerinZ) nach
den Grundsatzen ordentlicher kauf-
mannischer Buchfiuhrung nicht verwehrt
werden, wenn sie die Aktien zu dem Buchwert der
frtheren Kuxe in ihre SchluRbilanz 1926 einsetzt."

Eine entsprechende den wirtschaftlichen Ver-
haltnissen Rechnung tragende Auffassung ist in den
neuesten Urteilen des VI. Senats des RFH. zu er-
kennen. Hatte dieser noch in einem Falle, in
welchem es sich um den Austausch eines alten Kraft-
wagens unter entsprechender Zuzahlung gegen einen
neuen Kraftwagen gehandelt hatte2), betont, dal
ein Tausch einen (realisierten) Gewinn ergeben
kénne, so zeigt die bedeutsame Entscheidung des
gleichen Senats vom 2. April 19302 eine grund-
satzlich der kaufmé&nnischen Auffassung entgegen-
kommende Auffassung, und zwar etwa in dem
gleichen Sinne wie die erwédhnten Ausfihrungen
von Wetter. Allerdings meint der Senat, es sei
nicht einzusehen, warum beim Erwerb eines Gegen-
standes gegen ein anderes Objekt nicht der Wert
dessen, was der Erwerber hingibt, als Anschaffungs-

preis des erworbenen Gegenstandes angesehen
werden solle. Gleichzeitig aber stellt er den B e -
griff der Realisierung fur die Beurteilung

des Tauschtatbestandes in den Vordergrund und
betont, dalR keineswegs etwa grundséatzlich die
Differenz zwischen Buchwert und gemeinem Wert
des hingegebenen Objektes als realisierter Gewinn
angesehen werden kénne. Er fuhrt aus:

Im Uubrigen sei noch bemerkt, daR die
Auffassung des Finanzgerichts, daR bei einem
Tausche eine Gewinnrealisierung auf jeden
Fall in Hohe des Unterschieds zwischen dem
Buchwert und dem gemeinen Wert des hin-
gegebenen Gegenstandes eintrete, nicht un-
bedenklich ist. Es kann in bestimmten Fallen,
wie z.B. dann, wenn ein im Betriebe noch
brauchbarer Gegenstand gegen einen
andern Betriebsgegenstand ein-
getauscht wird, der in dem Be-
triebe die gleiche Funktion zu
erfullen hat, sehr wohl die Auffassung
vertreten werden, daR in diesen Fallen eine
Realisierung etwaiger in dem weggebenen
Gegenstande steckenden stiller Reserven
noch nicht stattgefunden habe und daher
gegen den Ansatz des eingetauschten Gegen-
standes mit dem Buchwert des weggegebenen

Gegenstandes nichts eingewendet werden
kénnte (vgl. Becker: Komm. z. EinkStG.
1925 Bern. 139b zu 88 19 bis 21; Wetter

a.a. 0. S. 110, 114).

27y Die Beschwerdefuihrerin war ein buchfihrender Gewerke,
der seine Kuxe in Aktien umgewandelt hat.

28l Vgl. Urteil d. RFH. v. 13, Febr. 1929 — VI A 164/29 —
RStBI. 1929 S. 267: Wird bei dem' Erwerb des Kraftwagens
fir einen Gewerbebetrieb ein gebrauchter Wagen des Betriebs
in Zahlung genommen, so entsteht zwar nicht notwendig ein
einkommensteuerpflichtiger Gewinn, wenn dabei der alte Wagen
héher veranschlagt wird, als er zu Buch steht, wohl aber inso-
weit, als dergemeine Wert des alten Wagens hdher
ist als der Buchwert.

28 Vgl. RStBI. 1930 S. 363.
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Diese Entscheidung zeigt ebenso wie das bereits
erwahnte Urteil des |. Senats vom 20. Dezember
1928, dal sich hier in der Rechtsprechung eine Ent-
wicklung anbahnt, die der kaufmé&nnischen Auf-
fassung Uber den Begriff des Austauschs von Gegen-
standen und von Vorgangen, die mit Vermdgens-
umwandlungen Zusammenhangen, offensichtlich ent-
gegenkommen will. Aber gerade fiir das Verhdltnis
zwischen Handelsrecht und Steuerrecht stehen wir
erst am Anfang einer Entwicklung. Dies héngt,
wie zugegeben werden mag, auch damit zusammen,
daR die eigentliche handelsrechtliche und ebenso die
betriebswissenschaftliche Literatur noch Unklar-
heiten und Meinungsverschiedenheiten erkennen
lakt. In der kaufmannischen gewohn-
heitsrechtlichen Uebung selbst aber
treten diese keineswegs so in Erscheinung, wie dies
nach den in der Literatur gedul3erten Ansichten den
Anschein hat. Aus diesem Grunde sei vorerst noch-

mals der Versuch unternommen, die handels-
rechtlichen und speziell bilanz-
rechtlichen Grundsatze klarzustellen,
welche bei den erérterten Vorgdngen zur Anwen-

dung zu gelangen haben.

Bilanzrechtlich kann man sich uber die Aus-
wirkung von Tausch- und Umwandlungsvorgangen
nur dann ein Bild machen, wenn man vom Wesen
des Anschaffungspreises ausgeht

Der Begriff des Anschaffungspreises beim An-
lagekapitald) spielt fur die Bilanzbewertung eine
ausschlaggebende Rolle. Ausgangspunkt ist nicht
allein 8§ 261 ziff. 3 HGB., wonach bei Anlagen und
sonstigen Gegenstanden, die dauernd zum Geschéfts-
betriebe der Gesellschaft bestimmt sind, der An-
schaffungs- oder Herstellungspreis ohne Riucksicht
auf einen geringeren W ert angesetzt werden kann,
sofern hiervon entsprechende Abschreibungen vor-
genommen werden. Vielmehr ist sedes materiae
8 40 HGB., wonach in der Handelsbilanz samtliche
Vermodgensgegenstande nach dem Werte anzusetzen

sind, der ihnen in dem Zeitpunkte bei-
zulegen ist, fur welchen die Aufstellung statt-
findet. Die feststehende kaufm&nnische Auffassung,

die sich aus dem Wesen der Sache ergibt, und damit
auch das Bilanzrecht steht auf dem Standpunkt, dal
bei Anschaffung eines Gegenstandes zu einem be-
stimmten Preise dies auch gleichzeitig der
Wert ist, der dem Gegenstand i. S. d. § 40 HGB.
far die Bilanz beizulegen ist. Dieser Preis ist fur
den Kaufmann der Ausdruck des Wertes, den er
grundséatzlich in seine Bilanz einzustellen hat, es sei

denn, daB er aus besonderen Grinden, was ihm
verstattet ist, stille Reserven bilden will. Der
selbstverstandliche Grundsatz der MaRgeblichkeit

des Anschaffungspreises fur die Bewertung ist aber
— auch unabhéngig von der Frage der Reserven-
bildung — in der steuerrechtlichen Praxis keines-
wegs anerkannt; denn die Tendenz der steuerlichen
Beurteilung geht instinktiv auf Verselbstéan-
digung der Bewertung gegeniuber der
festen Norm des Anschaffungs-
preises, obwohl er tatsédchlich der beste Aus-
druck des gemeinen Wertes ist. Auf diese Grund-

1) Das umlaufende Kapital unterliegt schon wegen der all-
jahrlichen Neubewertung der Bestande besonderen Grundsatzen,
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einstellung mogen vor allem die Inflationsverhalt-
nisse eingewirkt haben, innerhalb deren tatsdchlich
der Anschaffungspreis durch die Wahrungsverhalt-
nisse von so vielen Zufélligkeiten bedingt war, dafl
fur diese Zeiten die voribergehende Loslésung vom
JAnschaffungspreis” verstandlich war. Aber fiur
normale Wahrungsverhéltnisse ist und bleibt der
Anschaffungspreis nach kaufméannischer Anschauung

der Ausdruck des wirklichen Werts i. S. d.
§ 40 HGB,

Die Bedeutung des Anschaffungs- und Her-
stellungspreises flur das Handelsbilanzrecht liegt
weiterhin vor allem in der Losldsung von

Konjunkturschwankungen. Damit kommt
zugleich ein Grundprinzip der kaufmé&nnischen Be-
wertung Uberhaupt zur Geltung — das auch steuer-
lich seinen Niederschlag in § 139 Abs. 1 RAO. ge-
funden hat —, daR namlich bei der Bewertung von
Vermdgen, das einem Unternehmen gewidmet ist,
von der Voraussetzung auszugehen ist, daR es
weit ergefiuhrt wird. Handelsrechtlich aus-
gedrickt liegt, was insbesondere fir das Anlage-
kapital in Frage kommt, der Bewertung i. S. d. § 40
HGB. derjenige Wert zugrunde, den die Vermodgens-
sticke fur das Gesché&aft und bei dessen
Fortbestehen haben3). Da Anlagegegenstiande
ihrem Wesen nach nicht zur VerdufRerung bestimmt
sind, vielmehr dauernd im Betriebe dienen, ist ihr
Anschaffungspreis unter Bericksichtigung der nor-
malen Abnutzung und Entwertung der einzige feste
Ausgangspunkt der Bewertung, unabhéngig von den
allgemeinen Wirtschaftsverhéltnissen3.

Der Zusammenhang des Anschaffungspreises
mit dem Handelsbilanzrecht beruht hiernach auf der
Tatsache, dall der Anschaffungspreis gewisser-

mafRen der ruhende Pol ist, von dem aus
die Bewertungen in der Bilanz sich
kontinuierlich weiterentwickeln. Nur

von dieser Erw&dgung ausgehend ist die Vorschrift
des 8§ 261 ziff. 3 HGB. verstandlich, die ohne Rilck-
sicht auf einen geringeren Wert den Anschaffungs-
preis abzuglich normaler Abschreibungen als W ert-
ansatz der Bilanz flur Betriebsgegenstdnde zulaRt.
In der Loslésung von Konjunkturschwankungen,
welche dem Begriff des Anschaffungspreises inne-
wohnt, und der Anpassung an den individuellen
Gebrauchswert liegt aber zugleich auch der Ge-
danke, auf den im andern Zusammenhdnge noch
zurickzukommen sein wird, dal Wertsteige-

rungen Uber den Anschaffungspreis abziglich
Abschreibungen hinaus bei Gegenstidnden, die nur
der Fortfihrung des Betriebes dienen,

als nicht realisierte Gewinne bilanzrechtlich uner-
heblich sind und den Gewinn nicht beeinflussen
diurfen.

3) Vgl. Staub-Bondi zu 8 40 Anm. 3 HGB. und die
daselbst zitierte Rechtsprechung. Auf die bekannten bilanz-
rechtlichen Theorien Uber den Begriff des Gebrauchswerts oder
individuellen Werts braucht nicht naher eingegangen zu werden,
da die oben erwahnte praktische Formulierung, die mit der
steuerlichen Formulierung ubereinstimmt, auch ohne weitere
theoretische Erdrterungen fur die vorliegenden Zusammen-
hénge ihren Zweck erfillt.

3) Nur solche durchgreifenden Aenderungen in der Wah-
rung, wie sie die Inflationszeit mit sich brachte, kdnnten hier
einen Wandel eintreten lassen. Das zahe, vielleicht allzu lange
resthalten an den vom Anschaffungspreis ausgehenden Bilanz-
werten ohne Ricksicht darauf, was sie wahrungsmaRig bedeu-
teten, selbst bis in die starkste Inflation hinein, ist der beste
Beweis dafir wie eingewurzelt dieser Gedanke in der kauf-
rr]néilnnis_chen Auffassung und den kaufméannischen Gepflogen-
eiten ist.
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Von dieser Grundauffassung ausgehend, bedarf
es weiterhin einer Erdrterung des Anschaf-
fungspreises bei Tauschvorgédngen.
Angenommen, die X-A. G. gibt an die Y-G. m. b. H.
ein Grundstiick, das sie fur 100 000 M erworben hat,
und das bei ihr mit diesem Betrage zu Buch steht.
Y gibt X hierfur ein Grundstick in Tausch, das sie
mit 90 000 M gekauft hat, und das mit diesem Be-
trage bei ihr zu Buch steht. Hier ist fur X der ,An-
schaffungspreis” des Grundsticks von Y 100 000 M.
Far Y ist der ,Anschaffungspreis” des von X er-
haltenen Grundsticks 90000 M. Hieraus ergibt
sich, daR der Begriff des ,Anschaffungspreises” in
dem dargelegten Sinne beim Tausch einen beson-
deren Charakter hat. Der ,Anschaffungspreis" des
bisherigen Grundsticks von Y beruht bei X auf der
Tatsache, dalR X fur ihr weggegebenes Grundstick
100 000 M aufgewendet hat und umgekehrt. Wie-
viel der objektive Wert beider Grundsticke
zur Zeit betrédgt, spielt bei dieser Erwadgung keine
Rolle. Vielleicht haben sowohl X wie Y die Grund-
sticke schon vor langerer Zeit erworben, und der
heutige Wert dieser Grundsticke ist weit gréRer als
die beiderseitigen Anschaffungspreise. Trotz-
dem bleibt der Grundsatz bestehen, dalB aus An-
lal eines Tausches X das neue Grundstick mit dem
Kostenpreise des weggegebenen Grundsticks ein-
setzt, und auch Y von seinem Standpunkt aus ent-
sprechend verfahrt.

Wie ist nun die Sachlage zu beurteilen, wenn
sich diese ,Anschaffungspreise” mit
den Buchwerten nicht decken? Flecht-
heim*“ und auch die andern handelsrechtlichen
Schriftsteller sprechen immer nur von dem Regel-
falle, daB der ,Anschaffungspreis” gleich den
aufgewendeten Kosten mit diesem Betrage
in der Bilanz steht. In diesem Falle decken sich die
tatsachlich aufgewendeten Kosten (gleich dem An-
schaffungspreis) mit dem Buchwert. Wie aber
liegt der Fall, wenn der herauszugebende Gegen-
stand in der Bilanz inzwischen abge-
schrieben worden ist und vielleicht starker,
als dies der tatsdchlichen Abnutzung oder Ent-
wertung entsprach, vielleicht sogar, um bewul3t
eine stille Reserve zu bilden? Angenommen z. B,
es soll ein Paket Aktien gegen Erwerb eines ganzen
Unternehmens herausgegeben werden. Die Aktien
stehen aber bei der das Unternehmen aufnehmenden
Gesellschaft mit 1 M zu Buch. DaB in einem der-
artigen Falle als ,Anschaffungspreis” lediglich der
Betrag von 1 M in Betracht kommt, ja, dall handels-
rechtlich sogar die Verpflichtung besteht, das
aufgenommene Unternehmen (Saldo der Aktiven
und Passiven) nur mit 1 M zu Buch zu setzen, wird
man nicht ohne weitere Aufklarung annehmen
kdénnen.

Lion3) meint, kbnne

als ,Anschaffungspreis”
dem der alte Gegen-

nur der Betrag gelten, mit
stand zu Buch gestanden habe, evtl, also ein
stark abgeschriebener Betrag. Er

begriindet dies damit, da3, wenn man einen Gegen-
stand fir einen andern in Tausch nimmt, damit
noch keine Realisierung auch einer etwaigen
stillen Reserve eintritt, sondern nur
eine tatsdchliche Umwandlung. Dieser letzteren
Auffassung wird man sich handelsrechtlich
nur mit folgenden Einschrdnkungen anschlieRen

B Vgl. Flecht heim, DStz. 1928 S. 292 ff.
3) Vgl. Lion: Bilanzsteuerrecht S. 136.
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kénnen3®. Beruht die Differenz zwischen Buch-
wert und dem ,Anschaffungspreis® — wobei
unter ,Anschaffungspreis® immer der Anschaffungs-

preis abzuglich der normalen Abschreibungen
zu verstehen ist — auf einer bewulRt ge-
bildeten stillen Reserve, so ist nicht
einzusehen, weshalb nach allgemeinen
Bilanzgrundsé&atzen auch bei Gegenstidnden

des Anlagekapitals diese Reserve bis zur Hd6chst-
grenze des Anschaffungspreises abzuglich an-
gemessener Abschreibungen nicht wieder auf-
gehoben werden kdnnte. Bezlglich der
Gegenstdnde des umlaufenden Kapitals ergibt sich
die Madglichkeit einer solchen Wiederaufhebung
ohnehin aus den alljahrlichen Neubewertungen der
Waren, Materialien etc. gelegentlich der Inventur,
Aber auch beim Anlagekapital hat nach der herr-
schenden Auffassung entsprechendes zu gelten3).
Die Berechtigung zur Aufldsung einer
stillen Reserve ist aberunabhé&angig von

dem Tausch und dem Tauschprinzip
als solchem. Ob und in welchem Umfange
gelegentlich eines Tauschs oder tausch-

dhnlichen Vorganges die Aufhebung einer derartigen
stillen Reserve erfolgt, steht im Ermessen des Tau-
schenden, hat aber nichts mit dem Grundsatz zu tun,
dall der Anschaffungspreis des hereingenommenen
Objekts abzlglich angemessener Abschreibungen zu
ermitteln ist. Hiernach hat also in dem angefiuhrten
Beispiel bilanzmafRig die aufnehmende Gesellschaft
das Recht, ihre auf 1 M abgeschriebenen Aktien,
welche sie herausgeben will, entweder vor dem
Tausch unter Auflosung der stillen Reserve auf
den Kurswert zu erhdohen, oder aber unter Ab-
kirzung dieses Verfahrens die aufgenomme-
nen Objekte von vornherein mit dem-
jenigen Buchwert einzustellen, der sich fur das
herausgegebene Objekt nach Auflésung der Reserve
ergeben wirde.

Diese im Wesen der Sache liegende Einschréan-
kung ist aber keine solche des Begriffs des ,An-
schaffungspreises* beim Tausch. Sie bedeutet
nur eine Berechtigung nach allgemeinen
Bilanzgrundséatzen, nicht eine Verpflichtung. Auch
ein Aktionar, der statutarisch das Recht auf volle
Ausschittung des Gewinnes hat, ist, wenn die A. G.
aus AnlalR eines Tauschs die Realisierung einer

stillen Reserve in dem dargelegten Sinne nicht
vornimmt, vielmehr das Objekt zu dem ab-
geschriebenen Buchwert des herausgegebenen

Gegenstandes in die Bilanz einsetzt,
fechtung dieser Buchung berechtigt.

Die Bildung einer stillen Reserve in dem dar-
gelegten Sinne liegt aber nicht schon dann vor,
wenn die Reserve nur aus dem Umstande herrihrt,
da man in den fruheren Jahren zu stark ab-
geschrieben hat. Solange die Abschreibung,
welche auf den Anschaffungspreis gemacht ist, und

nicht zur An-

3P Die allerdings gerade die steuerliche Seite nicht
beruhrt, weil solche stillen Reserven normalerweise ohnehin
fur den Steuerbuchwert nicht in Betracht kommen; vgl. hierzu

P Vgl. Staub-Pinner zu § 261 HOB. Anm. 7; Brod -
mann zu § 261 BGB. Anm. 6d; Fischer: Bilanzwerte | 76;
dagegen Simon: Bilanzen S. 412ff; Lehmann-Ring zu
§ 261 0GB. Anim. 14.

