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D er A ktien rech ts-E n tw urf.
Von Dr. G u s t a v  S i n t e n i s ,  Geschäftsinhaber der 
B e rline r Handels-Gesellschaft.

Zur E rrich tung  einer A uskunftsste lle  fü r  bankgewerbliche 
Betriebsführung.
Von D r. R u d o l f  M a r o n  i. Fa, Bondi &  M aron, 
Dresden.

Bilanzgrundsätze und S teuerp flich t beim  Tausch und be i Um 
wandlung von Unternehmungen.
Von Dr. F r i t z H a u ß m a n n ,  Rechtsanwalt am Kam m er
gericht.

D ie G irosam m elverwahrung von Inhaberte ilschu ldverschre i
bungen und von Orderpapieren. (Schluß.)
Von Rechtsanwalt D r. G e o r g  O p i t z ,  B erlin . 

G erich tliche Entscheidungen.
Bücherbesprechung.

Der Aktienrechts-Entwurf.
Von Dr. Gustav Sintenis,

G eschäfts inhaber de r B e r lin e r H ande ls-G ese llscha ft.

Kaum  ein anderer Stand ist in gleichem Maße 
an einer guten Ausgestaltung des A k tien rech ts  
in teressiert w ie  das Bankgewerbe. Es handelt sich 
be i der Regelung des Aktienw esens gerade fü r den 
Bankierstand um lebensw ichtige Fragen, da diesen 
Stand die engsten Beziehungen m it den A k t ie n 
unternehmungen verknüpfen. D er B ank ie r v e r 
w a lte t die Guthaben der Gesellschaften, und er hat 
andererseits die w e it bedeutsamere Aufgabe, fü r 
ih ren G eldbedarf im  K red itw ege zu sorgen. Die 
Bankkonsortien, die sich fü r jedes größere U n te r
nehmen gebilde t haben, sind als Emissionshäuser 
tätig, um die A k tie n  und Schuldverschreibungen der 
ihnen nahestehenden Gesellschaften an das P ub li
kum  zu verkaufen. D er Börsenhandel, der sich als
dann in  diesen W erten  vo llz ieh t, gehört zu den 
w ichtigsten Zweigen des Bankgeschäfts. Schließlich 
und n ich t zum wenigsten is t die überw iegende M e h r
zahl der Bankiers und B anken le ite r in  den V e r
waltungen von Aktienunternehm ungen als A u fs ich ts 
ra tsm itg lied  tätig.

Von welchem  dieser verschiedenen Gesichts
punkte  aus man die Fragen des A k tien rech ts  be
trach te t, so müßten be i r ich tige r W ürd igung a lle r 
Umstände die Interessen der be te ilig ten  Banken und 
Bankiers im  wesentlichen p a ra lle l laufen. W enn 
dennoch m itun te r Gegensätze, auch solche grund
legender A r t  innerhalb des Bankgewerbes be
standen haben und noch bestehen, so beruhen sie 
nach m einer Ueberzeugung v ie lfach  auf M iß 
verständnissen oder auf e iner falschen Einschätzung 
der Ausw irkungen, die die eine oder andere fü r 
wünschenswert gehaltene V o rsch rift in  der P raxis 
haben könnte. Sovie l is t sicher, daß sämtliche 
Banken und Bankiers den allergrößten W e rt auf eine 
e inwandfre ie und tadellose V erw a ltung  der A k t ie n 
gesellschaften legen. Dies g ilt naturgemäß ganz 
besonders von den Bankiers und B ankenvertre tern , 
die selbst A u fs ich tsra tsm itg lieder anderer G esell
schaften sind. Ih re  T ä tig ke it beschränkt sich 
keineswegs auf die Zubringung von Geschäften, w ie 
gelegentlich aus einer m ißdeuteten Ausführung in

einer Generalversammlung geschlossen worden is t; 
sie sind v ie lm ehr das geborene K on tro llo rgan  fü r 
die Kreditgew ährung, sie sind fe rner die v o r
bereitende Instanz fü r die Ausgabe neuer A k tie n  
und Schuldverschreibungen, sie sind meistens v e r
trau te  B era te r der Vorstände und v ie lfach  sogar, 
k ra ft ih re r maßgeblichen Stellung als A u fs ich tsra ts
vorsitzender oder Ausschußmitglied, zur u n m itte l
baren A nte ilnahm e an den w ichtigeren E n t
scheidungen berufen.

W enn man, von solchen Gesichtspunkten aus
gehend, an den vom  Reichsjustizm inisterium  v o r
gelegten E n tw u rf eines neuen Aktiengesetzes h e r
a n tr itt, so w ird  man den grundlegenden Ideen, die 
an die Spitze der Begründung geste llt sind, vo lle  
Anerkennung gewähren müssen. Es ist rich tig , daß 
sich im  Laufe der Jahrzehnte eine W a n d l u n g  
i n  d e r  G e s t a l t u n g  d e r  A k t i e n u n t e r 
n e h m u n g e n  und insbesondere in  der V e rflech 
tung der gegenseitigen Beziehungen zwischen 
solchen Unternehmungen vollzogen hat. Es ist aber 
auch rich tig , daß das allgemein als v o r t r e f f l i c h  
a n e r k a n n t e  g e l t e n d e  H a n d e l s g e s e t z 
b u c h  s i c h  d i e s e r  W a n d l u n g  h a t  a n -  
p a s s e n  k ö n n e n ,  wozu die Rechtsprechung auf 
v ie len Gebieten in  vo rb ild lich e r W eise —  erinnernd 
an die F ortb ildung  des a ltröm ischen Rechtes —  
beigetragen hat. Es is t fe rner m it Recht betont, 
daß die I n t e r e s s e n  d e s  U n t e r n e h m e n s  
e b e n s o  s c h u t  z b e d ü r  f t  i g s i n d  w i e  d a s  
i n d i v i d u e l l e  I n t e r e s s e  d e s  e i n z e l n e n  
A k t i o n ä r s .  W e ite r: „Das Gedeihen eines 
Unternehmens hängt in  hohem Maße davon ab, 
daß d e n  l e i t e n d e n  P e r s ö n l i c h k e i t e n  
s c h n e l l e s  E n t s c h l i e ß e n  u n d  r a s c h e s  
H a n d e l n  e r m ö g l i c h t  w i r d .  E i n e  z u  
s t a r k e  B e e n g u n g  d e r  i n  d e r  V e r -  
w a l t u n g  t ä t i g e n  K r ä f t e ,  i n s b e s o n d e r e  
a u f  d e m  G e b i e t e  d e r  F i n a n z i e r u n g ,  
w ü r d e  d e n  I n t e r e s s e n  d e s  U n t e r 
n e h m e n s  u n d  d a m i t  d e r  A k t i o n ä r e  
u n d  d e r  A l l g e m e i n h e i t  z u w i d e r 
l a u f e  n.“

M it  solchen Grundideen w ird  sich jeder restlos 
einverstanden e rk lä ren  können. Es b le ib t zu u n te r
suchen, in w ie w e it der vorliegende E n tw u rf seinen 
eigenen Grundsätzen gerecht w ird .



D er E n tw u rf enthä lt eine t i e f g r e i f e n d e  
U m G e s t a l t u n g  des gesamten A ktienrech ts . 
Dies zeigt sich schon äußerlich dadurch, daß vo r
geschlagen w ird , die bisherigen A bschn itte  „A k t ie n 
gesellschaft“  und „Kom m anditgesellschaft auf 
A k tie n  aus dem Handelsgesetzbuch auszuscheiden 
und ein besonderes Gesetz h ie rfü r zu schaffen. 
W esentlicher ist, daß auch der Inha lt des Entw urfs 
außerordentlich weitgehende Aenderungen zeigt. 
D ie R e f o r m f r e u d i g k e i t  d e s  M i n i s t e -  

is t dadurch Gekennzeichnet, daß von den 
260 Paragraphen des E ntw urfs  m ehr als 100 vö llig  
neu sind, während sehr v ie le  sonstige Bestimmungen 
eine m ehr oder m inder be trächtliche Aenderung er
fahren haben. Es w ird  der Versuch unternommen, 
eine Fü lle  von Fragen, die sich im  Laufe der Z e it er
geben haben, auf gesetzgeberischem W ege zu lösen. 
H ie run te r befinden sich auch manche Gebiete, die 
noch im  F luß sind und bei denen deshalb eine Rege- 
hmg besser der Z ukun ft Vorbehalten b le iben sollte. 
Dieses Bestreben zur Regelung a lle r möglichen 
Probleme hat dazu geführt, zahlreiche neue Begriffe 
in das Gesetz einzufügen und h ie rfü r Begriffs- 

estimmungen, sogenannte Legaldefin itionen, zu 
schatten. Kannte das bisherige Recht nu r einige 
A rte n  von A k tie n  —  Inhaberaktien  und Namens
ak tien  sowie „m ehrere  Gattungen von A k tie n  m it 
verschiedener Berechtigung“  (in der P raxis als 

und Vorzugsaktien unterschieden) — , so ent
ha lt der E n tw u rf u. a. folgende neue Begriffs
bestimmungen: _ V orra tsaktien , gebundene A k tie n , 
S tim m rechtsaktien Vorzugsaktien ohne Stim m recht, 
Bezugsaktien. W ir  finden fe rner in  dem E n t
w ürfe  Begriffsbestimmungen fü r W andelschuld
verschreibungen und Gewinnschuldverschreibungen; 
w ir  finden w e ite r den im  bisherigen Rechte 
n ich t erwähnten Typus Genußscheine, der 
allerdings n ich t de fin ie rt w ird . Es w ird  auch 
u unternommen, die „Tochtergese llschaft“
begrifflich  zu erfassen und sie von der „K onze rn 
gesellschaft zu unterscheiden. W ir  werden bei der 
E inzelbetrachtung sehen, in w ie w e it diese Begriffs- 
bestunmungen als geglückt anzusehen sind. Schon 

j  er darauf hingewiesen werden, daß ver- 
schiedene der neuen D efin itionen fü r die Auslegung 
einen w e iten  Spielraum  lassen und deshalb bei der 

dürften  Un^ ZU ^ ro^ en Schw ierigke iten führen

D ieser W eitm asch igke it von Begriffsbestim 
mungen steht auf der anderen Seite das Bestreben 
gegenüber, die Regelung mancher Gebiete bis in  die 
k le insten E inzelhe iten auf gesetzlichem W ege zu be- 
w irken . E tliche  V orschriften  des E ntw urfs  gehen 
darin  so w e it, daß sie an die Kasu is tik  des alten 
preußischen Landrechts erinnern. Begnügt sich das 
bisherige Handelsrecht damit, in  großzügiger —  ge
legentlich  v ie lle ich t a llzu großzügiger —  W eise die 
rechtlichen G rund lin ien zu umschreiben, so ve rfä llt 
der E n tw u rf in  das entgegengesetzte E xtrem , indem 
er möglichst fü r  jeden vorkom m enden F a ll eine 
bindende R echtsvorschrift schaffen möchte. Durch 
die zahllosen Anforderungen, die sich hieraus —  ins
besondere fü r die Verwaltungsorgane —  ergeben und 
die sich m der P raxis v ie lfach  als une rfü llba r heraus- 
stellen müssen, w ird  ein M om ent der Unsicherheit 
m  die Verwaltungen hereingetragen, daß den U n te r
nehmungen häufig eher schädlich als nü tz lich  sein 
w ird . Es ist w e ite r zu befürchten, daß eine Reihe

von Vorschlägen des Entw urfs, wenn sie zum Gesetz 
erhoben werden sollten, geradezu eine Lahmlegung 
der Gesellschaften, nam entlich nach der R ichtung 
ih re r finanzie llen  Bew eglichke it, bew irken  können 
Dies g ilt  insbesondere von der geplanten erheblichen 
Ausdehnung der zwingenden D re iv ie rte lm ehrhe it 
wovon unten noch im  einzelnen die Rede sein w ird .

D ie vorstehenden Bedenken gegenüber gewissen 
allgemeinen R ich tlin ien  des Gesetzentwurfs dürfen 
n ich t etwa zu der A ns ich t verle iten , daß ich der V or- 
lage im  ganzen ablehnend gegenüberstehe. Ich 
mochte v ie lm ehr ausdrücklich hervorheben, daß die 
geleistete A rb e it v ie le  m ir gut und nü tz lich  er
scheinende V orschriften  hervorgebracht hat. D ie 
L ich t- und Schattenseiten des Entw urfs, so w ie sie 
sich m ir darstellen, werden im  einzelnen hervo r
tre ten, wenn w ir  nunmehr die wesentlichen Neue
rungen, die in  den verschiedenen A bschn itten  des 
E ntw urfs  enthalten sind, e iner Betrachtung un te r

1. Gründung,
§ 3.

A uch in  Z ukun ft soll die Aktiengese llschaft 
em festes G rundkap ita l haben. D er M indest
betrag dieses G rundkap ita ls  w ird  auf 50 000 R M  
testgesetzt. Das G rundkap ita l is t zerlegt in  A k tie n  
deren geringster Betrag auf 100 R M  bez iffe rt ist. 
D ie noch aus der In fla tionsze it verbliebenen A k tie n  

u . . f r 6,” 1 M indestnennbetrage von 20 R M  sollen 
a llm ählich  verschw inden; es besteht die Absich t, sie
r m u - ieme w e ite ra  Ergänzung der Verordnung über 

°  <̂ M - nj-en aus dem V erkeh r zu ziehen. 
i . dieser Regelung w ird  man sich ausnahms
los einverstanden erk lä ren  können. Das B ank
gewerbe hat von jehe r die A k tie n  im  Nennbeträge 
von weniger als 100 R M  als eine arge Belästigung 
empfunden, da h ierdurch die bankmäßige u ln d -  
habung des W ertpap ie rve rkeh rs erheblich erschw ert 
wurde. W ich tig e r als dieser m ehr technische U m 
stand ist die A u frech te rha ltung  des Grundsatzes, daß 
die einzelnen A k tie n  w ie  das gesamte G rundkap ita l 
z iffernm äßig bestim m t sein müssen. D ie E inführung 
der n e n n w e r t l o s e n  A k t i e n  ( Q u o t e n -  
a k t ! e n )  w ürde der deutschen Auffassung vom 
Wesen des A k tie n in s titu ts  n ich t entsprochen haben. 
Das gleiche g ilt von der sogenannten U n te rp a ri
emission, die nach w ie vor untersagt ist.

_ begrüßen is t auch, daß es bei der b a r e n  
E * 0,z a h 1 u n g des bei der Gründung oder K a p ita l- 
erhonung zunächst e ingeforderten Betrages ve r
bleiben soll. Dagegen hat der E n tw u rf die Be
stimmung gestrichen, daß der eingezahlte Betrag im 
Besitze des Vorstandes sein müsse; es soll genügen 
wenn der Betrag zur Verfügung des Vorstandes 
steht, w om it dem Bedürfnis der Rechtssicherheit 
entsprochen ist. Eine Neuerung lieg t darin, daß in 
Z ukun ft sowohl bei der Gründung w ie bei der 
Kap ita lerhöhung ein g e r i c h t l i c h e s  V o r -  
p r u f u n g s  v e r f a h r e n  s ta ttfinden soll. In  der 
P raxis wmd meist schon entsprechend verfahren. 
Neu ist ferner, daß das G erich t den gestellten E in 
tragungsantrag ablehnen kann, wenn die vorherige 
Prüfung durch Revisoren (jetzt P rü fer genannt) zu 
Beanstandungen geführt hat. E rw ähn t sei schließ- 
lieh, daß der E n tw u rf die bisherigen sehr umfang- 
re ichen V orschriften  über die Stufengründung 
(Simultangründung) gestrichen hat, da eine G rüm
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düng fast niemals in  dieser Form  vorgenommen 
worden is t und ein Bedürfnis fü r die fragliche Be
stimmung somit n ich t besteht.

2, Die Rechtsverhältnisse der Gesellschaft und der 
Gesellschafter

ble iben im  wesentlichen unverändert. E ine E r
le ich terung e rfäh rt die E i n z i e h u n g  v o n  
A k t i e n .  H ie rfü r sind zw ar im  allgemeinen die 
fü r die Herabsetzung des G rundkap ita ls  maßgeben
den V orschriften  zu befolgen. Dies g ilt nach bis
herigem Rechte n icht, wenn die A k tie n  aus dem 
nach der jährlichen B ilanz verfügbaren G ew inn ein
gezogen werden. Je tz t soll das gleiche der F a ll sein, 
wenn die A k tie n  der Gesellschaft unentge ltlich  zur 
Verfügung geste llt werden oder die Einziehung zu 
Lasten eines Reservekontos erfo lgt. Vorstehende 
V o rsch rift is t w ich tig , w e il der E n tw u rf an einigen 
S tellen un te r gewissen Voraussetzungen die E in 
ziehung von S tim m rechtsaktien erle ich te rn  möchte.

A u frech te rha lten  is t die Bestimmung, daß eine 
A ktiengese llschaft e i g e n e  A k t i e n  im  regel
mäßigen Geschäftsbetriebe weder erwerben noch 
als Pfand nehmen soll. Es is t aber eine gewisse 
Ausdehnung dieser V o rsch rift vorgesehen. A uch 
eine „T  o c h t e r g e s e l l s c h a f t “  soll weder 
A k tie n  der M uttergesellschaft zeichnen noch deren 
A k tie n  erw erben oder als Pfand nehmen. A ls  
„Tochtergese llschaft“  w ird  eine Gesellschaft be
zeichnet, auf die eine andere A ktiengese llschaft „au f 
G rund von Beteiligungen oder in  sonstiger W eise un
m itte lb a r oder m itte lb a r beherrschenden E in fluß aus
übt oder auszuüben in der Lage is t“  (§ 56 Abs. 3).

Es sei h ie r darauf hingewiesen, daß die Toch te r
gesellschaft noch an anderen S te llen  des Entw urfs 
eine w ichtige  R olle  spie lt. Jeder A k tio n ä r soll das 
Recht haben, sich in  den Generalversammlungen 
auch über die Beziehungen zu einer Tochtergese ll
schaft zu un te rrich ten  (§ 86 Abs. 1). Im  Geschäfts
be rich t soll über die Beziehungen zu einer Toch ter
gesellschaft be rich te t werden. D ie Forderungen an 
Tochtergesellschaften und die V e rb ind lichke iten  
gegenüber Tochtergesellschaften sind in  der B ilanz 
gesondert auszuweisen (§ 110 Abs. 3 Satz 2, § 113 
Abs. 2 IV  8, Abs. 2 IV  5).

Angesichts dieser sehr einschneidenden V o r
schriften is t es notwendig, zu untersuchen, ob die 
Begriffsbestimmung der Tochtergesellschaft zu p ra k 
tisch brauchbaren Ergebnissen füh rt. D ie Frage ist 
zu verneinen. Nach dem E n tw ürfe  soll es led ig lich 
auf den beherrschenden E influß  ankommen, gleich
vie l, ob e r unm itte lba r oder m itte lb a r ausgeübt w ird , 
g le ichvie l, ob eine Beteiligung besteht oder n icht. 
A lsdann aber gerät man ins U ferlose. E ine k ra ft
vo lle  Persön lichke it w ird  in  der Lage sein, be
herrschenden E influß  auszuüben, auch wenn sie 
sich n ich t auf K ap ita lm ach t stützen kann. A u f 
solche W eise beherrschte Hugo Stinnes zah l
reiche Unternehmungen, bei denen er n ich t oder nur 
geringfügig b e te ilig t w ar. Es kann aber unmöglich 
gesagt werden, daß alle diese von ihm beherrschten 
Gesellschaften im  V erhä ltn is  von M u tte r- und 
Tochtergesellschaft gestanden hätten. S ieht man 
sich die neuere E n tw ick lung  an, so kom m t man bei 
der Begriffsbestimmung des E ntw urfs  zu den m erk 
würdigsten Folgerungen. Sind v ie lle ich t die V e r

einigten S tahlwerke, das größte deutsche U n te r
nehmen der Eisen- und Kohlen industrie , eine 
Tochtergesellschaft der Gelsenkirchener ßergw erks- 
A ktien-G ese llschaft, w e il dieses w e it k le inere  
Unternehm en v ie lle ich t unm itte lba r oder m itte lba r 
einen beherrschenden E influß ausüben kann? Die 
Frage stellen, heißt, sie verneinen. Sie zeigt aber, 
daß die Begriffsbestimmung des E ntw urfs  Zw eife ln  
T o r und T ü r öffnet. M it  Recht sagt die Begründung, 
daß die E n tw ick lung  des Verhältn isses zwischen 
M u tte r- und Tochtergesellschaft noch n ich t abge
schlossen sei. Dies g ilt aber auch von dem B e - 
g r i f f  d e r  T o c h t e r g e s e l l s c h a f t  selbst. 
Es wäre m. E. rich tiger, die Bestimmungen über die 
Tochtergesellschaft gänzlich aus dem E n tw ürfe  zu 
entfernen und die Entscheidung in  s tre itigen Fällen 
der gerich tlichen P raxis zu überlassen. Besondere 
Bedenken bestehen aber gegen die oben erwähnte 
V orschrift, wonach die Tochtergesellschaft A k tie n  
der M uttergese llschaft n ich t zeichnen oder erwerben 
soll. Es ist bekannt, daß in  sehr v ie len Fä llen  be
freundete Gesellschaften, auf die die Begriffs
bestimmung Tochtergesellschaft passen könnte, 
A k tie n  von ihnen nahestehenden Gesellschaften, die 
alsdann als M uttergesellschaft anzusehen wären, 
bere its in  ihrem  Besitze haben. A n  diesem Zustande 
w ürde das beabsichtigte V erbo t nichts ändern 
können; und auch sonst w ürde es sich als ein Schlag 
ins Wasser erweisen, da der beabsichtigte Zweck, 
einen m itte lba ren  E influß der Gesellschaft auf 
eigene A k tie n  zu verhindern , sich doch n ich t e r
reichen läßt. Uebrigens wäre es, zumal in  kritischen 
Zeiten, n ich t zu b illigen, wenn man den größeren 
Unternehmungen verw ehren w o llte , das an den 
Börsen auf den M a rk t geworfene A k tie n m a te ria l 
durch nahestehende Gesellschaften aufzunehmen, 
Soll z. B. die Länderbank n ich t m ehr berech tig t sein, 
den Kurs der Farbenaktien  zu regeln?

D ie Einwendungen gegen den B egriff der 
Tochtergesellschaft und die auf sie bezüglichen 
V orschriften  werden dadurch ve rs tä rk t, daß der 
E n tw u rf w e ite rh in  den Versuch untern im m t, auch 
eine Begriffsbestimmung fü r „ K o n z e r n g e s e l l 
s c h a f t e n "  zu tre ffen  (§ 116 Nr. 2). Es sollen dies 
Gesellschaften sein, deren Verhältn isse durch die 
Beziehungen zu einem oder m ehreren anderen 
Unternehm en maßgebend beeinflußt werden. Für 
derartige Gesellschaften soll die Reichsregierung e r
m ächtig t sein, V orschriften  über die A u fs te llung  des 
eigenen und über die A u fs te llung  eines gemein
schaftlichen Jahresabschlusses zu erlassen; außer
dem is t über sie im  Geschäftsberichte zu berichten 
(§ 110 Abs. 3). D er feine begriffliche  Unterschied 
zwischen m a ß g e b e n d e r  Beeinflussung (Konzern
gesellschaft) und b e h e r r s c h e n d e m  E influß 
(Tochtergesellschaft) is t fü r die Praxis sch lechter
dings unerträg lich . Abgesehen h iervon g ilt auch 
von dem Begriff „m aßgeblicher E in fluß “  das gleiche, 
was über den „beherrschenden E in fluß “  gesagt 
wurde. M it  solchen unbestim m ten M erkm alen läßt 
sich nichts anfangen. Bei den sehr nahen Be
ziehungen, die v ie lfach  zwischen Großbanken und 
industrie llen  Unternehmungen bestehen, wäre es 
durchaus denkbar, eine ganze Reihe solcher indu
s tr ie lle r Gesellschaften wegen eines angenommenen 
maßgeblichen Einflusses der betreffenden Bank als 
deren Konzerngesellschaft —  oder bei beherrschen
dem E influß sogar als Tochtergesellschaft —  zu be
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zeichnen, während nach der im  Geschäftsleben 
herrschenden Auffassung h iervon keine Rede sein 
kann,

3. Vorstand und Aulsichtsrat.
M it Recht hä lt der E n tw u rf an dem seit alters 

bestehenden Zustande einer Trennung zwischen 
Vorstand und A u fs ich ts ra t fest. Das ausländische 
Board-System  is t dam it abgelehnt. Im  einzelnen 
aber enthä lt der E n tw u rf eine Menge neuer V o r
schriften, die darauf hinauslaufen, die V eran tw ortung  
der beiden Gesellschaftsorgane erheblich zu v e r
schärfen, Te ilw eise sind diese Bestimmungen zu 
begrüßen, te ilw e ise schießen sie m, E. über das Z ie l 
hinaus. Es is t h ie r notwendig, eine allgemeine Be
trachtung einzuschalten. D ie Begründung w e is t an 
verschiedenen S te llen darauf hin, daß der im  vorigen 
Jahre erfo lg te  Zusammenbruch der F ra n k fu rte r 
Versicherungs - Gesellschaft fü r die Ausgestaltung 
des Gesetzgebungswerkes bestimmend gewesen ist. 
So selbstverständlich es nun sein muß, daß die in 
einem solchen Fa lle  gesammelten Erfahrungen bei 
der Reform  des A k tien rech ts  Berücksichtigung 
finden, so muß man sich doch davor hüten, die in 
dem einen oder anderen E inze lfa lle  begangenen 
Feh lg riffe  zu einem Fundament fü r gesetzgeberische 
T ä tig ke it zu erheben. Auch in  der Vergangenheit 
haben sich schwere w irtscha ftliche  Katastrophen 
ereignet, und tro tzdem  hat sich ergeben, daß ohne 
Aenderung des Gesetzes eine ordnungsmäßige und 
gedeihliche E n tw ick lung  der Aktienunternehm ungen 
durch lange Jahre sich vo llz iehen konnte. Es sei 
h ie rbe i besonders an die großen Zusammenbrüche 
um die W ende des Jahrhunderts e rinnert. Aus 
diesem Grunde werden die einzelnen Vorschläge 
des Entw urfs, die sich auf die e rw e ite rten  P flichten 
des Vorstandes und A ufs ich tsra ts beziehen, einer 
besonders sorgfä ltigen Nachprüfung unterzogen 
werden müssen. E s  w ä r e  u n b i l l i g ,  A n 
f o r d e r u n g e n  z u  s t e l l e n ,  v o n  d e n e n  
m i t  S i c h e r h e i t  a n z u n e h m e n  i s t ,  d a ß  
s i e  i n  d e r  P r a x i s  n i c h t  e r f ü l l t  w e r d e n  
k ö n n e n ,  u n d  d i e  s i c h  s o n a c h  n u r  a l s  
F a l l s t r i c k e  e r w e i s e n  w ü r d e n ,  sofern 
die Gesellschaft durch U nglücksfä lle  in  irgend
welche S chw ierigke iten gerät.

In  Abw eichung von dem bisherigen Rechte legt 
der E n tw u rf dem Vorstande auf, dem A u fs ich tsra t 
in  regelmäßigen, m indestens v ie rte ljäh rlichen  
Zwischenräumen sowie be i w ichtigem  A nlaß  über 
den Gang der Geschäfte und die Lage des U n te r
nehmens m ündlich oder sch riftlich  zu berichten. Die 
v ie rte ljä h rlich e  B erich te rs ta ttung  is t s icherlich 
wünschenswert; dagegen is t der A usdruck  
„w ich tig e r A n laß “  als zu unbestim m t zu bezeichnen.

W ährend bisher fü r den A u fs ich ts ra t die Be
stimmung g ilt, daß er die Geschäftsführung in  allen 
Zweigen der V erw a ltung  zu überwachen und sich zu 
dem Zwecke vom Gange der Angelegenheiten der 
Gesellschaft zu un te rrich ten  hat, heißt es in  Zukun ft 
nur: „D e r A u fs ich ts ra t hat die Geschäftsführung zu 
überwachen“ . H ie rin  lieg t eine beabsichtigte und 
zu begrüßende Einschränkung der dem A u fs ich ts ra t 
obliegenden Verpflichtungen. W enn es aber w e ite r 
heißt, daß n ich t nur der A u fs ich ts ra t als solcher, 
sondern auch j e d e s  M i t g l i e d  des A ufs ich ts 
rats befugt sein soll, vom Vorstande jederze it einen 
B erich t über die Angelegenheiten der Gesellschaft

zu verlangen (§ 79 Abs. 2), so sieht dieses dem 
einzelnen M itg iiede  gegebene Recht einem Danaer- 
Geschenk ähnlich. D ie Begründung bem erkt denn 
auch, daß h ierdurch dem einzelnen M itg iiede  die 
M ög lichke it genommen werden solle, sich kün ftig  
m it U nkenntn is zu entschuldigen, fa lls  sich heraus
s te llt, daß bei der Gesellschaft etwas n ich t in O rd 
nung gewesen ist. Jeder P ra k tike r weiß aber, daß 
das einzelne A ufs ich tsra tsm itg lied  in  99 von 
100 Fä llen  beim besten W ille n  n ich t in  der Lage sein 
w ird , von der Befugnis zur E in forderung eines 
Berichtes Gebrauch zu machen. Das gleiche g ilt 
von der neuen Bestimmung des § 77, daß jedes A u f
s ich tsratsm itg lied berech tig t ist, un te r Angabe des 
Zwecks und der Gründe eine unverzügliche E in 
berufung des Aufs ich tsra ts zu verlangen.

W e ite r soll der A u fs ich ts ra t zukünftig  in seinen 
Bemerkungen zum G eschäftsbericht des Vorstandes 
m itte ilen , i n  w e l c h e n  Z e i t a b s c h n i t t e n ,  
i n  w e l c h e r  A r t  u n d  i n  w e l c h e m  s a c h 
l i c h e n  U m f a n g e  d i e  P r ü f u n g  d e r  G e 
s c h ä f t s f ü h r u n g  w ä h r e n d  d e s  G e 
s c h ä f t s j a h r e s  e r f o l g t  i s t  und ob diese 
Prüfung nach ihrem  abschließenden Ergebnis zu Be
anstandungen An laß  gegeben hat oder n icht. H ie r 
w ird  gle ichfa lls U nerfü llbares verlangt. W ie  liegen 
denn die D inge in  der Praxis? D er A u fs ich ts ra t in 
seiner Gesamtheit, der bei großen Gesellschaften 
aus etlichen Dutzenden M itg liede rn  besteht, muß 
sich regelmäßig darauf beschränken, die mündlichen 
und schriftlichen  Berich te  des Vorstandes entgegen
zunehmen. E ine um fangreichere T ä tig ke it lieg t den 
Ausschüssen ob. D ie hauptsächliche dem A ufs ich ts 
ratsorgan zugewiesene T ä tig ke it w ird  aber in der 
M ehrzah l der Fä lle  von dem Vorsitzenden —  und 
gelegentlich noch von dem einen oder anderen M it 
giiede —  geleistet. Diese T ä tig ke it ist, w ie  der 
Kenner der Verhältn isse weiß, meistens außer
gewöhnlich umfangreich. Sie besteht in  einem 
dauernden schriftlichen  und m ündlichen Gedanken
austausch zwischen dem Vorsitzenden und dem V o r
stande, der v ie lfach  w e it über die K o n tro lltä tig k e it 
hinausgeht und zu einer gem einschaftlichen Be
ratung der fü r das Unternehm en in  Betracht 
kommenden w ichtigen Fragen füh rt. Es besteht 
aber gar keine M ög lichke it, über die A r t  und den 
Umfang dieser T ä tigke it, die doch dem gesamten 
A u fs ich ts ra t zugute kom m t, im  Anschluß an den 
Geschäftsbericht M itte ilungen  zu machen. N ich t 
m inder undenkbar ist es, von jeder etwaigen Be
anstandung, die sich bei der prüfenden T ä tig ke it des 
A ufs ich tsra ts (oder gar des Vorsitzenden alle in?) 
ergeben haben sollte, der O e ffen tlichke it Kenntnis 
zu geben. E in  Vorstand, dem derartiges bescheinigt 
würde, w äre jeder A u to r itä t beraubt und müßte 
sofort seinen Abschied nehmen.

Einen scharfen E in g riff in  die Beziehungen 
zwischen Vorstand und A u fs ich ts ra t en thä lt der 
Vorschlag des E ntw urfs, daß M itg liede rn  des V o r
stands und Aufs ich tsra ts Darlehen nur m it aus
d rück liche r Genehmigung des Aufs ich tsra ts gewährt 
werden dürfen. Dies soll sich auch auf Vorschüsse 
von Vergütungen erstrecken. D er A u fs ich ts ra t soll 
in  dem die Genehmigung erte ilenden Beschlüsse Be
stimmungen über Verzinsung und Rückzahlung des 
entliehenen oder vorgeschossenen Betrages tre ffen. 
F ü r Darlehen, die ohne die vorstehende Genehmi
gung e r te ilt sind, haften sowohl der Vorstand w ie
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auch die M itg lie d e r des Aufsichtsrats, soweit sie von 
dem V o rfa ll Kenntn is hatten. W ir  haben es h ie r 
s icherlich m it e iner A usw irkung  des Zusammen
bruchs der F ra n k fu rte r Versicherungs-Gesellschaft 
zu tun. Es is t auch n ich t zu leugnen, daß die neue 
V o rsch rift im  ersten A ugenb lick  bestechend w irk t. 
T rotzdem  lassen sich ernste Zw e ife l n ich t un te r
drücken. Umgehungen werden n ich t schw ierig sein. 
Gerade mächtige Verw altungsm itg lieder verstehen 
es m itun te r, ihre persönlichen Interessen in  aus
ländischen Gesellschaften unterzubringen, die als
dann die Darlehen entnehmen könnten, deren 
d irek te  Beanspruchung untersagt wäre. Es is t aber 
w e ite rh in  schwer denkbar, daß der gesamte A u f
sichtsrat m it derartig  ve rtrau lichen  Angelegenheiten, 
w ie Darlehnsgewährungen an Vorstandsm itglieder, 
befaßt w ird . Zum mindesten müßte es also gestattet 
sein, daß ein engerer Ausschuß die Genehmigung er
te ilt  und daß h ierdurch der gesamte A ufs ich ts ra t ge
deckt w ird . Sodann besteht ein Unterschied 
zwischen ungesicherten Darlehen und solchen, die 
gegen eine vo llkom m en ausreichende Deckung ge
geben werden. S icherlich aber ist die V o rsch rift fü r 
Banken n ich t geeignet, da in  deren A u fs ich ts ra t sich 
stets Personen befinden werden, die als Inhaber von 
Handelsfirm en oder Gesellschaften K red ite  in  A n 
spruch nehmen, und da gerade ihre W ah l in  den 
A u fs ich ts ra t eben wegen dieser geschäftlichen Be
ziehungen, die keinesfalls der K on tro lle  durch den 
A u fs ich ts ra t un te rw orfen  werden dürfen, erfo lg t ist.

N ich t m inder w ich tig  sind die Bedenken, die 
sich gegen eine w e ite re  Neuerung des E ntw urfs 
rich ten : „W e r z w e c k s  E r r e i c h u n g  g e 
s e l l s c h a f t s f r e m d e r  S o n d e r v o r t e i l e  
fü r sich oder einen D ritte n  un te r Benutzung seines 
Einflusses als A k tio n ä r ein M itg lie d  des Vorstandes 
oder des Aufs ich tsra ts zu einem vorsätzlichen Han
deln zum Schaden der Gesellschaft bestim m t, ha fte t 
m it dem M itg liede  des Vorstandes oder des A u f
sichtsrats der Gesellschaft als Gesamtschuldner fü r 
den daraus entstehenden Schaden“  (§ 84 Abs. 1). 
W ir  haben es h ier m it e iner abgeschwächten Form  
der sogenannten G eneralklausel zu tun, die die 
A ktienrechtskom m ission in  Vorschlag gebracht 
hatte. D ieser K lausel begegnet man noch an 
anderer Stelle. E in Beschluß der Generalversamm 
lung soll näm lich auch dann anfechtbar sein, wenn 
der Beschluß auf einer Stimmrechtsausübung beruht, 
durch die der A k tio n ä r gesellschaftsfremde Sonder
vo rte ile  fü r sich oder einen D ritte n  ve rfo lg t (§ 136 
Abs. 1). Es ist h ie r n ich t der O rt, die V o rte ile  und 
Nachte ile  der G eneralklausel darzulegen oder die 
v ie lum strittene  Deutung der W orte  „gesellschafts
frem der S ondervo rte il“  zu e rörtern . Ich muß mich 
v ie lm ehr darauf beschränken, m einer Auffassung 
dahin A usdruck zu geben, daß es der Neueinführung 
der oben erwähnten V orschriften  n ich t bedarf, w e il 
die Bestimmungen des geltenden Rechts über vo r
sätzliche Schadenszufügung in  der Auslegung, die 
sie vom Reichsgericht erfahren haben, vollkom m en 
ausreichend sind und w e il durch die E inführung eines 
neuartigen vie ldeutigen Begriffs eine weitgehende 
U nsicherheit in  die praktische Handhabung h ine in
getragen würde.

D ie verschiedenen Erle ichterungen, die fü r die 
Geltendmachung von Haftungsansprüchen gegen 
Vorstands- und A u fs ich tsra tsm itg lieder vo r

geschlagen werden (§§ 132— 134) entsprechen den 
berechtigten Anforderungen,

W ährend so auf der einen Seite die P flich ten  
der Vorstands- und Aufs ich tsra tsm itg lieder eine V e r
schärfung erfahren, w ird  auf der anderen Seite eine 
Entlastung geplant, und zw ar in  G estalt einer 
P f l i c h t p r ü f u n g d e s J a h r e s a b s c h l u s s e s  
(§§ 118 ff.). A lle rd ings soll der T e il des Gesetzes, 
der sich h ierauf bezieht, erst in  einem später von 
der Reichsregierung zu bestimmenden Ze itpunkte  
in  K ra ft tre ten, da zunächst die notwendigen V o r
aussetzungen geschaffen werden sollen, dam it eine 
genügende Zahl fachmäßig vorgeb ilde ter Buch
p rü fe r zur Verfügung steht. D ie Begründung rechnet 
damit, daß sich diese Voraussetzungen in  ve rhä ltn is 
mäßig ku rze r F ris t ve rw irk lich e n  werden, was 
zw e ife lha ft sein dürfte . Es is t aber zu beachten, 
daß sich die bei sehr v ie len Gesellschaften bereits 
bestehende Gepflogenheit, die Jahresabschlüsse 
durch eine der bew ährten Treuhandgesellschaften 
prüfen zu lassen, als segensreich erwiesen hat. Be
sonders die größeren Banken legen seit Jahrzehnten 
hohen W e rt darauf, daß derartige Prüfungen in  mög
lichs t weitem  Umfange erfolgen, und sie haben zu 
diesem Zwecke besondere u n a b h ä n g i g e T r e u -  
h a n d g e s e l l s c h a f t e n  ins Leben gerufen. 
In  dem E n tw ürfe  finde t sich nun die V o rsch rift, 
daß Treuhandgesellschaften von der P rüfung aus
geschlossen sein sollen, auf deren Geschäftsführung 
M itg lie d e r des Vorstandes oder des A u fs ich tsra ts  
der zu prüfenden G esellschaft maßgebenden E influß  
ausüben oder auszuüben in  der Lage sind (§ 120 
Abs. 2). H ieraus können sich S chw ierigke iten  e r
geben; denn w enngle ich die frag lichen Treuhand
gesellschaften auf ih rem  Geschäftsgebiete vö llig  
unabhängig sind, so bestehen doch m eist zwischen 
ihnen und den betre ffenden Banken kapita lm äß ige 
und persönliche Beziehungen, so daß m it einem 
Schein von Berechtigung behauptet w erden könnte, 
daß h ie r die M ö g lich ke it der Ausübung maß
gebenden Einflusses vo rlieg t. Es kann aber ke ine r 
Bank zugemutet werden, zur Prüfung der ih r  nahe
stehenden Gesellschaften eine andere als die ih r  
selbst befreundete Treuhandgesellschaft heranzu
ziehen. W e ite r e rhebt sich die Frage, ob es r ich tig  
und durch führbar ist, die Prüfung durch B ilanz
p rü fe r fü r  a lle  Gesellschaften ohne U ntersch ied des 
G rößenverhältn isses zwangsweise vorzuschreiben. 
Es is t anzunehmen, daß die Erfahrungen, die be i 
der F ra n k fu rte r Versicherungs-G esellschaft gemacht 
w orden sind, auch h ie r eine R o lle  gespie lt haben; 
indessen is t gerade dieser F a ll insofern wenig 
bew e iskrä ftig , als die Versicherungsgesellschaften 
durch ein besonderes Aufsichtsgesetz sogar e iner 
Behörde u n te rs te llt sind, die in  dem frag lichen 
Fa lle  versagt hat. D e r H inw e is  auf die —  übrigens 
sehr bew ährten  —  charte red  accountants is t eben
fa lls  n ich t durchschlagend. Denn diese E in rich tung  
ha t bekann tlich  n ich t ve rh inde rt, daß gerade im  
Laufe des le tz ten  Jahres in  den gelobten Ländern, 
in  denen diese cha rte red  accountants tä tig  sind, die 
schwersten Zusammenbrüche sich ereignet haben.

U eber die B e s t e l l u n g  d e s  A u f s i c h t s 
r a t s  is t nachzutragen, daß in  Abänderung des b is 
herigen Rechtszustandes die M ö g lich ke it vorgesehen 
is t, im  G esellschaftsvertrage e iner M in d e rh e it von 
A k tio n ä re n  das R echt auf Entsendung von M it 
g liedern  in  den A u fs ich ts ra t einzuräumen (§ 74
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Abs. 1 u. 5). Dies dü rfte  sich nam entlich  fü r  gem ischt
w irtsch a ftlich e  und ähnliche Unternehm ungen, bei 
denen sich m ehrere G ruppen in  die H errscha ft eines 
Unternehm ens te ilen, als zweckm äßig erweisen. 
B isher w a r es n ich t möglich, A breden über eine 
paritä tische  oder anderw eite  prozentua le Besetzung 
des A u fs ich ts ra ts  m it ve rb in d lich e r K ra ft  fü r  die 
G esellschaft zu tre ffen . Dagegen is t es vom 
M in is te rium  m it Recht abgelehnt w orden, e iner 
M in d e rh e it das Recht zur Entsendung von A u fs ich ts 
ra tsm itg liedern  zu gewähren, w e n n  d i e s  i m  
G e s e l l s c h a f t s v e r t r a g e  n i c h t  v o r g e 
s e h e n i s t .  Es w äre  ein fü r  das deutsche A k t ie n 
wesen une rträg lich e r Zustand, wenn man ihm  das 
V e rh ä ltn is -W a h lre ch t m it a llgem einer G ü ltig k e it au f
zw ingen w o llte .

Zu begrüßen is t fe rne r die geplante Aufhebung 
der Bestimmung, daß Vorstandsm itg lieder erst nach 
ih re r Entlastung in  den A u fs ich ts ra t gew ählt werden 
dürfen. E ine lästige Fessel, die niemand Nutzen 
brachte, w ird  h ie rm it aus der W e lt geschafft.

E rw ähn t sei schließlich, daß die A b b e r u f u n g  
v o n  A u f s i c h t s r a t  s m i t g l i e d e r n  kün ftig  
n ich t der D re iv ie rte lm e h rh e it bedarf. Diese Rege
lung steht im  Gegensatz zu dem sonst in  dem E n t
w ü rfe  vo rw a ltenden Bestreben, die Fälle , in  denen 
D re iv ie rte lm e h rh e it notw endig sein soll, zu ve r
mehren. Auch nach bisherigem  Rechte w a r es 
m öglich, durch die Satzung den W id e rru f durch e in
fache M e h rh e it vorzusehen. In  Z ukun ft w ird  um 
gekehrt in  der Satzung eine höhere als die einfache 
M e h rh e it ge fo rdert w erden können.

4. Generalversammlung und Stimmrecht,
M an hat in  diesen Tagen v ie lfach  gelesen, daß 

der E n tw u rf des A k tien rech te s  einen Kom prom iß- 
C harak te r ze ige ; daß er m it der einen Hand nehme, 
was er m it der anderen gebe; daß manche Be
stimmungen e iner E chternacher Springprozession 
ähnlich sähen. Das soll nam entlich auch bei der 
Behandlung der sogenannten H e r r s c h a f t s 
a k t i e n  der F a ll sein. D e r E ind ruck , den ich  von 
dem Inha lte  des E n tw urfs  empfangen habe, is t ein 
ganz anderer. Z w a r sind in  der Begründung —  
was se lbstverständ lich is t —  übe ra ll die Gründe 
und Gegengründe gegeneinander abgewogen, aber 
das M in is te rium  is t doch auf v ie len  Gebieten, und 
so besonders auf dem des Stim m rechts, dazu ge
kommen, sich eine A r t  von System zurechtzulegen. 
D ie  D urch führung dieses Systems w ird  dann in 
m öglichst lücken loser Form  zu v e rw irk lic h e n  gesucht. 
U nd wenn ein E inw and berech tig t erscheint, so 
geht er dahin, daß z u v i e l  S y s t e m a t i k  ge
trieben  und h ie rdurch  die p raktische  Anwendung 
des Gesetzes erschw ert, wenn n ich t unm öglich 
gemacht w ird .

In  der Frage des S tim m rechts is t das System 
g e g e n  die H errscha ftsaktien  gerich te t. A lle rd ings  
ve rkenn t der E n tw u rf n ich t, daß die vö llige  Be
seitigung der erhöhten Stim m enm acht verhängn isvo ll 
sein würde. W enn die Begründung —  m it vo llem  
R echt —  auf die noch im m er bestehende, in  Z ukun ft 
v ie lle ich t noch schärfer als b isher he rvo rtre tende  
G efahr der äußeren U eberfrem dung h inw eist, so 
t r i f f t  sie h ie rm it nur einen T e il des Problems. 
W ich tig e r noch is t der Schutz des Unternehm ens 
gegen das E indringen von W ettbew erbern , G roß
spekulanten oder sonstigen unliebsamen E lementen.

A b e r von welchem  G esichtspunkte man auch aus
gehen möge: sicher ist, daß der E n tw u rf das H e rr
schaftsstim m recht n u r noch in  zw eifacher G esta lt 
zulassen w il l :

1. in  der Form  der n i c h t  v o l l  e i n g e 
z a h l t e n  A k t i e n ,  was be i e iner E in 
zahlung von 25 pCt., vom  etwaigen A u fge ld  
abgesehen, ein einfaches S tim m recht bedeutet,

2. in  der Form  der „ S t i m m r e c h t s 
a k t i e n “ , w o ru n te r eine eigens geschaffene 
G attung von A k tie n  verstanden w ird , der in 
der Satzung ein höheres S tim m recht beigelegt 
is t (§ 94).

Beide F ä lle  des erhöhten S tim m rechts u n te r
liegen aber w esentlichen E inschränkungen. N ich t 
voflgezah lte A k t ie n  (§ 93) bedürfen zur Ausübung 
des S tim m rechts e iner D re iv ie rte lm e h rh e it, die 
zw ingend is t (ausgenommen bei Versicherungsge
sellschaften). A nde rn fa lls  haben sie überhaupt keine 
S tim m berechtigung, also n ich t e inm al im  V e rhä ltn is  
des eingezahlten K ap ita ls . Diese V o rsch riften  sind 
umso einschneidender, als ihnen rü ckw irkende  K ra ft 
beigelegt w erden soll.

Noch schw erer sind die Fesseln, die den 
„S tim m rech tsak tien “ angelegt w erden (§ 94). H ie r 
is t ausnahmslos fü r  die Schaffung solcher A k tie n  
zwingende D re iv ie rte lm e h rh e it vorgesehen (§ 95). 
Sie müssen fe rne r auf Namen lauten, und zu ih re r 
U ebertragung soll die Zustimmung der Gesellschaft 
e rfo rde rlich  sein, und zw ar die Zustim m ung n ich t 
nu r des Vorstandes, sondern auch des A ufs ich ts ra ts  
und sogar der Generalversam m lung (§ 52 Abs. 4). 
D ie  bere its  bestehenden S tim m rechtsaktien  sind 
innerha lb  Jahresfris t auf Namen um zuschreiben; 
sie dürfen nach dieser Um schreibung ebenfalls 
nu r m it Zustimmung der G esellschaft übertragen 
w erden (A rt. 13 AG ). Sodann können a lle  S tim m 
rech tsaktien  —  die bere its  bestehenden d re i Jahre 
nach In k ra fttre te n  des Aktiengesetzes, die neu 
geschaffenen fün f Jahre nach ih re r Entstehung —  
durch Beschluß der G eneralversam m lung eingezogen 
werden. F ü r diesen Beschluß is t n u r einfache 
M eh rhe it des ve rtre tenen  G rundkap ita ls  e rfo rd e rlich  
(§ 96 A r t .  14). Beachtensw ert is t schließ lich die 
O rdnungsvorschrift, daß der V orstand jeder Zu
lassungsstelle das Vorhandensein von S tim m rechts
ak tien  anzeigen soll (A r t.  12). A uch  sind solche 
A k tie n  in  der B ilanz gesondert auszuweisen, 
wogegen nichts einzuwenden ist.

Abgesehen von diesen Erschwerungen der 
S tim m engewalt en thä lt der E n tw u rf eine w ich tige  
V o rsch rift auf dem G ebiete der Abstim m ungen. 
E r befindet sich insow e it in  Uebereinstim m ung m it 
der jüngsten Rechtsprechung des Reichsgerichts, 
die nunm ehr zum Gesetz erhoben w erden soll. 
Es w ird  ein U ntersch ied gemacht zw ischen der 
M e h r h e i t  d e r  a b g e g e b e n e n  S t i m m e n  
( S t i m m e n m e h r h e i t )  und der  M e h r h e i t  
d e s  v e r t r e t e n e n  G r u n d k a p i t a l s  ( K a 
p i t a l m e h r h e i t ) .  D ie  Bedeutung dieser an
fänglich etwas v e rw ic k e lt erscheinenden, aber 
doch durchaus k la ren  U nterscheidung möge durch 
folgendes Beisp ie l e rlä u te rt w erden:

E ine Gesellschaft ha t 10 M ilk  R M  
Stam m aktien m it 100 000 Stim m en und 
1 M ill.  R M  Vorzugsaktien m it 30 000 Stimmen. 
In  e iner G eneralversam m lung sind ve rtre ten
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8 M il l .  R M  S tam m aktien m it 80 000 Stimmen 
und die Vorzugsaktien  m it 30 000 Stimmen. 
A lsdann be träg t die S tim m enm ehrheit 
55 001 Stimmen, dagegen die M e h rh e it des 
ve rtre tenen  K ap ita ls  4 500 100 R M . Um  die 
„K a p ita lm e h rh e it“  zu erreichen, müssen also 
zu den V orzugsaktien  noch 3 500100 R M  
Stam m aktionäre h inzu tre ten , w ährend zur 
E rre ichung der einfachen Stim m enm ehrheit 
2 500 100 R M  ausreichen würden.

D urch die V e rw ertung  des Begriffs „K a p ita l
m ehrhe it“ w ird  nun die S tim m enm acht der 
H errscha ftsak tien  w esentlich  herabgem indert. Dies 
ze ig t sich nam entlich  darin, daß in  a llen Fällen, in  
denen D r e i v i e r t e l m e h r h e i t  ge fo rdert w ird , 
die Berechnung von dem ve rtre tenen  G rundkap ita l 
ausgehen muß. D e r E n tw u rf w il l  aber die Fälle , in  
denen eine solche erhöhte M e h rhe it no tw end ig ist, 
ganz erheblich verm ehren. W ährend b isher eine 
D re iv ie rte lm e h rh e it zw ingend nu r be i Aenderung 
des Gegenstandes, Nachgründung, Herabsetzung des 
G rundkap ita ls  und Veräußerung des Gesellschafts
vermögens im  ganzen vorgeschrieben w ar, sollen in  
Z u ku n ft zw ingend der D re iv ie rte lm e h rh e it u n te r
w o rfen  sein: die Beschlußfassung über bedingte 
Kap ita le rhöhung (siehe unten), über die Beilegung 
des Stim m rechts an n ich t vo llgezah lte  A k tie n , über 
die Beilegung eines Vorzugsstim m rechts, über A us
schließung des Bezugsrechts, über die Fortsetzung 
aufgelöster Gesellschaften, über Abschluß, A u f
hebung und innerliche  Aenderung von Interessen
gemeinschafts-, Pacht- und ähnlichen Verträgen. 
In  a llen diesen F ä llen  soll also in  Z u ku n ft außer 
der einfachen M e h rh e it säm tlicher Stim m en die 
D re iv ie rte lm e h rh e it des ve rtre tenen  G rundkap ita ls  
e rfo rde rlich  sein. Es muß schon h ie r darauf h in 
gewiesen werden, daß durch diese Häufung der 
Anforderungen an das Zustandekommen von 
Beschlüssen le ich t eine Lahm legung der Gesellschaft 
herbe ige führt w erden kann. H ie rvon  w ird  unten 
noch näher die Rede sein.

In  der v ie l um strittenen  Frage der L e 
g i t i m a t i o n s ü b e r t r a g u n g  steht der E n t
w u rf auf dem Boden der geltenden Lehre und 
Rechtsprechung. E r h ä lt diese U ebertragung dem
nach fü r zulässig und lehn t irgendw elche V o r
schriften , die das D e p o t s t i m m r e c h t  d e r  
B a n k e n  bee in träch tigen w ürden, ab. M an kann 
dem n u r restlos zustimmen. D ie  Gründe, die fü r 
den bestehenden Zustand sprechen, sind gerade im  
B a n k -A rc h iv  so häufig und so überzeugend dargelegt, 
daß ich  auf eine W iederho lung ve rz ich ten  kann. 
W enn Q uertre ibe r oder Personen, die sich des E in 
flusses auf Gesellschaften m it verhältn ism äßig gering
fügigen M itte ln  bemächtigen w o llen , das Banken
stim m recht bekämpfen, so mag dies vers tänd lich  
erscheinen. W en iger begre iflich  is t es, daß auch 
von e rns tha fte r Seite im m er w ieder die a lten  E in 
wendungen gegen diese sich aus der N a tu r der 
Inhabe rak tie  ergebende Folgerung erhoben werden. 
D ie  Hoffnung, daß die Aufhebung des Banken
stim m rechts die einzelnen A k tio n ä re  veranlassen 
würde, die Generalversamm lungen selbst zu besuchen 
oder besondere V o llm achten  h ie rfü r zu erte ilen , is t 
nach meinem D afü rha lten  gänzlich unbegründet. 
Im  übrigen is t zu bezweife ln , ob die Erfahrungen, 
die verschiedene A ktionä rg rup pen  gerade in  der

jüngsten Z e it m it der W ahrnehm ung ih re r Interessen 
durch die von ihnen entsandten B evo llm ächtig ten 
gemacht haben, sie in  irgende iner W eise befried igen 
konnten. D e r E inze lak tion ä r aber, der in  der G enera l
versammlung erscheint, is t fast niemals in  der Lage, 
den V e rla u f der Verhandlungen in  sachdien licher 
W eise zu beeinflussen.

V ö llig  ablehnend ve rh ä lt sich der E n tw u rf gegen
über der Ausübung des S tim m rechts durch V  o r r a t s -  
a k t i e n  u n d  g e b u n d e n e  A k t i e n .  U n te r 
„V o rra tsa k tie n " ve rs teh t der E n tw u rf solche A k tie n , 
die be i der Gründung oder Zeichnung fü r Rechnung 
der G esellschaft übernommen w orden sind. E r  o rdnet 
an, daß derartige  A k tie n , soweit sie bestehen, inne r
halb eines Jahres nach dem In k ra fttre te n  des Gesetzes 
einzuziehen sind, fa lls  n ich t in  der Zw ischenzeit die 
vo lle  E inzahlung ge le iste t w orden ist. U n te rb le ib t 
die E inziehung, so haften die U ebernehm er der 
A k tie n  ohne R ücks ich t auf die m it der G esellschaft 
e tw a getroffenen Vereinbarungen. In  Z u ku n ft is t 
die Schaffung neuer V o rra tsa k tie n  in  dem v o r- 
bezeichneten Sinne dadurch ausgeschaltet, daß die 
G ründer oder Zeichner n ich t geltend machen können, 
sie hä tten  die A k tie n  n ich t fü r  eigene Rechnung 
übernommen. D ie  noch vorhandenen V o rra tsak tien  
sind, soweit sie n ich t eingezogen werden, jew e ilig  
im  G eschäftsberich t anzuführen (A rt. 9 Abs. 1 A G ., 
§ 41 und § 110 Abs. 5 N r. 1).

„ G e b u n d e n e  A k t i e n "  sind nach dem 
E n tw ü rfe  solche A k tie n , be i denen ein A k tio n ä r 
durch ausdrückliche oder stillschweigende V e re in 
barung m it der G esellschaft zu ih ren  Gunsten in  
der Ausübung der A k tie n re ch te  oder in  der V e r
äußerung oder sonstigen Verfügung über die A k tie n  
gebunden is t oder w ar. Solche A k tie n  sollen nach 
der V o rsch rift desEntw urfs überhaupt n ich tbe rech tig t 
sein, das S tim m recht auszuüben.

D ie  vorstehenden Vorschläge wegen der V o rra ts 
ak tien  und der gebundenen A k tie n  sind nach v e r
schiedenen R ichtungen zu beanstanden. Schon die 
Begriffsbestim m ungen sind zu bemängeln. Auch  das 
geltende Recht v e rp flich te t den Zeichner, ohne R ück
sicht auf die im  Zeichnungsschein n ich t enthaltenen 
Abreden. E ine Abrede, daß die A k tie n  fü r  Rechnung 
der Gesellschaft übernommen werden, w äre aber im  
Zeichnungsschein unsta ttha ft. Noch s tä rke r sind die 
Bedenken gegen die D e fin ition  der „gebundenen“ 
A k tie n . Es g ib t zw ar stillschweigende W i l l e n s 
e r k l ä r u n g e n ,  aber m it stillschweigenden V e r 
e i n b a r u n g e n  so llte  ein Gesetz n ich t operieren. 
Außerdem  is t n ich t abzusehen, w arum  das S tim m 
rech t eines A k tio n ä rs  auch dann ruhen soll, wenn 
e r in  der Vergangenheit einm al in  der Verfügung 
gebunden w a r .  Ganz abgesehen h ie rvon  ha lte  ich 
es aber fü r  wenig em pfehlenswert, die M ö g lich ke it 
des M its tim m ens von sogenannten V o rra ts - oder 
gebundenen A k tie n  gesetzlich auszuschließen. Es 
w ürde zu w e it führen, im  Rahmen der vorliegenden 
Abhandlung die v ie lfach  e rö rte rten  Gründe, die fü r 
und gegen das H errscha ftsstim m recht sprechen, noch
mals darzulegen. W e r aber gleich m ir auf dem 
S tandpunkt steht, daß den Gesellschaften die F re ih e it 
gegeben w erden muß, ih ren  Bestand zu schützen 
und fü r ih re  w e ite re  gedeihliche E n tw ick lu n g  aus
re ichend vorzusorgen, der muß auch fordern , daß 
die Ausübung des S tim m rechts durch V o rra ts - oder 
gebundene A k tie n  im  Rahmen der Satzung gestatte t 
b le ib t. Da näm lich über w ich tige  Beschlüsse, ins-
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besondere Kap ita lerhöhupg, nach w ie  v o r getrennte 
Abstim m ung notw end ig ist, können die e tw a v o r
handenen S tim m rechtsaktien  fü r sich a lle in  keinen 
pos itiven  Beschluß herbeiführen. Das Unternehm en 
w ürde  also un te r Um ständen in  eine Sackgasse 
geraten, wenn n ich t die M ö g lich ke it bestünde, auch 
be i den S tam m aktien das G ew ich t der h ie rfü r 
geschaffenen V o rra ts - oder gebundenen A k tie n  in  
die W agschale zu w erfen. Es is t bekannt, daß die 
deutschen Zulassungsstellen gegen etwaige M iß 
bräuche dieses Rechtes ausreichende S icherheiten 
geschaffen haben. H ie rbe i so llte  man es auch in 
Z u ku n ft belassen.

N im m t h iernach der E n tw u rf in  der Frage der 
S tim m rechtsaktien  eine den V erw altungen wenig 
freund liche H altung ein, so is t er dem einzelnen 
A k t io n ä r  umso freund liche r gesinnt. E r schlägt 
vor, das A u s k u n f t s r e c h t  e i n e s  j e d e n  
A k t i o n ä r s  gesetzlich festzulegen. Dieses A us
kun fts rech t so ll sich auf a lle  Angelegenheiten der 
Gesellschaft, die m it dem Gegenstände der V e r
handlung im  Zusammenhang stehen, erstrecken (§ 86). 
A uch  Konzern- und Tochtergesellschaften sollen 
davon betro ffen  sein. D ie A u sku n ft kann nur 
ve rw e ige rt werden, wenn das überw iegende Interesse 
der G esellschaft oder der A llgem e inhe it es e rfo rde rt. 
A lle rd ings  is t der einzelne A k tio n ä r n ich t un
m itte lb a r berechtig t, die E rte ilung  der von ihm 
verlangten A u sku n ft zu erzwingen. N u r eine M in d e r
h e it von 10 P rozent des gesamten G rundkap ita ls  
kann Vertagung fordern , fa lls  eine von ih r  gewünschte 
A u sku n ft n ich t e r te ilt w ird . In  der darauffolgenden 
zw e iten  G eneralversam m lung kann w iederum  V e r
tagung ge fo rdert werden, sofern n ich t eine durch 
den E n tw u rf n e u  v o r g e s e h e n e  S p r u c h 
s t e l l e  auf A n tra g  der Gesellschaft bescheinigt 
hat, daß die A u sku n ft zu R echt ve rw e ige rt oder 
inzw ischen rich tig  und vo lls tänd ig  e r te ilt  ist. D e r 
einzelne A k tio n ä r kann aber w e ite rh in  die A n 
fechtung eines Generalversammlungsbeschlusses 
darauf stützen, daß eine A u sku n ft n ich t r ich tig  oder 
vo lls tänd ig  e r te ilt  sei. A uch  in  solchem Fa lle  soll 
die G esellschaft berech tig t sein, die Spruchste lle  
zur Entscheidung anzurufen.

So wenig man es b illigen  kann, daß m itu n te r 
A n fragen von einzelnen A k tio n ä re n  m it e iner 
Handbewegung abgetan werden, so wenig w ird  man 
sich m it den Vorschlägen des E n tw urfs  befreunden 
können. Es is t n ich t zweckmäßig, in  Fragen, die 
das Innenleben eines w irtscha ftlichen  Unternehmens 
betreffen, die Z u fluch t zu e iner Behörde zu nehmen. 
Dies g ilt  n ich t nu r vom S tandpunkte der G esell
schaft aus, die die Spruchste lle  anrufen müßte, 
sondern auch von dem des Gesetzgebers, der die 
Schaffung e iner solchen Instanz besser unterlassen 
sollte . Es w a r v ie lle ich t etwas zu weitgehend,
wenn die Rechtsprechung b isher der G enera l
versam m lungsm ehrheit die Entscheidung darüber 
zusprach, ob eine A usku n ft e r te ilt  w erden solle 
oder n icht. A b e r es w ürde auf a lle Fä lle  
genügen, wenn vorgesehen w ürde, daß die 
A uskun ft ve rw e ige rt werden kann, sofern eine 
gewisse q ua lifiz ie rte  M e h rh e it die E rte ilung  der 
A u sku n ft n ich t fü r  e rfo rd e rlich  e rk lä rt. M an könnte  
diese M eh rhe it auf v ie r  F ün fte l des ve rtre tenen  
G rundkap ita ls  bemessen, oder man könnte  v o r
sehen, daß der A n trag , die A u sku n ft n ich t zu e r
te ilen , als abgelehnt gelte, wenn lO p C t. des ge

samten G rundkap ita ls  dagegen stim m ten. Es muß 
doch auch unbed ingt die M ö g lich ke it bestehen, durch 
M ehrheitsbeschluß die Beendigung e iner D ebatte  
herbeizuführen, m it der Maßgabe, daß, nachdem 
ein solcher Beschluß angenommen ist, w e ite re  A us
kün fte  n ich t m ehr ge fo rdert w erden dürfen. M an 
muß sich bewußt sein, daß das A uskun fts rech t eine 
sehr gefährliche W affe gegen die G esellschaft da r
s te llt. W ir  haben n ich t nu r m it loya len A k tio n ä re n  
zu rechnen, die sich über die Geschicke ih re r Ge
sellschaft un te rrich ten  w o llen ; v ie lm ehr kann das 
r  ragerecht von K onkurrenzfirm en  oder von sonstigen 
der Gesellschaft fe ind lich  gesinnten E lem enten aus- 
genutzt werden, um ih re  Geschäftsgeheimnisse in  
E rfahrung zu bringen oder sie sonst zu schädigen. 
Schon je tz t s te llen  die Vorstände hochangesehener 
G esellschaften probeweise die Fragen zusammen, 
auf die in  kün ftigen  Generalversam m lungen zum 
N ach te il ih re r Unternehm ungen A uskun ft ge fordert 
w erden könn te ! M an so llte  sich also hüten, Neue
rungen einzuführen, deren T ragw e ite  von vornhere in  
n ich t zu übersehen ist.

Daß bei der R e v i s o r e n b e s t e l l u n g  einige 
E rle ich te rungen vorgesehen w erden (§ 129 Abs. 1 u.2), 
begegnet keinem  Bedenken. Das gleiche g ilt, w ie 
oben erwähnt, be i der Geltendmachung von H a f
tungsansprüchen gegen Vorstands- und A u fs ich ts 
ra tsm itg liede r auf G rund des Verlangens e iner 
M in d e rh e it f§ 132 Abs. 1 u. 2).

D ie W irksa m ke it der G eneralversam m lungsbe
schlüsse l i t t  b isher darunter, daß die G r e n z e  
z w i s c h e n  d e r  N i c h t i g k e i t  u n d  d e r  A n 
f e c h t b a r k e i t  n ich t scharf genug gezogen w a r 
Es is t e rfreu lich  daß der E n tw u rf diese Grenze 
schaffen w ill.  A bso lu te  N ich tig ke it soll nu r v o r
liegen bei Verle tzung des ö ffen tlichen  Interesses 
oder bei Beschlüssen, die m it dem Wesen der 
A ktiengese llscha ft unve rträg lich  sind. In  a llen 
anderen Fä llen  bedarf es e iner Anfechtungsklage 
und eines daraufh in  ergehenden gerich tlichen  U rte ils  
das den Beschluß fü r n ich tig  e rk lä rt. Keineswegs 
kann man sich aber dam it e inverstanden erk lären, 
daß eine Anfech tung zukün ftig  darauf gegründet 
werden darf, daß der Beschluß auf e iner S tim m 
rechtsausübung beruhe, durch die der A k t io n ä r  ge
sellschaftsfrem de Sondervorte ile  fü r  sich oder einen 
D r itte n  ve rfo lg t. D e r unbestim m te und unbestim m 
bare B e g riff des gesellschaftsfrem den Sondervorte ils 
w urde  schon in  anderem Zusammenhänge abgelehnt. 
H ie r kom m t hinzu, daß ein E rfo rde rn is  aufgeste llt 
w ird , welches in  der M ehrzah l der F ä lle  n ich t oder 
nu r m it großen S chw ierigke iten  festzuste llen is t: 
es soll näm lich der Beschluß auf e iner gewissen 
Stim m rechtsausübung b e r u h e n .  H ie rzu  w äre 
notwendig, daß in  jedem Zw e ife ls fa lle  eine p ro to 
ko lla rische  Festste llung darüber erfo lg te , w ie  jeder 
einzelne A k tio n ä r in  e iner G eneralversam m lung ab
gestim m t hat. Es is t dringend davon abzuraten, 
die Generalversamm lungen m it solchen Fests te l
lungen zu belasten.

5, Jahresabschluß (Geschäftsbericht und Bilanz).
D ie  e rw e ite rte  P ub liz itä t, die bere its in  der 

G ewährung  ̂ des A uskunftsrech ts ih ren A usdruck  
fand, soll sich nach dem E n tw ü rfe  v o r allem  auf 
den  ̂G eschäftsberich t sowie auf die B ilanz und 
G ew inn- und Verlustrechnung erstrecken. So sehr 
man dem Grundsätze zustimmen kann, so sehr muß
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man gegen die übertriebene K asu is tik , die sich in  
den h ie rfü r vorgesehenen Bestimmungen zeigt, F ro n t 
machen. Schon eine oberfläch liche D urchs ich t leh rt, 
daß die zahlre ichen E rfordern isse, die das Gesetz 
nach dieser R ichtung s te llt, in  sehr v ie len  Fä llen  
n ich t e r fü llt  werden können. Es lassen sich n ich t 
a lle  „A bw e ichungen gegenüber dem früheren  Jahres
abschluß“ aufführen, ebenso w ie  es undenkbar ist, 
daß größere Unternehm ungen über a lle  „K onzern - 
und T och te r"-G ese llscha ften  berich ten. D ie  M it 
te ilung  von „H aftungsverhä ltn issen e inschließ lich 
Pfandbestellungen und Sicherungsübereignungen, die 
in  der B ilanz n ich t e rs ich tlich  s ind“ , kann das U n te r
nehmen schwer schädigen. W enn aber vo llends v e r
lang t w ird , daß auch noch über „andere in  der B ilanz 
n ich t berücks ich tig te  Rechtsbeziehungen, auf G rund 
deren Rechte oder V e rb in d lich ke ite n  bestehen oder 
w ahrsche in lich  entstehen w erden “ , Angabe zu machen 
ist, desgleichen über „V erlus te , die sich aus späteren 
V erp flich tungen  oder auf sonstige W eise wahrschein
lich  ergeben w erden “ , so w ird  h ie r das Maß der 
O ffen legungspflicht auf die Spitze getrieben. D ie 
E inschränkung, w onach die B e rich te rs ta ttung  un te r
b le iben  darf, sow eit das überw iegende Interesse der 
G esellschaft es e rfo rd e rt (§ 110 Abs. 6 Satz 2), kann 
n ich t da rüber hinwegtäuschen, daß in  diesen A n 
forderungen fü r den V orstand  und auch fü r den 
A u fs ich ts ra t F a lls tr ic ke  verborgen sind. E ine de r
artige  Ueberspannung der P flich ten  läß t sich nu r 
durch die Vera llgem einerung von Verfehlungen 
einze lner e rk lären.