Der Einschrankung von N eukam p ZHR. 48, 500 daR das
Abweichen von den friheren Bilanzeinsatzen nicht ,grundlos
und willktrlich* sein durfe, der auch Staub-Pinner zu-
stimmen, wird man sich anschlieBen kdnnen; sie liegt auch be-
reits im Sinne der Ausfihrungen des Textes.
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der hiernach verbleibende Endwert
noch im Rahmen der kaufmé&nnischen Schéatzung
liegen, wird die Wiederaufhebung solcher Reserven
bei Gegenstdnden des Anlagekapitals nicht fur zu-
lassig erachtet werden kdénnen, vielmehr ist alsdann
der hiernach sich ergebende Buchwert der tatséch-

liche ,Anschaffungspreis" abzuglich der Ab-
schreibung, an den der Kaufmann auch weiterhin
gebunden bleibt. Nur bei bewuRBter Bildung

stillerReserven uber das MalR der schatzungs-
weise angemessenen Abschreibungen hinaus kann
die Wiederaufhebung dieser Reservebildung —
gleichviel, ob gelegentlich eines Tauschs oder in
anderem Zusammenhange — vorgenommen werden.

Aus diesen Gedankengangen ergibt sich zu-
gleich, dal in der Zwischenzeit seit der Anschaffung
etwa eingetretene Wertsteigerungen aus
allgemeinen Griunden nicht dazu fuhren kdnnen,
beim Anlagekapital einen dieser Wertsteigerung
entsprechenden Wert in die Bilanz einzusetzen.
Dies ergibt sich fir Anlagegegenstande bei der
Aktiengesellschaft unmittelbar aus 8 261 Ziff. 3
HGB., weil die Riucksicht auf die Glaubiger und
Aktiondre gebietet, Gewinne nicht zu verteilen, die
lediglich durch W ertsteigerungen
der vorhandenen Gegenstande des Anlagekapitals,
durch Schéatzungen und Rechnungen entstehen, viel-
mehr nur solche, die durch Verwertung erzielt
sind37). Weiterhin aber ist aus dem Begriff der
wirklichen Werte i. S. d. 8 40 HGB. zu entnehmen,
daB auch Einzelkaufleute ihre stabilen
Anlagen nicht unter Bericksichtigung konjunktu-
reller Wertsteigerungen, sondern nur unter der Vor-
aussetzung des Fortbestehens ihres Unternehmens
und damit nicht GUber den Anschaffungspreis hinaus
bewerten dirfen33. Dies wird auch durch ein dem
Reichsfinanzhof i. S. VI A 879/27 durch die Spitzen-
verbéande von Handel und Industrie am 20. Oktober
1928 erstattetes Gutachten bestatigt, wonach § 261
Ziff. 3 HGB. vermdége einer alten auf Rechtsiber-
zeugung beruhenden Gewohnheit und Uebung auch
fir den Einzelkaufmann, fir die offene Handels-
gesellschaft und fir die Kommanditgesellschaft Gel-
tung hat.

Besonderheiten gelten, wie schon erwéahnt, fur
den Begriff des ,Anschaffungspreises” bei der Her -
ausgabe von jungen Aktien mit Agio
gegen Sacheinlagen. Hier versagt der Ge-
sichtspunkt des Kostenpreises flir die herausgebende
Gesellschaft. Jedenfalls wird man nach kaufmé&nni-
scher Auffassung im Gegensatz zu Brodmann
keinen Zwang feststellen kdnnen, den Nennbetrag
der Aktien als Kostenpreis anzusehen. Vielmehr
wird bei Vorhandensein eines Agios der Fall bilanz-
rechtlich entsprechend zu behandeln sein, wie der
Fall einer bewulRt gebildeten stillen Reserve. Die
Gesellschaft, die ihr Kapital erhdht, hat hiernach
das Recht, aber nicht die Verpflichtung, als An-
schaffungspreis der hereingenommenen Objekte,
also insbesondere der hereingenommenen Sach-
einlagen, den Nennbetrag der herausgegebenen
Aktien anzusehen. Sie kann aber auch den wirk-
lichen Wert der herausgegebenen Objekte oder
einen Zwischenwert als diesen Kostenpreis be-
trachten.

37 Vgl. auch Staub zu § 261 HGB, Anm. 18a und 35 ff.

A. M. Lehmann bei Diringer-Hachenburg

zu 8§ 40 HGB. Anm, 7a a. E., vgl. aber seine Ausfihrungen
a. a 0. zu Anm. 5 a. E.
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Schlielich sei hervorgehoben, dalR bei alten
Anlagegegenstéanden, die aus der Zeit vor der Gold-

umstellung stammen, der Wert der Gold-
k®roffnungsbilanz an die Stelle des
Ic“ en Anschaffungspreise zu treten haben

wird 3.

Nach alledem ergibt sich als handelsrechtliche
und handelsibliche Grundauffassung fir die bilanz-
méaRige Behandlung von Tauschgeschéften folgendes:

1. Bei Tauschgeschaften, zu denen auch der
rausch von mehreren Objekten oder eines
Inbegriffs von Objekten oder auch von ganzen
Unternehmungen gegeneinander oder gegen
Aktien gehort, ergeben die tatsachlich fur
den herausgegebenen Gegenstand gemachten
Aufwendungen abzuglich der inzwischen er-
folgten Abschreibungen den Einstandspreis
des erworbenen Objektes und damit dessen
Anschaffungspreis.

2. Sind auf das herausgegebene Objekt von dem
herausgebenden Teil Abschreibungen gemacht
worden, die Uber das MaR der (blichen
Schéatzung von Abschreibungen hinausgehen,

d, h. also, sind bewul3t stille Reserven ge-
bildet worden, so kann diese Reserve nach
Bilanzgrundsatzen wieder auf-

allgemeinen
gehoben werden. Wenn diese Aufhebung im
Zusammenhang mit einem Tausch geschieht,
so ist dies nur ein zufalliger Umstand, der den
Grundsatz zu 1 nicht berihrt.

1924 angeschafften

3. Bei vor dem 1. Januar
Gegenstanden tritt an Stelle des tatséchlichen
Kostenpreises der Ansatz der Goldmark-
erdéffnungsbilanz.

V.

Ist hiernach die Bedeutung des An-

schaffungspreises fur Tausch und tausch-

dhnliche Vorgange klargestellt, so bedarf es weiter-
hin einer Charakterisierung des Tausches und der
tauschéahnlichen Vorgédnge nach der Richtung, inwie-
weit in derartigen Vorgangen eine sog. ,Reali-
sierung” zu erblicken ist.

Im Grunde genommen folgt handelsrechtlich
schon aus den obigen Darlegungen uber den An-
schaffungspreis der hereingenommenen Objekte, dal
in diesen Vorgadngen eine sog. Realisierung nicht
hegt. Denn es ist notwendige Folge der Einsetzung
der hereingenommenen Objekte mit dem An-
schaffungspreis, dall Wertsteigerungen der zu
tauschenden Objekte gegenuber den seinerzeitigen
Anschaffungspreisen in der Bilanz nicht in Er-
scheinung treten und den Gewinn beeinflussen.
Trotzdem erscheint es aufschluf3reich, den Begriff

der Realisierung, der gerade im Zusammen-
hang mit tauschahnlichen Vorgangen héaufig ge-
braucht wird und das Wesen" des Tauschs

iUb erhaupt berdhrt, noch ndher nachzugehen.
Denn nur, wenn ein Tausch im eigent-
lichen Sinn e4d) vorliegt, kommen die vorher
entwickelten Grundsatze uber den ,Anschaffungs-
preis“ zur Anwendung.

In der Regel wird der Tausch dem Kauf, insbes.
dem doppelseitigen Kauf gegenubergestellt.

Staub-Bondizu § 40 HOB. Anm. 9 a. E.
ccir nifi Staudinger und Reichsgerichtskommen-
tar vor 8 515 BGB., sowie Staub HOB. Anm. 2 vor § 273; zu
vgl. auch RFH. vom 2. 4. 1930, RStBIl. 1930 S. 363.

((I

Dieser Abgrenzung liegt bereits der Begriff der
Realisierung zugrunde. Denn ein doppelseitiger
ivaut ist, da hier echte Kaufpreiszahlungen als vor-
liegend anzusehen sind (vgl. 8 43311 BGB.) bereits
Realisierung, der Tausch als solcher noch nicht.
Diese Scheidung ist zugleich wesentlich fur die
trage, wann nur der einfache Tauschstempel nach
Tankstelle 32 Abs. 2 des PrStempelStG. (vgl. jetzt
tarnst. 7 Abs. 2) zu verwenden ist, oder aber ein
doppelter Kaufstempel. Die im wesentlichen fest-
stehende Judikatur, die z. B. in der Entscheidung
des Reichsgerichts Bd. 73 S. 88 besagt:

Din Tauschvertrag liegt vor, wenn die
~Tauschpreise lediglich zu dem Zwecke ver-
einbart sind, durch ihre Verglei-

chung einen MaBstab fiir die Hohe des Be-
trages zu finden, der von dem Erwerber des
héher wertenden Gegenstandes dem andern
Vertragsteil zur Wertausgleichung zu gewdhr-
leisten ist.

Aehnlich fuhrt Heinitz4) aus:
Die  Verkehrsauffassung spricht von
Tausch dann, wenn vermége der Abhé&angig-
keit der beiden VerduRerungen voneinander
die Absicht auf den Abschlu3 eines einheit-
lichen Vertrages gerichtet ist.

In der Judikatur pflegt dieser Gedanke auch so
zum Ausdruck zu gelangen, dal man den Tausch-

vertrag als das Auswechseln indivi-
dueller Gegenstadande verschiedener
Eigentimer unmittelbar gegenein-
ander bezeichnet.

WORN €N aer Aausch von einem doppel-
seitigen Kauf unterscheidet, ergibt sich auch aus den
Ausfuhrungen von Staub«), wonach kein Tausch,
sondern Kauf vorliegt, wenn nur in Vollzug der

icau*Preiszahlung eine Hingabe anderer
Gegenstande (Barzahlung, Uebernahme von Hypo-
theken, Hingabe an Zahlungs Statt etc.) ohne
Heranziehung des Wertes der hin-
gegebenen Gegenstadande zur Deckung
stattzufinden hat43.

Vergegenwartigt man sich diese  Begriffs-
bestimmung des Tausches als solchen, die ohne

weiteres auf die tauschdhnlichen Vorgadnge der
Unternehmensumwandlung Ubertragbar ist, so zeigt
sich in Uebereinstimmung mit der kaufmé&nnischen
Anschauung, daRR der Begriff der ,Realisation” nichts
anderes bedeutet, als das Flissigmachen
von O bjekten. Er bedeutet also das Umsetzen
von Sachgutern in solche, welche ,flussig” sind, d. h.
in erster Linie Geld, oder auch solche Objekte, die
man an Stelle von Geld jederzeit in Zahlung nehmen
kann, wie Wechsel, Schecks, in- und auslandische
Noten, Devisen u. dergl. Es ist nicht zutreffend,
wenn Reh m4) meint, daR das Gesetz nur Reali-
sation im Sinne von Umtausch gegen einen
andern geldwerten Gegenstand verlange, nicht aber
im Sinne von Umsetzung in Geld. Der Umtausch in
einen andern geldwerten Gegenstand, z. B. der Um-
tausch eines Grundstiicks gegen ein anderes, ist nach

«) Vgl. Heinitz: Komm. z PrStempelStG., 3. Aufl
lanrst. 32 S. 464.

21 Vgl, Staub HGIB. Anm. 2 von § 373.

43 Vgl. Reichsgericht Bd. 73 S. 89, JW. 1897 S. 6906 und
die sonst bei Staub a. a, 0. angefiihrten Entscheidungen

4) Vgl. Rehm: Bilanzen, 2. Aufl, S. 371.
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kaufméannischer Auffassung noch keine Realisation.
Das Charakteristische der Realisation ist das U m -
setzen in solche Werte, die Geld oder
geldesgleichen Wert darstellen. Dieser
Gedankengang stimmt auch mit dem schon oben
dargelegten Gesichtspunkt tGberein, wonach i. S. d.
§ 261 HGB. nicht Gewinne verteilt werden diurfen,
die lediglich durch Wertsteigerungen der vorhandenen
Gegenstande entstehen, sondern nur solche, die
durch Verwertung erzielt sind. In diesem Zu-
sammenhang betont auch das Reichsgericht in seiner
Entscheidung vom 8. Februar 1905, dalR immobile
Vermdgensgegenstande, die eine Wertsteigerung
erfahren haben, nicht gemé&R ihrem jetzigen Zeit-
wert in die Hohe gesetzt werden dirfen, weil eine
Gewinnverteilungsbilanz nicht wunrealisier-
bare Gewinne zur Verteilung bringen

dar f4).
Zweifel konnen auftauchen, wenn der Tausch
ein sog. gemischtes Geschaft ist. A gibt

z. B. ein Grundstick hin und erhalt hierfur eine
Maschine geliefert, sowie ferner eine Barzuzahlung
von 500 000 M. Hier entscheidet die Verkehrs-
auffassung dariber, ob in diesem Vorgang eine
Realisation liegt. Ist z. B. das Grundstick 700 000 M
wert und die Maschine 200 000 M, so hat, da jeden-
falls das Grundstick in Uberwiegender Hd&he
in Geld umgesetzt ist, das Geschaft als Ganzes den
Charakter einer Realisation, Aehnlich liegen die
Verhaltnisse, wenn man sich z. B. einen neuen
Kraftwagen fur 10000 M kauft und einen alten
Kraftwagen unter gleichzeitiger Barzuzahlung von
8000 M mit 2000 M in Zahlung gibt. Hier liegt, wie
schon der Begriff des ,Inzahlunggebens* beweist,
praktisch ein echter Kauf vor, bei welchem nur be-
zuglich eines kleineren Teils des Kaufpreises die
Hingabe eines Sachwerts vereinbart ist49. Liegt der
Fall dagegen so, daR man einen Wagen, den man
erst kurze Zeit gefahren hat, weil man ein neueres
Modell zu fahren winscht, gegen dieses umtauscht
und hierbei eine Zuzahlung von 1000 M leistet, so
liegt der Schwerpunkt des Geschéfts in dem Um-
tausch eines Wagens gegen einen andern. Die Zu-
zahlung von 1000 M ist nicht geeignet, den grund-
séatzlichen Tauschcharakter des Geschéafts zu ver-
wischen.

Ein weiterer Zweifel kénnte sich aus dem B e -
griff von Geld und Geldeswert ergeben.
Fs ist oben bereits dargelegt, dal als Geldeswert
Objekte anzusehen sind, die genau so flissig und

leicht realisierbar sind, wie Geld selbst, also z. B.
Wechsel und Schecks. Anders liegt der Fall, wenn
Hypotheken gegeben werden. Aber auch hier

kommt es ganz auf die Umstidnde des Falles an.
Wenn jemand mit einem andern Hypothek gegen
Hypothek umtauscht, so liegt ein echter Tausch vor,
weil der eine umgetauschte Gegenstand genau so
flussig oder wenig flissig ist wie der andere. Ver-
kauft dagegen A ein Grundstick gegen einen festen
Preis und nimmt er hierbei eine Hypothek in
Zahlung, so ergibt schon die Ausdrucksweise, dal
die Hypothek ,in Zahlung gegeben wird", daR der
ganze Charakter des Geschéafts der einer Reali-
sierung ist, bei der man nur einen Teil der Bar-

*6) Vgl. Reichsgericht JW. 1905 S. 23520 und dazu Staub -
Pi 1ner zu § 261 HGB. Anm. 18a.

«) Vgl. hierzu auch RFH. wv.
S. 267/268.

13. 2. 1929, RStBI. 1929
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mittel, die man aus dieser Realisation erhalten will,
in Gestalt einer Hypothek entgegennimmt. Zweifel
kdnnten endlich dann auftauchen, wenn bdrsen-
fahige Papiere, also insbesondere Aktien, gegen
Sachobjekte hingegeben werden. Grundsatzlich
sind Aktien Geld oder Geldeswert nicht gleich-
zuachten. Gilt dies zweifelsfrei schon von gréRReren
Paketen von Aktien, so ist dies auch in gleicher
Weise von kleineren Aktienposten anzunehmen, bei
denen ein Verkauf an der Borse vielleicht mdglich
wére. Gerade die gegenwartigen Kursverhdaltnisse
zeigen Uuberdies, dalR schon verhaltnism&Rig geringe
Posten selbst von Aktien groRer Gesellschaften
starke Kursverdnderungen hervorrufen kdnnen.
Grundsatzlich kann man also, wenn man Aktien
als Gegenwert nimmt, dies nicht als eine
Realisierung ansehen. In besonderem Malle
gilt dies dann, wenn Objekte in eine Gesellschaft
eingebracht werden, und man an Stelle dieser Ob-
jekte eine Beteiligung in Aktien erwirbt,
gleichviel, ob diese Aktien kursfahig sind oder nicht;
hier liegt nur eine Umwandlung eines Wertes in den
andern vor, weil die prozentuale Beteiligung an
einem gréReren Unternehmenkomplex hier an Stelle
des 100proz. Alleinbesitzes eines kleineren Ob-
jektes tritt. Dies gilt aber auch, wenn ein solcher
Austausch aus Anlal von Fusionen und bei frei-
willigen Umtauschvorgdngen bei dem einzelnen
Aktiondr durch Umwechslung seiner alten Beteili-
gung in eine neue Beteiligung erfolgt. Endlich gilt
dieser Grundsatz auch in allen andern Féallen von
Aktientauschgeschéften, es sei denn, daRR der Tausch
der Aktien wirtschaftlich einen Verkauf nur ver-
decken sollte. Auch hier kédnnen wieder Grenzfélle
auftauchen, z. B. wenn jemand ein Grundstick ver-
kauft, und einen Teil des Kaufpreises mit
Aktien belegt wird, dhnlich dem Falle, dal3 fur einen
Teil des Kaufpreises eine Hypothek in Zahlung ge-
geben wird. Nur der wirtschaftliche Gesamt-
charakter des Geschafts kann alsdann uber seine
eigentliche Natur entscheiden.

Aber dal} es, wie dies h&aufig im Bilanzrecht vor-
kommt, Grenzféalle gibt, beweist nichts gegen die
Richtigkeit des Prinzips. Der Grundsatz, daf3 ein
echter Tausch keine Realisierung
ist, ist in der kaufmannischen Anschauung fest
verankert und als ein in der festen kauf-
mannischen Uebung wurzelnder
Rechtssatz des Bilanzrechts anzusehen,
wobei Zweifelsfalle durch die kaufmé&nnische An-
schauung eine authentische Interpretation zu er-
fahren haben. —

Hieraus werden nunmehr die steuerlichen
SchluRfolgerungen zu ziehen sein.

(Fortsetzung folgt.)

Die Girosammelverwahrung von Inhaber-
teilschuldverscforeibungen und von
Orderpapieren.

Von Rechtsanwalt Dr. Georg Opitz, Berlin.

(SchluB.)
I1X.