A uch  die sehr in  die E inze lhe iten  gehenden 
V o rsch rifte n  über die G l i e d e r u n g  d e r  J a h r e s 
b i l a n z  u n d  d e r  G e w i n n  - u n d  V e r l u s t 
r e c h n u n g  ste llen an die Le itung  der U n te r
nehmungen hohe Ansprüche, Es is t überhaupt 
frag lich , ob eine so weitgehende Schematisierung 
in  einem Gesetze, das fü r Jahrzehnte die R ich t
schnur b ilden  soll, am P latze ist. D ie  Gepflogen
heiten, die heute be i der Zulassungsstelle obw alten 
und die fü r  die A u fs te llung  des Bilanzschemas m it
be rücks ich tig t sind, die G rundsätze der heutigen 
B e triebsw irtscha fts leh re  können bere its  morgen 
übe rho lt sein. Es w a r der Vorzug des a lten  Handels
gesetzbuches, daß es sich auf die Festste llung der 
großen G esichtspunkte beschränkte  und die A us
gestaltung im  einzelnen der P rax is  überließ . Das 
m öchte man auch dem neuen A k tie n re c h t wünschen. 
A ls  einen der großen G esichtspunkte aber da rf 
man die V o rsch rift bezeichnen, daß V e rb in d lich ke ite n  
aus Bürgschaften, W echselbürgschaften und G aran tie 
verträgen  in  v o lle r  Höhe in  der B ilanz erscheinen 
müssen. —  Von W ic h tig k e it is t ferner, daß der 
E n tw u rf die A u f r e c h t e r h a l t u n g  u n d  
B i l d u n g  v o n  s t i l l e n  R ü c k l a g e n  n ich t 
ve rh inde rt. Z u tre ffend  e rin n e rt die Begründung 
daran, daß das Wesen e iner s tillen  Reserve den 
C ha rak te r der U nbeständ igke it und e iner gewissen 
U n faß barke it an sich träg t. W elche ungeheuren 
W ertschw ankungen im  Laufe w eniger M onate  e in- 
tre te n  können, in  welchem  Ausmaße dadurch die 
eingesetzten B ilanzz iffe rn  und die e tw a in  einer 
M inde rbew ertung  liegenden s tillen  Rücklagen be
tro ffe n  w erden, haben w ir  e rs t im  Laufe des le tz ten  
Jahres festste llen  müssen. Is t aber die Grenze 
zw ischen rich tig e r Bew ertung und s t il le r  Rücklage, 
auf eine selbst kurze  Zeitspanne gerechnet, n ich t 
annähernd zu ziehen, so e n tfä llt auch die M ög lich 

k e it, innere Rücklagen zu verb ie ten. Es e n tfä llt 
sogar m. E. entgegen dem Vorschläge des E n tw urfs  
die M ög lichke it, die E insetzung von R ückste llungen 
un te r den V e r b i n d l i c h k e i t e n  zu untersagen. 
Das könnte  höchstens von w illk ü r lic h e n  R ück
stellungen („ f ik t iv e n  K re d ito re n “ , w ie  die Begründung 
sagt) gelten, n ich t aber von solchen, denen ein w ie  
im m er geartetes R is iko  gegenübersteht. B ilanz
w a h rh e it läß t sich im m er n u r m it dem durch die 
U nbeständ igke it der Verhältn isse und die S chw ierig 
k e it  o b je k tive r Schätzung bedingten V o rbeha lt 
erre ichen, und es is t daher durchaus zu b illigen, 
wenn die Begründung ausspricht, daß die W e rt
ansätze u n t e r  den vom Gesetze bestim m ten 
Höchstgrenzen liegen dürfen.

6. Beschaffung neuer M itte l.
D er E n tw u rf sieht eine Reihe von b isher im  

Gesetze n ich t entha ltenen und te ilw e ise  auch 
der P rax is  unbekannten M ög lichke iten  n e u e r  
K a p i t a l b e s c h a f f u n g  vor. D ie  bedeutsamste 
A r t  der F inanzierung w ird  aber nach w ie  v o r in  
der Kap ita le rhöhung zu e rb licken  sein. H ie r nun 
en thä lt der E n tw u rf eine einschneidende, bere its  
oben erw ähnte Bestim m ung: D e r A u s s c h l u ß  
d e s  B e z u g s r e c h t s  s o l l  k ü n f t i g  n u r  
n o c h  m i t  e i n e r  z w i n g e n d e n  D r e i 
v i e r t e l m e h r h e i t  d e s  v e r t r e t e n e n  
K a p i t a l s  e r f o l g e n  d ü r f e n .  B isher konnte 
durch Satzungsbestimmung die einfache M eh rhe it 
fü r  genügend e rk lä r t werden, w ovon w oh l die 
meisten G esellschaften Gebrauch gemacht haben. 
D e r von der Begründung fü r die Aenderung an
geführte G esichtspunkt, daß der Ausschluß des 
Bezugsrechts A e h n lich ke it m it e ine r K ap ita lhe rab 
setzung habe, is t a llzu  ju ris tisch  und wenig übe r
zeugend. Es is t w e ite rh in  zu bestre iten, daß die 
E rfahrung lehre, daß die Ausschließung des Bezugs
rechts m it e in facher M e h rhe it n ich t w e ite r zugelassen 
w erden dürfe. Solche Erfahrungen sind v ie lle ich t 
in  der In fla tionsze it gemacht worden, doch lieg t 
diese nunm ehr re ich lich  sechs Jahre zurück. D ie 
le tz ten  Jahre aber haben um gekehrt in  der P raxis 
gezeigt, daß die Beseitigung der M ög lichke it, den 
Bezugsrechtsausschluß m it e in facher M eh rhe it zu 
beschließen, fü r  manche Gesellschaften die un
e rfreu lichsten  Folgen haben könnte. D e r Ausschluß 
des Bezugsrechts e rfo lg t entw eder, um A k tie n  zum 
E rw erbe  oder zu r Ang liederung von anderen U n te r
nehmen zu verwenden, oder um die A k tie n  zu 
einem m öglichst vo rte ilha ften , dem Börsenkurse 
nahekommenden Preise zu veräußern. Daß eine 
unred liche V erw a ltung  im  F a lle  eines Bezugsrechts
ausschlusses m it jungen A k tie n  M ißbrauch tre iben  
und sich gar daran bere ichern  könnte, is t zw ar 
n ich t ausgeschlossen, doch da rf ein solcher A us
nahm efall n ich t richtunggebend sein. Entscheidend 
is t v ie lm ehr der Umstand, daß bei zw ingender 
D re iv ie rte lm e h rh e it bere its  ein Besitzer von 15 bis 
20 Prozent des K ap ita ls  eines Unternehm ens in  der 
Lage sein würde, die G esellschaft vö llig  lahmzulegen, 
da regelmäßig n u r m it einem ve rtre tenen  K a p ita l 
von 60— 80 Prozent in  den Generalversamm lungen 
zu rechnen ist, Ueberdies soll, w ie  oben erwähnt, 
die zwingende D re iv ie rte lm e h rh e it auch in  v e r
schiedenen anderen F ä llen  neu in  das Gesetz e in
gefügt werden, und zw ar gerade in  den Fällen, die 
die neue K ap ita lzu fuh r, also den Lebensfaden der
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Gesellschaft, betre ffen. G ib t man dem K onku rren ten  
oder sonstigen E indring ling , der eine M in o r itä t von 
w en iger als einem F ün fte l des K ap ita ls  erw orben 
hat, von Rechts wegen die M ög lichke it, der G esell
schaft die K ap ita lzu fu h r abzuschneiden, so w ird  
man gerade das Z ie l erreichen, das man am pe in
lichsten ve rh indern  möchte, indem  die Gesellschaft 
sich genötig t sehen w ird , dem Opponenten die O pfer 
zu bringen, die e r verlang t. M an möge sich n ich t 
e inb ilden, daß man dies durch das V e rb o t der 
Gewährung von „gesellschaftsfrem den Sonder
v o rte ile n “ ve rh indern  kann.

V on den neuen Kapita lbeschaffungsm öglich
ke iten , die das Gesetz kü n ftig  regeln soll, sind der 
P rax is  schon b isher die S c h u l d v e r s c h r e i 
b u n g e n  m i t  A  k  t  i e n u m t  a u s c h o d e r  
O p t i o n s r e c h t  s o w i e  m i t  G e w i n n 
b e r e c h t i g u n g  bekannt. D e r E n tw u rf g ib t 
Begriffsbestim m ungen fü r diese Schu ldverschre i
bungen, die er als W  a n d e l s c h u l d v e r s c h r e i -  
b u n g e n bzw. G e w i n n s c h u l d v e r s c h r e i 
b u n g e n  bezeichnet (§ 194). Im  Gegensatz zu 
dem bisherigen Zustande soll fü r  die Schaffung 
de ra rtig e r Schuldverschre ibungen ein G enera lve r
sammlungsbeschluß e rfo rd e rlich  sein, ebenso zur 
Ausgabe von G e n u ß s c h e i n e n .  D ie A k tie n , 
die die Schuldverschre ibungsinhaber gegebenenfalls 
beziehen oder eintauschen können, sollen als so
genannte „ B e z u g s a k t i e n "  durch bedingte 
K ap ita le rhöhung geschaffen werden. H ie rbe i soll 
w iederum  wegen des dam it verbundenen A us
schlusses des Bezugsrechts zw ingende D re iv ie r te l
m ehrhe it no tw end ig  sein. M it  dem E rfo rde rn is  
eines Beschlusses der Generalversam m lung w ird  
man sich tro tz  m ancher bestehenden Bedenken 
v ie lle ic h t abfinden können. Dagegen is t die 
zw ingende D re iv ie rte lm e h rh e it aus den oben da r
gelegten G ründen auch h ie r abzulehnen. Nebenbei 
sei e rw ähnt, daß der A usd ruck  „B ezugsaktien" fü r 
die zum Bezüge durch die Schuldverschre ibungs
inhaber bestim m ten A k tie n  w enig g lück lich  gew ählt 
ist. Schon je tz t bezeichnet man bei e iner K a p ita l
erhöhung, die te ils  den A k tio n ä re n  angeboten w ird , 
te ils  anderw e itig  Verwendung findet, die den A k t io 
nären anzubietenden A k tie n  als Bezugsstücke. 
Infolgedessen können Verwechslungen n ich t aus- 
b le iben. M an w ird  sich tro tz  des F rem dw ortes 
entschliessen müssen, von „O p tio n sa k tie n “ 1) zu 
reden. Das V erbot der U nterpariausgabe fü h rt 
übrigens h ie r zu der Folgerung, daß der Um tausch 
der A k tie n  in  Schuldverschreibungen, die fü r  einen 
geringeren Betrag als 100 pCt. ausgegeben waren, 
n u r erfo lgen darf, wenn das Disagio durch Zu
zahlung oder aus einem R eservekonto der G esell
schaft aufgebracht w ird , w obe i das gesetzliche 
R eservekonto  n ich t herangezogen w erden da rf 
(§ 164 Abs. 2). D ie  b e d i n g t e  K a p i t a l 
e r h ö h u n g ,  m it der man sich —  abgesehen von 
dem E rfo rde rn is  der D re iv ie rte lm e h rh e it —  e inver
standen e rk lä re n  kann, is t außerdem noch zulässig 
zum Zwecke der Zusammenfassung m ehrerer U n te r
nehmungen, insbesondere also fü r  eine Verschm el
zung, die zukün ftig  auch un te r e iner Bedingung 
beschlossen w erden kann. *)

*) Abgesehen hiervon is t das Bestreben des M in isterium s, 
die F rem dw örte r nach M ög lich ke it auszumerzen, sehr lobenswert.

V ö llig  neuartig  sind die Bestimmungen über das 
„ g e n e h m i g t e  K a p i t a l “ (§§ 171 bis 177). 
D e r E n tw u rf schließt sich h ie r an das anglo-am eri- 
kanische R echt an, das schon lange den U ntersch ied 
zw ischen authorized und issued Capital kennt. M an 
w i l l  augenscheinlich einen E rsatz fü r  die verpönten 
V o rra tsa k tie n  schaffen. A b e r es is t die Frage, ob 
man h ie rbe i n ich t den Teufe l durch Beelzebub aus
tre ib t. E ine so grundlegende Aenderung, w ie  sie 
die Zulassung eines genehmigten K ap ita ls  enthält, 
is t ein W agnis, über dessen T ragw e ite  ein U r te il 
gegenwärtig schwer abgegeben w erden kann. M ir  
persön lich  möchten im  A ugenb lick  die Bedenken 
überw iegend scheinen. In  jedem Fa lle  aber bedarf 
d ie Bestimmung, wonach mangels anderw eitigen 
Beschlusses der G eneralversam m lung der V orstand 
a lle in  die neuen A k tie n  ausgeben kann, der Be
richtigung. Bei e iner Maßnahme von so w e ittragen 
der Bedeutung müßte der A u fs ich ts ra t u n te r a llen 
Umständen seine Zustimmung erte ilen .

Eine Neuerscheinung b ilden schließ lich die V o r 
z u g s a k t i e n  o h n e  S t i m m r e c h t .  Sie werden, 
w ie  die Begründung zu tre ffend  ausführt, irgend eine 
p raktische  Bedeutung frühestens gewinnen können, 
nachdem sie steuerlich  den Schuldverschreibungen 
g le ichgeste llt sind. A uch  dann sehe ich  fü r  eine 
p rak tische  A usw ertung  dieser Kapita lbeschaffungs
fo rm  n u r ein sehr eng begrenztes Feld. W eshalb 
der E n tw u rf alsdann auch h ie r schon von vornhere in  
eine A nzah l von Schranken e rrich te t, is t n ich t rech t 
e rs ich tlich . Es zeigt sich h ie r w ie  an anderen S tellen 
die Neigung zu e iner a llzu  s ta rk  in  E inze lhe iten 
gehenden Reglem entierung.

7. Verschmelzung und Vermögensveräußerung.
Umwandlung,

W ie  schon erw ähnt, so ll die Verschmelzung 
kü n ftig  bed ing t oder b e fr is te t beschlossen w erden 
können. H ie r in  lieg t ein F o rts c h r itt; desgleichen 
darin, daß die Verschm elzung nach dem E n tw ü rfe  
n ich t nu r durch U ebertragung des Gesamtvermögens 
auf eine andere Gesellschaft, sondern auch durch 
B i l d u n g  e i n e r  n e u e n  A k t i e n g e s e l l 
s c h a f t ,  innerha lb  deren sich m ehrere bere its  
bestehende Gesellschaften als e inhe itliches U n te r
nehmen verein igen, s ta ttfinden  kann. Zu bedauern 
is t dagegen, daß es nach w ie  v o r ausgeschlossen 
b le iben soll, eine Verschm elzung m indestens te i l
weise auch gegen Gewährung von G eld oder anderen 
Gegenwerten durchzuführen.

D ie U m  w  a n d 1 u n g v o n  K a p i t a l g e s e l l 
s c h a f t e n  is t in  dem E n tw u rf sehr eingehend 
geregelt. D ie  V o rsch riften  über die U m wandlung 
e iner Kom m anditgesellschaft auf A k tie n  in  eine 
A ktiengese llscha ft, die bere its  b isher bestehen, 
w erden ergänzt durch solche über die U m wandlung 
e ine rA k tiengese llscha ftin  eine Kom m anditgesellschaft 
auf A k tie n . Neu geregelt w erden fe rner die U m 
wandlung e iner A ktiengese llscha ft in  eine GmbH, 
und um gekehrt sowie die Um w andlung einer 
Kom m anditgesellschaft auf A k t ie n  in  eine GmbH, 
und um gekehrt.

U eber die K o m m a n d i t g e s e l l s c h a f t  
a u f  A k t i e n  selbst is t im  wesentlichen n u r zu 
sagen, daß die in  so v ie len  Punkten veränderten 
V o rsch riften  über die A ktiengese llscha ft auch auf
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sie Anwendung finden sollen. Abgesehen h iervon 
is t die zweckmäßig erscheinende Neuerung v o r
gesehen, daß die persönlich haftenden G esellschafter 
m it ih ren A k tie n  m itstim m en dürfen; ausgenommen 
h ie rvon  sind led ig lich  W ahlen zum A ufs ich ts ra t, 
da dieses Organ die Rechte der A k tionä r-G esam th e it 
gegenüber den Geschäftsinhabern zu ve rtre te n  hat.

D ie vorstehenden Darlegungen geben n a tu r
gemäß nur einen flüch tigen  U ebe rb lick  über das 
bedeutsame W erk , das in  dem E n tw ü rfe  des neuen 
A k tie n re ch ts  v o r uns lieg t. Sie mußten sich darauf 
beschränken, die hauptsächlichen R ich tlin ie n  h e rvo r
zuheben und eine Reihe von Schlag lichtern auf die 
Ausgestaltung im  einzelnen zu w erfen. D e r Gesamt
e ind ruck  läß t sich dahin zusammenfassen, daß neben 
v ie len nü tz lichen  Vorschlägen auch eine große Reihe 
von Bestimmungen ins Auge gefaßt werden, gegen 
die erhebliche Bedenken geltend zu machen sind. 
D e r libe ra le  Geist, von dem das bisherige A k t ie n 
rech t getragen w ird  und der dem deutschen A k t ie n 
wesen eine so große B ew eg lichke it verlieh , so ll einer 
gebundeneren Grundauffassung weichen. U ebera ll 
w erden Schranken e rrich te t, Fesseln angelegt. Es 
w äre dringend zu wünschen, daß h ie r in  v ie len 
Beziehungen eine Revision P la tz griffe . M an redet 
in  der gegenwärtigen Z e it v ie l von e iner A k t ie n 
dem okratie , zu deren Gunsten angeblich eine Reform  
des A k tie n re ch ts  an H aupt und G liedern  notw end ig 
sein soll. Den V e rtre te rn  dieser Auffassung gehen 
die Vorschläge des E n tw urfs  noch lange n ich t w e it 
genug, und es is t seltsam, zu beobachten, w ie  
gerade diese Kre ise wegen des ihnen vorschwebenden 
W unschtraum es e iner A k tie n d e m o kra tie  danach 
streben, der w ah rha ft libe ra len  Grundauffassung 
des A k tie n re ch ts  vo llends den Todesstoß zu geben. 
D abei haben sich die Beweggründe, auf die sich 
die A nhänger der entschiedenen R eform  berufen, 
te ilw e ise  im  Laufe w en iger Jahre gewandelt. W aren  
es in  der Z e it der H o chkon ju nk tu r v o r a llem  die 
angeblich ve rs teck ten  Gewinne, die den R uf nach 
dem E ingre ifen  des Gesetzgebers veranlaßten, um 
den A k tio n ä re n  höhere G ew inne zufließen zu lassen, 
so sind es je tz t um gekehrt die in  e iner größeren 
A nzah l von F ä llen  e ingetretenen Verluste , die als 
G rund fü r die N o tw end ig ke it einschneidendster 
Gesetzesänderungen angeführt w erden. Demgegen
über muß man sich da rüber im  k la re n  bleiben, daß 
das A k tie n re ch t unabhängig vom  W andel der Zeiten 
Bestand haben soll und daß eine Um gestaltung des 
Aktiengesetzes, w e lcher A r t  sie auch sein möge, 
auf den V e rla u f der K on junk tu ren  und auf die 
Gewinnergebnisse der Unternehm ungen ohne jeden 
E influß  is t und sein muß. H offen w ir , daß diese 
R ichtschnur be i der w e ite ren  Beratung des so überaus 
w ich tigen  Gegenstandes gebührende B erücksichtigung 
finde t und daß der m it so großer S org fa lt aus
gearbeite te  E n tw u rf des M in is te rium s in  jeder 
Phase der zukünftigen  E rörterungen, insbesondere 
auch in  den Regierungsinstanzen und im  Reichstage, 
nach re in  sachlichen G esichtspunkten behandelt w ird .

Zur Errichtung einer Auskunitsstelle für 
bankgewerbiiche Betriefosiühnmg.

Von D r. Rudolf Maion i. Fa. Bondi &  M aron, Dresden.

Schon ehe die w irtsch a ftlich e  K ris is  auch im  
P riva tbank ie rgew erbe  O pfer fand, w a r der un
ve rö ffe n tlich t gebliebene Gedanke aufgetaucht, eine 
In s titu tio n  u n te r M ith ilfe  der Verbände des B ank
gewerbes zu errich ten, deren S tellung selbständig 
gesta lte t werden, Banken und B ankfirm en zu r V e r
fügung stehen so ll zur Beratung in  technischen und 
w irtscha ftlichen  Fragen ih re r Betriebsführung.

D ie  inzw ischen hereingebrochene K ris is  des 
N o v e m b e r  1929 ließ es geraten sein, zunächst 
zuzuwarten, um zur Beurte ilung  des Gedankens w ieder 
etwas A bstand von den bedauerlichen Ereignissen 
des Tages zu gewinnen. Nachdem man die Störung 
in  dem sonst se lbstverständ lichen V e rtrauen  zum 
Bankgewerbe w iede r als behoben ansehen darf, 
w a r w iede r Raum zur E rö rte rung  e iner In s titu tio n , 
die keineswegs auf besonders ungünstige V e rh ä lt
nisse zugeschnitten w erden soll, die, w ie  eingangs 
erw ähnt, auch ih ren  Ausgangspunkt n ich t auf das 
Jahresende 1929 ve rleg t wissen w ill.

Zahlre iche Vorschläge sind gerade in  den 
e r s t e n  M o n a t e n  d i e s e s  J a h r e s  w ieder 
aufgetaucht, die entw eder die fre iw illig e  U n te r
w erfung un te r Revisionen eines Treuhandverbandes 
des m ittle re n  Bankgewerbes entha lten oder aber 
in  der G ründung e iner B ankie rbank g ipfeln. Beide 
Vorschläge sind auf fruch tbarem  Boden n ich t gefallen. 
A llgem einen Revisionen w erden sich diejenigen B ank
firm en, welche es „n ic h t nö tig  haben", w e il sie 
ohnehin das V ertrauen  ih re r K lie n te l und w e ite re r 
K re ise  genießen, nie un te rw erfen . (Dies ha t n a tu r
gemäß gar n ich ts dam it zu tun, daß die L e ite r  jeder 
o rden tlich  geführten Bank —  g le ichgü ltig  in  w e lcher 
R echtsform  sie ge führt w erden mag —  sich von 
jeher und ohne A u ffo rde rung  bew ährte r K o n tro lle n  
selbst bedienen). —  D ie  Abhandlungen, in  denen an 
die G ründung e iner B ank ie rbank gedacht w ird , 
setzen größtente ils un rich tige  Z iffe rn  voraus: Schon 
die Zahl der Bankiers, w elche fü r eine Bete iligung 
in  Frage kämen, is t regelmäßig v ie l zu hoch gegriffen. 
W e ite r nehmen solche Vorschläge auch ke ine R ück
sicht auf die Tatsache, daß die Verflech tung —  
w oh lgem erk t n ich t A bhäng igke it —  der zur Be
te iligung  in  Frage gezogenen P rovinzbanken und 
P rov inzbankfirm en m it ih rem  großen Gesam tberufs
kre ise, also auch den B e rlin e r Banken, der E n t
w ick lung  e iner solchen neuen B e rlin e r Gemeinschafts
zentra le  der außerhalb der Reichshauptstadt tä tigen  
Bankgeschäfte außerorden tlich  h inde rlich  sein würde. 
Außerdem  w ird  je tz t sovie l von e iner Uebersetzung 
des Bankgewerbes gesprochen —  große Banken 
fusion ieren —  und d a sollen P rovinzbanken und 
P rov inzbankie rs  sich eine neue B ank m it d e r e n  
Riesenspesen aufladen! Nein, das kann alles keine 
ernstliche Verbesserung fü r diejenigen bestehenden 
B ankfirm en bringen, die an ihrem  P latze ih re  Be
deutung haben und deren Bestand von der Ungunst 
der Verhä ltn isse n ich t in  Frage geste llt ist.

B evo r von anderen e rre ichbaren Behe lfsm itte ln  
gesprochen w erden soll, die Bedenken n ich t be
gegneten, der T echn ik  sparsamer G eschäftsle itung 
dienen und in  einzelnen besonders gelagerten 
F ä llen  berechtig tes V e rtrauen  stärken könnten, muß
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daran e rin n e rt werden, daß die erwünschte Besserung 
fü r die R e n ta b ilitä t des Berufszweiges m e rk lich  nur 
m it e iner g le ichlaufenden Besserung der w irts ch a ft
lichen  Lage, durch die U m kehr der K o n ju n k tu r
bewegung zu e rw arten  ist. H ie r kann ke in  Verband 
und keine Kom m ission nützen.

M anche E rw erbsm ög lichke iten  des Bankiers 
sind eingeengt worden, und diese Tendenz, die 
durch ein Jahrzehnt aufgehoben schien, aber nu r 
unte rb rochen w ar, w ird  sich fortsetzen. D er 
B ank ie r w ird  aber auch u n te r lab ilen  Berufs
bedingungen seiner Kundschaft —  Privatpersonen, 
kaufm ännischen und indus trie llen  Betrieben und 
ö ffen tlichen  K örperschaften —  gute D ienste und 
w irts ch a ftlich  E rsprieß liches le isten können. U n te r
s tü tz t durch die Umsätze e iner w ohlgepflegten 
Kundschaft w ird  er deswegen an e iner Besserung 
der allgem einen Lage eigenen A n te il nehmen.

W oran labo rie ren  die Bankie rs?  G egenwärtig  
an zu wenig Geschäft. Das E ffektenkom m issions- 
geschäft h a t  a n  B e d e u t u n g  e i n g e b ü ß t ;  
di e f r ü h e r e  R e g e l m ä ß i g k e i t  i m  A b s a t z  
von festverzinslichen W erten  f e h l t ,  z. T. aus 
M angel an P riva tka p ita l, das in  Deutschland Anlage 
sucht. Das K o n to ko rre n t- und D iskontgeschäft 
a lle in  re ch tfe rtig t nu r in  einem Geschäfte größeren 
Umfanges die Spesen, die der E ta t einge
schränktesten Personals, des Geschäftsloka ls und 
der sonst entstehenden Ausgaben zwangsläufig m it 
sich b ring t.

In  denjenigen seltenen Fällen, w o eine Deckung 
der Ausgaben durch die E innahmen n ich t m ehr zu 
e rw arten  steht, muß deshalb entschlossen gehandelt 
werden. Rücksichten, die dem k le ine ren  Betriebe  
durch die enge V erb indung der G eschäftsle itung 
m it dem ziffernm äßig geringen Personal eigen sind, 
die deshalb außer acht zu lassen besonders schwer 
fa llen , dürfen dann le id e r keine R o lle  m ehr spielen. 
Uebrigens is t regelmäßig die Vergütung e inm aliger 
A b ke h rg e ld e r b illig e r als die W eiterbezahlung, w e il 
die W eite rve rw endung  e iner A rb e its k ra ft Spesen 
über die G ehaltsbeträge hinaus verursacht. In  
solchen F ä llen  muß auch die R ücks ich t auf äußere 
Um stände —  „w ie  sieht's aus?“ —  w e it zu rück
geste llt werden.

In  den g lück licherw e ise  die M ehrzah l b ildenden 
Fällen, wo der B e trieb  n ich t h in te r sich geht, w ird  
m it seltenen Ausnahmen noch im m er etwas zur 
Besserung gefunden w erden —  v ie lle ic h t durch A n 
schaffung, m öglicherweise aber auch durch A uß er
d ienstste llung von M aschinen, die fü r  den größeren 
B e trieb  —  w ie  e r zuvor sich ansah —  geeignet sind, 
nun aber im  B e trieb  sich n ich t m ehr bezah lt machen. 
—  F ü r die Beratung in  Fragen dieser A r t  g a b es 
b isher ke ine S telle, auf deren O b je k tiv itä t und 
Schweigsam keit V erlaß  is t und deren E rfahrungen 
auch w e rtv o ll sein könnten, E rfahrungen, die aus 
der T ä tig k e it selbst kommen und wachsen werden.

D i e s e  G e d a n k e n  w a r e n  m a ß g e b e n d  
f ü r  d i e  E r r i c h t u n g  d e r  A u s k u n f t s 
s t e l l e  f ü r  b a n k  g e w  e r  b 1 i c h e B e t r i e b s 
f ü h r u n g .

M anche E i n z e l f r a g e  w i r d  da ih re  B eant
w o rtung  finden, die v o r a llem  dem B a n k le ite r fe rn  
von B e rlin  auftaucht, die er aber b isher an n ie
manden zu rich ten  wußte. —  Deshalb w ird  der 
In s titu tio n s le ite r auch daran denken, a lle  größeren 
O rte  nacheinander zu besuchen und ku rze  a ll

gemeine Abrisse über die in te rne  E n tw ick lu n g  des 
Bankgeschäfts zu geben, welche —  im  Gegensatz 
zu fast a llen anderen w irtsch a ftlich e n  Branchen —  
selten und m it G enauigke it n ie das Them a von 
Abhandlungen ist. —

D e r Gedanke, daß jeder B ank ie r in  seinem 
Geschäft am besten Bescheid weiß, b rauch t ke in  
A rgum ent gegen die E in rich tung  zu sein: D e r 
B ankie r, w e lcher sich des Rates dieses erfahrung
sammelnden und erfahrungbringenden Mannes be
d ient, w ird  in  Rede und Gegenrede u n te r Zu
grundelegung der besonderen Verhältn isse s e i n e s  
Geschäfts m it dem B e ra te r diejenigen Verbesse
rungen suchen, die er dann in  seinem Betriebe  
selbst durchzuführen wissen muß.

W enn man auch hohe betriebstechnische 
Kenntnisse (h ins ich tlich  ra tio n e lle r und v o r V e run 
treuungen schützender B etriebse in rich tungen) von 
diesem M anne muß e rw arten  dürfen, so w erden 
die Anforderungen an seine bankw irtscha ftlich en  
Kenntnisse (beispielsweise in  Refinanzierungsfragen) 
umfassende sein. Das w ich tigste  im  ganzen aber 
muß das gesunde U r te il sein, das ihn  berufen 
machen w ürde, auch als ve rtrauensw ürd ige r B ank
sachverständiger geschäftliche Vorgänge zu prü fen  
oder Jahresrechnungen zu bestätigen, da w o  be
sondere Sachkunde oder die A u to r itä t w e rtv o ll 
sein würden.

D arüber hinaus w ird  der L e ite r  solcher S te lle  
selbst U nterlagen gewinnen, auf G rund deren er 
auch erwägen kann, konk re te  a llgem eingültige V o r
schläge aufzubauen, Vorschläge —  es w ird  m ir n ie 
mand übelnehmen — , die fu n d ie rte r sein werden, 
als a lle  noch so w oh l überlegten, die b isher gemacht 
w erden konnten, w e il niemand, gar niemand, der 
Vorschläge fü r den B eru fskre is  e rö rte rte , seine 
inneren Verhältn isse genau ke n n t; zutage tra ten  
doch nu r die ganz unerfreu lichen. Zu w irk e n  g ilt 
es aber fü r  die Kerngesunden,

So kann eine solche selbständige S te lle  als
ba ld  m ora lisch und p rak tisch  Nutzen s tiften  und 
v ie lle ich t ein G rundste in  sein, auf dem dank der 
gemachten E rfahrungen w e ite r gebaut w erden w ird .

Bilanzgrundsätze und Steuerpflicht beim  
Tausch und bei Umwandlung von U nter

nehmungen.
Von Dr. F ritz  Haußmann, Rechtsanwalt am Kam m ergericht.

I.
D ie Frage, in w ie w e it bei einem Tausch im  a l l

gemeinen, w ie  insbesondere be i Fusionen und 
sonstigen Unternehmungsumwandlungen und - Z u 
sammenfassungen eine E inkom m en- und K ö rp e r
schafts teuerp flich t entsteht, is t in  der S teue rlite ra tu r 
Gegenstand lebhaftester Meinungsverschiedenheiten.

Schon nach dem a lten Preußischen E inkom m en
steuergesetz waren die h ie rm it zusammenhängenden 
Probleme n ich t unbestritten . Das Tauschproblem  
w urde in  den verschiedensten Zusammenhängen e r
ö rte rt, so die Frage, ob be i einem Tausche ein Ge
w inn  aus Veräußerung zu Spekulationszwecken i, S. 
d. § 11 P rE inkS tG . vorlag; nach der Ju d ika tu r e r
fo lg te  h ie r eine Festste llung des Gewinns durch
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W ertverg le ichung der ausgetauschten Gegenstände1). 
Bei F u s i o n e n  ging die Rechtsprechung davon aus, 
daß das Vermögen der untergehenden Gesellschaft 
eine K a p i t a l e i n l a g e  be i der aufnehmenden 
Gesellschaft da rs te llte2); darnach stand fest, daß, 
auch soweit die eingebrachten O bjekte den W e rt 
der Gegenleistung der aufnehmenden Gesellschaft 
nach steuerlichen Bewertungsgrundsätzen über
stiegen, der M ehrbetrag den C harakte r einer E in 
lage hatte, also n ich t als steuerp flich tiger Geschäfts
gewinn anzusehen war. D ie Frage des sonstigen 
Austauschs von Unternehmungen tra t angesichts 
ih re r damals geringeren praktischen Bedeutung in 
der steuerlichen Rechtsprechung zurück. Dagegen 
bestand eine umfangreiche L ite ra tu r und R echt
sprechung zu der Frage, wann ein Tausch im  Gegen
satz zu einem doppelseitigen K auf vorlag, soweit es 
sich um die Stempelsteuer und die Konkurrenz 
zwischen Landesstempel und Reichsstempel handelte. 
A u f diese auch heute noch ju ris tisch beachtliche 
Rechtsprechung3) w ird  noch zurückzukom m en sein.

In  den le tz ten Jahren gewannen die Fragen 
der Unternehm enum wandlung und Unternehm en
zusammenfassung und dam it zusammenhängend auch 
die Frage des Austausches ganzer Unternehmungen 
gegen A k tie n  oder andere O bjekte eine im m er 
größere Bedeutung, w e il die Verfe inerung der 
Techn ik  der Unternehmungszusammenfassungen 
F o rtsch ritte  machte, und die Fragen sowohl der 
R ationalis ierung w ie  auch der Sanierung von U n te r
nehmungen im  W ege der Zusammenfassung von Be
trieben eine im m er größere R olle  zu spielen be
gannen4).

Im  Zeichen dieser W irtscha ftsen tw ick lung  stand 
das bekannte sog. Steuerm ilderungsgesetz vom 
31. M ärz 1926, nach welchem  bei w i r t s c h a f t 
l i c h  g e b o t e n e n  B e t r i e b s z u s a m m e n 
s c h l ü s s e n 5 6) steuerliche Erle ichterungen gewährt 
werden.

A b e r ba ld  s te llte  sich als grundlegender Mangel 
dieses Gesetzes heraus, daß h ie r zw ar die 
K  a p i  t  a 1 v e r  k  e h r  s t  e u e r  n s o w i e  d i e  
G r u n d e r w e r b s t e u e r  u n d  d i e  W e r t 

1) Vgl. F u i s t i n g - S t r u t z  zu § 11 PrE inkStG . Anm. 15 
und Entsch. in  Staatssteuersachen Bd. 4 S. 216, Bd, 11 S. 63,

2) Vgl. F u i s t i n g - S t r u t z  zu § 15 PrE inkStG . Anm . 14, 
Entsch. in  Staatssteuersachen Bd. 10 S. 265 ff., Bd. 14 S. 238 ff., 
sowie die Entscheidung be i F u i s t i n g - S t r u t z  Bd. 2 zu 
§ 15 PrE inkStG . S. 1174/1175.

3) Im  einzelnen vgl. H e i n i t z :  Kom m entar z. PrStem pel- 
StG. 3. A u fl. zu Tarifs t. 32 S. 462 ff.

Siehe auch die neueste Entscheidung des Reichsgerichts V II  
589/1929 vom 1. J u li 1930 (w ird  in  der am tlichen Sammlung noch 
abgedruckt) in  Sachen der Vere in ig ten S tahlwerke gegen das 
Landesfinanzamt Düsseldorf. H ie r handelte es sich um die 
Konkurrenz zwischen Landesstempel und K ap ita lverkehrsteuer 
in  einem Falle, in  welchem ein Unternehm en sein gesamtes 
Vermögen auf die V ere in ig ten Stah lwerke gegen Gewährung 
von A k tie n  übertragen hat. W enn das RG. h ie r die Erhebung 
des Landesstempels ausschließt, w e il es sich um V e r 
s c h m e l z u n g s v e r t r ä g e  im  Sinne des K ap ita lve rkeh r
steuergesetzes und des Steuermilderungsgesetzes handelt, und 
gleichzeitig ablehnt, daß derartige Verträge K auf- und Tausch
verträge im Sinne des preußischen Landesstempels sind, so ist 
h ie rm it noch nichts über die im  vorliegenden Zusammenhang in 
B etracht kommende Frage gesagt, ob derartige Einbringungen 
gegen A k tie n  wegen des Austausches von Sachwert gegen 
Sachwert einer besonderen tauschähnlichen Behandlung im 
Sinne der Einkommen- und Körperschaftsteuer unterliegen.

4) Vgl. hierzu meine: Grundlegung des Rechts der U n te r
nehmenszusammenfassungen und F r i e d  1 a n d e r :  Konzern
recht.

6) Vgl. im  einzelnen Steuermilderungsgesetz § 9.

z u w a c h s s t e u e r  besonders geregelt wurden, 
n ich t aber eine etwaige K ö r p e r s c h a f t 
s t e u e r p f l i c h t  o d e r  g e g e b e n e n f a l l s  
a u c h  d i e  E i n k o m m e n s t e u e r p f l i c h t  fü r 
die bete ilig ten  juristischen oder physischen Personen. 
Man glaubte wohl, daß h ie rfü r die bisherige Rege
lung des E inkS tG . und des KörpS tG . ausreichte, 
insbesondere die Vergünstigung des § 18 Abs. 3 
KörpS tG . A b e r diese V o rsch rift schloß nur bei 
der u n t e r g e h e n d e n  Gesellschaft eine L iq u i
dationsbesteuerung des Ueberschusses aus. D a
gegen b lieb  die Frage offen, w ie  sich kö rpe r- 
schaftsteuerlich die A u f n a h m e  d e s  f u s i o 
n i e r t e n  B e t r i e b e s  ausw irk t. Ebenso b lieb  
zw eife lhaft, w ie  die Sachlage körperschafts teuer
lich  zu beurte ilen  ist, wenn eine echte Fusion i. S. 
d. §§ 305, 306 HGB. n ich t vorlag, die Betriebs
zusammenschlüsse sich v ie lm ehr auf anderem Wege, 
insbesondere durch A u s t a u s c h  d e r  U n t e r 
n e h m u n g e n  g e g e n  A k t i e n  u n d  s o n s t i g e  
W e r t e  vollzogen. G le ichze itig  tauchten in  der 
P raxis Zw e ife l auf, w ie  nach den neuen steuerlichen 
Bestimmungen die U m g r ü n d u n g v o n  E i n z e l 
f i r m e n  oder offenen Handelsgesellschaften i n 
A k t i e n g e s e l l s c h a f t e n  oder Gesellschaften 
m it beschränkter Haftung oder die E inbringung der
a rtige r Unternehmungen in  größere Unternehm en
kom plexe zu beurte ilen  w ar; auch h ie r ergab sich 
das B ild  des Austauschs eines ganzen Unternehmens 
gegen A k tie n  oder G. m. b. H .-A n te ile . End lich  
w urde die Frage s tre itig , w ie  sich der aus Anlaß von 
Fusionen oder fre iw illig e n  Umtauschangeboten 
häufig ergebende F a ll des A u s t a u s c h e s  v o n  
A k t i e n  e i n e r  G e s e l l s c h a f t  g e g e n  
s o l c h e  e i n e r  a n d e r n  steuerlich ausw irk t.

A lle  diese Vorgänge haben das Gemeinsame der 
H i n g a b e  e i n e s  S a c h w e r t e s  g e g e n  
e i n e n  a n d e r n ,  oder bei der Uebertragung und 
dem Austausch von ganzen Unternehmungen gegen 
einen Inbegriff von Sachwerten. So versuchte man 
diese Fragen allgem ein un te r dem gleichen Gesichts
punkt zu lösen, w ie  ein T a u s c h  sich steuerlich 
ausw irk t. H ie rbe i stieß man auf die schon aus der 
V orkriegsze it bekannte Rechtsprechung, die auch in 
einer Entscheidung des RFH. Bd. 17 S. 105 w e ite r
k ling t, wonach ein Tausch nichts anderes is t als ein 
d o p p e l s e i t i g e r  K a u f ,  sodaß also der Preis 
des Hingegebenen nach dem W erte  des Empfangenen 
und um gekehrt s teuerlich selbständig festzustellen 
war. Diese Z e r r e i ß u n g  v o n  T a u s c h v o r 
g ä n g e n  i n  z w e i  v e r s c h i e d e n e  K a u f 
g e s c h ä f t e  füh rte  in  Anwendung auf die v o r
erwähnten Unternehm enveränderungen zu den m e rk 
würd igsten Ergebnissen. Je m ehr die steuerliche 
Feststellung des W ertes von Betriebsgegenständen 
oder sonstigen O bjekten sich von der handelsrecht
lichen Beurte ilung entfernte , was insbesondere be
züglich der W erte  der Steuereröffnungsbilanz per
1. Januar 1925 der F a ll w a r8), und je m ehr fe rner 
durch die von der kaufmännischen B ilanz unab
hängige Feststellung der E i n h e i t s w e r t e  eine 
selbständige steuerliche W ertska la  geschaffen wurde, 
um so le ich te r konnte  bei Tausch und tausch
ähnlichen Vorgängen die steuerliche W e rtfe s t
stellung der hingegebenen O bjekte von derjenigen der

8) Vgl. hierzu meinen Aufsatz: „D ie  Handelsbilanz als 
K o rre k tiv  der Steuerbilanz zum Nachteile des S teuerpflichtigen" 
im B an k-A rch iv  1930 S. 352 ff.
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entgegengenommenen O bjekte abweichen. So e r
gaben sich auf der ganzen L in ie  ,,G e w i n n  - o d e r  
V e r l u s t f e s t s t e i l u n g e  n “ , die sich v o ll
kommen von der kaufmännischen Betrachtungsweise 
entfernten, und von denen sich vo r a llem  die Parteien 
selbst, die von der k a u f m ä n n i s c h e n G l e i c h -  
w e r t i g k e i t  der ausgewechselten O bjekte aus
gegangen waren, bei den Maßnahmen selbst ke iner- 
le i Vorste llung gemacht hatten. H ie rzu  kam, daß der 
erhöhte steuerliche D ru ck  die fiskalische Neigung, 
in derartigen Vorgängen „G ew innrea lis ie rungen" zu 
sehen, förderte . A u f der andern Seite g r iff in  der 
W irtscha ft eine starke Beunruhigung darüber Platz, 
w ie  derartige Transaktionen sich steuerlich aus
w irken  konnten.

So w urden in  den le tzten Jahren w i c h t i g e  
M a ß n a h m e n  d e r  R a t i o n a l i s i e r u n g  u n d  
S a n i e r u n g  w e g e n  d e r  s t e u e r l i c h  u n 
ü b e r s e h b a r e n  A u s w i r k u n g e n  im  Gegen
satz zu dem Sinn des Steuermilderungsgesetzes 
e m p f i n d l i c h  g e h e m m t .  M itu n te r hatte  
man auch, sofern man sich tro tzdem  entschloß, die 
betreffenden Maßnahmen durchzuführen, m it steuer
lich  unübersehbaren Nachforderungen zu rechnen, 
welche den ganzen w irtscha ftlichen  E rfo lg  der 
T ransaktion  in  Frage ste llen konnten. W enngleich 
h ie r die Organe der Buch- und Betriebsprüfung 
ebenso w ie  das Reichsfinanzm in isterium  selbst be
m üht waren, diese Rechtsunsicherheit verg le ichs
weise abzum ildern, so besteht noch heute diese 
steuerliche U nsicherheit gerade fü r die w ichtigsten 
Umwandlungsvorgänge im  W irtschafts leben fo rt.

U n te r diesen Umständen besteht die d r i n 
g e n d e  N o t  v / e n d i g  k  e i t  e i n e r  b a l d i g e n  
g r u n d l e g e n d e n  K l ä r u n g  d e s  g e s a m t e n  
F r a g e n k o m p l e x e s  d u r c h  d i e  R e c h t 
s p r e c h u n g  d e s  R e i c h s f i n a n z h o f s ,  der 
bisher nur in  einigen wenigen, die Hauptfragen noch 
n ich t entscheidenden U rte ilen  zu dem vorstehend 
umrissenen Fragenkom plex S tellung genommen hat.

Bei e iner grundsätzlichen Prüfung dieser 
Probleme erg ib t sich aber zugleich, daß a u c h  d i e  
G r u n d s ä t z e  d e s  H a n d e l s b i l a n z r e c h t s  
auf diesem Gebiete einer w e ite ren  K la rs te llung  be
dürfen, fü r weiche die bisherigen steuerlichen E r
örterungen neue Anregung bieten.

II.
W ährend über das Wesen des Tauschs und 

s®ine Abgrenzung vom K auf ein umfangreiches 
bürgerlich-rechtliches S chrifttum  vorhanden is t7), 
erm angelt die h a n d e l s r e c h t l i c h e  und ins
besondere die b i l a n z r e c h t l i c h e  S e i t e  der 
Frage bisher fast ganz e indring licherer U n te r
suchung. Dies g ilt vo r a llem  bezüglich der Rechts
na tu r und des Wesens des „Anschaffungspreises" bei 
Tausch und tauschähnlichen Vorgängen, ins
besondere bei Einbringungen, Fusionen und U n te r
nehmenzusammenfassungen im  allgemeinen. H ie rbe i 
fehlen vö llig  eingehendere Feststellungen, welches 
d ie  t a t s ä c h l i c h e n  G e p f l o g e n h e i t e n  
o r d e n t l i c h e r  K a u f l e u t e  auf diesem Gebiete 
sind, obwohl, w ie  noch darzulegen sein w ird , solche 
Uebungen bestehen und ausgesprochen rechts
grundsätzlichen C harakte r haben.

Verhältn ism äßig am eingehendsten beschäftig t

7i . „ VgI,T^ie Kom m entare zu '§ 515 BGB. und die daselbst 
angeführte L ite ra tu r und Rechtsprechung.

sich die handelsrechtliche L ite ra tu r m it der Frage, 
was als „Anschaffungspreis“  der in  eine Gesellschaft 
gelegentlich einer Kapita lerhöhung eingebrachten 
Sacheinlagen zu gelten hat. S t a u b - P i n n e r 8) 
heben hervor, daß, wenn eine Aktiengese llschaft 
selbst bei der Gründung einer andern Gesellschaft 
Gegenstände einlegt, sie die dafür erhaltenen Ge
schäftsanteile der andern Gesellschaft höchstens zu 
dem Preis in  ihre eigene B ilanz e instellen darf, den 
die eingebrachten W erte  s ie  s e l b s t  g e k o s t e t  
h a b e n ;  denn das sei der von ih r  aufgewendete 
Anschaffungspreis jener Geschäftsanteile. E n t
sprechendes w ird  fü r die E inbringung in  eine G. m. 
b .H . von S t a u b - H a c h e n b u r g 9) angenommen. 
Demgegenüber m eint R e h  m 10), die E inbringung sei 
eine Veräußerung, sodaß der W e r t ,  der den v e r
äußerten Gegenständen beigelegt werden dürfe, den 
Veräußerungspreis darstelle.

Zw e ife lha ft is t in  der handelsrechtlichen L ite 
ra tu r w e ite rh in  auch die Frage, was im  Fa lle  der 
liap ita le rhöhung  gegen Sacheinlagen b e i  d e r  
k a p i t a l e r h ö h e n d e n  A k t i e n g e s e l l -  
s o h a  f  t als der „Anschaffungspre is" der Einlagen 
auf die h e r a u s g e g e b e n e n  j u n g e n  A k t i e n  
anzusehen ist. W ährend B r o d m a n n 11) meint, 
die in die A ktiengese llschaft gegen junge A k tie n  
eingebrachten Gegenstände seien m it dem N e n n 
t e  t r  a f» e d e r  A k t i e n  einzustellen, w e il 
dieser als Anschaffungspreis anzusehen sei, w il l 
es S t a u b - P i n n e  r 12) der A ktiengese llschaft 
überlassen, als Anschaffungspreis der Sacheinlagen 
den höheren w irk lich e n  W e rt der Sacheinlagen an
zusehen. L e h m a n  n13) w ill un te r Bekämpfung der 

r  o d m a  n n sehen A ns ich t den Anschaffungspreis 
durch Generalversammlungsbeschluß im  E inklang 
m it dem w irk lich e n  W erte  der Sacheinlagen fest
gesetzt wissen.

Eine grundsätzliche E rörte rung des ganzen G e
samtkomplexes untern im m t F  1 e c h t  h e i m in 
einem Aufsa tz : „D e r „Anschaffungspre is" bei E in 
bringung, Tausch und Fusion“ 14), und zw ar im  Zu
sammenhang m it der später noch eingehender zu 
erörternden steuerlichen L ite ra tu r über diese Frage. 
E r s te llt als weitaus herrschende A ns ich t des 
Handelsrechts fest:

daß bei einem tauschweise erworbenen 
Gegenstand der Anschaffungspreis dieses 
Gegenstandes bestim m t werde durch den A n 
schaffungspreis des in  Tausch gegebenen; 
denn das seien die fü r den neu erworbenen 
Gegenstand aufgewendeten Kosten.

D ie w i r t s c h a f t s w i s s e n s c h a f t l i c h e
L ite ra tu r befaßt sich m ehr m it der buchmäßigen 
D urchführung de ra rtige r Vorgänge als m it den 
eigentlichen R e c h t s  grundsätzen. Darnach hebt 
W u l f f :  „D ie  Fusion un te r besonderer B erück
sichtigung ih re r steuerlichen Behandlung fü r die 
K örperschaftssteuer"15) hervor, die betriebsw issen

®) Vgl. S t  a u b - P i  n n e r  zu § 261 Anim 34.
9) Vgl. S t a u b - H a c h e n b u r g ,  Kom m entar zum G, m. 

b. H .-ues. zu § 42 Anmi. 37.
10) Vgl. R e  h m :  Bilanzen, 2. A u fl, S. 371.
“ ) Vgl. B r o d m a n n  : A k tie n re ch t zu § 262 Anm . 4 

am Lüde.
“ ] S t a u b - P i n n e r  zu § 262 Anm . 18.

. ) L e h m a n n :  „Sacheinlagen und A ktenag io ”  in  der
im Erscheinen begriffenen Festschrift fü r H a c h e n b u r g .

14) Vgl. F  I  e c h  t  h e i  m , DStZ. 1928 S. 292.
16) Vgl. W u l f f ,  DStZ, 1929 S. 203ff.
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schaftliche L ite ra tu r stehe im  wesentlichen auf dem 
Standpunkt, daß m ehr oder weniger das s u b j e k 
t i v e  E r m e s s e n  des Kaufmanns bei der buch
mäßigen Behandlung derartiger Vorgänge den A us
schlag gebe.

D ie b i l a n z s t e u e r r e c h t l i c h e  Seite der 
Frage hat L i o n 16) näher e rö rte rt. E r fü h rt aus: 

„E ine  Besonderheit besteht h ie r noch fü r 
den T a u s c h  und den darauf beruhenden A n 
schaffungspreis. W enn ein Gegenstand gegen 
einen anderen einfach eingetauscht w ird , z. B. 
eine Maschine gegen eine andere (oder auch 
eine A k t ie  gegen eine andere): W elcher Be
trag g ilt dann als Anschaffungspreis, der 
Buchw ert des a lten  Gegenstandes, der von 
den Parte ien etwa vere inbarte  „Tauschpreis 
oder der gemeine W e rt des neuen Gegen
standes? Nach B ilanzgrundsätzen erg ib t sicn 
auch h ie r die zutreffende Beantw ortung von 
selbst. D er neue Gegenstand ist zu aktiv ie ren , 
und zw ar m it dem Betrage, den das U n te r
nehmen fü r seine Erlangung hat aufwenden 
müssen. W enn ohne jede Zuzahlung einfach 
ein a lte r Gegenstand dafür hingegeben ist, so 
kann nur der Betrag als Aufw endung gelten, 
m it dem dieser a lte Gegenstand z u  B u c h e  
s t a n d ,  e v t l ,  a l s o  e i n  s t a r k  a b g e 
s c h r i e b e n e r  B e t r a g .  Denn fü r die 
E rtragsbilanz kom m t nach ih re r Darste llungs
methode des Reinvermögens dieser Gegen
stand als Verm ögenswert nur m it dem buch
mäßigen Betrag in  Frage, und es kann, w il l  
man n ich t diese Darstellungsm ethode v e r
lassen und ein fremdes, unrichtiges Elem ent 
hereinbringen, fü r die Berechnung des h ine in 
gegebenen Vermögenswertes daher nur dieser 
Buchbetrag eingesetzt werden. E rh ä lt man 
dafür einen andern Gegenstand, so is t ja auch 
eine „R ea lis ie rung“  der etwaigen s tillen  Re
serve n ich t eingetreten, sondern nur eine 
sachliche Um wandlung, E rh ä lt man dagegen 
Geld, so t r i t t  nunm ehr der Geldbetrag in  die 
Erscheinung, die s tille  Reserve ist rea lis ie rt, 
und der empfangene Betrag steuerpflichtig . 
W ird  der eingetauschte neue Gegenstand 
später veräußert, so t r i t t  w iederum  dann eine 
Realisierung der nunm ehr auf ihn über
gegangen s tillen  Reserve in  Erscheinung. Bis 
dahin aber erzeugt der Tausch keine solche 
Realisierung. D i e s  d e c k t  s i c h  a u c h  
d u r c h a u s  m i t  d e r  k a u f m ä n n i 
s c h e n  A u f f a s s u n g . "

Eingehender als die handelsrechtliche und 
b ilanzrechtliche L ite ra tu r ha t die S t e u e r l i t e 
r a t u r  zu dem vorstehend umschriebenen Fragen
kom plex Stellung genommen. A b e r h ie r zeigt sich 
ein besonders buntes B ild . Um dies zu veranschau
lichen, soll von dem praktischen F a ll einer F u s i o n  
ausgegangen werden:

D ie Gesellschaft A  ist m it 100 pCt. an der 
Gesellschaft B be te ilig t, und zw ar derart, daß 
ih r  diese Beteiligung, die m it insgesamt nom, 
9 M ill.  M  B -A k tie n  angenommen werden soll, 
h a n d e l s r e c h t l i c h  m it 6 M ill.  M  zu 
Buch steht. D er s t e u e r l i c h e  Ausgangs
w e rt (S teuerbuchwert) der B -A k tie n  in  der

16) Vgl. L i o n :  B ilanzsteuerrecht S. 136.

A -B ilanz  sei m it 9 M ill.  M  angenommen. Eine 
später um 3 M ill. M  erfo lg te  handelsrechtliche 
Abschreibung auf den W e rt der Beteiligung 
soll als steuerlich n ich t anerkannt un te rs te llt 
werden. Ferner sei der s t e u e r l i c h e  
Buchw ert des Unternehmens von B per 
Saldo (d. h. also S teuerbuchw ert der A k t iv a  
minus S teuerbuchwert der echten Passiva) 
m it 10 M ill.  M  angenommen. Nun w ird  im  
Wege der Fusion von A  das gesamte U n te r
nehmen von B an S te lle  der untergehenden 
B -A k tie n  hineingenommen.

F ü r die steuerliche Behandlung dieses Falles 
kommen folgende Auffassungen in  B e trach t:

1. Das Unternehm en B (d. h. also der Saldo der 
S teuerw erte  in  dem dargelegten Sinne) ist 
be i A  m it dem s t e u e r l i c h e n  B u c h 
w e r t  d e r  h e r  a u s g e g e b e n e n A k 
t i e  n , d. h. 9 M ill.  M  insgesamt, zu Buch zu 
bringen derart, daß dann im  Rahmen dieser
9 M ill.  M  die A k t iv a  und Passiva des auf
genommenen Unternehmens (Saldo 10 M ill.  M) 
entsprechend neu aufzute ilen sind.

2. D er Saldo der S teuerw erte  des U n te r
nehmens B is t m it dem h a n d e l s r e c h t 
l i c h e n  B u c h w e r t  der herausgegebenen 
A k tie n , d. i. also m it 6 M ill.  M  zu Buch zu 
bringen, w e il dieser handelsrechtliche A n 
schaffungspreis auch steuerlich maßgebend 
ist.

3. D er steuerliche W e rt der herausgegangenen 
A k tie n  ist fü r den Z e itpunk t der Herausgabe 
s e l b s t ä n d i g  zu e rm itte ln ; zu diesem 
W e rt is t das Unternehm en B in  dem da r
gelegten Sinne bei A  zu Buch zu bringen,

4. Das Unternehm en B is t be i A  m i t  s e i n e m  
e i g e n e n  S t e u e r b u c h w e r t ,  also m it
10 M ill.  M  insgesamt per Saldo, als Eingang 
einzusetzen.

Im  Fa lle  1 entsteht bei A  ke in  G ewinn oder 
V erlust, im  Fa lle  2 entstände fo lge rich tig  be i A  ein 
steuerlicher V e rlus t von 3 M ill.  M, im  Fa lle  3 en t
steht, wenn der gemeine W e rt der herausgegebenen 
O bjekte beispielsweise m it 8,5 M ill.  M  angenommen 
w ird , ein steuerlicher V erlus t von 500 000 M, im  
Fa lle  4 ein steuerlicher Gew inn von 1 M ill.^ M, 
Sämtliche v ie r Ansichten, te ilw eise m it M o d ifika 
tionen, sind bisher in  der L ite ra tu r von beachtlicher 
Seite vertre ten .

D ie erste grundlegende steuerliche E rö rte rung 
stammt von E v e r  s17). E r schließt an seine bereits 
in  seinem Kom m entar zum K örperschafts teuer
gesetz18 *) und an die von S t  r  u t  z ve rtre tene  A u f
fassung an, daß grundsätzlich ein im  T a u s c h 
w e g e  erw orbener Gegenstand des B etriebs
vermögens k e i n e n  A n s c h a f f u n g s p r e i s  
habe, v ie lm ehr in  solchen Fä llen  der Preis der g e 
m e i n e  W e r t  des in  Tausch gegebenen Gegen
standes sei. Ebenso h ä lt er be i E inbringung von 
Gegenständen in  Erwerbsgesellschaften einen A n 
schaffungspreis im  eigentlichen Sinne n ich t fü r ge-

17) Vgl. E v e r  s : D ie Bewertung von Beteiligungen in  der 
Körperschaitsteuerbilanz, nam entlich be i Ajktienum tausch aus 
Anlaß von Fusionen. DStZ. 1928 S. 18 ff. -— vgl. hierzu auch 
E r  1 e r  : Praktische Fusionssteuerfragen, DStZ. 1928 iS. 122, der, 
wenn auch m it andern Gründen, der Auffassung von E v e r s  
grundsätzlich b e itr it t.

18) Vgl. E v e r s :  KörpStG . 2, A u fl. S, 759 und 767, sowie
S t  r u t z : E inkStG. Bd. I  S, 912.
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geben19). E v  e r  s v e r t r i t t  h iernach —  grundsätzlich 
wenigstens —  die oben zu Z iffe r 3 dargelegte A u f
fassung, wenn er auch fü r die echte Fusion den A n 
schaffungspreis der A k tie n  der übernommenen 
Gesellschaft maßgebend sein lassen w ill.

Hiergegen hat sich F  1 e c h t h e i m un te r Zu
grundelegung seiner oben bere its wiedergegebenen 
handelsrechtlichen Auffassung gewandt, indem er 
darlegt, daß a u c h  s t e u e r l i c h  bei einem 
t a u s c h w e i s e  erworbenen Gegenstand der A n 
schaffungspreis d u r c h  d e n  A n s c h a f f u n g s 
p r e i s  d e s  i n  T a u s c h  g e g e b e n e n  G e g e n 
s t a n d e s  bestim m t werden müsse. Aus seinen 
Ausführungen is t n ich t ersichtlich, ob die Ueber- 
tragung der von ihm  en tw icke lten  handelsrecht
lichen Grundsätze auf das S teuerrecht in  dem da r
gelegten Beispie l zur Folge hätte, daß der h a n 
d e l s r e c h t l i c h e  Anschaffungspreis von 6 M i l 
lionen M  zugrunde zu legen wäre (Fall 2), oder 
v ie lm ehr dieser durch den „Anschaffungspreis im 
steuerlichen S inne" von 9 M ill.  M  (Fall 1) zu e r
setzen ist. Dem Sinne nach dürfte  F l e c h t h e i m  
sich fü r F a ll 1 entscheiden.

E ine besondere Auffassung v e r t r i t t  M i r  r e 20), 
der die erwerbende Gesellschaft das übernommene 
Vermögen n u r  z u  d e m  a l t e n  B u c h w e r t  der 
untergehenden Gesellschaft in  ih re  B ilanz einstellen 
lassen w ill,  wobei er den Zw eck ve rfo lg t, steuerlich 
fü r den F a ll eines späteren Verkaufs oder einer 
sonstigen Veräußerung von dem a lten Buchw ert 
der übernommenen Gesellschaft auszugehen. Zu 
einem ähnlichen Ergebnis gelangt K e n n e r -  
k  n e c h t 21), wenn auch auf einem andern Wege. 
D ie Auffassungen von M i r r e  und K e n n e r 
k n e c h t  kommen hiernach dem oben dargelegten 
F a ll 4 am nächsten, wenn auch beide einen steuer
lichen G ewinn erst im  Fa lle  e iner späteren W e ite r
veräußerung auf Basis des ursprünglichen Steuer
buchwerts der hereingenommenen O bjekte als 
rea lis ie rt ansehen wollen.

W  u 1 f  f  , der auch ausführlich die bisherige 
L ite ra tu r e rö rte rt, e n tw icke lt die Auffassung von 
E v e r  s fo rt, wobei er aber auch bei echten Fusionen 
u. U.. steuerliche Fusionsgewinne errechnet22).

E ine bem erkenswerte Vertie fung  der s p e z i 
f i s c h  s t e u e r l i c h e n  F r a g e n  e rfäh rt das 
Problem  durch einen neueren aus den Kreisen des 
Reichsfinanzhofs stammenden Aufsa tz  von W  e t - 
t  e r 23). D ieser v e r t r i t t  den S tandpunkt, daß n i c h t  
v o n  h a n d e l s r e c h t l i c h e n  B e g r i f f e n  
a u s z u g e h e n  s e i ,  sondern versucht werden 
müsse, die w i r t s c h a f t l i c h e  B e d e u t u n g  
der betreffenden Vorgänge steuerlich zu erfassen. 
W  e t t e r  fü h rt vo re rs t ähnlich w ie  E v e r  s aus, 
daß als Anschaffungspreis eines eingetauschten 
Gegenstandes n ich t der Buchwert, v ie lm ehr der 
g e m e i n e  W e r t  des herausgegebenen Gegen
standes zur Z e it der H ingabe anzusehen sei. A lsdann 
aber betont er, daß es fü r die steuerrechtliche Be
u rte ilung  i. S. des § 19 E inkS tG . nur darauf ankomme,

c Im einzelnen vgl. E v e r s :  KörpS tG . zu § 13 Anm . 43 
o. 767.

3  VgJ. M i r r e  : Komm. z. KörpStG . § 18 Anm . 11.
) Vgl, K e n n e r k n e c h t :  Komm. z. KörpStG . § 18 

Anm , 45.
22) Vgl. W  u 1 f f , DStZ. 1928 S. 249.

Vgl* W e t t e r :  D ie  Behandlung des Tauschs und ähn
licher Vorgänge bei der E ink.- u, KörpSt., DStB l. 1930 S. 106 ff. 
S. 234 ff.

ob in  dem betreffenden Vorgang eine R e a l i 
s i e r u n g  zu erb licken  sei. Darnach aber kom m t 
er zu dem Ergebnis, daß Fusionsverträge und ähn
liche Umwandlungen etc. nichts anderes seien, als 
die Fortsetzung eines Engagements in  anderer Form, 
und daß auch bei dem einfachen Tausch eines 
Einzelgegenstandes gegen ein anderes O b jekt (z. B. 
G rundstück gegen G rundstück), eine R e a l i 
s i e r u n g  d a n n  n i c h t  anzunehmen sei, w e n n  
d i e  b e t r e f f e n d e n  G e g e n s t ä n d e  d i e  
g l e i c h e  w i r t s c h a f t l i c h e  F u n k t i o n  i m  
B e t r i e b e  d e s  K a u f e n d e n  z u  e r f ü l l e n  
h ä t t e n .  M it  der erwähnten Einschränkung kom m t 
W  e 11 e r  zu dem Ergebnis F a ll 1.

Den gleichen grundsätzlichen S tandpunkt n im m t 
der neueste aus Kre isen des Reichsfinanzm in isteri
ums stammende Aufsatz von G e b h a r d  t 24) ein. 
A ehn lich  w ie  schon bei M i r r e  und K e n n e r 
k n e c h t  kom m t er auf den Gedanken zurück, daß 
man d ie  a l t e n  S t e u e r b u c h w e r t e  des 
hereingenommenen Objektes bei der aufnehmenden 
Gesellschaft bestehen lassen solle, jedoch derart, daß, 
wenn sich h iernach eine D iffe renz gegenüber dem 
buchmäßigen Einstandspreis bei der aufnehmenden 
Gesellschaft ergäbe, diese D iffe renz ü b e r  e i n  
s t e u e r f r e i e s  A u s g l e i c h s k o n t o  zu führen 
sei. N ur fü r den Fa ll, daß die Beteiligung an der 
aufzunehmenden Gesellschaft vo r der Fusion bereits 
un te r ihren Anschaffungspreis abgeschrieben war, 
w il l  er eine Untersuchung darüber Vorbehalten 
wissen, in w iew e it be i der Fusion der W e rt der Be
te iligung doch eine Realisierung erfahren hat.

D ie n e u e r e  s t e u e r l i c h e  R e c h t 
s p r e c h u n g  knü p ft n ich t an die ä lte re  E n t
scheidung des RFH. Bd. 17 S. 105 an. D o rt handelte 
es sich um einen in  der In fla tion  getätigten A us
tausch von Sachwerten g e g e n  D e v i s e n ,  also 
um einen Vorgang, der ohnehin einen eigentlichen 
Tauschcharakter n ich t hatte. Ueberdies is t diese 
Entscheidung, w ie  ein U rte il des V I. Senats vom 
2. A p r i l  193025) zu tre ffend bem erkt, n ich t fü r die 
je tz t geltenden Gesetze über die E inkom m en- und 
Körperschaftbesteuerung ergangen.

Dagegen is t grundsätzlich w ich tig  eine E n t
scheidung des I. Senats über den B eg riff des 
A k t i e n t a u s c h s  vom  20. Dezember 192626). In 
diesem fü r die steuerliche Beurte ilung von U n te r
nehmensumwandlungen bedeutsamen Fa lle  hatten 
zwei G ewerkschaften, die durch Interessengemein
schaft verbunden waren, eine gemeinsame Z en tra l
aktiengesellschaft begründet, in  die sie a lle  ihre 
A k tiv e n  und Passiven gegen A k tie n  der neuen 
Gesellschaft e inbrachten. Sie liqu id ie rten  und 
boten ihren G ewerken einen fre iw illig e n  U m 
tausch der erhaltenen A k tie n  gegen deren K uxe  an, 
w obei im  Fa lle  der Ablehnung des Um tausch
angebots die G ewerken auf den L iqu idationserlös 
verw iesen wurden. D er RFH. bem erkt h ierzu, daß 
die Gründung der Zentra laktiengesellschaft n u r  
d ie  U e b e r f ü h r u n g  e i n  u n d  d e s s e l b e n  
V e r m ö g e n s  i n  e i n e  a n d e r e  G e s e l l 
s c h a f t s f o r m  b e d e u t e t e ,  und daß die A n 
te ilsbesitzer ih re  A n te ile  behalten hätten, nur n ich t

rvorperscnaitsteuerriche Behandlung 
Aktiengesellschaften, DStZ. 1930

J vgl. u e D n a r d t  
der Verschmelzung vor 
S. 270 ff.