Sind — wie ausgefuhrt wurde — die Voraus-
setzungen far die Sammelverwahrung
von Namensaktien, Interimsscheinen
und Teilschuldverschreibungen an
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esehen m* Pfangdverkehr Inhaberpapieren vor-
aesenen ist, konnte  fur d?e &derpap?epepnelc%t vor-
geschrieben werden — auch nicht fir die mit Blanko

T '1 Uber die birgerlich-

= Vgl. Martin W olff. Sachenrerht 9 fi/in Dt

HcherStSaihennnen 7 wEB*lich« Sachen und Bruchtelie 'beweg-
XXVII, 195 Sem' Im ubri*en 0 Pitz im Bank-Archiv
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1~7 77 7 7 8 ;292 BGB' war erforderlich, um die
Rechtsstellung des ﬁfandglaublgers zu sichern (Art. 36,

Blankoindossament des Verpfanders und auch

A- >

wf Ar tD i stuckelosen Effektenverpfandungsverkehr
wesentliche Blankoubergabe, also einfache Uebergabe des
Panie Blankoubergabe erworbenen

rapler%s‘,3 genigt hierléigir&).
er Pfandglaubiger erwirbt das ihm durch Pfand-
Fiopnl n&?h 8 i 292 BGB- indossierte Papier nicht zu
igentum J), sondern, wie sich schon aus dem Wortlaut
der Gesetzesvorschrift ergibt (,Zur Verpfandung eines
Wechsels oder eines anderen Papieres, das mit Indossa-
ment Ubertragen werden kann.............. “) und wie jetzt fast
allgemein angenommen wird50), als Pfand
nanDie Indossierung (oder Blankolbergabe) eines Order-

papieres bedeutet also, wenn das Papier mit Ver-
pfandungsabrede begeben wird, Verpfandung. DaR das
Papier der Verpfandung UUbergeben

zur\zwrksam keit

SF HJJF die erlgeﬁerlsbu \u/r?gr}Staanndg“eCr?or#rrﬁdeneHIbéegstle%hung%§
V  u;tjG eichWA’hl hat dle Bestimmung ins BGB. nach dem
Verbilde von Art. 309 a. HGB. Aufnahme gefunden, weil
fur die Beteiligten klargestellt werden sollte, ,welche
Formen sie bei der Verpfandung von indossablen Papieren
7s7m 7 N7 * ein Pfandrecht rechtsgultig
barteJ* Wejde b EinejErschwerung der Pfandbestellung

Ansdrn 7 kelneSWe”S bea_bsichtizgt. Das eré;ibt schon die
Ausdrucksweise ,genigt" in § 1292 BGB., durch die, wie

schon ausgefuhrt, hervorgehoben werden sollte, dal auch

oW PT dduUng “ 7 Art d% einfachen Rechtsabtretun
— ohne Indossament — gemald 8 1274 BGB. offengehalte
werden sollte. Das Verpfandungsgeschaft in den Order-
Prplere” *olJte also elastisch gestaltet werden, in der

Wiebe'b5ad dev dar!'eBnsuchenden Inhaber die Wahl ver-
RprhVb der Verpfandung sein Recht aus dem Papier als

a A * £

- s- A

WO.JRRGR.ANi3 Wp i;antcaddA nm BbaBiZz inm' 4 "“/"u 13
b undrW arn;yad ezi
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ausgeschlossen und nur als obligatorische, das Recht selbst

EIgeNHRRERTSIANE durch In8J38SARIR: KRR BL Bl SR

Es hegt vielmehr eine Uebertragung des Rechts vorbei weicht;

fratfenegeRerlhtr f"Urf° bh! atD1SCh “ebunden ist. das ihm Uber-
entlnrech*ndh fur ,fremde Rechnung dem Pfandrechtszwecke
ErhaRund A a7 UUpen' Inde™ er zugleich in Beziehun%auf die
Erhaltung des Forderungsrechtes bestimmte Verpflichtungen
Durch die Vorschrift des § 1205 (jetzt 1292) BGR

Ubernimmt.

I-J ¢“viISntai
same"llph , Im Verhaltms zum Dritten unbeschréankt wirk-
same Uebertragung zu erreichen ist, verdeutlicht werden."

I11'S. 958.

Mi vai - i ugdan' Materialien
iberzpné»nJo

J »gl. insbesondere die ausfuhrliche und

Ferner Staudinger Anm. 2a und Biermann 3 1 (7 ~'

i A ' ' A
Ar;]rr]% 741,m gzt £1u l? Iégg eBr%Bg7eGAInmk. e15 Szali:hegr%(égt §|GIR I-
W arneyer zu § 1292 BGB.; Jacobi in Ehren h °7"
Handbuch S. 182, ders., Wertpapiere a a O S n
Woiff, Sachenrecht S. ©SSAKuTn JW 725 S
ausdricklicher Ablehnung der abweicht'nder, A <« u unter
NT VOn

U urgR. 11 81 ziff | Ah
Peelrcp ttl'%rgl'()l;u_ign § ? r ! 1 A°. 3 und Mans-
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auch Neumann Anm. zu § 1292 BGB. & +
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an beweglichen Sachen, oder &an

an Papieren auf Inhaber



Opitz,

Orderpapiere fuhren die Motive (Il S. 868) insbesondere
folgendes

aus: ,Uebrigens entspricht die Vorschrift
(8 1225, jetzt 1292 BGB.) der Bestimmung in Art. 309
Abs. 2 Ziff. 2 des HGB. Man kann sich einer ahnlichen

Kirze des Ausdrucks bedienen, da Sinn und Bedeutung
der Vorschrift bisher in der Praxis richtig aufgefalt und
Streitigkeiten nicht entstanden sind“ (!).

Das alte Handelsrecht hat, was die Pfandbestellung
anlangt, zwischen beweglichen Sachen, Inhaberpapieren
und Papieren, welche mit Indossament Ubertragen werden
kénnen, grundsétzliche Unterschiede nicht gemacht. Das
ergibt schon die Zusammenfassung in Art. 309 Abs. 1la.
HGB, DaB dann in Abs. 2 bewegliche Sachen und Inhaber-
papiere einerseits und Papiere, welche durch Indossament
Ubertragen werden kdnnen, andererseits in Nr. 1 und 2
auseinandergehalten werden, bedeutet keine Entsachung
des Verpfandungsgeschafts bei Orderpapieren, sondern ist
— wie jetzt im Verhaltnis von § 1293 zu § 1292 BGB. —n
dadurch bedingt, daR bei den Orderpapieren aufler dem
Uebertragungsgeschaft auch die Indossierung mit ihren
wechselméaBigen Rechtsfolgen (11— 13, 36, 74 WO.) er-
wéahnt werden muflite.

Der enge Zusammenhang der Vorschriften Uber die
Verpfandung beweglicher Sachen wund von Inhaber-
papieren einerseits mit denen Uber die Verpfandung von

Orderpapieren andererseits ist auch schon bei der Be-
ratung des I. Entwurfes zum allgemeinen Deutschen
Handelsgesetzbuch betont worden59). Dementsprechend
hat auch das Schrifttum zum allgemeinen Deutschen
Handelsgesetzbuch, was den Uebergabevertrag anlangt,
zwischen der Verpfandung von Inhaberpapieren und
Orderpapieren keine grundséatzlichen Unterschiede ge-
macht. Nach Mako wer6) enthielt die Bestimmung
Uber die Verpfandung von Orderpapieren lediglich ,eine

Erganzung des ALR., in welchem es an einer Vorschrift
hieriber fehle; im Ubrigen &ndere sie das ALR. nicht ab.
Nach diesem genige zur Bestellung eines Faustpfandes an
beweglichen Sachen (§ 94 Teil | Titel 20) .cecvveiervennns und
Inhaberpapieren (8 286 I. c.): neben der einfachen (d. h.

formlosen, mundlichen) Vereinbarung die korperliche
Uebergabe.” Fur den Uebergabevertrag wurden danach
sowohl bei Inhaberpapieren wie fir Orderpapiere die

landesgesetzlichen Vorschriften Uber die Uebergabe von
beweglichen Sachen fur malRgebend erachtet.

Papieren, welche durch Indossament Uibertragen werden kdénnen,
bestellt wird.

In diesem Falle genugt neben der einfachen Vereinbarung
Uber die Verpfandung:

1. bei beweglichen Sachen und bei Papieren auf Inhaber
die Uebertragung des Besitzes auf den Glaubiger, wie
solche nach den Bestimmungen des biirgerlichen Rechts
fur das Faustpfand erfordert wird;

2. bei Papieren, welche durch Indossament ubertragen
werden konnen, die Uebergabe des indossierten
Papieres.”

5) Vgl. Lutz, Protokolle der Kommission zur Beratung
eines allgemeinen Deutschen Handelsgesetzbuches S. 1332 ff.
Die Nirnberger Protokolle geben aber auch daruber AufschluB3,
dalR man bei der Pfandbestellung von indossablen Papieren
von dem?2 Erfordernis der Indossierung nicht absehen kénne
und dalR man daneben die Uebergabe nur noch erwéhnt habe,
um etwaige Zweifel, ob sie Uberhaupt ndtig sei, zu beseitigen.
(Vgl. Lutz a a 0. S. 1334: ,Jedenfalls miusse in Pos. 2 [zu
Art. 259 des I. E., spater 309 a. HGB.) neben demlindossamente
auch noch der Uebergabe Erwahnung geschehen, sonst kénne
man verleitet werden, in den durch Pos. 1 und 2 ausgedriuckten
Gegensatzen ausgesprochen zu finden, da zu Pos. 2 das neben
dem Verpfandungsvertrage geforderte Indossament die Ueber-
gabe ersetzen solle."”)

8) Vgl. Anm. 43b zum IV. Buch, |. Titel, 2. Abschn. a. HGB ;
vgl. auch die Anmerkungen von Gareis-Fuchsberger zu
Art. 309 a HGB. Ferner Ende mann, Handbuch des
Deutschen Handelsrechts Bd. 2, S. 70 und 71 und Brunner bei
Endemlann a.a 0. S. 192, Hahn zu Art. 309 a. HGB,;
Goldschmidt, Handbuch des Handelsrechts 1868, S. 893;
Puchell Anm15 zu Art, 309 a, HGB,; Staub 5. A. 88 2b—4
zu Art. 309 a. HGB.
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Ganz im Gegensatz hierzu wird im
Schrifttum zum BGB. die Meinung ver-
treten, daRR zur Bestellung eines Pfand-
rechts an einem Papier, das durch In -
dossament Ubertragen werden kann —
abweichend von den Vorschriften dber
das Pfandrecht an Inhaberpapieren und
beweglichen Sachen —, die Einrdumung
des unmittelbaren Besitzes an dem zu
verpfandenden Orderpapier erforderlich
sei und daBR dementsprechend eine An-
wendung der Vorschriften der 88 1205
Abs. 2 und 1206 BGB. nicht in Frage
kommen kdnn e6l).

W are diese Ansicht zutreffend, dann wirde das be-
deuten, daB jeder Depotkunde, der es unternimmt, ein
Orderpapier aus seinem Bankdepot zu verpfédnden, dies
nur in der Weise tun konnte, daR er vorerst bei seiner
Bank das Papier aus der Verwahrung entnimmt, um es
dem Pfandglaubiger korperlich zu U(Ubergeben; worauf
dann der Pfandgldubiger als sorgféltiger Verwalter des
Pfandes das Papier bei seiner Bank zur Aufbewahrung
gébe. Nicht selten wirde es sich dann ereignen, dalR die
Bank das eben mit der dem effektiven Lieferungsgeschaft
eigenen Umstéandlichkeit ausgelieferte Papier mit der-
selben Umstéandlichkeit wieder in Verwahrung zu nehmen
hatte. So umstandlich muRte sich beim Sonderdepot die
Pfandbestellung von Orderpapieren vollziehen, und bei
der Sammelverwahrung wirde es nicht
einmal genitgen, wenn im Auftrage des
verpfadandenden Girokunden die Effek-
tengirobank, wie dies fruher geschah,
die zu verpfandenden Orderpapiere zu-
gunsten des Pfandglaubigers ausson-
derte (!); die Pfandbestellung muRte vielmehr so
erfolgen, daR der verpfandende Girokunde durch weiBen
Effektenscheck Uber die Papiere zugunsten des Pfand-
glaubigers verfigt, und daB dann auch wirklich im Wege
der Auslieferung die Papiere korperlich in die Hande des

Pfandglaubigers gelangen, worauf dann wieder die Ein-
lieferung zum Sammeldepot von seiten des Pfand-
glaubigers erfolgen kodnnte.

Dieses an die Formlichkeit des
Sachsenspiegels erinnernde Verfahren
wirde den Aufgaben des modernen

Effekten- und Verpfandungsverkehrs
nicht gerecht werden kdénnen. Man wirde
den Urhebern der einschlagigen Gesetzesbestimmung
auch Unrecht tun, wenn man annehmen wollte, sie

hatten eine solche feierliche Form der
von Papieren des Handelsrechts unter
fur erforderlich gehalten. Schon die Nirnberger Proto-
kolle lassen vielmehr deutlich erkennen, daR sowohl die
Bestellung wie die Verwertung von Pfandern beim Ver
kehr in Inhaber- und Orderpapieren vereinfacht
werden sollte®. Ein einfacher Weg fir den Ver-
pfandungsverkehr zwischen zwei Bankdepotkunden — ab-
gesehen von der Einrdumung des Mitbesitzes gemaR
8§ 1206 BGB. — ist der uber § 1205 Abs. 2 BGB., also die
Uebertragung des mittelbaren Besitzes auf den Pfand-

Pfandbestellung
Kaufleuten etwa

6l) Vgl. KRGR. Anm. 3, Planck Anm. 3b, Staudinger
Anm. |Ib, Biermann, Sachenrecht Anm. 1, Goldmann-
Lilienthal Anm. 4 und Warneyers Anm. zu § 1292
BGB. Auch Staub-Koenige Anm. 16 und Gold mann
Anm. 36 zu § 368 HGB. — A. M. Wenzel, Das vertrags-
mafRige Pfandrecht an Wertpapieren, Diss. 1906 S. 38ff;
Jacobi in Ehrenbergs Handbuch a.a.O. S. 468, Neu-
mann Anm. 2 zu § 1292! BGB.; Martin W o | ff, Sachenrecht
S. 658. Anscheinend auch Gierke, Sachenrecht S. 1018 und
Dernburg, Sachenrecht S. 951,

6) Vgl. Lutz, Protokolle a,a. 0. S. 1333: ,Denn die Ab-
sicht der fraglichen Artikel, die Bestellung und die VeraufRerung
von Pfandern zu erleichtern und dadurch den Kredit des Kauf-
manns zu heben, werde gerade durch diese Ausdehnung ge-
fordert, indem einem Kaufmanne um so eher Kredit bewilligt
werde, je leichter es dem Glaubiger gemacht sei, zu einer
sicheren und schnellen Befriedigung zu gelangen."
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glaubiger und die Anzeige davon an die besitzvermittelnde
Depotstelle. Aber gerade dieser Weg soll nach der
Meinung der genannten Schriftsteller ausgeschlossen
sein63;. Begrindet wird diese Stellungnahme damité4), dal
der Pfandglaubiger in den Stand gesetzt werden musse,
das Papier dem Schuldner auszuhandigen, wobei auf die
Bestimmungen des § 364 Abs. 3 HGB. und Art. 39 WO.
hingewiesen wird. Diese Begrundung ist schon deshalb
nicht stichhaltig, weil ja auch bei Inhaberpapieren, deren
Verpfandung im Wege der Uebertragung des mittelbaren
Besitzes unbestritten ist, zur Einziehung der Schuld die
Aushéndigung des Papieres an den Schuldner erforderlich
ist (8 797 BGB.)6&), sie mutet aber auch stark theoretisch
an, denn in der Praxis wird sich ja die Pfandrealisierung
bdrsengéngiger Wertpapiere — und um solche handelt es
sich hier — so abspielen, daR die Papiere vom Pfand-
glaubiger verkauft werden.

Richtig ist nur, daR die Uebergabe des zu ver-
pfandenden Orderpapieres nicht durch Besitzabrede (con-
stitutum possessorium) oder schlechthi n6} durch
Abtretung des Herausgabeanspruchs ersetzt werden kann,
weil dies mit dem Grundséatze des Faustpfandes (8 1205
BGB.) nicht vereinbar ist. Bei der Eigentumsibertragung
sind diese Ersatzmittel zugelassen (8§ 930, 931 BGB.). Der
Bestohlene oder der Verlierer kann also die abhanden
gekommene Sache durch Anspruchsabtretung ubereignen,
obwohl er gar nicht mittelbarer Besitzer der zu uber-
eignenden Sache ist. Zur Pfandbestellung ist im Gegen-
satz hierzu die Besitzvermittelung durch den unmittelbaren
Besitzer unentbehrlich67). Ware also die Uebergabe des
indossierten Papieres nach § 1292 BGB. keine Verpfan-
dung, sondern eine Uebereignung®d, so wirde schlechthin
die Abtretung des Herausgabeanspruchs geniigen, um die
geforderte Uebergabe zu ersetzen. Da es sich aber, wie
ausgefuhrt worden ist, um eine Indossierung mit Pfand-
wirkung handelt, so genligt nur diejenige Anspruchs-
abtretung als Uebergabeersatz, die der Indossant als
mittelbarer Besitzer tatigt, das heilt, es mul3 der Tat-

bestand des § 1205 Abs. 2 BGB. gegeben sein. Eine
dariber hinaus gehende Erschwerung
des Uebergabegeschafts ist durch nichts

gerechtfertigt.

Fur diese bisher streitige Frage ist auch die Vor-
schrift des § 1273 Abs. 2 Satz 1 BGB. von Bedeutung.
Danach finden auf das Pfandrecht an Rechten die Vor-
schriften Uber das Pfandrecht an beweglichen Sachen ent-
sprechende Anwendung, soweit sich nicht aus den 8§ 1274
bis 1296 ein anderes ergibt. Die uneingeschrankte An-
wendung der 8§ 1205, 1206 BGB. ist aber, soweit Sach-
Ubertragung in Frage kommt, selbstverstandlich. Damit ist
es unvereinbar, dal nach § 1292 BGB. die Uebergabe nach
88 1205 Abs. 2, 1206 BGB. ausgeschlossen sein sollte,
obwohl! sie bei dem schwé&cheren Recht aus § 1274 BGB.
ausdricklich zugelassen ist.

Im Ubrigen liegt bei der Verpfandung von Girosammel-
depotanteilen die Sache so, dalR die Besitzuber-
tragung nicht durch die Abtretung des
Herausgabeanspruchs ersetzt wird, son-
dern so, dafR der Besitzwechsel vom
Pfandschuldner auf den Pfandglaubiger

a3 Far die Frage der
papieren wirde das ubrigens kein Hindernis bedeuten, auch
nipht schlechthin fir den Effektengiroverkehr, lediglich
die Pfandbestellung koénnte nicht stickelos
gestaltet werden.

6) Vgl. z. B. Bier mann,
® 1292 BGB'; Staub,

Planck, Staudinger
g 6. u. 7. A, Anm. 11 zu
368 HGB.

ed Vgl. Wenzel aa O S 40
bergs Handbuch a.a O. S. 468.
w; ?I1EVgo Neumann Anm. 2 zu § 1292 BGB. und Martin
W o 1f f , Sachenrecht S. 658, die zutreffend nur die ,bloRBe"
°der ,schlichte Abtretung des Herausgabeanspruchs aus-
geschlossen wissen wollen.

67 Vgl. Martin W o1ff a.a. O. S. 607.

es) Vgl. hierzu Anm. 55 und 56.

Jacobi in Ehren-

Saminelverwahrung von Orderden beweglichen Sachen und bei
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sich auf Anweisung des ersteren an
die Sammeldepotstelle (durch grinen
Effektenscheck) zugleich mit dem

Wechsel des Verwahrungsverhaltnisses
vollzieht (88 688, 181 BGB.)®. Im  Wege
des Effektengiroverkehrs wird also durch Lieferungs-
ersatz dasselbe erreicht, was auf dem umstéandlichen
doppelten Wege der Auslieferung und Wiedereinlieferung
geschehen mifRte, wenn es nach § 1292 BGB. wirklich
notig wéare, die izu verpfadndenden Effektensticke, wenn
auch nur fir Augenblicke, in den unmittelbaren Besitz
des Pfandglaubigers zu bringen. Die Besitziub er-
tragung durch den Effektenscheck ist der
kérperlichen Uebergabe gleichzu achten.

Der unmittelbare Besitz der Bankdepot-
stelle ist ein dienender. Was der Depot-
kunde durch Vermittelung seiner Depot-
stelle besitzt, besitzt er, wirtschaftlich
betrachtet, kraft eigener Gewalt. Der
SO geartete Besitz geht bei der stiucke-
losen Pfandbestellung unmittelbar in
die Gewalt des Pfandglaubigers Uber mit
einer Wirkung, die der korperlichen

Uebergabe im Sinne der Verschaffung des

unmittelbaren Besitzes in nichts nach-
steht.

Aus all diesen Erwagungen kann die Ansicht,
daBB zur Uebergabe eines Papieres gemaR

des unmittel-

§ 1292 BGB. die Einrdumung

baren Besitzes erforderlich sei — was mit
der Vermittelung einer Pfandbestellung durch eine
Effektengirobank, sei es durch Aussonderung von

Papieren, sei es Uebertragung von Sammeldepotanteilen
aul Pfandkonto, unvereinbar ware —, nicht als be-
grindet anerkannt werden. Sie entspricht
nicht den wirtschaftlichen Bedirfnissen
des modernen Bankverwahrungsgeschafts,

tragt weder der Entstehungsgeschichte
derc°~treffenden Gesetzesvorschriften,
noch dem Wertpapiercharakter der hier
behandelten kaufméannischen Order-
papiere Rechnung und ergibt sich weder
aus dem Gesetzestext des 8§ 1292 BGB.
noch aus seiner Einordnung (neben dem
Pfandrecht an Inhaberpapieren nach § 1293 BGB.)
unter dem 2 Titel von Abschnitt IX (Pfand-

recht an Rechten),

Unterliegt somit die Verpfandung der mit Blanko-
indossament versehenen Aktien, Interimsscheine und an
Order gestellten Teilschuldverschreibungen nach § 1205
Abs. 2 BGB. keinen Bedenken, so gilt dasselbe
fur die Verpfadndung von Girosammel-
depotanteilen an solchen Papieren. Denn was fir
die Papiere selbst gilt, muB auch gelten fur ideelle Teile
davon.

X.

Die Pfandung eines Papieres, das durch Indossa-
ment Ubertragen werden kann, wird nach § 831 ZPO.
dadurch bewirkt, daR der Gerichtsvollzieher das Papier
in Besitz nimmt. Die Pfandung vollzieht sich also wie bei
den Inhaberpapieren
(vgl. Stein-Jonas Anm. 1 zu 8 831 ZPO.). Fur die
Pfandung von Girosammeldepotanteilen bei der Sammel-
depotstelle und die Pfandung des Herausgabeanspruchs
gilt dasselbe, was in dieser Richtung bei Einfuhrung des
erweiterten Effektengiroverkehrs allgemein ausgefuhrt
worden ist. Die hier behandelten handelsrechtlichen
Orderpapiere haben da keine andere Stellung als die
Inhaberpapiere.

“)y Vgl. Opitz, Die Verpfandung von Girosamimeldepot-
anteilen, Bank-Archiv XXVII S. 195; vgl. auch RG. 103, 151 ff.
und die nicht verdffentlichte Reichsgerichtsentscheidung vom
13. 4. 1926 — VI 596/25 — cit. KRGR. VI. Aufl., Antn. 9 zu
§ 1205 BGB.
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Gerichtliche Entscheidungen.

I. Biurgerliches Recht.
Zu § 166 BGB.

Hat eine Sparkasse einen Beamten zur
Entgegennahme von Wechseln zum Diskont
bestellt, so muR -sie seine Kenntnis von be-
stimmten Umstanden bei einer Wechsel-
diskontierung auch gegen sich gelten
lassen.

Urteil des Reichsgerichts vom 21. Februar 1930 —
Il 388. 29 —H

Die Klagerin (Stadtsparkasse) ist Inhaberin, der Beklagte
Akzeptant zweier Wechsel uber 3400 RM, ausgestellt am
1. Oktober 1925, und Uber 3150 RM, ausgestellt am 1, Méarz
1926. Aus diesen beiden Wechseln ist der Beklagte unter
Vorbehalt der Rechte zur Zahlung verurteilt worden. Im

Nachverfahren hat das Landgericht diese beiden Urteile auf-
gehoben und die Klage abgewiesen.

Der Beklagte hat ausgefuhrt, daB er nur Gefalligkeits-
akzepte auf Blankowechsel gegeben habe, die der Viehhandler
M. von ihm im Interesse der Stadtsparkasse erbeten habe,
damit diese sich von der Reichsbank Gelder verschaffen
kénne. Das sei auf Veranlassung des damaligen Rendanten
B. der Stadtsparkasse geschehen, der dabei im Einverstandnis
mit dem Sparkassenvorstand gehandelt habe. Die hier frag-
lichen Wechsel seien Prolongationswechsel, die er ebenso wie
die friheren in Blanko akzeptiert habe, ohne zu wissen, dal
M. sie abredewidrig mit hohen Betragen ausfillen und so der
Sparkasse weitergeben werde.

Das Oberlandesgericht hat die Berufungen der Klagerin
zurickgewiesen. Mit der Revision hat die Klagerin beantragt,

das angefochtene Urteil aufzuheben und nach ihren Be-
rufungsantragen zu erkennen.
Das Oberlandesgericht hat in wesentlicher Ueberein-

stimmung mit der Sachdarstellung des Beklagten auf Grund
der Beweisaufnahme tatséachlich festgestellt, daR@ M. die Klage-
wechsel abredewidrig mit hohen Betrdgen ausgefillt habe,
wahrend der Beklagte aus keinem Wechsel sich héher als far
500 RM verpflichten wollte; daB ferner die Wechsel nur als
Gefalligkeitsakzepte an M. im Interesse der Stadtsparkasse
gegeben wurden; daB M. den Beklagten ausdriicklich ver-
sichert hat, daR die Sparkasse dariuber Bescheid wisse, so
dal der Beklagte weder von M. noch von der Spar-
kasse in Anspruch genommen werden kénne; daR schlieBlich
auch der Sparkassenrendant nicht nur den Beklagten in
Sicherheit gewiegt, sondern auch gewuf3t habe, dal M.
mit dem Vertrauen des Beklagten bei Ausfullung der Wechsel-
betrage MiRRbrauch getrieben habe und daR die Wechsel wahr-
scheinlich nur Gefalligkeitsakzepte seien.

Begriindet ist die Riuge, mit der die! Revision die Be-
urteilung der Stellung des B. durch das Oberlandesgericht als
Grundlage der Klageabweisung beanstandet. Das Oberlandes-
gericht hat ausgefiihrt, daB die Einwendungen des Beklagten
gegeniiber dem Kliageansprcuh aus dien Wechseln durchgreifen,
weil B. als Sparkassenrendant alle Wechsel mit den (Diskon-
tierungsgesuchen dem Vorstand habe vorlegen und dabei alle
etwa auftauchenden Bedenken hatte =zur Sprache bringen
missen. Deshalb stehe B. hinsichtlich des Rechtserwerbs
einem gesetzlichen Vertreter gleich; auf die rechtsgeschéaft-
liche Vertretungsmacht des B. komme es uberhaupt nicht an.
Diese Ausfihrungen koénnen nicht gebilligt werden, weil sie
mit den tatséchlichen Feststellungen des Berufungsgerichts
unvereinbar sind. B. war danach nicht gesetzlicher Vertreter
der Stadtsparkasse, gehorte deren Vorstand Uberhaupt nicht an.
Daraus folgt nicht nur, daB er die Klagerin (Stadtsparkasse)
nicht verpflichten konnte, was das Oberlandesgericht selbst
hervorhebt. Es folgt daraus auch, dal er Uberhaupt in keiner
Beziehung die Stellung eines gesetzlichen Vertreters hatte.

Das rechtfertigt aber nicht die Aufhebung des an-
gefochtenen Urteils, dem aus einem anderen Grunde im Er-
gebnis zuzustimmen ist. Nach der vom Oberlandesgericht
in bezug genommenen Sparkassensatzung war B. Dbe-
vollmachtigt, die Kasse in gewissem Umfang bei der tatséch-
lichen Ausfohrung von Geschéaften zu vertreten, insbesondere
auch bei solchen, die die Entgegennahme von Wechseln zum
Zwecke der Diskontierung betrafen. Damit hatte B. im Ver-
haltnis zum Beklagten insoweit im Rahmen der ihm tatsach-

B Mitgeteilt von Herrn Reichsgerichtsrat a. D. Simon-
son, Leipzig.
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lieh erteilten Vollmacht die Stellung eines rechtsgeschaft-
lichen Vertreters der Klagerin. Seine Kenntnis von der be-
trugerischen Ausfullung der Akzepte durch M. und von der
Wahrscheinlichkeit einer Hingabe der Akzepte an M, als Ge-
falligkeitsakzepte bei Entgegennahme der hier fraglichen mit
dem Akzept des Beklagten versehenen Wechsel muRR deshalb
die Klagerin nach § 166 BGB. gegen sich gelten lassen. Was
B. bei seiner satzungsméafRigen Tatigkeit wuBte oder erfuhr,
galt deshalb der Klagerin als bekannt. Der Sparkassen-
vorstand kann sich nicht darauf berufen, dakR B. — offenbar
absichtlich — es unterlassen habe, ihm von seiner Kenntnis
und seinen Bedenken Mitteilung zu machen. Dazu kommt,
daB der Sparkassenvorstand nach den Feststellungen des Be-
rufungsgeridhits ‘in grob'fahrldssiger Weise jede Nachprifung
der Sachlage unterlassen hat, obwohl ihm auf Grund seiner
Kenntnis der 0ortlichen Verhdaltnisse erhebliche Bedenken
gegen die OrdnungsmaRigkeit der Klagewechsel kommen
mufRlten. Héatte der Sparkassenvorstand nicht selbst derart
sorglos gehandelt, so wéare es B, nicht mdoglich gewesen, ge-
meinsam mit M. die gerlgten Manipulationen durchzufiihren.
Dann ist es aber auch nicht zu beanstanden, wenn das Ober-
landesgericht zu dem SchluB gelangt, daB dem Beklagten nicht
verwehrt werden koénne, sich der Klagerin gegeniber auf die
Kenntnis des B. zu berufen.

Ist somit im Ergebnis dem Oberlandesgericht zuzustimmen,
so mufl} die Revision der Klagerin zuruckgewiesen werden.

Il. Handelsrecht.
1. Zu §8§ 246 und 249 HGB.

Die Anpreisungen in Werbeschreiben
einer Aktiengesellschaft Uber die besondere
Mitwirkung des Aufsichtsrats bei geschaft-
lichen Transaktionen machen diesen viel-
leicht gegeniber der Gesellschaft haftbar,
jedenfalls aber nicht gegeniber den Aktio-
naren.

Urteil des Reichsgerichts vom 3.Juni 1930 — Il 512.29 — T.

Eine neu gegrindete ,,Kapitalverwertungs-“AG. hatte sich
in einem vom Vorstand ausgegebenen Werbeschreiben zu
sicherer Anlage erboten; es war bemerkt, dal der Vorstand
Uber das Kapitalkonto der Gesellschaft bei der Staatsbank nur
unter Gegenzeichnung des Aufsichtsrats verfugen und die An-
lage von Geldern in jedem einzelnen Falle nur mit Zustimmung
des Aufsichtsrats erfolgen durfe; um die vollig objektive Er-
fullung dieser neuartigen Aufgaben des Aufsichtsrats sicher-
zustellen, sei dieser nur aus Notaren gebildet. Die Klager
haben bei der AG. Gelder angelegt, sind dabei zu Schaden
gekommen und wollen sich mit der Klage hierwegen an die

Bekl., Mitglieder des Aufsichtsrats, halten. Das Berufungs-
gericht hat die Klage abgewiesen. Die Rev. der KI. blieb
ohne Erfolg.

Das BerG. weist die Klage ab, weil vertragliche Be-

ziehungen der Bekl. zu den KI. nicht begriindet worden seien,,
ein Fall gesetzlicher Haftung des Aufsichtsrats gegeniber
Glaubigern der AG. nicht vorliege und eine unerlaubte
Handlung gleichfalls nicht in Frage komme. Diese Erwagungen
lassen einen Rechtsirrtum nicht erkennen. Die Kl. fuhren aus,
der in dem Rundschreiben enthaltene Hinweis auf die vom
Aufsichtsrat Ubernommenen Verpflichtungen habe nur dann
einen Sinn gehabt, wenn die Kunden der Gesellschaft damit
auch tatsachlich Rechte gegen den Aufsichtsrat, nicht nur
gegen die AG. zu erlangen vermocht hatten. Durch Mitunter-
zeichnung der Quittung Uber die Geldeinlagen der Kl. habe der
Aufsichtsrat auch dem KL gegeniber eine Erklarung ab-
gegeben, die nur im Sinne der Uebernahme der erwahnten
Haftung habe verstanden werden kdénnen. Damit sei die Ersatz-
pflicht der Bekl. hinsichtlich des durch ihre Pflichtvernach-
lassigung verlorengegangenen Geldes gegeben. — Diese Aus-
fuhrungen gehen durchweg fehl. Die Verpflichtungen, die das
HGB. den Mitgliedern des Aufsichtsrats einer AG. in bezug
auf sorgfaltige Erfullung ihrer Obliegenheiten auferlegt f§8 246,
247, 249 Abs. 1), begrinden im allgemeinen nur eine Haftung
des Aufsichtsrats gegeniiber der Gesellschaft (§ 249 Abs. 2),
Gesellschaftsglaubigern erwachsen aus Pflichtwidrigkeiten des
Aufsichtsrats unmittelbare Rechte geigen dessen Mitglieder
von Gesetzes wegen nur in den besonderen Fallen der 88 249
Abs, 3, 241 Abs. 3, 4 HGB., deren Vorliegen im Streitfall nicht
behauptet wird. Eine darliber hinausgehende Haftung von
Aufsichtratsmitgliedern nach au3en hin, auRerhalb des Aktien-
rechts, laRt sich nur aus allgemeinen Grundsatzen herleiten,
wenn die entsprechenden gesetzlichen Voraussetzungen ge-
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geben sind. Das den KI. mit dem Prospekt der AG. zu-
gegangene Werbeschreiben stellt nun uUberhaupt keine Er-
klarung des Aufsichtsrats der Gesellschaft dar. Es tragt die
Unterschrift des Vorstands. Es hat nicht die Bedeutung einer
rechtsgeschéaftlichen Erklarung, enthalt vielmehr nur eine all-
gemeine Empfehlung der AG.; es dient der Aufklarung uber
ihre Zwecke und Grundgedanken. Wenn es darauf hinweist,
daB zu Verfugungen lUber das Bankkonto der AG. die Gegen-
zeichnung des Aufsichtsrats no6tig sei und daR Geldanlagen
durch den Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
erfolgen dirfen, so ist damit nichts weiter mitgeteilt, als daR
dem Aufsichtsrat besondere Ueberwachungsrechte und -pflichten
durch die Satzung gegeben seien. Darin lag eine nach § 246
HGB. zuléssige Erweiterung seines Wirkungskreises; in keiner
Weise war aber daraus zu entnehmen, daR der Aufsichtsrat in
Abweichung von seiner gesetzlichen, allein der Gesellschaft
gegenliber bestehenden Haftpflicht fur die in den erweiterten
Geschaftskreis fallenden Obliegenheiten den Gesellschafts-
glaubigern unmittelbar zu haften habe. Ein Grund, gerade
diesen Teil der Aufsichtsratsgeschafte mit einer derart er-
hohten, nach zwei Seiten wirkenden Haftung auszustatten, ist
nicht einzusehen. Das Werbeschreiben hatte mit gleichem
Recht auch die gesetzlichen Bestimmungen des § 246 Abs, 1
HGB. Uber den Geschaftskreis des Aufsichtsrats anfuhren
konnen und hat dies wohl nur unterlassen, weil sie als bekannt
vorausgesetzt wurden. Eine unmittelbare Haftung des Auf-
sichtsrats gegeniber den Gesellschaftsglaubigern wéare dann
aus einer Verletzung dieser Bestimmungen selbstverstandlich
gleichfalls nicht erwachsen. Fir die Gewé&hrleistung einer
sicheren und guten Kapitalanlage, von der das Werbeschreiben
spricht, und fir die Erzielung einer besonderen Sicherheit war
es ja auch schon bedeutsam, daR durch die Vermehrung der
Aufsichtsratsobliegenheiten auch die Haftung des Aufsichtsrats
gegeniiber der Gesellschaft erweitert wurde. Aus dem! Inhalt
des Werbeschreibens ist nach alledem fiir die Begrindung der
Klage nichts herzuleiten, auch wenn die Bekl. um seinen Inhalt
und seine Verwendung gewuf3t haben.