2o) Vgl. RStB l. 1930 S. 363 {vgl. auch T ex t w e ite r unten).
26) Vgl. Entsch. d. RFH. I  A  417/28' v. 20. 12. 1928 bei 

M  r  o z e k  : K a rte i KörpStG. 1928 § 13 Rechtspr. 62.
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mehr als Kuxe, sondern als A k tie n . „D a  es sich" 
—  so fü h rt das U rte il aus —  „h ie rnach  bei den 
A k tie n  nur der Form  nach, aber n ich t der Sache 
nach um neue Gegenstände des Betriebsvermögens 
handelt, kann es der Beschw erdeführerin27) n a c h  
d e n  G r u n d s ä t z e n  o r d e n t l i c h e r  k a u f 
m ä n n i s c h e r  B u c h f ü h r u n g  n ich t ve rw ehrt 
werden, wenn sie die A k tie n  zu dem Buchw ert der 
früheren Kuxe in  ih re  Schlußbilanz 1926 einsetzt."

Eine entsprechende den w irtscha ftlichen  V e r
hältnissen Rechnung tragende Auffassung is t in  den 
neuesten U rte ilen  des V I. Senats des RFH. zu e r
kennen. H a tte  dieser noch in  einem Falle, in 
welchem  es sich um den Austausch eines a lten K ra f t 
wagens un te r entsprechender Zuzahlung gegen einen 
neuen K ra ftw agen gehandelt ha tte28), betont, daß 
ein Tausch einen (realis ierten) Gew inn e r g e b e n  
k ö n n e ,  so zeigt die bedeutsame Entscheidung des 
gleichen Senats vom  2. A p r i l  193029) eine grund
sätzlich der kaufmännischen Auffassung entgegen
kommende Auffassung, und zw ar etwa in  dem 
gleichen Sinne w ie  die erwähnten Ausführungen 
von W e t t e r .  A lle rd ings  m ein t der Senat, es sei 
n ich t einzusehen, w arum  beim  E rw e rb  eines Gegen
standes gegen ein anderes O b jek t n ich t d e r  W e r t  
dessen, was der E rw erbe r h ing ib t, als Anschaffungs
preis des erworbenen Gegenstandes angesehen 
werden solle. G le ichzeitig  aber s te llt er d e n  B e 
g r i f f  d e r  R e a l i s i e r u n g  fü r die Beurte ilung 
des Tauschtatbestandes in  den V ordergrund und 
betont, daß keineswegs etw a grundsätzlich die 
D iffe renz zwischen B uchw ert und gemeinem W e rt 
des hingegebenen Objektes als rea lis ie rte r Gewinn 
angesehen werden könne. E r fü h rt aus:

Im  übrigen sei noch bem erkt, daß die 
Auffassung des F inanzgerichts, daß bei einem 
Tausche eine G ew innrealis ie rung auf jeden 
F a ll in  Höhe des Unterschieds zwischen dem 
B uchw ert und dem gemeinen W e rt des h in - 
gegebenen Gegenstandes e in tre te , n ich t un
bedenklich ist. Es kann in  bestim m ten Fällen, 
w ie  z. B. dann, wenn ein im  Betriebe noch 
brauchbarer Gegenstand g e g e n  e i n e n  
a n d e r n  B e  t  r  i e b s g e g e n s t a n d  e i n 
g e t a u s c h t  w i r d ,  d e r  i n  d e m  B e 
t r i e b e  d i e  g l e i c h e  F u n k t i o n  z u  
e r f ü l l e n  h a t ,  sehr w oh l die Auffassung 
ve rtre ten  werden, daß in  diesen Fä llen  eine 
Realisierung e tw aiger in  dem weggebenen 
Gegenstände steckenden s tille r Reserven 
noch n ich t stattgefunden habe und daher 
gegen den Ansatz des eingetauschten Gegen
standes m it dem B uchw ert des weggegebenen 
Gegenstandes nichts eingewendet werden 
könnte (vgl. B e c k e r :  Komm. z. E inkStG . 
1925 Bern. 139 b zu §§ 19 bis 21; W e t t e r  
a .a . 0 . S. 110, 114).

27} Die Beschwerdeführerin war ein buchführender Gewerke, 
der seine Kuxe in  A k tie n  umgewandelt hat.

281 Vgl. U r te il d. RFH. v. 13, Febr. 1929 —  V I A  164/29 — 
RStB l. 1929 S. 267: W ird  be i dem' E rw erb  des Kraftwagens 
fü r einen Gewerbebetrieb ein gebrauchter Wagen des Betriebs 
in Zahlung genommen, so entsteht zwar n ich t notwendig ein 
e inkom m ensteuerpflichtiger Gewinn, wenn dabei der alte Wagen 
höher veranschlagt w ird , als er zu Buch steht, w oh l aber inso
weit, als der g e m e i n e  W e r t  d e s  a l t e n  W a g e n s  h ö h e r
i s t  a l s  d e r  B u c h w e r t .

28) Vgl. RStB l. 1930 S. 363.

Diese Entscheidung zeigt ebenso w ie  das bereits 
erwähnte U r te il des I. Senats vom 20. Dezember 
1928, daß sich h ier in  der Rechtsprechung eine E n t
w ick lung  anbahnt, die der kaufmännischen A u f
fassung über den B egriff des Austauschs von Gegen
ständen und von Vorgängen, die m it Vermögens
umwandlungen Zusammenhängen, o ffensichtlich ent- 
gegenkommen w ill.  A b e r gerade fü r das Verhä ltn is  
zwischen Handelsrecht und S teuerrecht stehen w ir  
erst am Anfang einer E n tw ick lung . Dies hängt, 
w ie  zugegeben werden mag, auch dam it zusammen, 
daß die e igentliche handelsrechtliche und ebenso die 
betriebsw issenschaftliche L ite ra tu r noch U n k la r
heiten und M einungsverschiedenheiten erkennen 
läßt. I n  d e r  k a u f m ä n n i s c h e n  g e w o h n 
h e i t s r e c h t l i c h e n  U e b u n g  s e l b s t  aber 
tre ten  diese keineswegs so in  Erscheinung, w ie  dies 
nach den in  der L ite ra tu r geäußerten Ansichten den 
Anschein hat. Aus diesem Grunde sei vo re rs t noch
mals der Versuch unternommen, die h a n d e l s 
r e c h t l i c h e n  u n d  s p e z i e l l  b i l a n z 
r e c h t l i c h e n  G r u n d s ä t z e  k larzuste llen, 
welche bei den e rö rte rten  Vorgängen zur A nw en 
dung zu gelangen haben.

III.
B ilanzrech tlich  kann man sich über die A us

w irkung  von Tausch- und Umwandlungsvorgängen 
nur dann ein B ild  machen, wenn man vom Wesen 
des A n s c h a f f u n g s p r e i s e s  ausgeht.

D er B egriff des Anschaffungspreises beim  A n 
lagekap ita l30) sp ie lt fü r  die B ilanzbew ertung eine 
ausschlaggebende Rolle. Ausgangspunkt is t n icht 
a lle in  § 261 Z iff. 3 HGB., wonach bei Anlagen und 
sonstigen Gegenständen, die dauernd zum Geschäfts
betriebe der Gesellschaft bestim m t sind, der A n- 
schaffungs- oder Herste llungspreis ohne R ücksicht 
auf einen geringeren W e rt angesetzt werden kann, 
sofern h iervon entsprechende Abschreibungen v o r
genommen werden. V ie lm ehr is t sedes m ateriae 
§ 40 HGB., wonach in  der Handelsbilanz sämtliche 
Vermögensgegenstände nach dem W erte  anzusetzen 
sind, d e r  i h n e n  i n  d e m  Z e i t p u n k t e  b e i 
z u l e g e n  i s t ,  fü r welchen die Aufs te llung  sta tt- 
findet. D ie feststehende kaufmännische Auffassung, 
die sich aus dem Wesen der Sache ergibt, und dam it 
auch das B ilanzrecht steht auf dem Standpunkt, daß 
bei Anschaffung eines Gegenstandes zu einem be
stim m ten P r e i s e  dies auch g l e i c h z e i t i g  d e r  
W e r t  ist, der dem Gegenstand i. S. d. § 40 HGB. 
fü r die B ilanz beizulegen ist. D ieser Preis is t fü r 
den Kaufm ann der A usdruck  des W ertes, den er 
grundsätzlich in  seine B ilanz einzustellen hat, es sei 
denn, daß er aus besonderen Gründen, was ihm 
ve rs ta tte t ist, s tille  Reserven b ilden w ill.  Der 
selbstverständliche G rundsatz der M aßgeblichke it 
des Anschaffungspreises fü r die Bewertung is t aber 
—  auch unabhängig von der Frage der Reserven
bildung —  in  der steuerrechtlichen Praxis keines
wegs anerkannt; denn die Tendenz der steuerlichen 
Beurte ilung geht in s tin k tiv  auf V e r s e l b s t ä n 
d i g u n g  d e r  B e w e r t u n g  g e g e n ü b e r  d e r  
f e s t e n  N o r m  d e s  A n s c h a f f u n g s 
p r e i s e s ,  obwohl er tatsächlich der beste A us
druck des gemeinen W ertes ist. A u f diese G rund-

:l°) Das umlaufende K ap ita l un terlieg t schon wegen der a ll
jährlichen Neubewertung der Bestände besonderen Grundsätzen,
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einstellung mögen vo r a llem  die In fla tionsve rh ä lt
nisse e ingew irk t haben, innerhalb deren tatsächlich 
der Anschaffungspreis durch die W ährungsverhä lt
nisse von so vie len Zu fä lligke iten  bedingt war, daß 
fü r diese Zeiten die vorübergehende Loslösung vom 
„Anschaffungspre is" verständ lich  w ar. A b e r fü r 
norm ale W ährungsverhältn isse ist und b le ib t der 
Anschaffungspreis nach kaufm ännischer Anschauung 
der A usdruck  des w irk lich e n  W erts  i. S. d. 
§ 40 HGB,

Die Bedeutung des Anschaffungs- und H e r
stellungspreises fü r das H andelsb ilanzrecht lieg t 
w e ite rh in  vo r a llem  in  d e r  L o s l ö s u n g  v o n  
K o n j u n k t u r s c h w a n k u n g e n .  D am it kom m t 
zugleich ein G rundprinz ip  der kaufmännischen Be
w ertung überhaupt zur Geltung —  das auch steuer
lich  seinen N iederschlag in  § 139 Abs. 1 R AO . ge
funden hat — , daß näm lich bei der Bewertung von 
Vermögen, das einem Unternehm en gew idm et ist, 
von der Voraussetzung auszugehen ist, daß es 
w e i t  e r  g e f ü h r t  w i r d .  H andelsrech tlich aus
gedrückt liegt, was insbesondere fü r das A n lage
ka p ita l in Frage kom m t, der Bew ertung i. S. d. § 40 
HGB. derjenige W e rt zugrunde, den die Vermögens
stücke f ü r  d a s  G e s c h ä f t  u n d  b e i  d e s s e n  
F o r t b e s t e h e n  haben31). Da Anlagegegenstände 
ihrem  Wesen nach n ich t zur Veräußerung bestim m t 
sind, v ie lm ehr dauernd im  Betriebe dienen, is t ih r 
Anschaffungspreis un te r Berücksichtigung der no r
malen Abnutzung und Entw ertung  der einzige feste 
Ausgangspunkt der Bewertung, unabhängig von den 
allgemeinen W irtscha ftsverhä ltn issen32).

D er Zusammenhang des Anschaffungspreises 
m it dem Handelsb ilanzrecht beruh t h iernach auf der 
Tatsache, daß der Anschaffungspreis g e w i s s e r 
m a ß e n  d e r  r u h e n d e  P o l  ist, von dem aus 
d ie  B e w e r t u n g e n  i n  d e r  B i l a n z  s i c h  
k o n t i n u i e r l i c h  w e i t e r e n t w i c k e l n .  N ur 
von dieser Erwägung ausgehend is t die V o rsch rift 
des § 261 Z iff. 3 HGB. verständlich, die ohne R ück
sicht auf einen geringeren W e rt den Anschaffungs
preis abzüglich norm aler Abschreibungen als W e rt
ansatz der B ilanz fü r  Betriebsgegenstände zuläßt. 
In der Loslösung von Konjunkturschwankungen, 
welche dem B eg riff des Anschaffungspreises inne
wohnt, und der Anpassung an den ind iv idue llen  
G ebrauchswert lieg t aber zugleich auch der Ge
danke, auf den im  andern Zusammenhänge noch 
zurückzukom m en sein w ird , daß W e r t s t e i g e 
r u n g e n  über den Anschaffungspreis abzüglich 
Abschreibungen hinaus be i Gegenständen, die nur 
der F o r t f ü h r u n g  d e s  B e t r i e b e s  dienen, 
als n ich t rea lis ie rte  Gewinne b ilanzrech tlich  uner
heblich sind und den G ewinn n ich t beeinflussen 
dürfen.

31) Vgl. S t a u b - B o n d i  zu § 40 Anm . 3 HGB. und die 
daselbst z itie rte  Rechtsprechung. A u f die bekannten bilanz- 
rechtlichen Theorien über den B egriff des Gebrauchswerts oder 
ind iv idue llen  W erts braucht n ich t näher eingegangen zu werden, 
da die oben erwähnte praktische Form ulierung, die m it der 
steuerlichen Form ulierung übereinstim m t, auch ohne weitere 
theoretische E rörterungen fü r die vorliegenden Zusammen
hänge ihren Zweck erfü llt.

3J) N ur solche durchgreifenden Aenderungen in der W äh- 
rung, w ie sie die Infla tionsze it m it sich brachte, könnten h ier 
einen Wandel e in tre ten lassen. Das zähe, v ie lle ich t allzu lange 
res tha lten  an den vom Anschaffungspreis ausgehenden B ilanz
w erten ohne Rücksicht darauf, was sie währungsmäßig bedeu
teten, selbst bis in die stärkste In fla tion  hinein, is t der beste 
Beweis dafür w ie eingewurzelt dieser Gedanke in der kau f
männischen Auffassung und den kaufmännischen Gepflogen
heiten ist.

Von dieser Grundauffassung ausgehend, bedarf 
es w e ite rh in  einer E rörte rung des A n s c h a f 
f u n g s p r e i s e s  b e i  T a u s c h v o r g ä n g e n .  
Angenommen, die X -A . G. g ib t an die Y-G. m. b. H. 
ein G rundstück, das sie fü r 100 000 M  erworben hat, 
und das bei ih r  m it diesem Betrage zu Buch steht. 
Y g ib t X  h ie rfü r ein G rundstück in  Tausch, das sie 
m it 90 000 M  gekauft hat, und das m it diesem Be
trage bei ih r  zu Buch steht. H ie r is t fü r X  der „A n 
schaffungspreis" des Grundstücks von Y  100 000 M. 
F ü r Y  is t der „Anschaffungspre is" des von X  e r
haltenen G rundstücks 90 000 M . H ieraus erg ib t 
sich, daß der B egriff des „Anschaffungspreises" in 
dem dargelegten Sinne beim  Tausch einen beson
deren C harakte r hat. D er „Anschaffungspre is" des 
bisherigen G rundstücks von Y  beruht bei X  auf der 
Tatsache, daß X  fü r ih r  weggegebenes G rundstück 
100 000 M  aufgewendet hat und um gekehrt. W ie 
v ie l der o b j e k t i v e  W e r t  be ider G rundstücke 
zur Ze it beträgt, sp ie lt bei dieser Erwägung keine 
Rolle. V ie lle ich t haben sowohl X  w ie  Y  die G rund
stücke schon vo r längerer Z e it erworben, und der 
heutige W e rt dieser G rundstücke is t w e it größer als 
die beiderseitigen Anschaffungspreise. T r o t z -  
d e m b le ib t der Grundsatz bestehen, daß aus A n 
laß eines Tausches X  das neue G rundstück m it dem 
Kostenpreise des weggegebenen Grundstücks e in 
setzt, und auch Y  von seinem Standpunkt aus ent
sprechend verfährt.

W ie  is t nun die Sachlage zu beurte ilen , w e n n  
s i c h  d i e s e  „ A n s c h a f f u n g s p r e i s e "  m i t  
d e n  B u c h w e r t e n  n i c h t  d e c k e n ?  F l e c h t -  
h e i m “) und auch die andern handelsrechtlichen 
S ch rifts te lle r sprechen im m er nu r von dem Regel
fä lle , daß der „Anschaffungspre is" g l e i c h  d e n  
a u f g e w e n d e t e n  K o s t e n  m it diesem Betrage 
in  der B ilanz steht. In  diesem Fa lle  decken sich die 
ta tsächlich aufgewendeten Kosten (gleich dem A n 
schaffungspreis) m it dem Buchw ert. W ie  aber 
lieg t der Fa ll, wenn der herauszugebende Gegen
stand in  der B ilanz i n z w i s c h e n  a b g e 
s c h r i e b e n  w o r d e n  i s t  und v ie lle ich t stärker, 
als dies der tatsächlichen Abnutzung oder E n t
w ertung entsprach, v ie lle ich t sogar, um bewußt 
eine s tille  Reserve zu b ilden? Angenommen z. B., 
es soll ein Paket A k tie n  gegen E rw erb  eines ganzen 
Unternehmens herausgegeben werden. D ie A k tie n  
stehen aber be i der das Unternehm en aufnehmenden 
Gesellschaft m it 1 M  zu Buch. Daß in  einem der
artigen Fa lle  als „Anschaffungspre is" led ig lich  der 
Betrag von 1 M  in  B e trach t kom m t, ja, daß handels
rech tlich  sogar die V e r p f l i c h t u n g  besteht, das 
aufgenommene Unternehm en (Saldo der A k tiv e n  
und Passiven) nur m it 1 M  zu Buch zu setzen, w ird  
man n ich t ohne w e ite re  A u fk lä rung  annehmen 
können.

L  i o n34) meint, als „Anschaffungspre is" könne 
nur der Betrag gelten, m it dem der a lte  Gegen
stand zu Buch gestanden habe, e v t l ,  a l s o  e i n  
s t a r k  a b g e s c h r i e b e n e r  B e t r a g .  E r 
begründet dies dam it, daß, wenn man einen Gegen
stand fü r einen andern in  Tausch nim m t, dam it 
noch keine Realisierung a u c h  e i n e r  e t w a i g e n  
s t i l l e n  R e s e r v e  e i n t r i t t ,  sondern nur 
eine tatsächliche Umwandlung. D ieser le tz teren 
Auffassung w ird  man sich h a n d e l s r e c h t l i c h  
nur m it folgenden Einschränkungen anschließen

33) Vgl. F l  e c h t  h e  i m ,  DStZ. 1928 S. 292 ff.
31) Vgl. L i o n :  B ilanzsteuerrecht S. 136.



H a u ß m a n n , Bilanzgrundsätze und Steuerpflicht beim Tausch und bei Um wandlung von Unternehmungen. 479

können35). Beruht die D ifferenz zwischen Buch
w e rt und dem „Anschaffungspreis“  —  wobei 
un te r „Anschaffungspreis“  im m er der Anschaffungs
preis abzüglich der norm alen Abschreibungen 
zu verstehen ist —  auf einer b e w u ß t  g e 
b i l d e t e n  s t i l l e n  R e s e r v e ,  so is t n icht 
einzusehen, weshalb n a c h  a l l g e m e i n e n  
B i l a n z g r u n d s ä t z e n  auch bei Gegenständen 
des A n lagekap ita ls  diese Reserve bis zur H öchst
grenze des Anschaffungspreises abzüglich an
gemessener Abschreibungen n i c h t  w i e d e r  a u f 
g e h o b e n  w e r d e n  k ö n n t e .  Bezüglich der 
Gegenstände des um laufenden K ap ita ls  erg ib t sich 
die M ög lichke it einer solchen W iederaufhebung 
ohnehin aus den a lljährlichen  Neubewertungen der 
W aren, M a te ria lien  etc. gelegentlich der Inventur, 
A be r auch beim  A n lagekap ita l ha t nach der h e rr
schenden Auffassung entsprechendes zu gelten36). 
D ie B e r e c h t i g u n g  z u r  A u f l ö s u n g  e i n e r  
s t i l l e n  R e s e r v e  is t aber u n a b h ä n g i g  v o n  
d e m  T a u s c h  u n d  d e m  T a u s c h p r i n z  i  p 
a l s  s o l c h e m .  Ob und in welchem  Umfange 
g e l e g e n t l i c h  eines Tauschs oder tausch
ähnlichen Vorganges die Aufhebung einer derartigen 
s tillen  Reserve erfo lg t, steht im  Ermessen des T au 
schenden, hat aber nichts m it dem Grundsatz zu tun, 
daß der Anschaffungspreis des hereingenommenen 
O bjekts abzüglich angemessener Abschreibungen zu 
e rm itte ln  ist. H iernach hat also in  dem angeführten 
Beispiel bilanzmäßig die aufnehmende Gesellschaft 
das Recht, ih re  auf 1 M  abgeschriebenen A k tie n , 
welche sie herausgeben w ill, entw eder v o r  d e m  
T a u s c h  un te r Auflösung der s tillen  Reserve auf 
den K u rsw e rt zu erhöhen, oder aber un te r A b 
kürzung dieses Verfahrens d ie  a u f g e n o m m e 
n e n  O b j e k t e  v o n  v o r n h e r e i n  m it dem
jenigen Buchw ert einzustellen, der sich fü r das 
herausgegebene O b jekt nach Auflösung der Reserve 
ergeben würde.

Diese im  Wesen der Sache liegende E inschrän
kung is t aber keine solche des Begriffs des „A n 
schaffungspreises“  b e i m  T a u s c h .  Sie bedeutet 
nur eine B e r e c h t i g u n g  nach a l l g e m e i n e n  
Bilanzgrundsätzen, n ich t eine V erp flich tung . A uch 
ein A k tio n ä r, der sta tu tarisch das Recht auf vo lle  
Ausschüttung des Gewinnes hat, ist, wenn die A . G. 
a u s  A n l a ß  eines Tauschs die Realisierung einer 
s tillen  Reserve in  dem dargelegten Sinne n i c h t  
v o r  n i  m m t , v ie lm ehr das O b jekt zu dem ab
geschriebenen B uchw ert des herausgegebenen 
Gegenstandes in  die B ilanz einsetzt, n ich t zur A n 
fechtung dieser Buchung berechtig t.

D ie B ildung einer s tillen  Reserve in  dem dar
gelegten Sinne lieg t aber n i c h t  schon dann vor, 
wenn die Reserve nur aus dem Umstande herrüh rt, 
daß man in  den früheren Jahren z u  s t a r k  a b 
g e s c h r i e b e n  h a t .  Solange die Abschreibung, 
welche auf den Anschaffungspreis gemacht ist, u n d

35) D ie allerdings gerade die s t e u e r l i c h e  Seite n ich t 
berührt, w e il solche s tillen  Reserven normalerweise ohnehin 
fü r den Steuerbuchwert n ich t in  Betracht kommen; vgl. hierzu

36) Vgl. S t a u b - P i n n e r  zu § 261 HOB. Anm . 7; B r o d -  
m a n n zu § 261 BGB. Anm . 6d; F i s c h e r :  B ilanzw erte  I  76; 
dagegen S i m o n :  Bilanzen S. 412ff.; L e h m a n n - R i n g  zu 
§ 261 0 G B . Anim. 14.

D er Einschränkung von N  e u k a m  p ZHR. 48, 500 daß das 
A bw eichen von den früheren Bilanzeinsätzen n ich t „grundlos 
und w illk ü r lic h “  sein dürfe, der auch S t a u b - P i n n e r  zu
stimmen, w ird  man sich anschließen können; sie lieg t auch be
re its  im  Sinne der Ausführungen des Textes.

d e r  h i e r n a c h  v e r b l e i b e n d e  E n d w e r t  
noch im  Rahmen der kaufmännischen Schätzung 
liegen, w ird  die W iederaufhebung solcher Reserven 
bei Gegenständen des An lagekap ita ls  n ich t fü r zu
lässig erachtet werden können, v ie lm ehr is t alsdann 
der h iernach sich ergebende Buchw ert der tatsäch
liche „Anschaffungspre is" abzüglich der A b 
schreibung, an den der Kaufm ann auch w e ite rh in  
gebunden b le ib t. N ur be i b e w u ß t e r  B i l d u n g  
s t i l l e r R e s e r v e n  über das Maß der schätzungs
weise angemessenen Abschreibungen hinaus kann 
die W iederaufhebung dieser Reservebildung —  
gle ichvie l, ob gelegentlich eines Tauschs oder in 
anderem Zusammenhänge —  vorgenommen werden.

Aus diesen Gedankengängen erg ib t sich zu
gleich, daß in  der Zw ischenzeit seit der Anschaffung 
etwa eingetretene W e r t s t e i g e r u n g e n  aus 
allgemeinen Gründen n i c h t  dazu führen können, 
beim A n lageka p ita l einen dieser W ertste igerung 
entsprechenden W e rt in  die B ilanz einzusetzen. 
Dies erg ib t sich fü r Anlagegegenstände bei der 
A ktiengese llschaft unm itte lba r aus § 261 Z iff. 3 
HGB., w e il die R ücksich t auf die G läubiger und 
A k tio n ä re  gebietet, Gewinne n ich t zu ve rte ilen , die 
l e d i g l i c h  d u r c h  W e r t s t e i g e r u n g e n  
der vorhandenen Gegenstände des An lagekapita ls, 
durch Schätzungen und Rechnungen entstehen, v ie l
m ehr nur solche, die durch V e r w e r t u n g  e rz ie lt 
sind37). W e ite rh in  aber is t aus dem B egriff der 
w irk lich e n  W erte  i. S. d. § 40 HGB. zu entnehmen, 
daß a u c h  E i n z e l k a u f l e u t e  ih re  stabilen 
Anlagen n ich t un te r Berücksichtigung ko n ju n k tu 
re lle r W ertsteigerungen, sondern nur un te r der V o r
aussetzung des Fortbestehens ihres Unternehmens 
und dam it n ich t über den Anschaffungspreis hinaus 
bew erten dürfen38). Dies w ird  auch durch ein dem 
Reichsfinanzhof i. S. V I  A  879/27 durch die Spitzen
verbände von Handel und Industrie  am 20. O ktober 
1928 erstattetes Gutachten bestätigt, wonach § 261 
Z iff. 3 HGB. vermöge e iner a lten auf R echtsüber
zeugung beruhenden G ewohnheit und Uebung auch 
fü r den Einzelkaufm ann, fü r die offene Handels
gesellschaft und fü r die Kom m anditgesellschaft G e l
tung hat.

Besonderheiten gelten, w ie  schon erwähnt, fü r 
den B egriff des „Anschaffungspreises" be i der H e r 
a u s g a b e  v o n  j u n g e n  A k t i e n  m i t  A g i o  
g e g e n  S a c h e i n l a g e n .  H ie r versagt der Ge
sichtspunkt des Kostenpreises fü r die herausgebende 
Gesellschaft. Jedenfalls w ird  man nach kaufm änni
scher Auffassung im  Gegensatz zu B r o d m a n n  
keinen Zwang festste llen können, den Nennbetrag 
der A k tie n  als Kostenpreis anzusehen. V ie lm ehr 
w ird  bei Vorhandensein eines Agios der F a ll b ilanz
rech tlich  entsprechend zu behandeln sein, w ie  der 
F a ll e iner bewußt gebildeten s tillen  Reserve. D ie 
Gesellschaft, die ih r  K a p ita l erhöht, hat h iernach 
das Recht, aber n ich t die Verp flich tung, als A n 
schaffungspreis der hereingenommenen Objekte, 
also insbesondere der hereingenommenen Sach
einlagen, den Nennbetrag der herausgegebenen 
A k tie n  anzusehen. Sie kann aber auch den w ir k 
lichen W e rt der herausgegebenen O bjekte  oder 
einen Zw ischenw ert als diesen Kostenpre is be
trachten.

37) Vgl. auch S t a u b  zu § 261 HGB, Anm . 18a und 35 ff.
38j A . M . L e h m a n n  bei  D ü r i n g e r - H a c h e n b u r g  

zu § 40 HGB. Anm , 7a a. E., vgl. aber seine Ausführungen 
a. a. O. zu Anm. 5 a. E.
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Schließlich sei hervorgehoben, daß bei a lten 
Anlagegegenständen, die aus der Ze it vo r der G old
umstellung stammen, d e r  W e r t  d e r  G o l d -  

k ® r ö f f n u n g s b i l a n z  an die S te lle  des
. lc “ en Anschaffungspreise zu tre ten  haben 

w ird 39).
Nach alledem erg ib t sich als handelsrechtliche 

und handelsübliche Grundauffassung fü r die b ilanz
mäßige Behandlung von Tauschgeschäften folgendes:

1. Bei Tauschgeschäften, zu denen auch der 
rausch von m ehreren O bjekten oder eines 
Inbegriffs  von O bjekten oder auch von ganzen 
Unternehmungen gegeneinander oder gegen 
A k tie n  gehört, ergeben die tatsächlich fü r 
den herausgegebenen Gegenstand gemachten 
Aufwendungen abzüglich der inzw ischen e r
fo lgten Abschreibungen den Einstandspreis 
des erworbenen Objektes und dam it dessen 
Anschaffungspreis.

2. Sind auf das herausgegebene O b jekt von dem 
herausgebenden T e il Abschreibungen gemacht 
worden, die über das Maß der üblichen 
Schätzung von Abschreibungen hinausgehen, 
d, h. also, sind bewußt s tille  Reserven ge
b ilde t worden, so kann diese Reserve nach 
allgemeinen B ilanzgrundsätzen w ieder auf
gehoben werden. W enn diese Aufhebung im  
Zusammenhang m it einem Tausch geschieht, 
so ist dies nur ein zu fä llige r Umstand, der den 
G rundsatz zu 1 n ich t berührt.

3. Bei vo r dem 1. Januar 1924 angeschafften 
Gegenständen t r i t t  an S te lle  des tatsächlichen 
Kostenpreises der Ansatz der G o ldm ark
eröffnungsbilanz.

IV .
Is t h iernach die B e d e u t u n g  d e s  A n 

s c h a f f u n g s p r e i s e s  fü r Tausch und tausch
ähnliche Vorgänge k la rgeste llt, so bedarf es w e ite r
hin einer Charakteris ierung des Tausches und der 
tauschähnlichen Vorgänge nach der R ichtung, in w ie 
w e it in  derartigen Vorgängen e i n e  s o g .  „ R e a l i 
s i e r u n g “ zu e rb licken  ist.

Im  Grunde genommen fo lg t handelsrechtlich 
schon aus den obigen Darlegungen über den A n 
schaffungspreis der hereingenommenen O bjekte, daß 
in diesen Vorgängen eine sog. Realisierung n ich t 
hegt. Denn es is t notwendige Folge der Einsetzung 
der hereingenommenen O bjekte m it dem A n 
schaffungspreis, daß W ertste igerungen der zu 
tauschenden O bjekte gegenüber den seinerzeitigen 
Anschaffungspreisen in  der B ilanz n ich t in  E r
scheinung tre ten  und den G ewinn beeinflussen. 
Trotzdem erscheint es aufschlußreich, den B e g r i f f  
d e r  R e a l i s i e r u n g ,  der gerade im  Zusammen
hang m it tauschähnlichen Vorgängen häufig ge
braucht w ird  und d a s  W e s e n "  d e s  T a u s c h s  
ü b  e r h a u p t  b e r ü h r t ,  noch näher nachzugehen. 
Denn nur, wenn ein T a u s c h  i m  e i g e n t 
l i c h e n  S i n n  e40) vo rlieg t, kommen die vo rher 
en tw icke lten  Grundsätze über den „Anschaffungs
pre is“  zur Anwendung.

In der Regel w ird  der Tausch dem Kauf, insbes. 
dem d o p p e l s e i t i g e n  K a u f  gegenübergestellt.

« I  S t a u b - B  o n d i  zu § 40 HOB. Anm . 9 a. E.
c c i r  n î f ï  S t a u d i n g e r  und Reichsgerichtskommen- 

ta r vo r § 515 BGB., sowie S t a u b  HOB. Anm . 2 vo r § 273; zu 
vgl. auch RFH. vom 2. 4. 1930, RStBl. 1930 S. 363.

Dieser Abgrenzung lieg t bereits der B eg riff der 
Realisierung zugrunde. Denn ein doppelseitiger 
ivaut ist, da h ie r echte Kaufpreiszahlungen als v o r
liegend anzusehen sind (vgl. § 433 I I  BGB.) bereits 
Realisierung, der Tausch als solcher noch nicht. 
Diese Scheidung ist zugleich w esentlich fü r die 
tra g e , wann nur der einfache Tauschstempel nach 
Tankstelle 32 Abs. 2 des PrStem pelStG . (vgl. je tz t 
ta rn s t. 7 Abs. 2) zu verwenden ist, oder aber ein 
doppe lter Kaufstem pel. D ie im  wesentlichen fest
stehende Jud ika tu r, die z. B. in  der Entscheidung 
des Reichsgerichts Bd. 73 S. 88 besagt:

Din Tauschvertrag lieg t vor, wenn die 
„Tauschpreise led ig lich  zu dem Zwecke v e r
e inbart sind, d u r c h  i h r e  V e r g l e i 
c h u n g  einen Maßstab fü r die Höhe des Be
trages zu finden, der von dem E rw erbe r des 
höher wertenden Gegenstandes dem andern 
V e rtrags te il zur W ertausgleichung zu gewähr
le isten ist.

A ehn lich  fü h rt H  e i n i t  z41) aus:
D ie Verkehrsauffassung sprich t von 

Tausch dann, wenn vermöge der Abhängig
k e it der beiden Veräußerungen voneinander 
die A bs ich t auf den Abschluß eines e inhe it
lichen Vertrages gerich te t ist.

In  der Ju d ika tu r p fleg t dieser Gedanke auch so 
zum A usdruck  zu gelangen, daß man den Tausch
ve rtrag  a ls  d a s  A u s w e c h s e l n  i n d i v i -  
d u e l l e r  G e g e n s t ä n d e  v e r s c h i e d e n e r  
E i g e n t ü m e r  u n m i t t e l b a r  g e g e n e i n 
a n d e r  b e z e i c h n e t .

w orín sienjy c-----  ae,r  Aausch von einem doppel-
seitigen K au f unterscheidet, e rg ib t sich auch aus den 
Ausfuhrungen von S t a u b « ) ,  wonach ke in  Tausch, 
sondern K au f vorlieg t, wenn nur i n  V o l l z u g  d e r  
ic a.u * P..r  e i s z a h 1 u n g eine Hingabe anderer 
Gegenstände (Barzahlung, Uebernahme von H ypo 
theken, H ingabe an Zahlungs S ta tt etc.) o h n e  
H e r a n z i e h u n g  d e s  W e r t e s  d e r  h i n 
g e g e b e n e n  G e g e n s t ä n d e  z u r  D e c k u n g  
sta ttzufinden ha t43).