Auch aus der erst in der Revision eingefiuihrten Einzahlungs-
urkunde wurde zugunsten der Kl. eine vertragliche Haftung
der Mitglieder des Aufsichtsrats fir satzungsgemaRe Behand-
lung des eingezahlten Betrags gegeniiber den Einzahlern nicht
gefolgert werden koénnen. Sie enthalt nur ein Empfangs-
bekenntnis des Vorstands und des Aufsichtsrats der AG.
Uber den eingezahlten Betrag. Die dort angezogenen, der
Urkunde beigedruckten Bedingungen ergeben nichts fur die
Beurteilung der Sache Wesentliches. Das bloBe Empfangs-
bekenntnis des Aufsichtsrats aber begriindete schlechterdings
— auch im Zusammenhang mit dem Inhalt des Werbeschreibens
— nicht eine Verpflichtung des Aufsichtsrats, persodnlich den
Einzahlern im Falle der Vernachlassigung ihrer Obliegenheiten
bei weiterer Behandlung der Einlagen einstehen zu wollen;
vielmehr war die Unterzeichnung der Urkunde durch Vorstand
und Aufsichtsrat nur die Erfullung einer far die Form der
Quittung in den ,Bedingungen” enthaltenen Vorschrift durch
die Gesellschaftsorgane, mithin eine fir die Gesellschaft, nicht
aber fur die Mitglieder dieser Organe persdnlich abgegebene
Erklarung. Diese mit der Rev. im Sinne einer Uebernahme
des Mitgewahrsams an dem eingelegten Geld oder einer Treu-
hénderverpflichtung durch die Aufsichtsratsmitglieder als
solche und im Sinne des Abschlusses eines Geschaftsbesorgungs-
oder Verwahrungsvertrags zwischen ihnen und den Einzahlern
(88 688, 700, 675 BGB.) auffassen zu wollen, ist angesichts des
Wortlauts der Urkunde nicht angangig. Es liegt kein Anhalt
daflir vor, daR Giber den Rahmen des § 249 Abs. 3 HGB. hinaus
eine unmittelbare Verbindlichkeit der Mitglieder des Auf-
sichtsrats gegeniber den Gesellschaftsglaubigern vertraglich
habe begrindet werden sollen. Ein dahin gehender Wille ist
nach dem festgestellten Tatbestand weder bei der Akt.-Ges.
noch bei den Beklagten oder auch nur den Klagern ersichtlich
und auch aus dem Vorbringen der Rev. nicht zu schlieBen.
DaR eine Haftung der Bekl. aus unerlaubter Handlung aus-
scheidet, hat das Ber.-Urt. zutreffend ausgefuhrt.

Die Rev. ist hiernach zuriickzuweisen.

2. Zu 88 332—334 HGB.

Die Umwandlung einer Aktiengesellschaft

in eine Kommanditgesellschaft auf Aktien
im Wege der Satzungsanderung — d h, ohne
Aufldsung und Neugrindung — ist nicht

moglich.

Gerichtliche Entscheidungen.

Urteil des Reichsgerichts vom 27. Juni 1930 — 11 70. 30 —1).

Tatbestand,

In der Generalversammlung der V.-Bank, Aktiengesell-
schaft, vom 18. Apr. 1929, in welcher von dem Grundkapital
von 15000 000 RM insgesamt 12 707 112 RM mit 705 902 Stimmen
vertreten waren, ist u. a. beschlossen worden:

Die Aktiengesellschaft wird in eine Kommanditgesell-

schaft auf Aktien umgewandelt,

Il. Die aus einer Protokollanlage ersichtliche Aenderung
des Gesellsdhaftsvertrags wird genehmigt mit der MaR-
gabe, daB Uber den Eintritt der ersten Geschaftsinhaber
gemal 8 1 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags gesondert
abgestimmt wird.

Aus dem Gesellschaftsvertrage ergibt sich die Art
der Bestellung der persdnlich haftenden Gesellschafter
(Geschaftsinhaber),

Hl. Die Generalversammlung erklart sich damit einver-

standen, dal die Herren H ., St... berg, St,, ken (die

Beklagten 2—4) auf Grund des neugefal3ten Gesellschafts-

vertrags als persdnlich haftende Gesellschafter (Ge-

schéftsinhaber) in die Gesellschaft eintreten............ "

Wl

Gegen diese Beschlisse haben Aktiondre mit zusammen
338 Stimmen, darunter der Klager mit Aktien im Nennwert
von 1000 RM u. 55 Stimmen, gestimmt; der Abstimmung ent-
hielten sich Aktiondre mit zusammen 744 Stimmen. Der Klager
hat gegen diese Beschlisse sofort Widerspruch zu Protokoll
erklart. Dieselben sind aber trotzdem zum Handelsregister
angemeldet u. demnachst eingetragen worden; auch ist die amt-
liche Bekanntmachung dieses Eintrags erfolgt. Der Klager be-
hauptet, dal die Beschlisse aus einer Reihe von Rechtsgriinden
nichtig u. anfechtbar seien u. hat Klage erhoben mit dem An-
trag, sie fur nichtig zu erklaren, sowie festzustellen, daR die
V.-Bank nach wie vor eine Aktiengesellschaft sei und die Be-
klagten St.. .berg, H ... und St.. ken zu deren Vertretung nicht
befugt seien. Die Klage war gerichtet gegen die ,V.-Bank“ und
die genannten 3 weiteren Beklagten. Der Klager hat in der
Folge nach Eintragung der Umwandlungsbeschlisse im Handels-
register gemall § 57 ZPO. die Bestellung eines ProzeRvertreters
fir den Vorstand der Vereinsbank beantragt, worauf der Mit-
beklagte St...berg durch BeschluB des Landgerichts ,fir den
Vorstand der V.-Bank als ProzeBpfleger" bestellt worden ist.

Die Beklagten haben Klageabweisung beantragt.

Das Landgericht, Kammer fiir Handelssachen, hat die Klage
abgewiesen, das Oberlandesgericht die Berufung des Kléagers
zurickgewiesen. Auf die Revision des Kléagers hat das Reichs-
gericht — unter deren Verwerfung im Ubrigen als unzulassig —
das Urteil des Oberlandesgerichts insoweit aufgehoben, als es
Uber den Anfechtungsanspruch des Klagers gegen die beklagte
Gesellschaft und Uber die Kosten entscheidet.

In diesem! Umfange ist in der Sache selbst auf die Be-
rufung des Klagers gegen das Urteil des Landgerichts dahin er-
kannt, dal der BeschluR der Generalversammlung der beklagten
Gesellschaft v. 18. Apr. 1929 auf Umwandlung der Aktien-
gesellschaft in eine Kommanditgesellschaft auf Aktien mit den
weiter hierzu gefalten Anhangsbeschlissen fiir nichtig erklart.

Die Zulassigkeit der Revision folgt aus HGB. § 272 Abs. 2
vergl, mit ZPO. § 547 Ziff. 2. Der erkennende Senat hat sich
schon wiederholt auf den Standpunkt gestellt, dal mit dieser
Klage auch Nichtigkeitsgrinde verfolgt werden koénnen. Die
— von Amts wegen — zu prifenden Voraussetzungen riucksicht-
lich der Form u. der Frist der Anfechtungsklage sind hier un-
zweifelhaft gewahrt. Die Klage ist insbesondere rechtzeitig
den samtlichen Aufsichtsratsmitgliedern der beklagten Ge-
sellschaft zugestellt; in gleicher Weise ist die Zustellung an
die personlich haftenden Gesellschafter der angeblichen Kom-
manditgesellschaft auf Aktien (im folgenden den KAG. be-
zeichnet) erfolgt. Nachdem die Umwandlungsbeschlisse im
Handelsregister eingetragen u. durch Bekanntmachung nach
auBen verlautbart waren, genigte es, dal die Anfechtungsklage
den personlich haftenden Mitgliedern (Geschéftsinhabern), die
bis auf weiteres an die Stelle des bisherigen Vorstands der
Aktiengesellschaft (im folgenden als AG. bezeichnet) getreten
waren, u. dem Aufsichtsrat zugestellt wurde; selbst wenn aber
in ersterer Hinsicht Bedenken bestehen wirden, ist auf alle
Féalle die Klage auch dem fir die Beklagte an Vorstandsstelle
bestellten ProzelRpfleger rechtzeitig zugestellt.

Sachlich dreht sich der Streit der Parteien um die Frage,
ob die ,Umwandlung“ einer AG. in eine KAG. im Weg der
Reichsgerichtsrat Gunkel,

J) Mitgeteilt von Herrn

Leipzig.



Gerichtliche Entscheidungen.

Satzungsénderung - d. h. ohne Auflésung und Neugriindung -
Uberhaupt moglich ist. Der Berufungsnchter hat dies bejaht.
Er ist der Meinung, der Umstand, daR HGB. § 332 wohl den
Fall der Umwandlung einer KAG. in eine AG. zulasse u. des
naheren regle, nicht aber auch den umgekehrten Fall erwahne,
rerhtfertide noch nicht die Annahme, daR eine solche Umwand-
lung unzufa”igs Die Bestimmungen des HGB. 8§ 332ff.
gingen auf Art. 206 a des Gesetzes vom 18. Juli 1884 zurick,
wonach die KAG. in eine AG. habe umgewandelt werden
kénnen, wenn dies im Gesellschiaftsvertrag vor-
gesehen gewesen sei; damals sei die KAG. noch als eine Unter-
art der Kommanditgesellschaft angesehen u. deshalb zu den
Personalgesellschaften gerechnet worden. Der Uebergang von
einer Personal- zu einer Kapitalgesellschaft habe im Jahr 1884
ohne entsprechende gesetzliche Bestimmung als unmdglich ge-
golten. Art. 206 a habe aber gerade einen solchen Fall be-
troffen, namlich die Umwandlung der KAG. als einer Unterart
der Kommanditgesellschaft in eine Kapitalgesellschaft, sei also
vom Gesetzgeber als eine keiner Verallgemeinerung zugangliche
Sondervorschrift angesehen worden. Dieser Sondercharakter
sei aber den Vorschriften des HGB. 88 332 ff. nicht mehr bei-
zumessen; die KLAG, sei nach dem' spateren Standpunkt des
Gesetzgebers ersichtlich eine Kapitalgesellschaft; bei der dl'u
HGB. 8§ 332 vorgesehenen Umwandlung der KAG. in eine AG.
unter Aufrechter’haltung der ,ldentitat der Gesellschaft*handle
es sich demgemaR nur mehr um die ,Umorganisation einer
Kapitalgesellschaft in eine ebensolche wenn auch anders ge-
artete Gesellschaft. Das folge insbesondere aus HGB. § -120.
Die Umwandlung gleichartiger Handelsgesellschaften sei aber
ohnehin dem Gesetz nicht fremd; auf &ahnlichen Gedanken-
gangen beruhten die im) Genossenschaftsgesetze in den 8§ 143tl.
vorgesehenen Maoglichkeiten der Umwandlung von Genossen-
schaften; ob die 88 80, 81 des Gesetzes betr Gesell-
schaften mit beschrankter Haftung (= GmbHG.) hierher ein-
zureihen seien, konne auf sich beruhen. Begriffiche Be-
denken bestinden daher gegen die Umwandlung einer AG.
in eine KAG. nicht. Das HGB. habe die friheren Bestimmungen
des HGB. Art. 174, 180b IIl, 181 a nicht Ubernommen; von
Gesetzeswegen brauche sich jetzt der Geschaftsinhaber weder
mit einer Vermdgenseinlage, noch durch Aktienibernahme an
der Gesellschaft zu beteiligen und habe nur personlich fur die
Gesellschaftsschulden zu haften; nach dem HGB. § 320 seien
sodann auf die KAG. die fur die AG. geltenden Vorschriften
anwendbar, soweit nichts anderes im Gesetz bestimmt sei oder
sich aus der Eigenart der KAG. ergebe. Aus alledem sei zu
folgern, daB das Fehlen einer dem HGB. § 332 entsprechenden
Vorschrift fur den Fall der Umwandlung einer AG. in eine
KAG. nicht auf den Gedanken zuriickzufihren sei, eine solche
Moglichkeit zu erschweren oder zu verhindern. Aus dem
Schweigen des Gesetzes lasse sich deshalb nichts gegen die
Zulassigkeit einer solchen ,Umwandlung” herleiten. Sonach
handle es sich zunachst nur darum, ob die Aenderung der Ge-
sellschaftsform  einer Kapitalgesellschaft unter Aufrecht-
erhaltung ihrer Identitdt auch ohne ,positive" Gesetzes-
vorschrift moglich sei. Dies hange von einer Prifung der In-
teressenlage ab; eine solche ergebe aber, daR keinerlei be-
achtliche Interessen entgegenstinden u. zwar weder o6ffent-
licher noch privatrechtlicher Natur; in letzterer Hinsicht
kdmen die Interessen der Glaubiger u. der Aktion&are als Ge-
sellschafter in Frage. Glaubigerinteressen wurden aber uber-
haupt nicht beruhrt; anders liege es allerdings bei den
Aktion&aren; denn nicht nur ihre Beteiligung an dem Ge-
schéaftsergebnis, sondern auch die Art der Geschéftsleitung
und ihr EinfluR darauf werde von einer solchem Umwandlung
erheblich betroffen; allein grundséatzlich verhalte es sich damit
nicht anders als bei jedem anderen Generalversammlungs-
(= GV.) BeschluR, der die Aktionare und deren Rechte be-
rihre; soweit ein solcher BeschluB nicht zwingenden Gesetzes-
vorschriften widerspreche und nicht in Sonderrechte eingreife,
sei er fur die Aktionare bindend; Sonderrechte kamen hier
aber nicht in Betracht; es handle sich um eine alle Aktionare
gleichmé&Rig treffende Aenderung ihrer Mitgliedschaftsrechte;
so wenig die allgemeine Beschrankung der Dividende auf
einen gewissen Satz oder die ,Poolung” des Reingewinns mit
dem Gewinn anderer Gesellschaften einen Eingriff in ein
Sonderrecht darstelle, so wenig treffe dies auf die mit der
Umwandlung in eine KAG. verbundene Aenderung in der Ge-
winnverteilung oder des Uebergangs der gesetzlichen Ver-
tretung von dem Vorstand auf die Komplementare zu. Wenn
die GV.-Beschlusse mit der erforderlichen Mehrheit unter Be-
achtung der gesetzlichen Vorschriften gefaBt worden, seien
sie fur den Einzelaktionar bindend; der Umstand, daR die
Interessen der Aktionare vom Umwandlungsbeschli be-
troffen worden seien, konne deshalb nicht dazu fluhren, die
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Zulassigkeit eines solchen Beschlusses U(berhaupt zu be-
zweifeln; nur darum konne es sich handeln, welche Mehrheit
hierfur zu erfordern sei; keineswegs sei Einstimmigkeit nétig;
bei der Mdoglichkeit eines Mehrheitsbeschlusses misse es sein
Bewenden haben; hier sei der BeschluB mit mehr als 99 pCt.
der vertretenen u. mehr als 75 pCt. der gesamten Stimmen ge-
falt worden; wahrend nur 0,0479 pCt. der vertretenen Stimmen
sich dagegen erklart habe; die Mehrheit sei also gréRer als
irgendeine der sonst im Gesetz geforderten erhdéhten
Mehrheiten. Ein solcher BeschluR misse notwendig die Ge-
samtheit binden. Der Umwandlungsbeschlul als solcher sei
demnach rechtsgiltig.

Die Revison rigt im besonderen Verletzung des HGB.
8§ 250, 294, 303, 305, 307, 321, 322 Abs. 3; sie macht geltend,
aus dem Umstande, daB die KAG. jetzt in einem besonderen
Abschnitt des zweiten Buchs des HGB. behandelt sei, lasse sich
kein Beweisgrund dafir herleiten, daB nunmehr im Gegensatz
zu dem friheren Rechtszustand die Umwandlung einer AG.
in eine KAG. durch bloRe Satzungséanderung unter Ausschlufl
der Liquidation u. Wahrung der Identitat der Gesellschaft ohne
weiteres habe zugelassen werden sollen; die grundsatzliche
Unterscheidung zwischen Personal- u. Kapitalgesellschaften
sei dem Gesetz fremd u, aus diesem angeblichen Gegensatz
kdénnten keine so weitreichenden Forderungen entnommenwerden,
wie das Berufungsgericht es tun wolle. Im Ubrigen ergebe
sich aus HGB. 88 303—305, 307 u. GmbHG. § 80, dalR es dem
Gesetzgeber fern gelegen habe, solche Umwandlungen durch
einfache Satzungsadnderungen ohne Liquidation zuzulassen.
GmbHG. 8§ 80 schlieBe im besonderen die Umwandlung einer
AG. in eine GmbH, ohne Auflésung aus. Die Griindung von
AG. u. KAG. sei im offentlichen Interesse durch eine Reihe
zwingender Vorschriften geregelt, ohne deren Beachtung kdénne
— soweit das Gesetz nicht eine Ausnahme zulasse — weder
eine AG. aufhtren, noch eine KAG. entstehen.

Die Revisionsangriffe sind im Ergebnis begriindet.

Die von dem Berufungsgericht grundsatzlich bejahte Mog-
lichkeit der ,Umwandlung“ einer AG. im Weg der Satzungs-
anderung in eine KAG. wird im Schrifttum ganz uberwiegend
verneint (s. Staub-Pinner, HGB. § 334 Anm. 6; HGB. § 332
Brand, Anm. 4; Ritter, Anm. 1; Mako wer, Anm. 1;
Lehmann, Anm. 1, je ebenda; Goldschmit, Aktien-
gesellschaft, HGB. 8§ 305 Anm. 21 a; Kédnige-Teichmann-
Kohler, HGB. 8332; anscheinend auch Feine bei Ehren -
berg, Bd.Ill S.677, u. Schreiber, ,Die Kommanditgesell-
schaft auf Aktien“,S.244;Predari,Grundb. O. 820 Anm. 13a
Biermann, ,Sachenrecht, BGB. 8§ 925 Anm. 8c; ferner
Junck, lherings Jahrb., Bd. 77 S. 297 ff. (301), a, M.:
z. B. Rittjer, Recht 1923 S. 156 u. Wieland, Handelsrecht
S. 802.) Die herrschende Ansicht stitzt sich im wesentlichen
auf die Erwéagung, daB, wenn der Gesetzgeber eine solch ein-
fache Umwandlung fur zuléssig erachtet héatte, sicher nicht far
den umgekehrten Fall im HGB. 88 332 ff. besondere Vorschriften
gegeben waren; von anderer Seite wird auf die Verschieden-
heit in dem Aufbau der AG. u. der KAG. hingewiesen. — Dem
Berufungsgericht ist nun ohne weiteres zuzugeben, daB sich
aus der Entstehungsgeschichte der in Betracht kommenden
Vorschriften kein durchschlagender Beweisgrund gegen die
Moglichkeit einer solchen Umwandlung herleiten 1aRt; ins-
besondere 1&4B8t sich nicht sagen, daR das Fehlen einer aus-
dricklichen gesetzlichen Bestimmung fir den Fall der Um-
wandlung einer AG. in eine KAG. etwa in einer besonderen;
Einstellung des Gesetzgebers gegeniber der KAG. seine
Ursache hatte. In der Begrindung zu dem Entwurf des HGB.
S. 158 ist darauf hingewiesen, daB schon bei den Beratungen
Uber die Aktiennovelle vom 11. Januar 1870 u. vom 18. Juli 1884
die Frage aufgeworfen worden ist, ob bei der geringen Bedeutung,
welche der KAG. nach der Beseitigung des Erfordernisses der
staatlichen Genehmigung fir die Errichtung der AG. noch
zukomme, es lUberhaupt angezeigt sei, diese Gesellschaftsform
beizubehalten; eine erhebliche Vermehrung habe nicht statt-
gefunden; trotzdem sei aber von einer Beseitigung der KAG.
abzusehen. Die Beibehaltung einer Gesellschaftsform, die auf
dem an sich berechtigten Gedanken der Vereinigung eines
Aktienkapitals mit der persdnlichen Haftung einzelner der
Gesamtheit der Aktionare gleichberechtigt u. unabhéangig gegen-
Uberstehender Mitinhaber des Unternehmens beruhe, sei
winschenswert. Demgemé&fR ist dann auch im HGB. die KAG.,
trotzdem sie im Wirtschaftsleben an Bedeutung weit hinter
die AG, zurickgetreten war, beibehalten u. im Ubrigen weithin
den aktienrechtlichen Bestimmungen unterworfen worden.
Daraus laBt sich keineswegs entnehmen, daR das Gesetz
grundsatzlich die AG. vor der KAG. begunstigt u. etwa auf
eine Verdrangung oder Zurickdrangung dieser Gesellschafts-
form abzielt. Im Gegenteil ist aus der durchgreifenden Ver-
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einfachung der gesetzlichen Bestimmungen, der Beseitigung
zahlreicher Sondervorschriften u. deren Ersatz durch die

aktienrechtlichen Vorschriften viel eher der SchluB zu ziehen,
dal damit die Bedingungen fir die Benutzung dieser Gesell-
schaftsform im Wirtschaftsleben glnstiger gestaltet werden
sollten. Richtig ist ferner, daR das Gesetz selbst gerade im
HGB. 88 332—334 die Verwandlung einer KAG. in eine AG.
im Weg der Satzungsé&nderung unter Wahrung der ldentitat
der Korperschaft zulaBt. Sicher kann sodann in gleichem
Sinn eine offene Handelsgesellschaft in eine Kommanditgesell-
schaft u. umgekehrt letztere in eine offene Handelsgesellschaft
umgewandelt werden. Ob aber schlechthin alle die F&lle des
GenG. 88 143— 145 hierher zu rechnen sind, kann schon
zweifelhaft sein. Denn die ,Umwandlung” einer Genossen-
schaft mit unbeschrankter Haftpflicht in eine solche mit unbe-
schréankter NachschuBpflicht bzw. mit beschrankter Haftpflicht
ist nach GenG, 8§ 143 Abs, 1 u. 2 den fur (die Verteilung des
Gesellschaftsvermdgens im Fall der Auflosung geltenden Vor-
schriften unterstellt (s. a. RGZ. Bd. 74, 6 ff). Unbedenklich
ist allerdings die Umwandlung einer Genossenschaft mit be-
schrankter Haftpflicht in eine solche mit unbeschrankter Haft-
pflicht oder NachschuRpflicht als ,echte®* Umwandlung anzu-
sprechen. Schon anders verhélt es sich mit den 8§ 80, 81 des
GmbHG., welche die ,Umwandlung“ einer AG. in eine GmbH,
zum Gegenstand haben.

Dieser Rechts Vorgang ist Auflosung der bestehenden u.
Neugrindung einer anderen Gesellschaft (JW. 1910 S. 720;
Scholz, GmbHG. 880 Anm.3; Bordmann ebenda Anm. 1).
Er ist also rechtlich ganz anders geordnet als der Fall des
HGB. § 332, der eben eine Auflosung vermeidet u. die Umwand-

*n der Form der Satzungsadnderung der bestehenden
Gesellschaft, wenn auch unter besonderen Sicherungen, zulaft.
DalR die Umwandlung der Personal- in Kapitalgesellschaften u.
umgekehrt sich nur im Wege der Auflésung u. Neugriindung voll-
ziehen kann, ist unzweifelhaft. Aus alledem ergibt sich zunachst
soviel mit Sicherheit, daB der wirtschaftliche Tatbestand der
Umwandlung einer Gesellschaft in eine solche anderer Rechts-
form rechtlich ganz verschieden geregelt ist, — mit anderen
Worten, daB nach geltendem Recht die Umwandlung wohl ein
wirtschaftlicher, aber kein Rechtsbegriff ist. In diesem Zu-
sammenhang ist weiter darauf hinzuweisen, dal GmbHG. § 80 ff.
nur den Fall der ,Umwandlung* einer AG. in eine GmbH,
behandelt, nicht aber umgekehrt auch die Umwandlung einer
GrnbH. in eine AG. Im Schrifttum besteht, soweit ersichtlich,
tinigkeit dariber, daB die 8§ 80 ff. des GmbHG. auf letzteren
Fall nicht entsprechend anwendbar sind u. die Umwandlung
nicht anders als im allgemeinen sonst auch auf dem Wege der
Aufldsung u. der Neugrindung vor sich gehen kann (s. a, RGZ.
Bd. 74, 6 ff,; Scholz, GmbHG. 8 80 Anm. XII;Brodmann,
ebenda Anm. 1, desgl. Staub-Hachenburg, Anm. 1
ebenda). Die KAG. ist sodann wirtschaftlich u. rechtlich eine
Gesellschaft eigener Art. Sie hat zufolge der Vereinigung eines
Aktienkapitals mit der persdnlichen u. unbeschrankten Haftung
einzelner in gewissem Sinn einen ,gemischtwirtschaftlichen®
Charakter, und dieser wirtschaftliche Aufbau pragt sich auch
in ihrer rechtlichen Struktur in der Vereinigung aktienrecht-
licher Vorschriften mit solchen tGber die Kommanditgesellschaft,
verbunden mit einer Anzahl von Sondernormen aus. Dies fuhrt
zu den fur die Entscheidung ausschlaggebenden Gesichtspunkten,
Begrifflich kann von einer Satzungsanderung nur dann die Rede
sein, wenn die beschlossenen Anderungen den rechts-
typischen Charakter der Gesellschaft unbe-
rihrt lassen, wenn sie nicht auf die Beseitigung
der nach dem geltenden Recht fir die Wesens-
eigenschaft der bestehenden Gesellschaft
unerlaBRlichen u insofern zwingenden Merk-
male u deren Ersatz durch ebensolche einer
anderen Gesellschaftsform abzielen. Andern-
falls gehen die Beschlisse weit Uber das hinaus, was unter
Satzungsanderung noch verstanden werden kann. Beschlisse
((f] .Steren Art entkleiden vielmehr die Gesellschaft ihrer
bisherigen Rechtsform, setzen an deren Stelle eine vdéllig neue
u. stellen sich — so gesehen — rechtlich als Neugriindung dar.
So verhalt es sich aber in der Tat auch mit den hier in Frage
stehenden Beschlissen. Nach einer der Grundregeln der AG.
ist die Generalversammlung die Versammlung der Gesellschafter
Uberhaupt; sie ist das oberste Organ der Gesellschaft als
solcher, in dessen Handen letzten Endes allein das Schicksal
der Gesellschaft liegt. Gewil? kann sie durch die Satzung ihre
gesetzliche Machtfiille hinsichtlich dieser oder jener Angelegen-
heit zu Gunsten eines anderen Gesellschaftsorgans in gewissen
Richtungen beschrédnken. Sie kann aber grundsétzlich auf dem

Wege der Satzungsadnderung auch solche Gegenstande des
gesellschaftlichen Lebens wieder an sich ziehen. |In allen
lebenswichtigen Fragen kann sie sich Uberhaupt nicht aus-
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schalten. Ganz anders bei der KAG. Die Generalversammlung
ist bei ihr uberhaupt nicht eine Versammlung der Gesellschafter
schlechthin, sondern nur der Kommanditisten. Eben deshalb
ist sie Organ der letzteren, nicht aber der Gesamtgesellschafter.
Darum steht ihr grundsatzlich auch nur das Recht zu, uber
solche Dinge allein zu beschlieBRen, welche die Rechte der
Kommanditisten zum Gegenstand haben. Beschlisse, welche
Angelegenheiten betreffen, fir die bei der Kommanditgesellschaft
das Einverstdndnis der persdnlich haftenden Gesellschafter
u. der Kommanditisten erforderlich ist, bedirfen dagegen der
Zustimmung der Geschaftsinhaber (s. ¢ HGB § 327). Insofern
ist u. zwar gerade in den fir das gesellschaftliche Leben
wichtigsten Fragen die Macht der Generalversammlung ganz
auBerordentlich eingeschrankt; sie ist auf die Zustimmung der
Geschaftsinhaber angewiesen, die als solche auBlerhalb der
Generalversammlung u. ihr (berdies rechtlich gleichgeordnet
u, unabhangig gegeniberstehen. Erst im Falle der Ueberein-
stimmung beider Teile kommt eine fir die Gesellschaft als
solche beachtliche WillensentschlieBung zustande. Jede A G.
mufl sodann einen Vorstand haben, der sie gerichtlich u.
auBergerichtlich vertritt, dessen Bestellung ferner jederzeit
widerruflich ist (HGB. 8§ 231). Auch insofern handelt es sich
um ein rechtswesentliches Merkmal der AG. Die KAG. hat
dagegen keinen Vorstand. Ilhr Vertretungsorgan sind die
persdnlich haftenden Gesellschafter, deren Vertretungsbefugnisse
sich grundsatzlich nach dem HGB. 8§ 161, 125— 127 richten.
lhre rechtliche Stellung wurzelt in dem Gesellschaftsvertrage,
sie sind u, mussen Gesellschafter sein, u. damit sind sie zugleich
vertretungsberechtigt. Sie werden nicht durch Wahl bestellt,
kénnen nicht jederzeit abberufen werden; HGB. § 231 Abs. 3.
gilt far sie nicht. Was in Betracht kommt, ist unter Umstéanden
ihre AusschlieBung als Gesellschafter (s. a. HGB. § 330 Abs. 4(
Eine Rechtsgestaltung dieser Art ist bei der AG. rechtlich
ausgeschlossen. Generalversammlungsbeschlisse, die dahin

abzielten, waren, wie keiner weiteren Ausfihrung bedarf,
schlechthin u. unheilbar nichtig. Eine AG. mit einem oder
mehreren persdnlich haftenden Gesellschaftern, mit einem

Vertretungsorgan nach Art der Geschaftsinhaber der KAG. ist
eine rechtliche Unmadglichkeit, DaB endlich auch die Stellung
u. die Aufgaben des Aufsichtsrats zum Teil andere sind, ergibt
sich aus HGB. § 328.

Diese Wesensverschiedenheiten im rechtlichen Aufbau der
beiden Gesellschaftsformen schlieBen an u. fir sich allein schon
die Moglichkeit der Umwandlung einer AG. in eine KAG.
durch satzungsédndernden BeschluB aus. Dies verkennt das
Berufungsgericht. Von dem hier vertretenen Standpunkt aus
stellt sich allerdings die Vorschrift des HGB. § 332 als eine
positiv rechtliche Sondervorschrift dar, deren Ausdehnung im
Wege der entsprechenden Anwendung auf andere Falle, ins-
besondere den umgekehrten Fall der Umwandlung einer AG.
in eine KAG. von vornherein schon bedenklich erscheint. Sie
ware allenfalls dann mdglich, wenn die zu beriicksichtigenden
Interessen im wesentlichen in beiden Fallen gleichgelagert wéaren.

Dem Berufungsgericht kann nun darin beigetreten werden,
dalR Ricksichten auf die Belange der Glaubiger nicht im Wege
stinden. Ihnen wird durch die Umwandlung der AG. in die
KAG. kein Haftungs- u. Zugriffsgegenstand genommen, im
Gegenteil ihre Rechtslage durch den Hinzutritt der persdnlichen
Haftung der Geschaftsinhaber, gegebenenfalls verstarkt noch
durch eine etwaige Einlage, verbessert; insofern liegen die
Verhaltnisse fur die Modglichkeit einer solchen Umwandlung
sogar noch erheblich gunstiger, als in dem vom Gesetz geregelten
Fall der Verwandlung einer KAG. in eine AG., bei welcher in
der Tat die Rechtslage sich wesentlich zu Ungunsten der
Glaubiger verschiebt; denn fir sie fallt in Zukunft die personliche
und eine etwaige sachliche (Einlage?) Haftung der Komple-
mentare weg. Bei der Umwandlung einer KAG. in eine AG.
wird aber andererseits die Rechtslage der Aktionare nach
verschiedener Richtung hin wesentlich verbessert. Dies gilt
einmal fur die Herrschafts- u. Mitverwaltungsrechte, sofern
uunmehr die Generalversammlung der Aktionare das hochste
u, in letzter Linie allein entscheidende Gesellschaftsorgan ist,
sodann hinsichtlich der Gewinn- u. Liquidationsanrechte, da
derReingewinn u.LiquidationsiiberschuR nunmehr denAktion&ren
ganz zu Verfugung steht. Auf diese besondere Interessenlage
sind ersichtlich auch die Bestimmungen des HGB. 8§ 332 ff.
zugeschnitten. Umgekehrt werden aber auch die bezeichneten
Interessen der Aktionare im Fall der Umwandlung einer AG.
in eine KAG. rechtsgrundséatzlich sehr viel empfindlicher u.
einschneidender betroffen, als bei der Umwandlung einer KAG.
in eine AG. Gewi erfahrt die Kreditgrundlage der Gesell-
schaft durch den Hinzutritt der persdnlichen Haftung u. einer
allenfalsigen Einlage der Geschaftsinhaber — abstrakt gesehen —
eine Verbreiterung, mit der auch eine tatséchliche Starkung
der finanziellen Krafte der Gesellschaft verbunden sein kann.
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Dies andert aber daran nichts, daR die Herrschafts-, Gewmn-
und Liquidationsrechte der Aktionare rechtlich durch eine
solche Umwandlung sehr viel mehr betroffen u, beeintréachtigt
werden, als in dem umgekehrten Fall. Die Regelung der
Umwandlung der KAG. in eine AG. ist demnach erfolgt auf
Grund einer anderen Interessenlage, als sie hier gegeben ist.
Eben deshalb ist es vollends nicht angangig, die Vorschriften
des HGB. § 332ff. hier entsprechend zur Anwendung zu bringen.

Demnach ist auf Grund des geltenden Rechts die Um-
wandlung einer AG. in eine KAG. auf dem hier versuchten
Wege des satzungsandernden Mehrheitsbeschlusses rechtlich
nicht mdoglich. Ob sie mit Zustimmung aller Aktionare, also
nicht nur der in der Generalversammlung vertretenen hatte
erfolgen kénnen, kann auf sich beruhen. Die grundséatz-
lichen Bedenken wé&ren auch insoweit geltend zu machen.
Hier war zu alledem in der Generalversammlung weder das
gesamte Aktienkapital vertreten, noch haben alle Aktionare
zugestimmt, ein Teil hat vielmehr widersprochen, u. der Klager
hat seinen Widerspruch im Weg der Klage weiter verfolgt.

Im Ubrigen mag noch darauf hingewiesen werden, daB fir
Beschllisse von solcher Tragweite, wie sie hier in Frage stehen,
die gewdhnliche satzungsandernde Mehrheit keinenfalls aus-
reichen konnte. Auf FIGB. § 332 Abs. 3 kann, weil er den
umgekehrten Fall u., wie schon dargelegt, eine ganz andere
Interessenlage zum Gegenstand hat, nicht zurickgegriffen werden.
Andererseits liegt es auf der Hand, dal}, wenn die grundsatzliche
Frage der Zulassung einer Umwandlung der Art, wie sie hier
in Rede steht, durch Mehrheitsbeschluf3 zu bejahen wére,
dies nur unter gleichzeitiger Festlegung der besonderen Er-
fordernisse einer solchen Mehrheit zu geschehen hatte. Letzteres
ist aber nicht Aufgabe der Rechtsprechung, son-
dern der Gesetzgebung. Was nach dem dermaligen
Rechtszustand allein in Betracht kame, wéare immer nur
das Erfordernis der Zustimmung der Aktiondare in
ihrer Gesamtheit.

Den Beklagten kann zugegeben werden, dalR die Rechte
der Aktionéare einer Aktiengesellschaft unmittelbar u.
mittelbar  weithin der Mehrheitsherrschaft unterworfen
sind, dalR so unter Umstanden z. B. durch Schaffung
von ,kapitallosen"” Vorzugsaktien mit hohem Stimmrecht u.
Vorzugsrecht hinsichtlich der Gewinnbeteiligung u. der Be-
teiligung am Liquidationserlés fur die Stammaktiondre wirt-
schaftlich Verhaltnisse geschaffen werden kénnen, welche diese
Gattung von Aktiondren noch sehr viel unginstiger stellen,
als nach der gesetzlichen Regel bei der KAG. die Komman-
ditisten gegeniber den Geschaftsinhabern gestellt sind. Allein
das andert darin nichts, daR bei der AG. nach wie vor die
Generalversammlung der Aktionadre das oberste Organ der
Gesellschaft als solcher ist u. von sich aus u. allein, falls nur
die notige Aktionarmehrheit sich findet, jene Vorzugsrechte
wieder beseitigen kann. Es mag sodann sein, daBR sich im
Zuge der wirtschaftlichen Entwicklung nunmehr in groRerem
Umfang das Bedurfnis nach einer erleichterten Form der Um-
wandlung einer AG. in eine KAG. herausgestellt hat. Die
insoweit im Gesetz vorhandene Licke kann aber nach dem
dermaligen Rechtszustande von der Rechtsprechung nicht
ausgefillt werden. Hier Abhilfe zu schaffen, ist Aufgabe des
Gesetzgebers. In dem Fragebogen VIII u, IX des Reichs-
justizministeriums zur Reform des Aktienrechts ist Ubrigens
unter Teil IX Ziff. IV Nr. 2 gerade auch diese Frage aufgegriffen.

Nach alledem muRte der Anfechtungsklage gegen die
angegriffenen Generalversammlungsbeschlisse in vollem Umfang
stattgegeben werden, ohne daR es noch eines Eingehens auf
die weiteren Revisionsangriffe bedurfte. Die beklagte Gesell-
schaft besteht demnach in der Rechtsform der Aktiengesell-
schaft unverandert weiter.

3. Zu § 384 HGB., § 3 BankDepG. (alter Fassung).
Pflichten

des Einkaufskommissionars und
des Verwahrers,
Urteil des Kammergerichts vom 5. Juni 1930 — 27 U
3651.28 —1).
Der Kaufmann S., der seinen Anspruch in Hohe von

5000 RM nebst Zinsen mit demlVorrecht vor dem Ueberrest an
den Klager abgetreten hat, erteilte der im Laufe des Jahres
1923 liquidierten Genossenschaftsbank, der Rechtsvorgangerin
der Beklagten, im Januar 1923 einen Auftrag zum Ankauf von
4 Millionen B. Pfandbriefen. Der Ankauf wurde in Teilposten¥

*) Mitgeteilt von Herrn Kammergerichtsrat Dr. Schollz,
Berlin.
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in der Zeit vom 16. bis 24. Januar 1923 ausgefuhrt und der
Gegenwert von S. bezahlt.

Um die Jahreswende 1923/1924 wurde S. von der Be-
klagten, die inzwischen die Bestdnde der Genossenschaftsbank
Ubernommen hatte, nach der Bank bestellt und angefragt, ob er
die Pfandbriefe mitnehmen wollte. S. verneinte — nach An-
gabe des Klagers weil die Pakete zu umfangreich waren —, und
die Papiere blieben weiter in der Verwahrung der Bank. Im
Herbst 1924 erteilte S, der Beklagten den Auftrag, die
4 Millionen Pfandbriefe ,interessewahrend" zu verkaufen.
DemgemaR ist der Verkauf in der Zeit vom 24. November 1924
bis 6. April 1925 in 49 Teilposten ausgefihrt und S. aufgegeben
worden. Hierbei wurden S. die offiziellen Bd&rsenkurse in
Rechnung gestellt; die Beklagte rechnet ihm nach, daB er an
dem' Geschaft 15600 RM verdient habe.