Vergegenw ärtig t man sich diese B egriffs 
bestimmung des Tausches als solchen, die ohne 
weiteres auf die tauschähnlichen Vorgänge der 
Unternehmensumwandlung übertragbar ist, so zeigt 
sich in Uebereinstim m ung m it der kaufmännischen 
Anschauung, daß der B eg riff der „R ea lisa tion " nichts 
anderes bedeutet, als das F l ü s s i g m a c h e n  
v o n 0  b j e k  t  e n. E r bedeutet also das Umsetzen 
von Sachgütern in  solche, welche „flüss ig “  sind, d. h. 
in  erster L in ie  Geld, oder auch solche Objekte, die 
man an S te lle  von Geld jederze it in  Zahlung nehmen 
kann, w ie  W echsel, Schecks, in - und ausländische 
Noten, Devisen u. dergl. Es ist n ich t zutreffend, 
wenn R e h  m 44) meint, daß das Gesetz nur R ea li
sation im  S i n n e  v o n  U m t a u s c h  gegen einen 
andern ge ldw erten Gegenstand verlange, n ich t aber 
im  Sinne von Umsetzung in  Geld. D er Umtausch in 
einen andern ge ldwerten Gegenstand, z. B. der U m 
tausch eines Grundstücks gegen ein anderes, is t nach

«) Vgl. H e i  n i t  z : Komm. z. PrStempelStG., 3. A u fl. 
la n rs t. 32 S. 464.

421 Vgl, S t a u b  HGiB. Anm . 2 von § 373.
43) Vgl. Reichsgericht Bd. 73 S. 89, JW . 1897 S. 6905 und 

die sonst bei S t a u b  a. a, 0 . angeführten Entscheidungen
44) Vgl. R e h m :  Bilanzen, 2. A u fl, S. 371.
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kaufm ännischer Auffassung noch keine Realisation. 
Das Charakteristische der Realisation is t das U m 
s e t z e n  i n  s o l c h e  W e r t e ,  d i e  G e l d  o d e r  
g e l d e s g l e i c h e n  W e r t  d a r s t e l l e n .  D ieser 
Gedankengang stim m t auch m it dem schon oben 
dargelegten G esichtspunkt überein, wonach i. S. d.
§ 261 HGB. n ich t Gewinne v e r te ilt  werden dürfen, 
die led ig lich  durch W ertste igerungen der vorhandenen 
Gegenstände entstehen, sondern nur solche, die 
durch V e r w e r t u n g  e rz ie lt sind. In  diesem Zu
sammenhang betont auch das Reichsgericht in  seiner 
Entscheidung vom 8. Februar 1905, daß im m obile 
Vermögensgegenstände, die eine W ertste igerung 
erfahren haben, n ich t gemäß ihrem  jetzigen Z e it
w e rt in  die Höhe gesetzt werden dürfen, w e il eine 
G ew innverte ilungsbilanz n i c h t  u n r e a l i s i e r 
b a r e  Ge w i n n e  z u r  V e r t e i l u n g  b r i n g e n  
d a r  f45).

Z w e ife l können auftauchen, wenn der Tausch 
ein sog. g e m i s c h t e s  G e s c h ä f t  ist. A  g ib t 
z. B. ein G rundstück h in  und e rhä lt h ie rfü r eine 
Maschine gelie fert, sowie fe rne r eine Barzuzahlung 
von 500 000 M . H ie r entscheidet d ie  V e r k e h r s -  
a u f f a s s u n g  darüber, ob in  diesem Vorgang eine 
Realisation liegt. Is t z. B. das G rundstück 700 000 M  
w e rt und die Maschine 200 000 M , so hat, da jeden
fa lls das G rundstück in  ü b e r w i e g e n d e r  Höhe 
in  G eld umgesetzt ist, das Geschäft als Ganzes den 
C harakte r einer Realisation, A ehn lich  liegen die 
Verhältn isse, wenn man sich z. B. einen neuen 
K ra ftw agen fü r 10 000 M  kau ft und einen alten 
K ra ftw agen un te r g le ichze itiger Barzuzahlung von 
8000 M  m it 2000 M  in  Zahlung gibt. H ie r liegt, w ie  
schon der B egriff des „Inzahlunggebens“  beweist, 
p rak tisch  ein echter K auf vor, be i welchem nur be
züglich eines k le ineren  Te ils  des Kaufpreises die 
H ingabe eines Sachwerts ve re inba rt is t46). L ieg t der 
F a ll dagegen so, daß man einen Wagen, den man 
erst kurze Z e it gefahren hat, w e il man ein neueres 
M ode ll zu fahren wünscht, gegen dieses umtauscht 
und h ie rbe i eine Zuzahlung von 1000 M  le is te t, so 
lieg t der Schw erpunkt des Geschäfts in  dem U m 
tausch eines Wagens gegen einen andern. D ie Zu
zahlung von 1000 M  is t n ich t geeignet, den grund
sätzlichen Tauschcharakter des Geschäfts zu v e r
wischen.

E in w e ite re r Z w e ife l könnte  sich aus dem B e 
g r i f f  v o n  G e l d  u n d  G e l d e s w e r t  ergeben. 
Fs is t oben bere its dargelegt, daß als G eldeswert 
O bjekte  anzusehen sind, die genau so flüssig und 
le ich t rea lis ie rbar sind, w ie  G eld selbst, also z. B. 
W echsel und Schecks. Anders lieg t der Fa ll, wenn 
H ypotheken gegeben werden. A b e r auch h ie r 
kom m t es ganz auf die Umstände des Falles an. 
W enn jemand m it einem andern H ypo thek gegen 
H ypo thek umtauscht, so lieg t ein echter Tausch vor, 
w e il der eine umgetauschte Gegenstand genau so 
flüssig oder wenig flüssig ist w ie  der andere. V e r
kau ft dagegen A  ein G rundstück gegen einen festen 
Preis und n im m t er h ie rbe i eine H ypo thek in 
Zahlung, so erg ib t schon die Ausdrucksweise, daß 
die H ypo thek „ in  Zahlung gegeben w ird " , daß der 
ganze C harakte r des Geschäfts der e iner R ea li
sierung ist, bei der man nur einen T e il der Bar-

P i

S.

*6) Vgl. Reichsgericht JW . 1905 S. 23520 und dazu S t a u b -  
l n e r  zu § 261 HGB. Anm . 18a.
«) Vgl. hierzu auch RFH. v. 13. 2. 1929, RStB l. 1929

267/268.

m itte l, die man aus dieser Realisation erha lten w ill, 
in  G esta lt einer H ypo thek entgegennimmt. Zw e ife l 
könnten endlich dann auftauchen, wenn börsen
fähige Papiere, also insbesondere A k tie n , gegen 
Sachobjekte hingegeben werden. G rundsätzlich 
sind A k tie n  G eld oder G eldesw ert n ich t g le ich
zuachten. G ilt  dies zw e ife ls fre i schon von größeren 
Paketen von A k tie n , so is t dies auch in  g leicher 
W eise von kle ineren  A ktienposten  anzunehmen, bei 
denen ein V e rkau f an der Börse v ie lle ich t m öglich 
wäre. Gerade die gegenwärtigen Kursverhältn isse 
zeigen überdies, daß schon verhältn ism äßig geringe 
Posten selbst von A k tie n  großer Gesellschaften 
starke Kursveränderungen hervo rru fen  können. 
G rundsätzlich kann man also, wenn man A k t i e n  
a l s  G e g e n w e r t  nimmt, dies n i c h t  a l s  e i n e  
R e a l i s i e r u n g  ansehen. In  besonderem Maße 
g ilt  dies dann, wenn O bjekte in eine Gesellschaft 
eingebracht werden, und man an S telle dieser O b
jekte  eine B e t e i l i g u n g  in  A k tie n  e rw irb t, 
g le ichviel, ob diese A k tie n  kursfäh ig  sind oder n ich t; 
h ie r lieg t nur eine Um wandlung eines W ertes in  den 
andern vor, w e il die prozentua le Bete iligung an 
einem größeren Unternehm enkom plex h ie r an S telle 
des lOOproz. A lle inbesitzes eines k le ineren  O b
jektes t r i t t .  Dies g ilt aber auch, wenn ein solcher 
Austausch aus A nlaß von Fusionen und bei fre i
w illigen  Umtauschvorgängen bei dem einzelnen 
A k tio n ä r durch Um wechslung seiner a lten  B e te ili
gung in  eine neue Bete iligung erfo lg t. E nd lich  g ilt 
dieser G rundsatz auch in  allen andern Fä llen  von 
Aktientauschgeschäften, es sei denn, daß der Tausch 
der A k tie n  w irtsch a ftlich  einen V e rkau f nur v e r
decken sollte. A uch  h ie r können w ieder G renzfä lle  
auftauchen, z. B. wenn jemand ein G rundstück v e r
kauft, und einen T e il des K a u f p r e i s e s  m it 
A k tie n  belegt w ird , ähnlich dem Falle, daß fü r einen 
T e il des Kaufpreises eine H ypo thek in  Zahlung ge
geben w ird . N u r der w irtscha ftliche  Gesamt
charakte r des Geschäfts kann alsdann über seine 
e igentliche N a tu r entscheiden.

A b e r daß es, w ie  dies häufig im  B ilanzrech t v o r
kom m t, G renzfä lle  gibt, bew eist nichts gegen die 
R ich tig ke it des Prinzips. D er Grundsatz, d a ß  e in  
e c h t e r  T a u s c h  k e i n e  R e a l i s i e r u n g  
i s t ,  is t in der kaufmännischen Anschauung fest 
ve ranke rt und als e in  i n  d e r  f e s t e n  k a u f 
m ä n n i s c h e n  U e b u n g  w u r z e l n d e r  
R e c h t s s a t z  d e s  B i l a n z r e c h t s  anzusehen, 
wobei Zw eife ls fä lle  durch die kaufmännische A n 
schauung eine authentische In te rp re ta tio n  zu e r
fahren haben. —

Hieraus werden nunmehr die s t e u e r l i c h e n  
S c h l u ß f o l g e r u n g e n  zu ziehen sein.

(Fortsetzung folgt.)

Die Girosammelverwahrung von Inhaber- 
teilschuldverscforeibungen und von 

Orderpapieren.
Von Rechtsanwalt D r. Georg O pitz, B erlin .

(Schluß.)

IX .
S i n d  —  w ie  ausgeführt w u rde  —  d ie  V o r a u s 

s e t z u n g e n  f ü r  d i e  S a m m e l v e r w a h r u n g  
v o n  N a m e n s a k t i e n ,  I n t e r i m s s c h e i n e n  
u n d  T e i l s c h u l d v e r s c h r e i b u n g e n  a n
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O r d e r  b e i  d e n  E l f  e k t e n g i r o b a n k e n  g e 
g e b e n ,  so k a n n  s . c h  d e r  E f f e k t e n g i r o v e r -
k e h r  i n  d i e s e n  P a p i e r e n  i n  d e r  g l e i c h e n  
W e i s e  v o i ! z 1 eh e n w i e  b e i  d e n  I n h a b e r 
i n  PdaÖ 7  f -  b!eibt ZU untersucken, ob dies auch
für das V e r p f a n d u n g s g e s c h ä f t  zutrifft.
in  § 1293nR r R S , ^ anc r̂e^ l t s an I  n h  a b e r  papieren ist 
P fan r 1 - S tBGB uh0 1 ?1" ]  ' da<? dle V o rsch rifte n  über das 
P fandrecht an bew eglichen Sachen gelten. Das ermög- 
hch t in  V erb indung  m it § 1258 BG B. die V erpfändung voA

nGÄ « ei1^  nach  § 1205 A b s ‘ 2 un d  auch 
B G R  din°T6 i K ß ' D le  0 r d e r  P ap ie re  s ind  in  § 1293 
d ie  m it  R S erP! P16ren “ ,lc h t  ^ Iei,chg e s te llt,  auch n ic h t 
W etfen  8 . 7  O ^ “ n d ° - Sam®n t • v e Fsehenen O rd e rp a p ie re . 
W egen d e r O rd e rp a p ie re  is t  in  dem  u n m it te lb a r  v o ra u s 
gehenden § 1292 B G B . b e s tim m t, daß z u r  V e rp f ln d u n g  
" d! f  j ßmTTg ung d,ES G lä u b ig e rs  un d  des P fa n d g fä u b ig e rf 
P f a l d w t eT ■b? d,eS indoss/ e r te u  P ap ie rs  g e n ü g t"  D ie
es ö k h  um  T h  7  a 80 v e rscb ie d e n  ge reg e lt, je  nachdem  
es s ich  um  In h a b e rp a p ie re  o d e r O rd e rp a p ie re  h a n d e lt

m t l r d e i 6™ 11 ^ mej n s c b a ftI iuh is t d ie  U n te ro rd n u n g  
R P R 1  e  ..P fa n d re c h t an R e c h te n “  (SS 1273 ff.
ü b e r d a f  P f and auf' daß d ie  A n w e n d u n g  d e r V o rs c h r if te n
B i t e l k n / d p ip f Chd anu ieWeghchen Sachen nur iü r die Bestellung des Pfandrechts an einem Inhaberpapier vor-
f o l g e Ü a ß  fü r  d ie R aber n ich* dazu ve rle iten , zulotgern, daß fü r die Beste llung eines Pfandrechts an einem
O rd e rp a p ie r  au ssch lie ß lich  d ie je n ig e n  V o rs c h r if te n  A n 
w e nd ung  zu f in d e n  h ä tte n , d ie  fü r  B e s te llu n g  e ines P fand  
re c h ts  an e inem  R e c h te  in  § 1274 als anzuwenden genann

M 2SS? r f c
^ G B . lä ß t d ^n  W e g Uü b e i §  S ? 4  D i S r

aßer ,̂ur. den Elfektengiroverkehr nicht gängln r
den S c h u ^ d ^ 1" 1̂  i,fÜ r 7  U «b e rtra gung eines R fch ts ’ 
den S chu tz  des re d lic h e n  E rw e rb e rs  n ic h t  g e w ä h re n  und
der entsprechende wechselrechtliche Schutz (Art. 74 WO.)
nicht zur Anwendung kommt52). Daran ändert auch die
e in e T p f  n i chtsA daß d ie  V o rs c h r if te n  ü b e r d ie  B e s te llu n g

1206 B G ß iA htS 3d em7- beW6glichen Sache (§§ 1205-
s T  iin d e n  w ü rd e n  (§ 1274 A b s . 1
m . id . i  5 G ß  ) o Dnle  P( and b e s te llu n g  nach  § 1292 B G B  v e r-

b ? er T ° r 1
gesehen ■ * i Pfandverkehr ln Inhaberpapieren vor- 
gesehen ist, konnte für die Orderpapiere nicht vor
geschrieben werden — auch nicht für die mit Blanko

T ’1 Über die b ü rge rlich -

1 ^ 7 7 7 7  7  § ¿292 , B G B ‘ w a r e rfo rde rlich , um die 
R echtsste llung des P fandglaubigers zu sichern (A rt. 36, 
A- >' B lanko indossam ent des V erpfänders und auch 
w f  A r  t D i  stuckelosen E ffektenve rp fändungsve rkeh r 
w esentliche B lankoubergabe, also einfache Uebergabe des
Panier B °Lder B lankoübergabe erw orbenenrap ie res , genügt h ie rbe i54).

D e r P fandglaubiger e rw irb t das ihm  durch P fand-
F iö p n l  n5a?h 8 i 292 B G B - indossierte P ap ier n ich t zu 

igentum  J), sondern, w ie  sich schon aus dem  W o rtla u t 
der G esetzesvorschrift e rg ib t („Z u r V erpfändung eines 
Wechsels oder eines anderen Papieres, das m it Indossa
m ent übertragen w erden kann.............. “ ) und w ie  je tz t fast
a llgem ein angenommen w ird 50), als Pfand 
n a n D ie  Indossierung (oder B lankoübergabe) eines O rder- 
papieres bedeu te t also, w enn das P apier m it V e r
pfandungsabrede begeben w ird , Verpfändung. Daß das 
Papier zu r W irk s a m k e it der Verp fändung übergeben

der fü r V t  S,elbb Verständlich und ^ g ib t  sich aus der fü r die Verkehrsubung angenommenen Begebungs-
V  u ;tjG eichWA°h l hat dle Bestim m ung ins BGB. nach dem 
V e rb ild e  von A r t .  309 a. H G B . A ufnahm e gefunden, w e il 
fü r d ie B e te ilig te n  k la rg e s te llt w erden sollte , „w e lche  
Form en sie bei der V erpfändung von indossablen Papieren
7 s 7 m  ^  ^ 7 *  ein P fandrecht rech tsgü ltig
b arteJ *  W,erjd e b E ine¡E rschw erung der P fandbeste llung 
Ansdrn 7  kelneSWe^ S. beabsichtig t. Das e rg ib t schon die 
Ausdrucksw eise  „g e n ü g t" in  § 1292 BGB., durch  die, w ie  
schon ausgefuhrt, hervorgehoben w erden  so llte , daß auch

o W PT d dUng “ 7  A r t  d %  e in fachen R echtsabtre tung 
—  ohne Indossam ent —  gemäß § 1274 BGB. o ffengehalten 
w erden so llte . Das Verpfändungsgeschäft in  den O rder- 
PY/-p.le re ”  *olJ te also elastisch gesta lte t w erden, in  der
W iebe'b5a d dev  dar! eßnsuchenden Inhaber die W ah l ve r- 
R prhVb der  Verp fandung sein R echt aus dem Papier als

a Ä  * £

— ~  s - Ä  f s k ä L S Z

50) Vgl. M a rtin  W  o 1 f  f . Sachenrerht 9 fi/in Dt j  

HcherStSa ihennnen 7 wTe* lich« Sachen und Bruchteüe 'beweg- 
X X V II, 195 Sem' Im ü b ri* en 0 P i t z  im  B an k-A rch iv

k lr V f f  v Ä 1  ^  Ä 1?  p i . f c k
m  j  j 1 ^  adl d 1 n  g e r  Anm , 3 zu § 1292 BGB.: RG  26 100’

S c h u t t  (§^28 0r  B G B ) T A  ^  Keine Anzeige an’ den 
BG B - St au  h tc B -J g » B l e r m a n n  Anm . 3 zu § 1292 

6V, Vdt  <:7 K  ° .e. ■n 1 i  e Anm . 16 zu § 368 HGB.
S t a u b  K o t n ? / 1 Ag e r ^ nm- 3 Abs> 3 zu § 1292 BGB.;
“ * « l v i l  v  r  iÄe ,A nm ' 18 u-, 26 2« § 368 HGB.

) gl. v. G i e r k  e , Deutsches Privatrecht S. 1018.

WO.JRRGR.1A n i3 3Wp i:antcakUA n m t3baBniZe inm' 4 " “ / " u  13
r S ^ B G B 1' S t a U C H n g e r  Anm’ !b  undr W a r n ; y aeCi ezü

ausgeschlossen und nur als obligatorische, das Recht selbst

eigentlhfheni f S inn; a Deshalb kann ein P fandrecht imeigentlichen Sinne durch Indossament n ich t begründet werden
Es hegt v ie lm e h r eine U ebe rtragung  des R ech ts  vorbei w e ic h t;

fratfenegeRerIh t r f " Urf ° bh! a t D1SC,h ^ebunden ist. das ihm  über- 
ent!nrech^ndh fu r „f r emde Rechnung dem Pfandrechtszwecke 
ErhaRund A aUS7 UU,ben' lnde™ er zugleich in  Beziehung auf die 
Erhaltung des Forderungsrechtes bestim m te Verpflichtungen 
übernimmt. Durch die V o rsch rift des § 1205 (je tzt 1292) BGR

l - J  ¿“ v lS n ta i
sam e"Ilph ,  lm  V erha ltm s zum D ritte n  unbeschränkt w irk -  
same Uebertragung zu erre ichen ist, verdeu tlich t werden."

Mi v ai - i u g d a n ' M a te ria lien  I I I  S. 958.
J »gl. insbesondere die ausführliche und überzpnä»nJ 0

Ferner S t a u d i n g e r  Anm. 2a und B i e r  m a n n 3 1 ( 7 ^ ’
A nm  7 m S2t r  u§ K92 BGB7  G i ^ k e ,  Sachenre'cht' S l ^ l  

nm. 41, iS t a u  b - K  o e m  g e Anm . 15 zu S 368 HGR •
W  a r  n e y  e r  zu § 1292 BGB.; J a c o b i  i n E h r e n  h ° 7 "  
Handbuch S. 182, ders., W ertpap ie re a a O S ^
W o i f f ,  Sachenrecht S. Ö S S ^K u T n  JW  ^ 2 5  S 
ausdrücklicher Ablehnung der abweicht'nder, A • u  unter 
D e  r n  b ü r g ,  BürgR. I I I  § 281 Z iff l Ah a ^ ‘7  VOn 
f  e 1 d L 7  1013 4?n 8 7  r  1 A °s. 3 und M a n s -

, 1, ly U ' i2 0 ’ Gegen die herrschende Meinung übrigens 
auch N e u m a n n  Anm . 1 zu § 1292 BGB. S & *

«  A i t l o V a  HGB eR - lien  “ i  S' 959’

Forderung a .
an beweglichen Sachen, an Papieren auf Inhaber öder än
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O rd e rp a p ie re  fü h re n  d ie  M o t iv e  ( I I I  S. 868) insbesondere  
fo lgendes aus: „U e b r ig e n s  e n ts p r ic h t d ie  V o rs c h r if t  
(§ 1225, je tz t  1292 B G B .) de r B es tim m u n g  in  A r t .  309 
A b s . 2 Z if f.  2 des H G B . M a n  k a n n  s ich  e in e r ä h n lic h e n  
K ü rz e  des A u s d ru c k s  be d iene n , da S in n  u n d  B ed eu tu ng  
d e r V o rs c h r if t  b is h e r in  d e r P ra x is  r ic h t ig  au fge faß t und 
S tre it ig k e ite n  n ic h t  e n ts ta n d e n  s in d “  (!).

Das a lte  H a n d e ls re c h t ha t, w as d ie  P fa n d b e s te llu n g  
an la ng t, zw isch e n  b e w e g lic h e n  Sachen, In h a b e rp a p ie re n  
u n d  P ap ie ren , w e lc h e  m it  Ind ossam e n t ü b e rtra g e n  w e rd e n  
können, g ru n d s ä tz lic h e  U n te rs c h ie d e  n ic h t  gem ach t. Das 
e rg ib t schon d ie  Zusam m enfassung in  A r t .  309 A bs . 1 a. 
H G B , Daß dann  in  A b s . 2 b e w e g lic h e  Sachen un d  In h a b e r
p a p ie re  e in e rs e its  u n d  P ap ie re , w e lc h e  d u rc h  Indossam en t 
ü b e rtra g e n  w e rd e n  kön ne n , a n d e re rs e its  in  N r . 1 un d  2 
a u se inan de rge ha lte n  w e rd e n , b e d e u te t k e in e  E n tsa chun g  
des V e rp fä n d u n g sg e sch ä fts  b e i O rd e rp a p ie re n , sonde rn  is t 
—  w ie  je tz t  im  V e rh ä ltn is  v o n  § 1293 zu § 1292 B G B . —■ 
d a d u rch  b e d in g t, daß b e i den O rd e rp a p ie re n  außer dem  
U e b e rtra g u n g sg e sch ä ft auch d ie  In d oss ie rung  m it  ih re n  
w e chse lm äß ig en  R e c h ts fo lg e n  (11— 13, 36, 74 W O .) e r 
w ä h n t w e rd e n  m uß te .

D e r enge Zusam m enhang d e r V o rs c h r if te n  ü b e r d ie  
V e rp fä n d u n g  b e w e g lic h e r Sachen und  v o n  In h a b e r
p a p ie re n  e in e rs e its  m it  denen ü b e r d ie  V e rp fä n d u n g  vo n  
O rd e rp a p ie re n  a n d e re rse its  is t auch schon b e i d e r B e 
ra tu n g  des I.  E n tw u rfe s  zum  a llge m e inen  D e u tsche n  
H and e lsg ese tzb uch  b e to n t w o rd e n 59). D e m e n tsp re ch e n d  
h a t auch  das S c h r if t tu m  zum  a llg e m e in e n  D e u tsch e n  
H a nd e lsgese tzbuch , w as den U e b e rg a b e v e rtra g  an lang t, 
z w is c h e n  d e r V e rp fä n d u n g  v o n  In h a b e rp a p ie re n  und  
O rd e rp a p ie re n  k e in e  g ru n d s ä tz lic h e n  U n te rs c h ie d e  ge
m ach t. N a ch  M a k o  w e r 60) e n th ie lt  d ie  B es tim m ung 
ü b e r d ie  V e rp fä n d u n g  v o n  O rd e rp a p ie re n  le d ig lic h  „e in e  
E rgä nzu ng  des A L R ., in  w e lc h e m  es an e in e r V o rs c h r if t  
h ie rü b e r  fe h le ; im  ü b r ig e n  än de re  s ie  das A L R . n ic h t ab. 
N a ch  d iesem  genüge z u r  B e s te llu n g  eines F aus tp fa nd es an
b e w e g lic h e n  Sachen (§ 94 T e i l  I  T ite l  2 0 ) ...................... und
In h a b e rp a p ie re n  (§ 286 I. c . ) : neben d e r e in fachen  (d. h. 
fo rm lo sen , m ü n d lich e n ) V e re in b a ru n g  d ie  k ö rp e r lic h e  
U e b e rg a b e .“  F ü r  de n  U e b e rg a b e v e rtra g  w u rd e n  danach 
sow oh l b e i In h a b e rp a p ie re n  w ie  fü r  O rd e rp a p ie re  d ie  
la n d esge se tz lichen  V o rs c h r if te n  ü b e r d ie  U e be rgab e  von  
b e w e g lic h e n  Sachen fü r  m aßgebend e ra c h te t.

Papieren, welche durch Indossament übertragen werden können, 
bestellt w ird .

In diesem Falle genügt neben der einfachen Vereinbarung 
über die Verpfändung:

1. be i beweglichen Sachen und be i Papieren auf Inhaber 
die Uebertragung des Besitzes auf den Gläubiger, wie 
solche nach den Bestimmungen des bürgerlichen Rechts 
fü r das Faustpfand e rfo rde rt w ird ;

2. be i Papieren, welche durch Indossament übertragen 
werden können, die Uebergabe des indossierten 
Papieres.“

50) Vgl. L u t z ,  P ro toko lle  der Kommission zur Beratung 
eines allgemeinen Deutschen Handelsgesetzbuches S. 1332 ff. 
D ie Nürnberger P ro toko lle  geben aber auch darüber Aufschluß, 
daß man bei der Pfandbestellung von indossablen Papieren 
von dem* 1 2 E rfordern is der Indossierung n ich t absehen könne 
und daß man daneben die Uebergabe nu r noch erwähnt habe, 
um etwaige Zweife l, ob sie überhaupt nö tig  sei, zu beseitigen. 
(Vgl. L u t z  a. a. 0 . S. 1334: „Jedenfa lls müsse in  Pos. 2 [zu 
A r t .  259 des I. E., später 309 a. HG B.) neben dem1 Indossamente 
auch noch der Uebergabe Erwähnung geschehen, sonst könne 
man ve rle ite t werden, in  den durch Pos. 1 und 2 ausgedrückten 
Gegensätzen ausgesprochen zu finden, daß zu Pos. 2 das neben 
dem Verpfändungsvertrage geforderte Indossament die U eber
gabe ersetzen solle.")

80) Vgl. Anm . 43b zum IV . Buch, I. T ite l, 2. Abschn. a. HGB.; 
vgl. auch die Anm erkungen von G a r e i s - F u c h s b e r g e r  zu 
A r t .  309 a. HGB. Ferner E n d e  m a n n ,  Handbuch des 
Deutschen Handelsrechts Bd. 2, S. 70 und 71 und B r u n n e r  be i 
E n d e m1 a n n a. a, O. S. 192; H a h n  zu A r t .  309 a. HGB,; 
G o l d s c h m i d t ,  Handbuch des Handelsrechts 1868, S. 893; 
P u c h e 11 Anm 1. 5 zu A r t ,  309 a, HGB,; S t a u b  5. A . §§ 2b— 4 
zu A r t.  309 a. HGB.

G a n z  i m  G e g e n s a t z  h i e r z u  w i r d  i m  
S c h r i f t t u m  z u m  B G B .  d i e  M e i n u n g  v e r 
t r e t e n ,  d a ß  z u r  B e s t e l l u n g  e i n e s  P f a n d 
r e c h t s  a n  e i n e m  P a p i e r ,  d a s  d u r c h  I n 
d o s s a m e n t  ü b e r t r a g e n  w e r d e n  k a n n  —  
a b w e i c h e n d  v o n  d e n  V o r s c h r i f t e n  ü b e r  
d a s  P f a n d r e c h t  a n  I n h a b e r p a p i e r e n  u n d  
b e w e g l i c h e n  S a c h e n  — , d i e  E i n r ä u m u n g  
d e s  u n m i t t e l b a r e n  B e s i t z e s  a n  d e m  z u  
v e r p f ä n d e n d e n  O r d e r p a p i e r  e r f o r d e r l i c h  
s e i  u n d  d a ß  d e m e n t s p r e c h e n d  e i n e  A n 
w e n d u n g  d e r  V o r s c h r i f t e n  d e r  § §  1 2 0 5
A b s .  2 u n d  1 2 0 6  B G B .  n i c h t  i n  F r a g e  
k o m m e n  k ö n n  e61).

W ä re  d iese  A n s ic h t z u tre ffe n d , dann  w ü rd e  das b e 
deu ten , daß je d e r D e p o tk u n d e , de r es u n te rn im m t, e in  
O rd e rp a p ie r aus se inem  B a n k d e p o t zu ve rp fä n d e n , dies 
n u r  in  de r W e ise  tu n  k ö n n te , daß e r v o re rs t b e i se ine r 
B a n k  das P a p ie r aus d e r V e rw a h ru n g  e n tn im m t, um  es 
dem  P fa n d g lä u b ig e r k ö rp e r lic h  zu  üb e rg ebe n ; w o ra u f 
dann  d e r P fa n d g lä u b ig e r als s o rg fä lt ig e r V e rw a lte r  des 
P fandes das P a p ie r b e i se ine r B a n k  z u r A u fb e w a h ru n g  
gäbe. N ic h t  se lte n  w ü rd e  es s ich  dann  ere ignen , daß d ie  
B a n k  das eben m it  d e r dem  e ffe k t iv e n  L ie fe ru n g sg e sch ä ft 
e igenen U m s tä n d lic h k e it  a u s g e lie fe rte  P a p ie r m it  d e r
se lben  U m s tä n d lic h k e it  w ie d e r  in  V e rw a h ru n g  zu nehm en 
h ä tte . So u m s tä n d lic h  m üß te  s ich  b e im  S o n d e rd e p o t d ie  
P fa n d b e s te llu n g  v o n  O rd e rp a p ie re n  v o llz ie h e n , und  b e i  
d e r  S a m  m  e 1 v  e r  w  a h  r  u n  g w ü r d e  e s  n i c h t  
e i n m a l  g e n ü g e n ,  w e n n  i m  A u f t r ä g e  d e s  
v e r p f ä n d e n d e n  G i r o k u n d e n  d i e  E f f e k -  
t e n g i r o b a n k ,  w i e  d i e s  f r ü h e r  g e s c h a h ,  
d i e  z u  v e r p f ä n d e n d e n  O r d e r p a p i e r e  z u 
g u n s t e n  d e s  P f a n d g l ä u b i g e r s  a u s s o n 
d e r t e  (!); d ie  P fa n d b e s te llu n g  m üß te  v ie lm e h r so 
e rfo lge n , daß d e r v e rp fä n d e n d e  G iro k u n d e  d u rc h  w e iß en  
E ffe k te n s c h e c k  ü b e r  d ie  P a p ie re  zugunsten  des P fa n d 
g lä u b ig e rs  v e r fü g t, un d  daß dann  auch w ir k l ic h  im  W ege 
de r A u s lie fe ru n g  d ie  P a p ie re  k ö rp e r lic h  in  d ie  H ä n d e  des 
P fan dg läu b ig e rs  ge langen, w o ra u f dann w ie d e r  d ie  E in 
lie fe ru n g  zum  S am m e ld epo t v o n  se ite n  des P fa n d 
g läu b ig e rs  e rfo lg e n  k ö n n te .

D i e s e s  a n  d i e  F ö r m l i c h k e i t  d e s  
S a c h s e n s p i e g e l s  e r i n n e r n d e  V e r f a h r e n  
w ü r d e  d e n  A u f g a b e n  d e s  m o d e r n e n  
E f f e k t e n -  u n d  V e r p f ä n d u n g s v e r k e h r s  
n i c h t  g e r e c h t  w e r d e n  k ö n n e n .  M a n  w ü rd e  
den U rh e b e rn  de r e insch läg ig en  G ese tzesbes tim m ung  
auch  U n re c h t tu n , w e n n  m an  annehm en w o llte ,  sie 

h ä tte n  e ine so lche fe ie r lic h e  F o rm  de r P fa n d b e s te llu n g  
v o n  P a p ie re n  des H a n d e ls re ch ts  u n te r  K a u f le u te n  e tw a  
fü r  e r fo rd e r l ic h  ge ha lten . S chon d ie  N ü rn b e rg e r P ro to 
k o l le  lassen v ie lm e h r d e u t lic h  e rke nn en , daß s o w o h l d ie  
B e s te llu n g  w ie  d ie  V e rw e r tu n g  vo n  P fä n d e rn  b e im  V e r 
k e h r  in In h a b e r-  u n d  O rd e rp a p ie re n  v e r e i n f a c h t  
w e rd e n  s o llte 62). E in  e in fa c h e r W e g  fü r  den V e r 
p fä n d u n g s v e rk e h r zw isch e n  z w e i B a n k d e p o tk u n d e n  —  ab 
gesehen v o n  d e r E in rä u m u n g  des M itb e s itz e s  gemäß 
§ 1206 B G B . —  is t  d e r ü b e r § 1205 A b s . 2 B G B ., a lso d ie  
U e b e rtra g u n g  des m it te lb a re n  B es itzes  au f den P fa n d 

61) Vgl. KRGR. Anm . 3, P 1 a n c k  Anm . 3b, S t a u d i n g e r  
Anm. lb ,  B i e r m a n n ,  Sachenrecht Anm . 1, G o l d m a n n -  
L i l i e n t h a l  Anm . 4 und W a r n e y e r s  Anm . zu § 1292 
BGB. A uch  S t a u b - K o e n i g e  Anm . 16 und G o l d  m a n n  
Anm . 36 zu § 368 HGB. —  A . M . W e n z e l ,  Das vertrags
mäßige Pfandrecht an W ertpapieren, Diss. 1906 S. 38 ff.; 
J a c o b i  i n E h r e n b e r g s  Handbuch a. a. O. S. 468; N e u 
m a n n  Anm . 2 zu § 1292! BGB.; M a rtin  W  o l f f , Sachenrecht 
S. 658. Anscheinend auch G i e r k e ,  Sachenrecht S. 1018 und 
D e r n b u r g ,  Sachenrecht S. 951,

62) Vgl. L u t z ,  P ro toko lle  a, a. O. S. 1333: „D enn die A b 
sicht der fraglichen A r t ik e l,  die Bestellung und die Veräußerung 
von Pfändern zu e rle ich tern  und dadurch den K re d it des K auf
manns zu heben, werde gerade durch diese Ausdehnung ge
fördert, indem einem Kaufmanne um so eher K re d it b e w illig t 
werde, je le ich te r es dem G läubiger gemacht sei, zu einer 
sicheren und schnellen Befriedigung zu gelangen."
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gläubiger und die A nzeige davon an die bes itzve rm itte lnde  
D epotste lle . A b e r gerade d ieser W eg soll nach der 
M einung der genannten S ch rifts te lle r ausgeschlossen 
sein63}. Begründet w ird  diese Ste llungnahm e dam it64), daß 
der P fandgläubiger in  den Stand gesetzt w erden müsse, 
das P apier dem Schuldner auszuhändigen, w obe i auf die 
Bestim m ungen des § 364 Abs. 3 H G B. und A r t .  39 W O . 
hingew iesen w ird . D iese Begründung is t schon deshalb 
n ich t s tichha ltig , w e il ja auch be i Inhaberpapieren, deren 
Verpfändung im  W ege der U ebertragung des m itte lba ren  
Besitzes un b e s tr itte n  ist, zu r E inziehung der Schuld die 
Aushändigung des Papieres an den Schuldner e rfo rd e rlich  
is t (§ 797 BG B.)65), sie m u te t aber auch s ta rk  theore tisch  
an, denn in  der P raxis w ird  sich ja  die P fandrea lis ie rung 
börsengängiger W ertpap ie re  —  und um solche hande lt es 
sich h ie r —  so abspielen, daß die Papiere vom P fand
g läubiger v e rka u ft w erden.

R ich tig  is t nur, daß die Uebergabe des zu v e r
pfändenden O rderpap ieres n ich t durch Besitzabrede (con
s titu tu m  possessorium) oder s c h l e c h t h i  n66} durch 
A b tre tu n g  des Herausgabeanspruchs erse tzt w erden kann, 
w e il dies m it dem G rundsätze des Faustpfandes (§ 1205 
BGB.) n ich t ve re inba r is t. Be i der E igentum sübertragung 
sind diese E rsa tzm itte l zugelassen (§§ 930, 931 BGB.). D er 
Bestohlene oder der V e rlie re r kann also die abhanden 
gekommene Sache durch  A nspruchsab tre tung  übereignen, 
obw ohl er gar n ich t m itte lb a re r B es itze r der zu übe r
eignenden Sache is t. Z u r P fandbeste llung is t im  Gegen
satz h ie rzu  die B es itzve rm itte lung  durch den unm itte lba ren  
B esitzer unen tbeh rlich67). W äre  also die Uebergabe des 
indossierten Papieres nach § 1292 BGB. ke ine V e rp fä n 
dung, sondern eine U ebere ignung68), so w ürde  sch lechth in  
die A b tre tu n g  des Herausgabeanspruchs genügen, um die 
ge fo rderte  Uebergabe zu ersetzen. D a es sich aber, w ie  
ausgeführt w o rden  is t, um eine Indossierung m it P fand
w irk u n g  handelt, so genügt nur d iejenige A nsp ruchs
abtre tung  als Uebergabeersatz, die der Indossant als 
m itte lb a re r B es itze r tä tig t, das heißt, es muß der T a t
bestand des § 1205 Abs. 2 BGB. gegeben sein. E i n e  
d a r ü b e r  h i n a u s  g e h e n d e  E r s c h w e r u n g  
d e s  U e b e r g a b e g e s c h ä f t s  i s t  d u r c h  n i c h t s  
g e r e c h t f e r t i g t .

F ü r diese b isher s tre itige  Frage is t auch d ie V o r
sch rift des § 1273 Abs. 2 Satz 1 BGB. von Bedeutung. 
Danach finden  auf das P fandrecht an R echten die V o r
sch riften  über das P fandrech t an bew eglichen Sachen en t
sprechende A nw endung, sow eit sich n ich t aus den §§ 1274 
bis 1296 ein anderes e rg ib t. D ie  uneingeschränkte A n 
wendung der §§ 1205, 1206 BG B. is t aber, sow eit Sach- 
übertragung in  F rage kom m t, se lbstverständ lich . D am it is t 
es unvere inbar, daß nach § 1292 BGB. die Uebergabe nach 
§§ 1205 Abs. 2, 1206 BGB. ausgeschlossen sein sollte, 
obw oh l sie be i dem schwächeren R echt aus § 1274 BGB. 
ausdrück lich  zugelassen ist.

Im  übrigen lie g t bei der V erp fändung von G irosam m el
depotante ilen  die Sache so, daß d ie  B e s i t z ü b e r 
t r a g u n g  n i c h t  d u r c h  d i e  A b t r e t u n g  d e s  
H e r a u s g a b e a n s p r u c h s  e r s e t z t  w i r d ,  s o n 
d e r n  s o ,  d a ß  d e r  B e s i t z w e c h s e l  v o m  
P f a n d s c h u l d n e r  a u f  d e n  P f a n d g l ä u b i g e r

63) Für die Frage der Saminelverwahrung von Order
papieren würde das übrigens kein Hindernis bedeuten, auch 
nipht schlechthin fü r den Effektengiroverkehr, l e d i g l i c h  
d i e  P f a n d b e s t e l l u n g  k ö n n t e  n i c h t  s t ü c k e l o s  
g e s t a l t e t  w e r d e n .

6*) Vgl. z. B. B i e r  m a n n ,  P l a n c k ,  S t a u d i n g e r
8 ® 1292 BG B' ; S t a u b ,  6. u. 7. A „  Anm . 11 zu
§ 368 HGB.

e5l Vgl. W e n z e l  a. a. O. S. 40; J  a c o b i i n E h r e n -  
b e r  g s Handbuch a. a. O. S. 468.
w; ? l £Vgo N e u m a n n  Anm . 2 zu § 1292 BGB. und M a rtin  
W o 1 f  f , Sachenrecht S. 658, die zutreffend nu r die „b loße" 
° d er „sch lichte A b tre tung  des Herausgabeanspruchs aus
geschlossen wissen wollen.

67) Vgl. M a rtin  W  o 1 f  f  a. a. O. S. 607.
es) Vgl. hierzu Anm . 55 und 56.

s i c h  a u f  A n w e i s u n g  d e s  e r s t e r e n  a n  
d i e  S a m m e l d e p o t s t e l l e  ( d u r c h  g r ü n e n  
E f f e k t e n s c h e c k )  z u g l e i c h  m i t  d e m  
W e c h s e l  d e s  V e r w a h r u n g s v e r h ä l t n i s s e s  
v o l l z i e h t  (§§ 688, 181 BG B.)00). Im  W ege
des E ffek teng irove rkeh rs  w ird  also durch L ie ferungs
ersatz dasselbe e rre ich t, was auf dem um ständlichen 
doppe lten  W ege der A us lie fe rung  und W iede re in lie fe rung  
geschehen müßte, w enn es nach § 1292 BGB. w irk l ic h  
nö tig  w äre, d ie izu verpfändenden E ffektenstücke , wenn 
auch nu r fü r A ugenb licke , in den u nm itte lba ren  Besitz 
des Pfandgläubigers zu bringen. D ie  B e s i t z ü b  e r -  
t r a g u n g  d u r c h  d e n  E f f e k t e n s c h e c k  i s t  d e r  
k ö r p e r l i c h e n  U e b e r g a b e  g l e i c h z u  a c h t e n .  
D e r  u n m i t t e l b a r e  B e s i t z  d e r  B a n k d e p o t 
s t e l l e  i s t  e i n  d i e n e n d e r .  W a s  d e r  D e p o t 
k u n d e  d u r c h  V e r m i t t e l u n g  s e i n e r  D e p o t 
s t e l l e  b e s i t z t ,  b e s i t z t  e r ,  w i r t s c h a f t l i c h  
b e t r a c h t e t ,  k r a f t  e i g e n e r  G e w a l t .  D e r  
s o  g e a r t e t e  B e s i t z  g e h t  b e i  d e r  s t ü c k e 
l o s e n  P f a n d b e s t e l l u n g  u n m i t t e l b a r  i n  
d i e  G e w a l t  d e s  P f a n d g l ä u b i g e r s  ü b e r  m i t  
e i n e r  W i r k u n g ,  d i e  d e r  k ö r p e r l i c h e n  
U e b e r g a b e  i m  S i n n e  d e r  V e r s c h a f f u n g  d e s  
u n m i t t e l b a r e n  B e s i t z e s  i n  n i c h t s  n a c h 
s t e h t .

Aus a ll diesen Erwägungen k a n n  d i e  A n s i c h t ,  
d a ß  z u r  U e b e r g a b e  e i n e s  P a p i e r e s  gemäß 
§ 1292 BGB. d i e  E i n r ä u m u n g  d e s  u n m i t t e l 
b a r e n  B e s i t z e s  e r f o r d e r l i c h  s e i  —  was m it 
de r V e rm itte lu n g  e iner P fandbeste llung durch eine 
E ffek teng irobank, sei es durch  Aussonderung von 
Papieren, sei es U ebertragung von Sam m eldepotante ilen 
auI P fandkonto, unvere inbar w äre  — , n i c h t  a l s  b e 
g r ü n d e t  a n e r k a n n t  w e r d e n .  S i e  e n t s p r i c h t  
n i c h t  d e n  w i r t s c h a f t l i c h e n  B e d ü r f n i s s e n  
d es  m o d e r n e n  B a n k v e r w a h r u n g s g e s c h ä f t s ,  
t r ä g t  w e d e r  d e r  E n t s t e h u n g s g e s c h i c h t e  
d e r °  ^ t r e f f e n d e n  G e s e t z e s v o r s c h r i f t e n ,  
n o c h  d e m  W e r t p a p i e r c h a r a k t e r  d e r  h i e r  
b e h a n d e l t e n  k a u f m ä n n i s c h e n  O r d e r 
p a p i e r e  R e c h n u n g  u n d  e r g i b t  s i c h  w e d e r  
a u s  d e m  G e s e t z e s t e x t  d e s  § 1 2 9 2  B G B .  
n o c h  a u s  s e i n e r  E i n o r d n u n g  (neben dem 
P fandrecht an Inhaberpap ieren nach § 1293 BGB.) 
u n t e r  d e m  2. T i t e l  v o n  A b s c h n i t t  I X  (Pfand
rech t an Rechten),

U n te rlie g t som it d ie V erp fändung der m it B lanko 
indossam ent versehenen A k tie n , In te rim ssche ine  und an 
O rde r geste llten  Te ilschu ldverschre ibungen nach § 1205 
Abs. 2 BGB. ke inen Bedenken, so g i l t  d a s s e l b e  
f ü r  d i e  V e r p f ä n d u n g  v o n  G i r o s a m m e l -  
d e p o t a n t e i l e n  an solchen Papieren. Denn was fü r 
die Papiere selbst g ilt, muß auch ge lten fü r  idee lle  T e ile  
davon.

X.

D ie  P f  ä n d u n g eines Papieres, das durch  Indossa
m ent übertragen w erden kann, w ird  nach § 831 ZPO. 
dadurch b e w irk t, daß der G erich tsvo llz iehe r das Papier 
in  Besitz n im m t. D ie  P fändung vo llz ie h t sich also w ie  bei 
den bew eglichen Sachen und be i den Inhaberpap ieren 
(vgl. S t e i n - J o n a s  Anm . 1 zu § 831 ZPO.). F ü r die 
P fändung von G irosam m eldepotante ilen  bei der Sammel
depotste lle  und die Pfändung des Herausgabeanspruchs 
g ilt  dasselbe, was in  d ieser R ich tung be i E in führung  des 
e rw e ite rte n  E ffek teng irove rkeh rs  a llgem ein ausgeführt 
w orden  ist. D ie  h ie r behandelten hande lsrechtlichen 
O rderpap ie re  haben da ke ine  andere S te llung als die 
Inhaberpapiere.

““) Vgl. O p i t z ,  D ie Verpfändung von Girosamimeldepot- 
anteilen, B ank-A rch iv  X X V II S. 195; vgl. auch RG. 103, 151 ff. 
und die n ich t ve rö ffen tlich te  Reichsgerichtsentscheidung vom 
13. 4. 1926 —  V I 596/25 —  cit. KRGR. V I. A u fl., Antn. 9 zu 
§ 1205 BGB.
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Gerichtliche Entscheidungen.

I. Bürgerliches Recht.
Zu § 166 BGB.
H a t  e i n e  S p a r k a s s e  e i n e n  B e a m t e n  z u r  

E n t g e g e n n a h m e  v o n  W e c h s e l n  z u m  D i s k o n t  
b e s t e l l t ,  so  m u ß  -si e s e i n e  K e n n t n i s  v o n  b e 
s t i m m t e n  U m s t ä n d e n  b e i  e i n e r  W e c h s e l 
d i s k o n t i e r u n g  a u c h  g e g e n  s i c h  g e l t e n  
l assen.

U rte il des Reichsgerichts vom 21. Februar 1930 —
II  388. 29 — H

Die K lägerin (Stadtsparkasse) ist Inhaberin, der Beklagte 
A kzep tan t zweier W echsel über 3400 RM, ausgestellt am 
1. O ktober 1925, und über 3150 RM, ausgestellt am 1, M ärz 
1926. Aus diesen beiden W echseln is t der Beklagte unter 
V orbehalt der Rechte zur Zahlung v e ru rte ilt worden. Im 
Nachverfahren hat das Landgericht diese beiden U rte ile  auf
gehoben und die Klage abgewiesen.

D er Beklagte hat ausgeführt, daß er nur G efä lligke its
akzepte auf B lankowechsel gegeben habe, die der Viehhändler 
M . von ihm im  Interesse der Stadtsparkasse erbeten habe, 
dam it diese sich von der Reichsbank Gelder verschaffen 
könne. Das sei auf Veranlassung des damaligen Rendanten 
B. der Stadtsparkasse geschehen, der dabei im  Einverständnis 
m it dem Sparkassenvorstand gehandelt habe. D ie h ier frag
lichen Wechsel seien Prolongationswechsel, die er ebenso w ie 
die früheren in  B lanko akzep tie rt habe, ohne zu wissen, daß 
M. sie abredew idrig m it hohen Beträgen ausfüllen und so der 
Sparkasse weitergeben werde.

Das Oberlandesgericht hat die Berufungen der K lägerin 
zurückgewiesen. M it der Revision hat die K lägerin  beantragt, 
das angefochtene U rte il aufzuheben und nach ihren Be
rufungsanträgen zu erkennen.

Das Oberlandesgericht hat in  wesentlicher Ueberein- 
stimmung m it der Sachdarstellung des Beklagten auf Grund 
der Beweisaufnahme ta tsäch lich festgestellt, daß M. die K lage
wechsel abredew idrig m it hohen Beträgen ausgefüllt habe, 
während der Beklagte aus keinem W echsel sich höher als für 
500 RM  verp flich ten  w o llte ; daß ferner die W echsel nur als 
G efälligkeitsakzepte an M. im  Interesse der Stadtsparkasse 
gegeben wurden; daß M . den Beklagten ausdrücklich ve r
sichert hat, daß die Sparkasse darüber Bescheid wisse, so 
daß der Beklagte weder von M. noch von der Spar
kasse in Anspruch genommen werden könne; daß schließlich 
auch der Sparkassenrendant n ich t nur den Beklagten in  
S icherheit gewiegt, sondern auch gewußt habe, daß M. 
m it dem V ertrauen des Beklagten bei Ausfü llung der W echsel
beträge M ißbrauch getrieben habe und daß die W echsel w ahr
schein lich n u r G efälligkeitsakzepte seien.

Begründet is t die Rüge, m it der die! Revision die Be
urte ilung der Stellung des B. durch das Oberlandesgericht als 
Grundlage der Klageabweisung beanstandet. Das Oberlandes
gericht hat ausgeführt, daß die Einwendungen des Beklagten 
gegenüber dem Kliageansprcuh aus dien W echseln durchgreifen, 
w e il B. als Sparkassenrendant alle W echsel m it den (Diskon
tierungsgesuchen dem Vorstand habe vorlegen und dabei alle 
etwa auftauchenden Bedenken hä tte  zur Sprache bringen 
müssen. Deshalb stehe B. h ins ich tlich  des Rechts e r  w  e r  b s 
einem gesetzlichen V e rtre te r gleich; auf die rechtsgeschäft
liche Vertretungsm acht des B. komme es überhaupt n ich t an. 
Diese Ausführungen können n ich t geb illig t werden, w e il sie 
m it den tatsächlichen Feststellungen des Berufungsgerichts 
unvereinbar sind. B. war danach n ich t gesetzlicher V e rtre te r 
der Stadtsparkasse, gehörte deren Vorstand überhaupt n ich t an. 
Daraus fo lg t n ich t nur, daß er die K lägerin (Stadtsparkasse) 
n ich t verp flich ten  konnte, was das Oberlandesgericht selbst 
hervorhebt. Es fo lg t daraus auch, daß er überhaupt in keiner 
Beziehung die Stellung eines gesetzlichen V ertre te rs hatte.

Das rech tfe rtig t aber n ich t die Aufhebung des an
gefochtenen U rte ils , dem aus einem anderen Grunde im E r
gebnis zuzustimmen ist. Nach der vom Oberlandesgericht 
in bezug genommenen Sparkassensatzung w ar B. be
vollm ächtigt, die Kasse in gewissem Umfang bei der tatsäch
lichen Ausführung von Geschäften zu vertre ten, insbesondere 
auch be i solchen, die die Entgegennahme von W echseln zum 
Zwecke der D iskontierung betrafen. Dam it ha tte B. im  V e r
hältnis zum Beklagten insow eit im  Rahmen der ihm tatsäch-

B M itg e te ilt von H errn  Reichsgerichtsrat a. D. S i m o n -  
s o n , Leipzig.

lieh e rte ilten  Vollm acht die Stellung eines rechtsgeschäft
lichen V ertre te rs der K lägerin. Seine Kenntnis von der be
trügerischen Ausfü llung der A kzep te  durch M. und von der 
W ahrschein lichkeit einer Hingabe der A kzep te  an M, als Ge
fä lligke itsakzepte be i Entgegennahme der h ier fraglichen m it 
dem A kzep t des Beklagten versehenen Wechsel muß deshalb 
die K lägerin  nach § 166 BGB. gegen sich gelten lassen. Was 
B. bei seiner satzungsmäßigen T ä tigke it wußte oder erfuhr, 
galt deshalb der K lägerin als bekannt. Der Sparkassen
vorstand kann sich n ich t darauf berufen, daß B. —  offenbar 
absichtlich — es unterlassen habe, ihm von seiner Kenntnis 
und seinen Bedenken M itte ilun g  zu machen. Dazu kommt, 
daß der Sparkassenvorstand nach den Feststellungen des Be- 
rufungsgeridhits 'in grob'fahrlässiger W eise jede Nachprüfung 
der Sachlage unterlassen hat, obwohl ihm auf Grund seiner 
Kenntnis der örtlichen Verhältnisse erhebliche Bedenken 
gegen die Ordnungsmäßigkeit der Klagewechsel kommen 
mußten. Hätte der Sparkassenvorstand n ich t selbst derart 
sorglos gehandelt, so wäre es B, n ich t möglich gewesen, ge
meinsam m it M. die gerügten M anipula tionen durchzuführen. 
Dann is t es aber auch n ich t zu beanstanden, wenn das O ber
landesgericht zu dem Schluß gelangt, daß dem Beklagten n ich t 
verw ehrt werden könne, sich der K lägerin gegenüber auf die 
Kenntnis des B. zu berufen.

Ist somit im Ergebnis dem Oberlandesgericht zuzustimmen, 
so muß die Revision der Klägerin zurückgewiesen werden.

II .  Handelsrecht.
1. Zu §§ 246 und 249 HGB.

D ie  A n p r e i s u n g e n  i n  W e r b e s c h r e i b e n  
e i n e r  A k t i e n g e s e l l s c h a f t  ü b e r  d i e  b e s o n d e r e  
M i t w i r k u n g  d e s  A  u f s i c h t s r a t s b e i  g e s c h ä f t 
l i c h e n  T r a n s a k t i o n e n  m a c h e n  d i e s e n  v i e l 
l e i c h t  g e g e n ü b e r  d e r  G e s e l l s c h a f t  h a f t b a r ,  
j e d e n f a l l s  a b e r  n i c h t  g e g e n ü b e r  d e n  A k t i o 
n ä r e n .

U rte il des Reichsgerichts vom 3. Jun i 1930 —  I I  512.29 — T.

Eine neu gegründete ,,Kapita lverw ertungs-“A G . hatte sich 
in einem vom Vorstand ausgegebenen W erbeschreiben zu 
sicherer Anlage erboten; es w ar bem erkt, daß der Vorstand 
über das K ap ita lkon to  der Gesellschaft bei der Staatsbank nur 
unter Gegenzeichnung des A ufsich tsrats verfügen und die A n 
lage von Geldern in  jedem einzelnen Falle nur m it Zustimmung 
des Aufsichtsrats erfolgen dürfe; um die vö llig  ob jektive  E r
fü llung dieser neuartigen Aufgaben des Aufsichtsrats sicher
zustellen, sei dieser nur aus Notaren gebildet. Die Kläger 
haben bei der AG . G elder angelegt, sind dabei zu Schaden 
gekommen und wollen sich m it der Klage hierwegen an die 
Bekl., M itg liede r des Aufsichtsrats, halten. Das Berufungs
gericht hat die Klage abgewiesen. D ie Rev. der K l. b lieb 
ohne Erfolg.

Das BerG. w eist die Klage ab, w e il vertrag liche Be
ziehungen der Bekl. zu den K l. n ich t begründet worden seien,, 
ein F a ll gesetzlicher Haftung des Aufsichtsrats gegenüber 
G läubigern der AG . n ich t vorliege und eine unerlaubte 
Handlung gleichfalls n ich t in  Frage komme. Diese Erwägungen 
lassen einen Rechtsirrtum  n icht erkennen. Die K l. führen aus, 
der in  dem Rundschreiben enthaltene H inweis auf die vom 
A ufsich tsrat übernommenen Verpflichtungen habe nur dann 
einen Sinn gehabt, wenn die Kunden der Gesellschaft damit 
auch tatsächlich Rechte gegen den Aufsich tsrat, n ich t nur 
gegen die AG . zu erlangen verm ocht hätten. Durch M itu n te r
zeichnung der Quittung über die Geldeinlagen der K l. habe der 
A u fs ich tsra t auch dem KL gegenüber eine E rklärung ab
gegeben, die nur im  Sinne der Uebernahme der erwähnten 
Haftung habe verstanden werden können. Dam it sei die Ersatz
p flich t der Bekl. hinsich tlich des durch ihre P flich tvernach
lässigung verlorengegangenen Geldes gegeben. —  Diese A us
führungen gehen durchweg fehl. D ie Verpflichtungen, die das 
HGB. den M itg liede rn  des Aufsichtsrats einer AG . in bezug 
auf sorgfältige Erfü llung ih re r Obliegenheiten auferlegt f§§ 246, 
247, 249 Abs. 1), begründen im  allgemeinen nur eine Haftung 
des Aufsichtsrats gegenüber der Gesellschaft (§ 249 Abs. 2), 
Gesellschaftsgläubigern erwachsen aus P flich tw id rigke iten  des 
Aufsichtsrats unm itte lbare Rechte geigen dessen M itg lieder 
von Gesetzes wegen nur in den besonderen Fällen der §§ 249 
Abs, 3, 241 Abs. 3, 4 HGB., deren Vorliegen im  S tre itfa ll n icht 
behauptet w ird . Eine darüber hinausgehende Haftung von 
Aufsich tra tsm itg liedern  nach außen hin, außerhalb des A k tie n 
rechts, läßt sich nur aus allgemeinen Grundsätzen herle iten, 
wenn die entsprechenden gesetzlichen Voraussetzungen ge
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geben sind. Das den K l. m it dem Prospekt der A G . zu
gegangene W erbeschreiben s te llt nun überhaupt keine E r
klä rung des A ufsich tsrats der Gesellschaft dar. Es träg t die 
U n te rschrift des Vorstands. Es hat n ich t die Bedeutung einer 
rechtsgeschäftlichen Erklärung, enthält v ie lm ehr nur eine a ll
gemeine Empfehlung der A G .; es d ient der A u fk lä rung  über 
ihre Zwecke und Grundgedanken. W enn es darauf hinweist, 
daß zu Verfügungen über das Bankkonto der AG . die Gegen
zeichnung des Aufsichtsrats nö tig  sei und daß Geldanlagen 
durch den Vorstand nur m it Zustimmung des Aufsichtsrats 
erfolgen dürfen, so is t dam it nichts w e ite r m itge te ilt, als daß 
dem A ufs ich tsra t besondere Ueberwachungsrechte und -p flich ten 
durch die Satzung gegeben seien. D arin  lag eine nach § 246 
HGB. zulässige E rweiterung seines W irkungskreises; in  keiner 
Weise w ar aber daraus zu entnehmen, daß der A u fs ich tsra t in 
Abweichung von seiner gesetzlichen, a lle in  der Gesellschaft 
gegenüber bestehenden H a ftp flich t fü r die in  den erw eite rten 
Geschäftskreis fallenden Obliegenheiten den Gesellschafts
gläubigern unm itte lbar zu haften habe. E in Grund, gerade 
diesen T e il der Aufsichtsratsgeschäfte m it einer de ra rt er
höhten, nach zw ei Seiten w irkenden Haftung auszustatten, ist 
n ich t einzusehen. Das W erbeschreiben hätte m it gleichem 
Recht auch die gesetzlichen Bestimmungen des § 246 Abs, 1 
HGB. über den Geschäftskreis des Aufs ich tsrats anführen 
können und hat dies w oh l nur unterlassen, w e il sie als bekannt 
vorausgesetzt wurden. Eine unm itte lbare Haftung des A u f
sichtsrats gegenüber den Gesellschaftsgläubigern wäre dann 
aus einer Verletzung dieser Bestimmungen selbstverständlich 
gleichfalls n ich t erwachsen. Für die G ewährleistung einer 
sicheren und guten Kapitalanlage, von der das Werbeschreiben 
spricht, und fü r die Erzie lung einer besonderen S icherheit war 
es ja auch schon bedeutsam, daß durch die Vermehrung der 
Aufsichtsratsobliegenheiten auch die Haftung des Aufsichtsrats 
gegenüber der Gesellschaft e rw e ite rt wurde. Aus dem! Inha lt 
des W erbeschreibens is t nach alledem fü r die Begründung der 
Klage nichts herzuleiten, auch wenn die Bekl. um seinen Inhalt 
und seine Verwendung gewußt haben.

Auch aus der erst in der Revision eingeführten Einzahlungs
urkunde würde zugunsten der Kl. eine vertragliche Haftung 
der M itglieder des Aufsichtsrats für satzungsgemäße Behand
lung des eingezahlten Betrags gegenüber den Einzahlern nicht 
gefolgert werden können. Sie enthält nur ein Empfangs
bekenntnis des Vorstands und des Aufsichtsrats der AG. 
über den eingezahlten Betrag. Die dort angezogenen, der 
Urkunde beigedruckten Bedingungen ergeben nichts für die 
Beurteilung der Sache Wesentliches. Das bloße Empfangs
bekenntnis des Aufsichtsrats aber begründete schlechterdings
— auch im Zusammenhang m it dem Inhalt des Werbeschreibens
—  nicht eine V erp flich tung  des Aufsichtsrats, persönlich den 
E inzahlern im  Falle der Vernachlässigung ih re r Obliegenheiten 
bei w e ite re r Behandlung der E inlagen einstehen zu w ollen; 
v ie lm ehr w ar die Unterzeichnung der U rkunde durch Vorstand 
und A u fs ich tsra t nur die Erfü llung einer fü r die Form  der 
Q uittung in  den „Bedingungen" enthaltenen V orsch rift durch 
die Gesellschaftsorgane, m ith in  eine fü r die Gesellschaft, n icht 
aber fü r die M itg liede r dieser Organe persönlich abgegebene 
Erklärung. Diese m it der Rev. im  Sinne einer Uebernahme 
des M itgewahrsams an dem eingelegten Geld oder e iner T reu
händerverpflichtung durch die Aufsich tsra tsm itg lieder als 
solche und im  Sinne des Abschlusses eines Geschäftsbesorgungs
oder Verwahrungsvertrags zwischen ihnen und den Einzahlern 
(§§ 688, 700, 675 BGB.) auffassen zu w ollen, is t angesichts des 
W ortlau ts  der U rkunde n ich t angängig. Es lieg t ke in  A nha lt 
dafür vor, daß über den Rahmen des § 249 Abs. 3 HGB. hinaus 
eine unm itte lbare V e rb ind lichke it der M itg liede r des A u f
sichtsrats gegenüber den Gesellschaftsgläubigern vertrag lich  
habe begründet werden sollen. E in dahin gehender W ille  ist 
nach dem festgestellten Tatbestand weder bei der Akt.-G es. 
noch bei den Beklagten oder auch nur den K lägern ersichtlich 
und auch aus dem Vorbringen der Rev. n ich t zu schließen. 
Daß eine Haftung der Bekl. aus unerlaubter Handlung aus
scheidet, hat das B er.-U rt. zutreffend ausgeführt.

Die Rev. ist hiernach zurückzuweisen.

2. Zu §§ 332—334 HGB.

D ie  U m w a n d l u n g  e i n e r  A k t i e n g e s e l l s c h a f t  
i n  e i n e  K o m m a n d i t g e s e l l s c h a f t  a u f  A k t i e n  
i m  W e g e  d e r  S a t z u n g s ä n d e r u n g  —  d. h, o h n e  
A u f l ö s u n g  u n d  N e u g r ü n d u n g  —  i s t  n i c h t  
m ö g l i c h .

U rte il des Reichsgerichts vom 27. Jun i 1930 — I I  70. 30 — 1).

T a t b e s t a n d ,
In  der Generalversammlung der V.-Bank, A ktiengese ll

schaft, vom 18. A p r. 1929, in  welcher von dem G rundkap ita l 
von 15 000 000 R M  insgesamt 12 707 112 RM  m it 705 902 Stimmen 
vertre ten waren, is t u. a. beschlossen worden:

„I. Die Aktiengesellschaft w ird  in eine Kommanditgesell
schaft auf Aktien  umgewandelt,

II. D ie aus einer Protokollanlage ersichtliche Aenderung 
des Gesellsdhaftsvertrags w ird  genehmigt m it der M aß
gabe, daß über den E in tr i t t  der ersten Geschäftsinhaber 
gemäß § 1 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags gesondert 
abgestimmt w ird .

Aus dem Gesellschaftsvertrage erg ib t sich die A r t  
der Bestellung der persönlich haftenden Gesellschafter 
(Geschäftsinhaber),

HI. D ie Generalversammlung e rk lä rt sich damit e inver
standen, daß die H erren H  . , S t . . .  berg, S t , ,  ken (die 
Beklagten 2—4) auf G rund des neugefaßten Gesellschafts
vertrags als persönlich haftende Gesellschafter (Ge
schäftsinhaber) in  die Gesellschaft e in tre ten............ "

G e g e n  diese Beschlüsse haben A k tio n ä re  m it zusammen 
338 Stimmen, darunter der K läger m it A k tie n  im  Nennwert 
von 1000 R M  u. 55 Stimmen, gestimmt; der Abstim m ung ent
h ie lten sich A k tion ä re  m it zusammen 744 Stimmen. Der Kläger 
hat gegen diese Beschlüsse sofort W iderspruch zu P ro toko ll 
e rk lä rt. Dieselben sind aber trotzdem  zum Handelsregister 
angemeldet u. demnächst eingetragen worden; auch is t die am t
liche Bekanntmachung dieses Eintrags erfolgt. D er Kläger be
hauptet, daß die Beschlüsse aus einer Reihe von Rechtsgründen 
n ich tig  u. anfechtbar seien u. hat Klage erhoben m it dem A n 
trag, sie fü r n ich tig  zu erklären, sowie festzustellen, daß die 
V .-Bank nach w ie vor eine A ktiengesellschaft sei und die Be
klagten S t . .  . berg, H  . . .  und S t . .  ken zu deren Vertre tung nicht 
befugt seien. D ie Klage w ar gerichtet gegen die „V .-B an k“  und 
die genannten 3 w eiteren Beklagten. Der K läger hat in  der 
Folge nach Eintragung der Umwandlungsbeschlüsse im Handels
reg ister gemäß § 57 ZPO. die Bestellung eines Prozeßvertreters 
für den Vorstand der Vereinsbank beantragt, worauf der M it-  
beklagte S t . . . berg durch Beschluß des Landgerichts „ fü r  den 
Vorstand der V .-Bank als Prozeßpfleger" beste llt worden ist.

Die Beklagten haben Klageabweisung beantragt.
Das Landgericht, Kammer fü r Handelssachen, hat die Klage 

abgewiesen, das Oberlandesgericht die Berufung des Klägers 
zurückgewiesen. A u f die Revision des Klägers hat das Reichs
gericht — unter deren Verw erfung im übrigen als unzulässig — 
das U rte il des Oberlandesgerichts insow e it aufgehoben, als es 
über den Anfechtungsanspruch des Klägers gegen die beklagte 
Gesellschaft und über die Kosten entscheidet.

In diesem! Umfange is t in  der Sache selbst auf die Be
rufung des Klägers gegen das U rte il des Landgerichts dahin er
kannt, daß der Beschluß der Generalversammlung der beklagten 
Gesellschaft v. 18. A p r. 1929 auf Umwandlung der A k t ie n 
gesellschaft in  eine Kommanditgesellschaft auf A k tie n  m it den 
w e ite r h ierzu gefaßten Anhangsbeschlüssen fü r n ich tig  e rk lä rt.

D ie Zulässigkeit der Revision fo lg t aus HGB. § 272 Abs. 2 
vergl, m it ZPO. § 547 Z iff. 2. Der erkennende Senat hat sich 
schon w iede rho lt auf den Standpunkt gestellt, daß m it dieser 
Klage auch N ichtigke itsgründe ve rfo lg t werden können. Die 
— von Am ts wegen —  zu prüfenden Voraussetzungen rücks ich t
lich  der Form  u. der F ris t der Anfechtungsklage sind h ier un 
zweife lhaft gewahrt. D ie  Klage is t insbesondere rechtze itig  
den sämtlichen Aufsich tsratsm itg liedern der beklagten Ge
sellschaft zugestellt; in  gleicher Weise is t die Zustellung an 
die persönlich haftenden Gesellschafter der angeblichen Kom 
manditgesellschaft auf A k tie n  (im folgenden den K A G . be
zeichnet) erfolgt. Nachdem die Umwandlungsbeschlüsse im 
Handelsregister eingetragen u. durch Bekanntmachung nach 
außen verlau tbart waren, genügte es, daß die Anfechtungsklage 
den persönlich haftenden M itg liede rn  (Geschäftsinhabern), die 
bis auf weiteres an die Stelle des bisherigen Vorstands der 
Aktiengesellschaft (im folgenden als AG. bezeichnet) getreten 
waren, u. dem A ufs ich tsra t zugestellt wurde; selbst wenn aber 
in  ersterer H insicht Bedenken bestehen würden, is t auf alle 
Fälle die Klage auch dem fü r die Beklagte an Vorstandsstelle 
bestellten Prozeßpfleger rechtze itig  zugestellt.