Im Jahre 1927 trat S. an die Beklagte mit Schadensersatz-
anspriichen heran, die seitens der Beklagten nicht anerkannt
wurden. Der hierzu gehodrige Schriftwechsel ist vorgelegt.

Mit diesen Schadensersatzanspriichen hat es folgende Be-
wandtnis:

Im Herbst 1924 begann sich an der Berliner Borse im in-
offiziellen Verkehr eine unterschiedliche Bewertung von Vor-
und Nachkriegsstiicken der Pfandbriefe durchzusetzen. In den
Borsenberichten erschien fir landschaftliche Pfandbriefe die
verschiedene Kursnotierung Anfang September 1924, fir die
B. Pfandbriefe zum erstenmal am 17. Oktober 1924. Wahrend
der offizielle Kurs sich an diesem Tage auf 1,2 pCt. stellte,
wurden fir den inoffiziellen Verkehr 5 bis 5/4 pCt. notiert.
(Auskunft der Borsenabteilung des Kontors der Reichshaupt-
bank fir Wertpapiere, mitgeteilt mit Schreiben des Reichs-
bank-iDirektoriums vom 23. Marz 1929 — Bd. | Bl 179a,
179b d. A.) Bis April 1925 hat der Kurs im inoffiziellen Ver-
kehr fur B. Pfandbriefe zwischen 514 und 12 pCt. geschwankt,
wahrend die Beklagte dem Kommittenten S. Kurse von 0,16
bis 0,36 pCt. in Rechnung gestellt hat. Als Vorkriegsstiicke
gelten — wie hier eingeschaltet sei — alle vor dem 1. Januar
1918 herausgegebenen, indessen unter Ausschluf? eines Postens,
der im Jahre 1922 unter Benutzung eines Kautschukstempels
wieder in Verkehr gebracht wurde (Auskunft der PreuBischen
Staatsbank vom 4. April 1929 Bd. | Bl. 194 d. A.j.

Der Klager hat zur Begrindung des Schadensersatz-
anspruchs vorgetragen, die Beklagte habe in Kenntnis der
unterschiedlichen Bewertung aus dem Bestédnde S.'s die alten
Stiicke ausgesondert und ihm nur neue Sticke in Rechnung
gestellt. Die Bemuhungen S.'s, von der Beklagten Klarheit
daruber zu erlangen, welche Sticke seinerzeit fir ihn ange-
schafft und dem Depot einverleibt worden seien, seien ohne
Erfolg geblieben. Anscheinend, habe die Beklagte es unter-
lassen, die im Gesetze vorgeschriebenen Nummernverzeichnisse
und Buchungen anzulegen, oder sie habe die Verzeichnisse
unterdrickt und S. dadurch die Beweismittel entzogen, die bei
ordnungsmapgiger Buchfiihrung vorhanden sein miRten. Infolge-
dessen habe sich die Beweislast umgekehrt. Einen uber das
Vorhandensein der Nummernverzeichnisse dem Direktor der
Beklagten zugeschobenen Eid hat der Klager zuriickgezogen.
Er hat die Unvollstandigkeit der Buchfithrung und die Nicht-
aufbewahrung der Biicher, SchluBscheine und sonstigen Belege
gerugt und insbesondere auch behauptet, dall zu der Zeit, als
die Beklagte S. die Papiere zur Ausantwortung angeboten
habe, ein Nummernverzeichnis bereits Vorgelegen habe. Die
Haftung der Beklagten ergebe sich aus dem' Bank-Depot-
Gesetz und aus dem Verwahrungsvertrage. Mindestens habe
die Beklagte als Kommissionarin S. auf die unterschiedliche
Kursnotierung aufmerksam machen missen. Der Gesamt-
schaden ist vom Klager auf etwa 300000 RM beziffert.

Die auf Grund der Teilabtretung erhobene Klage ist auf
Zahlung von 5000 RM nebst 7 pCt. Zinsen seit Klagezustellung
gerichtet.

Das Landgericht hat auf BeschluB vom 21 Juni 1927 Be-
weis erhoben durch Vernehmung S.'s als Zeugen und durch
Erfordern eines Gutachtens, das von dem beeidigten Bucher-
revisor N. unter dem 24. November 1929 (Bd, | BIl. 43 ff.) er-
stattet worden ist. Hiernach hat es die Klage mangels aus-
reichenden Beweises abgewiesen,

|Die Berufung des Klagers hatte Erfolg.

Das Klagevorbringen ist geeignet, Schadensersatzanspriiche
aus dem Komimissionsvertrage — 8§ 384 HGB, i, V. mit dem
Bank-Depot-Gesetz — und aus unerlaubter Handlung —
8§88 823, 826 BGB. — zu begrunden. Die Beweislast fir den
von ihm behaupteten Tatbestand liegt an sich dem' Klager ob.

Unstreitig hat die Rechtsvorgangerin der Beklagten im
Auftrage S.'s und fur dessen Rechnung an der Berliner Borse
in der Zeit vom 16. bis 24. Januar 1923 einen Posten von
4 Millionen B. Pfandbriefen angekauft. Nach § 3 des Bank-



490

Depot-Gesetzes in der Fassung von 5. Juli 1896 lag der aus-
fuhrenden  Kommissionarin  die  Verpflichtung ob, dem
Kommittenten S. binnen drei Tagen nach Ankauf der Einzel-
posten ein Verzeichnis der Sticke mit Angabe der Gattung,
des Nennwerts und der Nummern zu lbersenden. Nach Ab-
satz 2 a. a. 0. ware ein Verzicht des Kommittenten S. auf die
Uebersendung des Stiuckeverzeichnisses nur dann wirksam ge-
we&en, wenn er bezilglich des einzelnen Auftrags ihn ausdriick-
lich und schriftlich erklart hatte. Der Verpflichtung aus Ab-
satz 1 § 3 a. a. 0. hat die Genossenschaftsbank nicht genigt,
sie hat unstreitig S. das Stickeverzeichnis nicht ubersandt.

Der Zweck der angefihrten Gesetzesbestimmung war, die
sich aus § 384 HGB. ergebenden Pflichten des Einkaufs-
kommissiondrs zu verscharfen und dem Kommittenten inner-
NalE> der kurz bemessenen Frist zum Eigentumer bestimmter,
nn Verzeichnis anzugebender Papiere zu machen, um Ver-
dunkelungen und Zweifel an dem Gegenstand des Ankaufs aus-
zuschlieRen (Riesser, Bank-Depot-Gesetz, 1. Aufl.
S. 82 ff,). "Die Genossenschaftsbank hat S, weder ein Nummiern-
verzeichnis Ubersandt noch sonst irgend etwas veranlaRt, um
den im Gesetz vorgesehenen Erfolg zu erreichen, was durch
eine tatsachliche Aussonderung und besondere Biindelung der
Papiere wenigstens annahernd moglich gewesen ware. Nach
der eigenen Darstellung der Beklagten sind die Papiere viel-
rebr zunachst ohne jede Absonderung und Kennzeichnung in
ein ,Sammeldepot S.“ eingeliefert worden. Dieses Verfahren
ist um so mehr zu beanstanden, als der gesetzliche Vertreter
cei] Beklagten, S., selbst an den in dieses ,Samimeldepot‘ ein-
gelieferten Wertpapieren teil hatte. Durch diese jHandhabung
und durch die Unterlassung einer Anlegung von Nurnmern-
yerzeichnissen fur den inneren Geschaftsbetrieb der Bank ist
dem Klager die Mdglichkeit genommen, den Nachweis dafur zu
erbringen, an welchen bestimmten Sticken er Eigentum er-
worben héatte, wenn die Kommissiondrin sich an die gesetz-
liche Vorschrift gehalten héatte. Der Versuch, von der Be-
klagten urkundliche Belege dariuber zu erhalten, welche Stiicke
Gegenstand des Ankaufs fur S. gewesen sind, hat keinen Er-
folg gehabt. Die Anlieferung der Wertpapiere durch das
liefernde Bankgeschaft erfolgt auch bei Borsenabschlissen
stets unter Bestatigung und Nummernaufgabe der gelieferten
Stucke. Das bringt der geordnete Geschaftsverkehr mit sich,
und von dieser Uebung ist auch imi Geschéftsverkehr der
Banken zu keiner Zeit abgewichen worden. Ebenso muR die
Bank fur ihre innere Ordnung Nummernverzeichnisse der in
ihre Depots bzw. Tresors gelangenden Effekten anlegen. Auch
das ist in keinem geordneten Bankbetriebe je unterlassen
worden. Die Beklagte mufRite also, da die 10jahrige Auf-
bewahrungsfrist nach § 44 HGB. noch langst nicht abgelaufen
ist, in der Lage sein, sowohl an Hand der SchluBscheine i. V.
mit den Aufgaben der Lieferfirmen, als auch an Hand ihrer
Depotbiicher den Nachweis zu erbringen, welche Papiere an

den einzelnen Liefertagen” angeschafft worden sind. Sie hat
*jGr fs0’c" e Unterlagen nicht vorlegen konnen, oder doch
jedenfalls nicht vorgelegt, auch tragt sie selbst vor, daB
Nummernverzeichnisse nicht angelegt worden seien. Die

Folge hiervon aber ist, daR sich die Beweislast zu Ungunsten
der Beklagten umkehrt. Wer durch schuldhafte Verletzung
seiner Vertragspflicht dem Gegner die Beweisfihrung unmaglich
macht, mul3 dessen Anfuhrungen als wahr unterstellen lassen,
es sei denn, daB er selbst den Entlastungsbeweis erbringt, —
Staub-Ko enige, HGB. § 384 Anm. 9, § 377 Anm. 127,
RG. 20, 6;760, 152. — An dieser Rechtsfolge kann auch der
Umstand nichts andern, daB in der Zeit des Miarkverfalls, als
weite Schichten der Bevdlkerung sich an der Borsenspekulation
beteiligten, mit Riicksicht auf den (bermaRigen Geschéafts-
andrang die Bestimmungen des § 3 Gesetzes vom! 5 Juli 1896
auBer acht gelassen worden sind. Solange das Gesetz in
Geltung war und eine Erleichterung fir den Kommissionar
ist erst mit Inkrafttreten der Novelle vom 21, November 1923
erfolgt , konnte auch eine weitgehende AufBeribungsetzung
aen zum Schutze der Bankkunden geschaffenen Rechtszustand
nicht beseitigen. Auf den nach dieser Richtung von der Bank
angetretenen Beweis kommt es hiernach ebensowenig an, wie
auf die Behauptung, dalR S. von den im Schriftsatz der Be-
klagten vom 6. November 1928 (Bd. | Bl. 120ff.) inhaltlich mit-
geteilten Geschéaftsbedingungen Kenntnis gehabt und ihnen zu-
gestimmt hat. DaR S. den Verzicht auf die Uebersendung des
Muckeverzeichnisses fiir den in Rede stehenden Auftrag aus-
druckhch und schriftlich erklart hat, wird von der Beklagten
nicht behauptet. Im Ubrigen muR die Beklagte sich auch ent-
gegennalten lassen, daR sie bei zeitweiliger Ueberbirdung durch
zweckentsprechende MalRnahmen den mit 8 3 dies angefuhrten
Gesetzes verfolgten Zweck der jiSicherstellung bestimmter

Gerichtliche Entscheidungen.

Sticke fur den Komittenten sehr wohl héatte erreichen kdnnen.
Anstatt samtliche Pfandbriefe der Bankkunden und der Bank-
angehodrigen einem Sammeldepot einzuverleiben, hatte es sich
ohne Mihe ermdoglichen lassen, die bei dem! Ankauf ein-
gelieferten Stucke zu bindeln, unter Beifigung des Numlimern-
Verzeichnisses mit Namensaufschrift zu versehen und in dieser
Gestalt dem Depot einzuverleiben — so wie das in einem
spateren  Zeitpunkt —, allerdings ohne Beifigung des
Nummernyerzeichnisses auch geschehen ist. Alsdann ware
bei gehoriger Ueberwachung der Tresorverwaltung der gleiche
Erfolg der Sicherung des Bankkunden vor Verdunkelungen an-
nahernd erreicht worden. Selbst wenn man von dem
Nummernverzeichnis absieht, hatte sich schon durch die bloRe
gesonderte Bindelung und Namensaufschrift eine gewisse,
wenn auch nicht zulangliche Sicherung erzielen lassen. Die
Folgen der Unterlassung wirken sich, wie gesagt, in der Um-
kehrung der Beweislast aus.

In Ermangelung anderer Anhaltspunkte kann nach dem
Gesetz der Wahrscheinlichkeit nur unterstellt werden, daR S.
mit den im Januar 1923 fur ihn angekauften 4 Millionen B.
Pfandbriefen Vor- und Nachkriegsstiucke in dem W ertVerhaltnis
erhalten hatte, das der im Verkehr befindlichen Gesamtmenge
von Vor- und Nachkriegssticken entsprochen hat. Das war
nach den Auskinften der PreuBischen Staatsbank vom 4. April
1929 (Bd. | BIl. 194) und des Amts vom 23. Méarz 1929 (Bd. |
Bl, 179) das Verhé&ltnis von 152102900 M (Vorkriefjssticke) zu
95790000 M (Nachkriegssticke) — in groBen Zahlen aus-
gedrickt das Verhaltnis von 3 zu 2, was bei einemi1Einkaufs-
Posten von 4 Millionen Mark einen Betrag von 2,4 Millionen
Vorkriegs- und von 1,6 Millionen Nachkriegssticken ergibt.

'Hiernach trifft es fir die in Rede stehende Zeit nicht zu,
dalR die Verpflichtung der Kommissionarin sich auf die
Lieferung von Pfandbriefen der entsprechenden Gattung be-
schrankt hat, ebensowenig kann der Beklagten darin gefolgt
werden, daR sie berechtigt gewesen sei, die Sticke spater be-
liebig auszutauschen. Dieser Standpunkt ist mit dem Inhalt
des wiedergegebenen 8 3 Depot-Gesetz vom 5. Juli 1896 nicht
vereinbar, das Recht ist der Beklagten auch nicht durch die
spatere Aenderung der Gesetzgebung zugefallen. Auch der
Umstand, daB die Beklagte in einem spateren Zeitpunkt einen
Posten von 4 Millionen Pfandbriefen der gekauften Gattung
tatsachlich ausgesondert und S. zur Ausantwortung angeboten
hat, ist nicht geeignet, die Rechtslage hinsichtlich der Beweis-
last zu beeinflussen. Zu dieser spateren Aussonderung hétte
es gar nicht kommen durfen und nicht kommen kdénnen, wenn
die Kommissiondnn dem Gesetz entsprechend die Uebereignung
der angekauften Sticke sofort vollzogen hatte. Das gleiche
gilt fur die Frage, welche Papiere in dem Paket enthalten ge-
wesen sind, das in einem noch spéateren Zeitpunkt bei der
durchgehenden Aussonderung der Bankdepots der einzelnen
Kunden nach der Darstellung der Beklagten fur das Depot S.
tatséchlich ausgesondert worden ist. Die Annahme, dafll S.
auf die Vorteile seiner Rechtsstellung habe verzichten wollen,
ist von der Hand zu weisen, weil S. zu jener Zeit die Rechts-
lage nicht hat Ubersehen kénnen, und ein Verzicht auf nicht
gekannte Rechte nach allgemeinen Rechtsgrundsatzen abzu-
lehnen 7ist.  Aus den gleichen Erwagungen kommt auch nicht
etwa eine Verwirkung in Frage; derartige Anspriiche aus auller-
gewoOhnlichen Tatbestanden kdénnen nur durch Zeitablauf
(Verjahrung) untergehen.

Aus dem' Gesagten ergibt sich, daR die Beklagte den
Kommittenten S. so zu stellen hat, wie er stande, wenn bei
dem innerhalb der Zeit vom’24. November 1924 bis zum 6. April
1925 vollzogenen Verkauf in dem Depot sich rund 2,4 Millionen
alte und 1,6 Millionen neue Sticke der B. Pfandbriefe be-
funden héatten.

Es fragt sich noch, ob die Beklagte unter der Voraus-
setzung, daB das Depot S.'s Vor- und Nachkriegssticke in dem
Verhaltnis von 3 zu 2 enthalten hatte, verpflichtet gewesen
ware, die alten Sticke zu dem erhdhten Kurse des inoffiziellen
Verkehrs zu verkaufen — und ob sie die Pflicht eines ordent-
lichen Kaufmanns dadurch verletzt hat, daR sie es unterlie3,
S. auf die Kursgestaltung im inoffiziellen Verkehr aufmerksam
zu machen. Beide Fragen waren zu Gunsten des Klagers zu
beantworten.

DaR die Beklagte von der unterschiedlichen Bewertung der
Vorkriegsstiicke im inoffiziellen Verkehr der Berliner Borse
nicht unterrichtet gewesen ist, kann im Ernst nicht Gegen-
stand” einer streitigen Erdrterung sein. Abgesehen davon, daR
von jedem Bankgeschaft, das taglich seine Vertreter an: die
Borse entsendet, vorausgesetzt werden muB3, dal es iUber alle
erheblichen Vorgadnge des Bdrsenhandels unterrichtet ist, kommt
hier hinzu, dal zwischen der Beklagten und dem Amt, deren
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Pfandbriefe hier in Rede stehen, ganz besonders enge geschaft-
liche und personliche Beziehungen bestanden haben. Das Amt
ist mit Aktienbesitz an dem Geschaft der Beklagten beteiligt,
der Direktor des Amts gehort dem Aufsichtsrat der Beklagten
an, die Beklagte betreibt den Handel mit den vom Amt aus-
gegebenen Pfandbriefen in besonderem MaRe, sie hatte eine
besondere ,Pfandbriefabteilung® eingerichtet, die beklagte
Bank selbst hat die Pfandbriefe des Amts in groRBen Posten
fur eigene Rechnung angeschafft, ebenso wie Ubrigens auch der
Direktor personlich. Es gehorte zu den besonderen Obliegen-
heiten der Beklagten, die Kursgestaltung der Pfandbriefe des
Amts an der Berliner Borse zu uberwachen. Die Borsen-
blatter haben seit September 1924 (ber die verschiedene
Kursgestaltung der Vor- und der Nachkriegsstiicke berichtet,
insbesondere ist das fur die Pfandbriefe des Amts seit dem
17. Oktober 1924 geschehen. Der Kursunterschied ist auch so
erheblich gewesen, daR er notgedrungen die Aufmerksamkeit
der Beteiligten auf sich ziehen mufBte. Die Behauptung, daB
diese Kursbewegung der amlnachsten beteiligten, zur Ueber-
wachung des Kurses bestellten Bank verborgen geblieben sei,
muB geradezu als ungeheuerlich gekennzeichnet werden.

Der Standpunkt, daR die Beklagte nicht verpflichtet ge-
wesen sei, auf den Kursstand im inoffiziellen Verkehr Ruck-
sicht zu nehmen, oder gar aus den Bestdnden der Bankkunden
die Vorkriegssticke auszusondern und als Ersatz Nachkriegs-
sticke einzustellen, kann nicht gebilligt werden. Die Ver-
pflichtung des Kommissionadrs, den Vorteil der Kursgestaltung
im inoffiziellen Verkehr fur den Bankkunden wahrzunehmen,
ergibt sich aus der Sorgfaltspflicht des ordentlichen Kauf-
manns (8§ 384 HGB.). An aullergewdhnlichen Erscheinungen
von so ungeheurer Tragweite, deren Bedeutung fir die Kund-
schaft unmittelbar in die Augen springt, und deren Berilick-
sichtigung fir den Kommissionar keine besondere Mihe-
waltung erheischt, darf der Geschaftsmann, dessen Beruf es
mit sich bringt, die Interessen des Kunden zu wahren, nicht
voribergehen. Notfalls hatte es der Beklagten — wie vom
Klager zutreffend hervorgehoben wird — obgelegen, S. auf die
Moglichkeit der Auswertung des Kursstandes im inoffiziellen
Verkehr hinzuweisen. Die Verpflichtung hierzu ergibt sich aus
dem Vertrauensverhéaltnis des Kommittenten zum Kommissionar,
die eine Beratung Uuber interessewahrende MaRBnahmen mit
sich bringt.

Dem Klageantrage war hiernach — wie geschehen — im
vollen Umfange stattzugeben.

I1l. Steuerrecht.
Zu 8§ 2 Nr. 2d VStG.; § 26 Abs. 2 RBewG.
1. Giroverband als Kreditanstalt des

6ffentlichen Rechts.

2, Kreditanstalten des offentlichen
Rechts sind den im 8 26 Abs 2 RBewG. be-
zeichneten Unternehmungen gleichzu-
stellen; ihr gesamtes Vermdgen gilt da-
her als Betriebsvermdgen.

Urteil des Reichsfinanzhofs vom 16. Januar 1930 — Il A
75/28 — abgedr. RStBI. 1930, S. 179.

Nachdem der Sparkassen- und Giroverband — in Zukunft
,vVerband" genannt — im AnschluB an das zur Vermdgensteuer
1924 ergangene U. des REH. vom 6. Dezember 1927 — | A
173/27 — die gegen den vorlaufigen Vermdgens- und Fest-
stellungsbescheid 1925/26 eingelegte Berufung, soweit sie die
subjektive Vermdégensteuerpflicht bestreitet, zurickgenommen
hat, ist hier nur noch der Umfang des Betriebsvermdgens zu
erdrtern. Der Wert der einzelnen Teile ist von keiner Seite
angefochten.

Es kommen drei Gruppen des Betriebsvermdgens in Frage:

a) ein unstreitiger Teil in Hohe von .....cceeee 500 576 RM,

b) Geschaftsguthaben der Verbandsmitglieder 444 858

c) Verbands- (und Bank-) Gebaude............. 1141000
Summe .... 2086434 RM.

Von der Summe c sind unbestritten dem Geschéftsbetriebe
der vom Verband unterhaltenen Bank anteilsmaRig 920000 RM
gewidmet, 221 000 RM dienen der Verwaltungsstelle des Ver-
bandes.

Die Vorentscheidung

stellt das Betriebsvermégen auf
(2086 434 — 221 000 =)

1865434 RM fest. Die vom Finanzamt

eingelegte Rechtsbeschwerde will gleich dem Einspruchs-
bescheide die Gesamtsumme (a+ b + c) eingesetzt sehen, die
AnschluBbeschwerde des Verbandes lediglich den Betrag zu a.

Nach 88 2, 15 der Satzungen unterhalt der Verband unter
Leitung des Verbandsvorstehers nach Anweisung des Verbands-
vorstandes ,die offentliche, mindelsichere

Bankanstalt des Verbandes mit der™ Be-
zeichnung: .X'sche Girozentrale — X'sche
Kommunalbank —" im folgenden ,Bank" genannt.

Das Finanzamt bek&mpft den Standpunkt der Vor-

entscheidung, daB zwischen dem Vermdégen des Verbandes
und dem der Bank zu unterscheiden sei und dalR nur die dem
Betriebe der Bank gewidmeten Gegenstdnde zum Betriebs-
vermdgen gehdrten. Der Verband habe selbst erklart, dal
die Bank kein eigenes Rechtsgebilde, sondern nur ein Organ
des Verbandes sei. Die Bank besitze also — im Gegensatze
zum Korperschaftsteuergesetze, in dem Betriebe 0&ffentlich-
rechtlicher Korperschaften steuerpflichtig seien — in bezug auf
die Vermdgensteuer keine eigene Rechtspersonlichkeit. Steuer-
pflichtig sei nur der Verband als Kreditanstalt im Sinne
des 8§ 2 Nr. 2d VStG. 1925, denn seine Hauptaufgabe seien
Kreditgeschafte; dalR er daneben noch andere Zwecke zu er-
fullen habe, nehme ihm nicht den Charakter einer Kredit-
anstalt. Sei das aber richtig, so sei der Verband mit seinem
gesamten Vermodgen heranzuziehen.

Der Verband hat sich der Rechtsbheschwerde angeschlossen.
Er wehrt sich gegen die Erfassung der Geschaftsguthaben der
Verbandsmitglieder und gegen jede Einbeziehung des Ge-
schaftshauses des Verbandes in das Betriebsvermdgen der Bank.
In ersterer Beziehung fuhrt er aus, daR in sinngemé&aRer An-
wendung des § 28 Abs. 2 RBewG. wie bei eingetragenen
Genossenschaften von dem Rohvermdgen der Bank die Ge-
schéaftsguthaben ihrer Mitglieder abzuziehen seien, weil die
tatsachlichen Verhaltnisse hier wie dort gleich lagen. Weder
die Geschéftsguthaben eines o6ffentlich-rechtlichen kommunalen
Zweckverbandes noch das Stammvermdgen eines offentlich-
rechtlichen kommunalen Betriebs durften dem steuerpflichtigen
Vermdgen hinzugerechnet werden, weil solche Verbadnde oder
Korperschaften in § 26 Abs. 2 a. a. O, unter keiner der drei
Ziffern aufgefihrt seien. Das Geschéaftshaus sei Eigentum: des
Verbandes, nicht der Bank, Allein die Bank sei aber
nach 8§ 2 zZiff. 2d VStG, steuerpflichtig, nicht der Ver-
band, der keine Kreditanstalt, sondern ein 6ffentlich-rechtlicher
kommunaler Zweckverband mit besonderen, nicht bankmaRigen
Aufgaben sei. Wenn die Bank auch keine eigene Rechts-
personlichkeit im birgerlich-rechtlichen Sinne habe, so sei sie
doch fiur das Steuerrecht ein eigenes Rechtssubjekt. Fir das
Gebiet der Korperschaftsteuer habe der Reichsfinanzhof so
entschieden, das misse aber auch fir die Vermdgensteuer
gelten. Der gegenteilige Standpunkt wirde zu dem: unmog-

lichen Ergebnis fuhren, daB eine Stadtgemeinde, die eine
Stadtbank oder eine Sparkasse unterhalt, mit ihrem
gesamten Vermodgen steuerpflichtig sein wirde. Nicht

einmal ein Teil des Geschaftshauses durfe bei der Bank er-
falRt werden, da diese kein Verfiigungsrecht dariber habe.

Die Rechtsbeschwerde ist begrundet.

Vorweg sei bemerkt, daB weder die Vorschriften des KStG,
noch die des alten VStG, vom: 8. April 1922 noch die fur
1924 glltigen, dieses abandernden Vorschriften der
2. StNVO. hier zur Anwendung gelangen, sondern lediglich
das VStG, vom 10. August 1925 und das RBewG. Deshalb
sind auch die aus jenen Rechtsgebieten stammenden Ent-
scheidungen des Reichsfinanzhofs hier nicht ohne weiteres
verwendbar.

Das gilt insbesondere fiir die Frage, ob der Verband oder
die Bank das vermogensteuerpflichtige Subjekt ist, fir dessen
Betriebsvermdgen ein Einheitswert festgestellt werden soll.
Fir das Gebiet der Kérperschaft Steuer war die Bank
als steuerpflichtiges Subjekt zu behandeln, weil nach § 2
Nr, 3 ,Betriebe" von Korperschaften des 6ffentlichen
Rechts korperschaftsteuerpflichtig sind. Fir das Gebiet der
Vermégensteuer ist die Rechtslage anders, und es st
keine Wi llkir der Steuerbehdrden, sondern eine notwendige

Folge der abweichenden gesetzlichen Regelung, wenn auf
diesem Gebiet anders verfahren wird. Fur dias hier maR-
gebende VStG, vom 10. August 1925 ist § 2 Nr. 2d ent-

scheidend: steuerpflichtig sind Kreditanstalten des offentlichen
Rechts. Nun besteht keine Meinungsverschiedenheit daruber,
daB die Bank im birgerlich-rechtlichen Sinne keine selb-
standige Rechtspersonlichkeit besitzt. Der Verband hat selbst
erklart, dall die Bank nur ein Organ des Verbandes sei. Die
Bank kann deshalb auch fiur das Vermdgensteuerrecht nicht
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fur sich allein als Kreditanstalt des o&ffentlichen Rechts in
Frage kommen, wenn sie, wie es hier der Fall ist, jeder wirt-

schaftlichen Selbstandigkeit entbehrt wund nur eine Ver-
waltungsstelle des Verbandes ist. Zu prufen bleibt daher, ob
der Verband als solcher oder nur insoweit eine
Kreditanstalt des offentlichen Rechtes ist, als er die Bank

betreibt. Entscheidend ist nach dieser Richtung hin, wie sich
nach der Satzung der Aufbau des Unternehmens und die
Abgrenzung der Aufgaben gestaltet. Nach § 15 der Satzung
leitet der V erbands Vorsteher nach Anweisung des Ver-
bands Vorstandes die Bank (8 15 der Satzung). Zur Er-
ledigung des Geschéftsverkehrs der Bank wird vom Ver-
bands? Vorsteher mit  Zustimmung des Verbands-
vorstandes eine bevollmachtigte Direktion eingesetzt. Die
Aufsicht Uber die gesamte Geschéaftsfuhrung der Direktion
und der Bank fiuhrt neben dem Verbands Vorstand und
VerbandsVorsteher ein vom Verbands Vorstand aus
seiner Mitte zu bestellender AusschuB. Hieraus ergibt
sich, daR der Verband unumschrankter Herrscher tber die
Bank ist. Soweit die leitenden Stellen im Verband und in
der Bank nicht mit den gleichen Persdnlichkeiten besetzt
sind, ergibt sich kaum noch fir die Bank die Modglichkeit,
selbstandige Entscheidungen zu treffen. Dazu ergibt ein
Vergleich der Aufgaben der Bank mit denen des Verbandes
(88 16, 14 der Satzung), daR die wirtschaftlich wichtigsten
Aufgaben, das Wirtschaften mit Werten, der Bank obliegen,
wahrend die Verbandsgeschéaftsstelle mehr organisatorische
und zum Teil untergeordnete Verwaltungsaufgabien zu er-
fullen hat. Wenn die Satzung (§ 2) an die Spitze der Zweck-
umgrenzung den Satz stellt: ,Der Verband bezweckt die
Wahrnehmung gemeinsamer geldlicher Interessen
der ihm angeschlossemen Kommunalverbande", so bringt
sie damit klar zum Ausdruck, daR das weit Uberwiegende
Schwergewicht der Einzelaufgaben auf dem geldwirtschaft-
lichen Gebiete des Bankwesens liegt. Der Verband be-
dient sich nur der Bank als eines Organs zur Er-
fullung seiner Aufgabe; er, und nicht die Bank, ist Trager
des Unternehmens. Wiurde der Verband die Arbeit seiner
Geschaftsstelle, selbst deren wichtigste Aufgabe, die Kassen-
prufung, einstellen, so wirde er dennoch seiner Zweck-
bestimmung gerecht werden konnen; wiurde er die Bank
schlieBen, so wirde er seiner Existenz den Boden entziehen.
Ist danach die Bank ein Lebenselement des Gesamtunter-
nehmens, und untersteht dieses Gebilde den Organen des Ver-
bands, so fuhrt diese Betrachtung notwendig zu dem Ergebnis,
daB der Verband eine Kreditanstalt ist, nicht etwa nur
eine Kreditanstalt h at.

Daher unterliegt der Verband als Kreditanstalt des o6ffent-
lichen Rechts mit seinem gesamten Vermdgen der Ver-
mogensteuer, und zwar ist das ganze Vermodgen als Betriebs-
vermdgen zu bewerten. In 8 26 Abs, 2 RBewG. ist eine
Reihe von Rechtsgebilden aufgez&hlt, deren gesamtes Ver-
mogen ohne Rucksicht auf den Gegenstand des Unternehmens
einen gewerblichen Betrieb bildet, die also anderes als Be-
triebsvermdgen nicht haben kénnen (vgl. § 45 Abs. 2
RBewG,). Hierunter sind allerdings die Kreditanstalten des
offentlichen Rechts nicht ausdricklich aufgefuhrt; in  Nr. 1
werden nur Korperschaften des burgerlichen Rechts genannt.
Die Kreditanstalten des offentlichen Rechts missen aber
jenen Arten von Unternehmungen gleichgestellt werden.
Wenn das gesamte Vermdgen von Genossenschaften, von
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit sowie von Ver-
einen, Anstalten und Stiftungen mit wirtschaftlichem! Geschéfts-
betrieb als Betriebsvermdgen gilt, dann muR das gleiche fur
die offentlichen Kreditanstalten angenommen werden. Der
Zweck des § 26 Abs. 2 ist nach der Begrindung der, bei solchen
Unternehmungen die haufig recht schwierige Untersuchung zu
vermeiden, ob und inwieweit ein Gewerbebetrieb vorliegt.
Dieser Zweck trifft auch fur die offentlichen Kreditanstalten
zu. Andernfalls wé&re das Vermdgen dieser Anstalten nur
dann Betriebsvermégen, wenn sie ein Gewerbe betrieben (§ 26
Abs. 1 Satz 1 RBewG.), und sie waren — im Gegensatze zu
anderen werbenden Betrieben — auch nur unter dieser Vor-
aussetzung aufbringungspflichtig. Daher entspricht es dem
Sinn und Zweck der Vorschrift, sie auch auf Kreditanstalten
des offentlichen Rechts anzuwenden.

Die Geschaftsguthaben der Verbandsmitglieder (siehe oben
Betrag b) dirfen vom Rohvermdgen nicht abgezogen werden.
DaB hier § 28 Abs. 2 RBewG. nicht sinngemafl angewendet
werden kann, hat der Reichsfinanzhof in deim oben an-
gegebenen Urteil dargetan. Dort ist ausgefuhrt: ,Wenn § 28
Abs. 2 Satz 2 a. a. O. den Revisionsverbanden ,ahnliche"
Hauptverbande gleichstellt, kann es sich bei diesen wieder nur

Bicherbesprechung.

um Genossenschaftsverbande handeln,
Art der Revisionsverbande erfillen.

die Aufgaben von der
Den genossenschaftlichen

Hauptverb&dnden kann die Beschwerdefihrerin nicht gleich-
gestellt werden. Vor allem schon deshalb nicht, weil die
Verbéande, Gemeinden, Spar- und Girokassen, denen die Be-

schwerdefihrerin in erster Linie dienen will, nicht den ein-
getragenen Genossenschaften gleichgeachtet werden kénnen, fir
die die genossenschaftlichen Hauptverb&dnde tatig werden. Die
Koérperschaften, denen die Beschwerdefihrerin dient, haben
ganz andere Aufgaben und verfolgen ganz andere Zwecke als
die eingetragenen Genossenschaften, Sie unterliegen ganz
anderen rechtlichen und wirtschaftlichen Bedingungen. Auch
soweit die Beschwerdefuhrerin zugunsten der genannten
Korperschaften tatig wird, dient ihre Téatigkeit diesen selbst
nur viel mittelbarer als nach 8§ 55 die Tatigkeit der genossen-
schaftlichen Hauptverbdnde den Genossenschaften. Sie hat
auch keine Revisionen oder solche jedenfalls nicht in erster
Linie vorzunehmen. Auch den eingetragenen Genossenschaften
selbst, und den als Zentralen der Genossenschaften wirkenden
Gesellschaften m. b. H, bei denen nach 8§ 28 Abs, 2 Satz 2
a. a. O. die Geschéftsguthaben oder das Stammkapital vom
Vermégen abzuziehen sind, kann die Beschwerdefihrerin
wegen ihres rechtlich und wirtschaftlich verschiedenen Wesens
nicht gleichgestellt werden."

Dem tritt der Senat bei (vgl. auch Entwurf des Steuer-
anpiassungsgesetzes Artikel I Nr. 18 und Begrindung S. 253,
Drucksachen des Reichstags IV 1928 Nr. 568). Insoweit ist der
Vorentscheidung, die den Betrag zu b in das Betriebs-
vermodgen des Verbandes einbezieht, zuzustimmen.

Hiernach war die urspringliche Festsetzung des Einheits-

werts des Betriebsvermdgens auf 2086434 RM wieder-
herzustellen.
Die Zuruckweisung der AnschluBbeschwerde ergibt sich

daraus von selbst.

Bucherbesprechung.

Geldanlage und Borse. Praktischer Ratgeber mit aus-
fahrlichen Erlauterungen uber dauernde und voruber-
gehende Anlage von Geldern. Von Dr. Th. Merten
und Dr. Erich Noack. Verlag ,Das Spezialarchiv der
Deutschen Wairtschaft" R. & H. Hoppenstedt,
1930.

Welche Moglichkeiten der

Berlin

Geldanlage bieten heute die
deutschen Borsen? Eine sachlich unterrichtende, praktisch
verwertbare, knapp gefaBte und dennoch erschopfende Ant-
wort auf diese Frage hat uns bisher gefehlt. Das vorliegende
Buchlein erteilt sie. Unter dem Gesichtspunkt der mdoglichen
individuellen Bedurfnisse des Anlegers wird nach einem kurzen
Ueberblick dber die kurz- und langfristigen auBerbdrslichen
Anlagen das gesamte Gebiet der Renten- und Aktienmérkte
durchstreift, wobei die Verfasser das Kennzeichnende der ver-
schiedenen Marktgebiete und Emissionstypen stets an einer
Reihe von praktischen Beispielen veranschaulichen. Bei den
festverzinslichen Borsenwerten werden neben den Emissionen
der Nachstabilisierungszeit auch die Aufwertungspapiere be-
handelt, bei den Aktien auch die verschiedenen Typen der
aktienverknupften Obligationen. Ein besonderer Abschnitt
fihrt in die Grundzuge bilanzkritischer Untersuchungen ein,
soweit sie fur die Beurteilung eines Papiers von Bedeutung
sind. Ein weiterer Abschnitt unterrichtet Gber Technik und
Usancen der Borse. Konjunkturtheoretische Hinweise zur
Frage ,Wann kaufen, wann verkaufen?" beschlieBen das
lebendig und klar geschriebene Biuchlein, das nicht nur dem
Laien, sondern auch dem Bankpraktiker nutzliche Dienste
leisten wird. Dr. Victorius, Berlin.