Sachlich dreht sich der S tre it der Parteien um die Frage, 
ob die „Um w andlung“  einer AG . in  eine KAG . im  Weg der

J) M itgete ilt von Herrn Reichsgerichtsrat G u n k e l ,  
Leipzig.
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Satzungsänderung -  d. h. ohne Auflösung und Neugründung -  
überhaupt möglich ist. Der Berufungsnchter ha t dies bejaht. 
E r ist der Meinung, der Umstand, daß HGB. § 332 w oh l den 
F a ll der Umwandlung einer K A G . in  eine AG. zulasse u. des 
näheren regle, n ich t aber auch den umgekehrten F a ll erwähne, 
re rh tfe rtide  noch nicht die Annahme, daß eine solche Um wand
lung u n z u fä ^ ig s  Die Bestimmungen des HGB. §§ 332 ff. 
gingen auf A r t.  206 a des Gesetzes vom 18. Ju li 1884 zurück, 
wonach die K A G . in eine AG . habe umgewandelt werden 
können, wenn dies im  G e s e l l s c h i a f t s v e r t r a g  v o r
gesehen gewesen sei; damals sei die K A G . noch als eine U n te r
a rt 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 unmöglich ge
golten. A r t .  206 a habe aber gerade einen solchen F a ll be
troffen, näm lich die Umwandlung der K A G . als einer U n te ra rt 
der Kommanditgesellschaft in  eine Kapitalgesellschaft, sei also 
vom Gesetzgeber als eine ke iner Verallgem einerung zugängliche 
Sondervorschrift angesehen worden. D ieser Sondercharakter 
sei aber den V orschriften  des HGB. §§ 332 ff. n ich t mehr be i
zumessen; die KLAG, sei nach dem' späteren S tandpunkt des 
Gesetzgebers ers ichtlich eine Kapitalgesellschaft; be i der d1 u"u 
HGB. § 332 vorgesehenen Umwandlung der K A G . in  eine AG. 
unter Aufrechter'haltung der „ Id e n titä t“  der Gesellschaft ̂ handle 
es sich demgemäß nur mehr um die „Um organisation 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 n ich t frem d; auf ähnlichen Gedanken
gängen beruhten die im) Genossenschaftsgesetze in  den §§ 143 tl. 
vorgesehenen M öglichkeiten der Umwandlung von Genossen
schaften; ob die §§ 80, 81 des Gesetzes be tr Gesell
schaften m it beschränkter Haftung (=  GmbHG.) h ierher e in
zureihen seien, könne auf sich beruhen. Begriffliche Be
denken bestünden daher gegen die Umwandlung einer AG. 
in  eine K A G . n icht. Das HGB. habe die früheren Bestimmungen 
des HGB. A r t.  174, 180 b III, 181 a n ich t übernommen; von 
Gesetzeswegen brauche sich je tz t der Geschäftsinhaber weder 
m it einer Vermögenseinlage, noch durch Aktienübernahm e an 
der Gesellschaft zu beteiligen und habe nur persönlich für die 
Gesellschaftsschulden zu haften; nach dem HGB. § 320 seien 
sodann auf die K A G . die fü r die AG . geltenden Vorschriften  
anwendbar, soweit nichts anderes im Gesetz bestim m t sei oder 
sich aus der E igenart der K A G . ergebe. Aus alledem sei zu 
folgern, daß das Fehlen einer dem HGB. § 332 entsprechenden 
V orsch rift fü r den F a ll der Umwandlung einer AG . in  eine 
K A G . n ich t auf den Gedanken zurückzuführen sei, eine solche 
M ög lichke it zu erschweren oder zu verhindern. Aus dem 
Schweigen des Gesetzes lasse sich deshalb nichts g e g e n  die 
Zulässigkeit einer solchen „U m w andlung" herle iten. Sonach 
handle es sich zunächst nur darum, ob die Aenderung der Ge
sellschaftsform  einer Kapitalgesellschaft unter A u fre ch t
erhaltung ih re r Ide n titä t auch ohne „p o s itive " Gesetzes- 
vo rsch rift möglich sei. Dies hänge von einer Prüfung der In 
teressenlage ab; eine solche ergebe aber, daß ke ine rle i be
achtliche Interessen entgegenstünden u. zwar weder ö ffen t
licher noch p riva trech tliche r N atu r; in  le tz te re r H insicht 
kämen die Interessen der G läubiger u. der A k tionä re  als Ge
sellschafter in Frage. Gläubigerinteressen würden aber über
haupt n ich t berührt; anders liege es allerdings bei den 
A ktionären ; denn n ich t nur ihre Beteiligung an dem Ge
schäftsergebnis, sondern auch die A r t  der Geschäftsleitung 
und ih r  E in fluß  darauf werde von einer solchem Umwandlung 
erheblich betro ffen; alle in grundsätzlich verhalte es sich damit 
n ich t anders als be i jedem anderen Generalversammlungs- 
(=  GV.) Beschluß, der die A k tion ä re  und deren Rechte be
rühre; soweit ein solcher Beschluß n ich t zwingenden Gesetzes
vorschriften  widerspreche und n ich t in Sonderrechte eingreife, 
sei er fü r die A k tio n ä re  bindend; Sonderrechte kämen hier 
aber n ich t in  B etracht; es handle sich um eine a l l e  A ktionäre  
gleichmäßig treffende Aenderung ih re r M itg liedschaftsrechte; 
so wenig die allgemeine Beschränkung der D iv idende auf 
einen gewissen Satz oder die „P oo lung" des Reingewinns m it 
dem Gewinn anderer Gesellschaften einen E in g riff in  ein 
Sonderrecht darste lle, so wenig tre ffe  dies auf die m it der 
Umwandlung in  eine K A G . verbundene Aenderung in  der Ge
w innverte ilung oder des Uebergangs der gesetzlichen V e r
tre tung von dem Vorstand auf die Kom plem entäre zu. Wenn 
die GV.-Beschlüsse m it der erforderlichen M ehrhe it un ter Be
achtung der gesetzlichen V orschriften  gefaßt worden, seien 
sie fü r den E inzelaktionär bindend; der Umstand, daß die 
Interessen der A k tion ä re  vom Umwandlungsbeschlüß be
tro ffen  worden seien, könne deshalb n ich t dazu führen, die

Zulässigkeit eines solchen Beschlusses überhaupt zu be
zweifeln; nur darum könne es sich handeln, welche M ehrhe it 
h ie rfü r zu erfordern sei; keineswegs sei E instim m igke it nötig; 
bei der M ög lichke it eines Mehrheitsbeschlusses müsse es sein 
Bewenden haben; h ie r sei der Beschluß m it mehr als 99 pCt. 
der vertre tenen u. mehr als 75 pCt. der gesamten Stimmen ge
faßt worden; während nur 0,0479 pCt. der vertre tenen Stimmen 
sich dagegen e rk lä rt habe; die M ehrhe it sei also größer als 
irgendeine der sonst im  Gesetz geforderten e r h ö h t e n  
M ehrheiten. E in  solcher Beschluß müsse notwendig die Ge
samtheit binden. Der Umwandlungsbeschluß als solcher sei 
demnach rechtsgültig.

D ie Revison rügt im besonderen Verletzung des HGB. 
§§ 250, 294, 303, 305, 307, 321, 322 Abs. 3; sie macht geltend, 
aus dem Umstande, daß die K A G . je tz t in  einem besonderen 
A bschn itt des zweiten Buchs des HGB. behandelt sei, lasse sich 
ke in  Beweisgrund dafür herle iten, daß nunmehr im  Gegensatz 
zu dem früheren Rechtszustand die Um wandlung einer AG . 
in  eine K A G . durch bloße Satzungsänderung un ter Ausschluß 
der L iqu ida tion  u. W ahrung der Ide n titä t der Gesellschaft ohne 
weiteres habe zugelassen werden sollen; die grundsätzliche 
Unterscheidung zwischen Personal- u. Kapitalgesellschaften 
sei dem Gesetz fremd u, aus diesem angeblichen Gegensatz 
könnten keine so w e itre ichenden Forderungen entnommenwerden, 
w ie das Berufungsgericht es tun  wolle. Im  übrigen ergebe 
sich aus HGB. §§ 303— 305, 307 u. GmbHG. § 80, daß es dem 
Gesetzgeber fern gelegen habe, solche Um wandlungen durch 
einfache Satzungsänderungen ohne L iqu ida tion  zuzulassen. 
GmbHG. § 80 schließe im besonderen die Umwandlung einer 
AG . in  eine GmbH, ohne Auflösung aus. D ie Gründung von 
AG . u. K A G . sei im  öffen tlichen Interesse durch eine Reihe 
zwingender V orschriften  geregelt, ohne deren Beachtung könne 
— soweit das Gesetz n ich t eine Ausnahme zulasse —  weder 
eine AG . aufhören, noch eine K A G . entstehen.

D ie Revisionsangriffe sind im  Ergebnis begründet.
D ie von dem Berufungsgericht grundsätzlich bejahte M ög

lic h k e it der „U m w and lung“ einer A G . im  W eg der Satzungs
änderung in  eine K A G . w ird  im  S ch rifttum  ganz überw iegend 
verne in t (s. S t a u b - P i n n e r ,  HGB. § 334 Anm . 6; HGB. § 332 
B r a n d ,  Anm . 4; R i t t e r ,  Anm . 1; M a k o  w e r ,  Anm . 1; 
L e h m a n n ,  Anm . 1, je ebenda; G o l d s c h m i t ,  A k t ie n 
gesellschaft, HGB. § 305 Anm . 21 a; K ö n i g e - T e i c h m a n n -  
K ö h l e r ,  HGB. §332; anscheinend auch F e i n e  bei  E h r e n 
b e r g ,  Bd. I I I  S. 677, u. S c h r e i b e r ,  „D ie  Kom m anditgesell
schaft auf A k t ie n “ , S. 244; P r  e d a r  i , G rundb. O. § 20 Anm . 13 a 
B i e r m a n n ,  „Sachenrecht“ , BGB. § 925 Anm . 8 c ; ferner 
J u n c k ,  I h e r i n g s  Jahrb., Bd. 77 S. 297 ff. (301), a, M .: 
z. B. R i  t  tje  r  , Recht 1923 S. 156 u. W i e l a n d ,  Handelsrecht 
S. 802.) D ie herrschende A ns ich t s tü tz t sich im  wesentlichen 
auf die Erwägung, daß, wenn der Gesetzgeber eine solch e in
fache Um wandlung fü r zulässig erachtet hätte, sicher n ich t fü r 
den um gekehrten F a ll im  HG B. §§ 332 ff. besondere V orsch riften  
gegeben w ären ; von anderer Seite w ird  auf die Verschieden
he it in  dem Aufbau der AG . u. der K A G . hingewiesen. —  Dem 
Berufungsgericht is t nun ohne weiteres zuzugeben, daß sich 
aus der Entstehungsgeschichte der in  Betracht kommenden 
V orsch riften  ke in  durchschlagender Beweisgrund gegen die 
M ög lich ke it e iner solchen Um wandlung he rle iten  läß t; ins
besondere läß t sich n ich t sagen, daß das Fehlen einer aus
drücklichen gesetzlichen Bestimmung fü r den F a ll der Um 
wandlung einer AG . in  eine K A G . etwa in  e iner besonderen; 
E inste llung des G e s e t z g e b e r s  gegenüber der K A G . seine 
Ursache hätte . In  der Begründung zu dem E n tw u rf des HGB. 
S. 158 is t darauf hingewiesen, daß schon be i den Beratungen 
über die A k tien no ve lle  vom 11. Januar 1870 u. vom  18. J u li 1884 
die Frage aufgeworfen w orden ist, ob be i der geringen Bedeutung, 
welche der K A G . nach der Beseitigung des Erfordernisses der 
staatlichen Genehmigung fü r die E rrich tung  der AG . noch 
zukomme, es überhaupt angezeigt sei, diese Gesellschaftsform  
beizubehalten; eine erhebliche Verm ehrung habe n ich t s ta tt
gefunden; tro tzdem  sei aber von einer Beseitigung der K A G . 
abzusehen. D ie Beibehaltung einer Gesellschaftsform , die auf 
dem an sich berech tig ten Gedanken der Vere in igung eines 
A k tie n ka p ita ls  m it der persönlichen Haftung einze lner der 
Gesamtheit der A k tio n ä re  g le ichberech tig t u. unabhängig gegen
überstehender M itinhaber des Unternehmens beruhe, sei 
wünschenswert. Demgemäß is t dann auch im HGB. die K A G ., 
trotzdem  sie im  W irtschafts leben an Bedeutung w e it h in te r 
die AG , zurückgetre ten w ar, be ibehalten u. im  übrigen w e ith in  
den aktien rech tlichen  Bestimmungen un te rw orfen  worden. 
Daraus läß t sich keineswegs entnehmen, daß das Gesetz 
grundsätzlich die AG . v o r der K A G . begünstig t u. etwa auf 
eine Verdrängung oder Zurückdrängung dieser Gesellschafts
form  abzie lt. Im  G egenteil is t aus der durchgreifenden V e r
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einfachung der gesetzlichen Bestimmungen, der Beseitigung 
zah lre icher Sondervorschriften u. deren Ersatz durch die 
aktien rech tlichen  V orsch riften  v ie l eher der Schluß zu ziehen, 
daß dam it die Bedingungen fü r die Benutzung dieser Gesell
schaftsform  im  W irtschafts leben günstiger gestaltet werden 
sollten. R ich tig  is t ferner, daß das Gesetz selbst gerade im 
HGB. §§ 332— 334 die Verw andlung einer K A G . in  eine AG . 
im  W eg der Satzungsänderung un ter W ahrung der Id e n titä t 
der Körperschaft zuläßt. S icher kann sodann in  gleichem 
Sinn eine offene Handelsgesellschaft in  eine Kom m anditgesell
schaft u. um gekehrt le tz te re  in  eine offene Handelsgesellschaft 
um gewandelt werden. Ob aber schlechthin alle die Fälle  des 
GenG. §§ 143— 145 h ierher zu rechnen sind, kann schon 
zw e ife lha ft sein. Denn die „U m w and lung" einer Genossen
schaft m it unbeschränkter H a ftp flic h t in  eine solche m it unbe
schränkter Nachschußpflicht bzw. m it beschränkter H a ftp flich t 
is t nach GenG, § 143 Abs, 1 u. 2 den fü r (die V erte ilung  des 
Gesellschaftsvermögens im F a ll der Auflösung geltenden V o r
schriften  un te rs te llt (s. a. RGZ. Bd. 74, 6 ff). Unbedenklich 
is t allerd ings die Um wandlung einer Genossenschaft m it be- 
schränkter H a ftp flich t in  eine solche m it unbeschränkter H a ft
p f lic h t oder Nachschußpflicht als „ech te “  Um wandlung anzu
sprechen. Schon anders verhä lt es sich m it den §§ 80, 81 des 
GmbHG., welche die „U m w and lung“  einer AG . in  eine GmbH, 
zum Gegenstand haben.

D ieser R e c h t s  Vorgang is t Auflösung der bestehenden u. 
Neugründung einer anderen Gesellschaft (JW . 1910 S. 720; 
S c h o l z ,  GmbHG. § 80 Anm . 3; B o r d m a n n  ebenda Anm . 1). 
E r is t also rech tlich  ganz anders geordnet als der F a ll des 
HGB. § 332, der eben eine Auflösung verm eidet u. die Um wand- 

*n der Form  der Satzungsänderung der bestehenden 
Gesellschaft, wenn auch un te r besonderen Sicherungen, zuläßt. 
Daß die Umwandlung der Personal- in  Kapita lgesellschaften u. 
um gekehrt sich nu r im  Wege der Auflösung u. Neugründung v o ll
ziehen kann, is t unzw eife lhaft. Aus alledem  erg ib t sich zunächst 
soviel m it S icherheit, daß der w irtscha ftliche  Tatbestand der 
Um wandlung einer Gesellschaft in  eine solche anderer Rechts- 
form  rech tlich  ganz verschieden geregelt ist, —  m it anderen 
W orten, daß nach geltendem Recht die Um wandlung w ohl ein 
w irtscha ftliche r, aber ke in  R echtsbegriff ist. In  diesem Zu
sammenhang is t w e ite r darauf hinzuweisen, daß GmbHG. § 80 ff. 
nu r den F a ll der „U m w and lung“  einer AG . in  eine GmbH, 
behandelt, n ich t aber um gekehrt auch die Um wandlung einer 
GrnbH. in eine AG . Im S chrifttum  besteht, sow eit ersichtlich, 
ü in ig k e it darüber, daß die §§ 80 ff. des GmbHG. auf le tz te ren 
F a ll n ich t entsprechend anwendbar sind u. die Umwandlung 
n ich t anders als im  allgemeinen sonst auch auf dem Wege der 
Auflösung u. der Neugründung v o r sich gehen kann (s. a, RGZ. 
Bd. 74, 6 f f ,; S c h o l z ,  GmbHG. § 80 Anm . X I I ; B r o d m a n n ,  
ebenda Anm . 1, desgl. S t a u b - H a c h e n b u r g ,  Anm . 1 
ebenda). D ie K A G . is t sodann w irtsch a ftlich  u. rech tlich  eine 
Gesellschaft eigener A r t .  Sie hat zufolge der Verein igung eines 
A k tie n k a p ita ls  m it der persönlichen u. unbeschränkten Haftung 
einzelner in  gewissem Sinn einen „gem isch tw irtscha ftlichen“  
Charakter, und dieser w irtscha ftliche  Aufbau prägt sich auch 
in ih re r rech tlichen S tru k tu r in der Vere in igung aktien rech t- 
lich e r V orsch riften  m it solchen über die Kom m anditgesellschaft, 
verbunden m it e iner A nzahl von Sondernormen aus. Dies fü h rt 
zu den fü r die Entscheidung ausschlaggebenden Gesichtspunkten, 
B eg rifflich  kann von einer Satzungsänderung nur dann die Rede 
sein, wenn die beschlossenen Änderungen den r e c h t s -  
t y p i s c h e n  C h a r a k t e r  d e r  G e s e l l s c h a f t  u n b e 
r ü h r t  l a s s e n ,  wenn sie n ich t auf die B e s e i t i g u n g  
d e r  n a c h  d e m  g e l t e n d e n  R e c h t  f ü r  d i e  W e s e n s 
e i g e n s c h a f t  d e r  b e s t e h e n d e n  G e s e l l s c h a f t  
u n e r l ä ß l i c h e n  u. i n s o f e r n  z w i n g e n d e n  M e r k 
m a l e  u. d e r e n  E r s a t z  d u r c h  e b e n s o l c h e  e i n e r  
a n d e r e n  G e s e l l s c h a f t s f o r m  a b z i e l e n .  A ndern 
fa lls gehen die Beschlüsse w e it über das hinaus, was un ter 
Satzungsänderung noch verstanden werden kann. Beschlüsse 
( ( f1] .S te ren  A r t  en tk le iden v ie lm ehr die Gesellschaft ih re r 
bisherigen Rechtsform , setzen an deren S te lle  eine vö llig  neue 
u. ste llen sich —  so gesehen —  rech tlich  als Neugründung dar. 
So ve rh a lt es sich aber in  der T a t auch m it den h ie r in Frage 
stehenden Beschlüssen. Nach einer der G rundregeln der AG . 
is t die Generalversammlung die Versammlung der Gesellschafter 
Überhaupt; sie is t das oberste Organ der Gesellschaft als 
solcher, in  dessen Händen le tzten Endes a lle in  das Schicksal 
der Gesellschaft lieg t. Gewiß kann sie durch die Satzung ihre 
gesetzliche M ach tfü lle  h ins ich tlich  dieser oder jener Angelegen- 
he it zu Gunsten eines anderen Gesellschaftsorgans in  gewissen 
Richtungen beschränken. Sie kann aber grundsätzlich auf dem 
Wege der Satzungsänderung auch solche Gegenstände des 
gesellschaftlichen Lebens w iede r an sich ziehen. In  allen 
lebensw ichtigen Fragen kann sie sich überhaupt n ich t aus

schalten. Ganz anders bei der K A G . D ie Generalversammlung 
is t bei ih r  überhaupt n ich t eine Versammlung der Gesellschafter 
schlechthin, sondern n u r  der Kom m anditisten. Eben deshalb 
is t sie Organ der le tzteren, n ich t aber der Gesamtgesellschafter. 
Darum steht ih r  grundsätzlich auch nur das Recht zu, über 
solche Dinge alle in zu beschließen, welche die Rechte der 
K om m anditisten zum Gegenstand haben. Beschlüsse, welche 
Angelegenheiten betreffen, fü r  die be i der Kom m anditgesellschaft 
das E inverständnis der persönlich haftenden Gesellschafter 
u. der Kom m anditisten e rfo rde rlich  ist, bedürfen dagegen der 
Zustimmung der Geschäftsinhaber (s. a. HGB § 327). Insofern 
is t u. zw ar gerade in den fü r das gesellschaftliche Leben 
w ichtigsten Fragen die M ach t der Generalversammlung ganz 
außerordentlich eingeschränkt; sie is t auf die Zustimmung der 
Geschäftsinhaber angewiesen, die als solche außerhalb der 
Generalversammlung u. ih r  überdies rech tlich  gleichgeordnet 
u, unabhängig gegenüberstehen. E rs t im  Fa lle  der U eberein- 
stimmung be ider Te ile  kom m t eine fü r die Gesellschaft als 
solche beachtliche W illensentschließung zustande. Jede A  G. 
m u ß  sodann einen V o r s t a n d  haben, der sie ge rich tlich  u. 
außergerichtlich v e r tr it t ,  dessen Bestellung fe rne r jederze it 
w id e rru flich  is t (HGB. § 231). Auch insofern handelt es sich 
um ein rechtswesentliches M erkm al der A G . D ie K A G . hat 
dagegen keinen Vorstand. Ih r Vertretungsorgan sind die 
persönlich haftenden Gesellschafter, deren Vertretungsbefugnisse 
sich grundsätzlich nach dem HGB. §§ 161, 125— 127 rich ten. 
Ihre rech tliche S tellung w u rze lt in  dem Gesellschaftsvertrage, 
sie sind u, müssen G esellschafter sein, u. dam it sind sie zugleich 
vertre tungsberechtig t. Sie werden n ich t durch W ah l beste llt, 
können n ich t jederze it abberufen w erden; HGB. § 231 Abs. 3. 
g ilt fü r sie n icht. Was in  Betracht kommt, is t un te r Umständen 
ih re Ausschließung als Gesellschafter (s. a. HGB. § 330 Abs. 4( 
Eine Rechtsgestaltung dieser A r t  is t be i der AG . rech tlich  
ausgeschlossen. Generalversammlungsbeschlüsse, die dahin 
abzielten, wären, w ie ke iner w e ite ren Ausführung bedarf, 
schlechthin u. unhe ilbar n ichtig . Eine AG . m it einem oder 
m ehreren persönlich haftenden Gesellschaftern, m it einem 
Vertretungsorgan nach A r t  der Geschäftsinhaber der K A G . is t 
eine rech tliche Unm öglichkeit, Daß endlich auch die Stellung 
u. die Aufgaben des Aufs ich tsra ts zum T e il andere sind, erg ib t 
sich aus HGB. § 328.

Diese W esensverschiedenheiten im  rech tlichen Aufbau der 
beiden Gesellschaftsform en schließen an u. fü r  sich a lle in  schon 
die M ög lich ke it der Um wandlung e iner AG . in  eine K A G . 
durch satzungsändernden Beschluß aus. Dies verkenn t das 
Berufungsgericht. Von dem h ie r vertre tenen S tandpunkt aus 
s te llt sich a llerd ings die V o rsch rift des HGB. § 332 als eine 
pos itiv  rech tliche Sondervorschrift dar, deren Ausdehnung im 
Wege der entsprechenden Anwendung auf andere Fälle, ins
besondere den umgekehrten F a ll der Um wandlung einer A G . 
in  eine K A G . von vornhere in  schon bedenklich erscheint. Sie 
wäre a llen fa lls  dann möglich, wenn die zu berücksichtigenden 
Interessen im wesentlichen in beiden Fä llen gleichgelagert wären.

Dem Berufungsgericht kann nun darin be igetreten werden, 
daß Rücksichten auf die Belange der G läubiger n ich t im  Wege 
stünden. Ihnen w ird  durch die Um wandlung der AG . in die 
K A G . ke in  Haftungs- u. Zugriffsgegenstand genommen, im  
G egenteil ih re Rechtslage durch den H in z u tr it t  der persönlichen 
Haftung der Geschäftsinhaber, gegebenenfalls ve rs tä rk t noch 
durch eine etwaige Einlage, verbessert; insofern liegen die 
Verhältn isse fü r die M ög lich ke it einer solchen Umwandlung 
sogar noch erheb lich günstiger, als in  dem vom Gesetz geregelten 
F a ll der Verwandlung einer K A G . in  eine AG., bei w e lcher in 
der T a t die Rechtslage sich wesentlich zu Ungunsten der 
G läubiger versch iebt; denn fü r sie fä llt  in  Zukun ft die persönliche 
und eine etwaige sachliche (Einlage?) Haftung der K om ple
mentäre weg. Bei der Um wandlung einer K A G . in  eine AG . 
w ird  aber andererseits die Rechtslage der A k tio n ä re  nach 
verschiedener R ichtung hin  wesentlich verbessert. Dies g ilt 
einm al fü r  die Herrschafts- u. M itverw altungsrechte , sofern 
uunmehr die Generalversammlung der A k tio n ä re  das höchste 
u, in  le tz te r L in ie  a lle in  entscheidende Gesellschaftsorgan ist, 
sodann h ins ich tlich  der G ew inn- u. L iqu idationsanrechte, da 
derReingew inn u. L iquidationsüberschuß nunmehr den A k tio n ä re n  
ganz zu Verfügung steht. A u f diese besondere Interessenlage 
sind e rs ich tlich  auch die Bestimmungen des HGB. §§ 332 ff. 
zugeschnitten. Um gekehrt werden aber auch die bezeichneten 
Interessen der A k tio n ä re  im  F a ll der Um wandlung einer AG . 
in  eine K A G . rechtsgrundsätzlich sehr v ie l em pfind licher u. 
einschneidender betroffen, als be i der Um wandlung einer K A G . 
in eine AG . Gewiß e rfäh rt die K red itgrundlage der Gesell
schaft durch den H in z u tr it t  der persönlichen Haftung u. einer 
allenfalsigen E inlage der G eschäftsinhaber —  abstrakt gesehen —  
eine Verbre ite rung , m it der auch eine tatsächliche S tärkung 
der finanzie llen K rä fte  der Gesellschaft verbunden sein kann.
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Dies ändert aber daran nichts, daß die Herrschafts-, Gewmn- 
und L iqu ida tionsrechte  der A k tio n ä re  rech tlich  durch eine 
solche Um wandlung sehr v ie l mehr be tro ffen u, bee in trächtig t 
werden, als in  dem um gekehrten F a ll. D ie Regelung der 
Um wandlung der K A G . in  eine AG . is t demnach erfo lg t auf 
G rund einer anderen Interessenlage, als sie h ie r gegeben ist. 
Eben deshalb is t es vollends n ich t angängig, die V orsch riften  
des HGB. § 332ff. h ie r entsprechend zur Anwendung zu bringen.

Demnach is t auf G rund des geltenden Rechts die Um 
wandlung einer AG . in  eine K A G . auf dem h ie r versuchten 
Wege des satzungsändernden Mehrheitsbeschlusses rech tlich  
n ich t m öglich. Ob sie m it Zustimmung a lle r A k tionä re , also 
n ich t nur der in  der Generalversammlung vertre tenen hä tte  
erfolgen können, kann auf sich beruhen. D ie g r u n d s ä t z 
l i c h e n  Bedenken wären auch insow eit geltend zu machen. 
H ie r w ar zu alledem in  der Generalversammlung weder das 
gesamte A k tie n k a p ita l ve rtre ten , noch haben alle A k tio n ä re  
zugestimmt, ein T e il ha t v ie lm ehr w idersprochen, u. der K läger 
hat seinen W iderspruch im W eg der Klage w e ite r verfo lgt.

Im  übrigen mag noch darauf hingewiesen werden, daß fü r 
Beschlüsse von solcher T ragw eite , w ie  sie h ie r in  Frage stehen, 
die gewöhnliche satzungsändernde M ehrhe it ke inenfa lls aus
re ichen könnte. A u f FIGB. § 332 Abs. 3 kann, w e il er den 
um gekehrten F a ll u., w ie schon dargelegt, eine ganz andere 
Interessenlage zum Gegenstand hat, n ich t zurückgegriffen werden. 
Andererse its lieg t es auf der Hand, daß, wenn die grundsätzliche 
Frage der Zulassung einer Um wandlung der A r t ,  w ie sie h ie r 
in  Rede steht, durch M e h r h e i t s b e s c h l u ß  zu bejahen wäre, 
dies nur un te r g le ichzeitiger Festlegung der besonderen E r
fordernisse einer solchen M ehrhe it zu geschehen hätte . Letzteres 
ist aber n i c h t  A u f g a b e  d e r  R e c h t s p r e c h u n g ,  son
dern der G e s e t z g e b u n g .  Was nach dem d e r m a l i g e n  
R e c h t s z u s t a n d  a lle in  in  B etracht käme, wäre im m er nur 
das E rfordern is  der Z u s t i m m u n g  der  A k t i o n ä r e  in  
ih re r G e s a m t h e i t .

Den Beklagten kann zugegeben werden, daß die Rechte 
der A k tion ä re  einer Aktiengese llscha ft unm itte lbar u. 
m itte lb a r w e ith in  der M ehrhe itsherrschaft un terw orfen 
sind, daß so unter Umständen z. B. durch Schaffung 
von „kap ita llosen" Vorzugsaktien m it hohem Stim m recht u. 
Vorzugsrecht h ins ich tlich  der G ew innbete iligung u. der Be
te iligung am L iqu ida tionserlös fü r die S tam m aktionäre w ir t 
schaftlich Verhältn isse geschaffen werden können, welche diese 
Gattung von A k tion ä re n  noch sehr v ie l ungünstiger stellen, 
als nach der gesetzlichen Regel be i der K A G . die Komman
d itis ten  gegenüber den Geschäftsinhabern gestellt sind. A lle in  
das ändert darin  nichts, daß be i der AG . nach w ie  vo r die 
Generalversammlung der A k tio n ä re  das oberste Organ der 
Gesellschaft als solcher is t u. von sich aus u. a lle in, fa lls  nur 
die nötige A k tion ä rm e h rhe it sich findet, jene Vorzugsrechte 
w iede r beseitigen kann. Es mag sodann sein, daß sich im  
Zuge der w irtscha ftlichen  E n tw ick lung  nunmehr in  größerem 
Umfang das Bedürfnis nach einer e rle ich terten  Form  der Um 
wandlung einer AG . in  eine K A G . herausgestellt hat. D ie 
insow e it im  Gesetz vorhandene Lücke kann aber nach dem 
dermaligen Rechtszustande von der Rechtsprechung n ich t 
ausgefüllt werden. H ie r A b h ilfe  zu schaffen, is t Aufgabe des 
Gesetzgebers. In  dem Fragebogen V I I I  u, IX  des Reichs
justizm inisterium s zur Reform  des A k tien rech ts  is t übrigens 
un te r T e il IX  Z iff. IV  N r. 2 gerade auch diese Frage aufgegriffen.

Nach alledem mußte der Anfechtungsklage gegen die 
angegriffenen Generalversammlungsbeschlüsse in  vollem  Umfang 
stattgegeben werden, ohne daß es noch eines Eingehens auf 
die w e ite ren Revisionsangriffe bedurfte . D ie beklagte Gesell
schaft besteht demnach in  der Rechtsform  der A k tien ge se ll
schaft unverändert w e ite r.

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

P f l i c h t e n  d e s  E i n k a u f s k o m m i s s i o n ä r s  u n d  
d e s  V e r w a h r e r s ,

U rte il des Kammergerichts vom 5. Jun i 1930 —  27 U 
3651.28 — 1).

Der Kaufmann S., der seinen Anspruch in  Höhe von 
5000 R M  nebst Zinsen m it dem1 V orrech t vo r dem Ueberrest an 
den K läger abgetreten hat, e rte ilte  der im  Laufe des Jahres 
1923 liqu id ie rten  Genossenschaftsbank, der Rechtsvorgängerin 
der Beklagten, im  Januar 1923 einen A u ftrag  zum A nkauf von 
4 M illionen  B. Pfandbriefen. Der A nkau f wurde in Teilposten *)

*) M itg e te ilt von H errn Kam m ergerichtsrat Dr. S c h o 11 z , 
Berlin .

in der Zeit vom 16. bis 24. Januar 1923 ausgeführt und der 
Gegenwert von S. bezahlt.

Um die Jahreswende 1923/1924 wurde S. von der Be
klagten, die inzwischen die Bestände der Genossenschaftsbank 
übernommen hatte, nach der Bank beste llt und angefragt, ob er 
die P fandbriefe mitnehmen w o llte . S. verneinte — nach A n 
gabe des Klägers w e il die Pakete zu umfangreich waren — , und 
die Papiere b lieben w e ite r in der Verw ahrung der Bank. Im 
Herbst 1924 e rte ilte  S, der Beklagten den Auftrag , die 
4 M illionen  P fandbriefe „in teressewahrend" zu verkaufen. 
Demgemäß is t der V erkauf in der Ze it vom  24. Novem ber 1924 
bis 6. A p r i l 1925 in  49 Teilposten ausgeführt und S. aufgegeben 
worden. H ie rb e i wurden S. die o ffiz ie llen  Börsenkurse in  
Rechnung gestellt; die Beklagte rechnet ihm  nach, daß er an 
dem' Geschäft 15600 R M  verd ient habe.

Im Jahre 1927 tra t S. an die Beklagte m it Schadensersatz
ansprüchen heran, die seitens der Beklagten n ich t anerkannt 
wurden. D er hierzu gehörige Schriftwechsel is t vorgelegt.

M it  diesen Schadensersatzansprüchen hat es folgende Be
wandtnis:

Im Herbst 1924 begann sich an der B erline r Börse im  in 
o ffiz ie llen  V erkehr eine unterschiedliche Bewertung von V o r- 
und Nachkriegsstücken der Pfandbriefe durchzusetzen. In den 
Börsenberichten erschien fü r landschaftliche Pfandbriefe die 
verschiedene Kursnotie rung Anfang September 1924, fü r die 
B. Pfandbriefe zum erstenmal am 17. O ktober 1924. W ährend 
der o ffiz ie lle  Kurs sich an diesem Tage auf 1,2 pCt. stellte, 
wurden fü r den ino ffiz ie llen  V erkehr 5 bis 5/4 pCt. no tie rt. 
(Auskunft der Börsenabteilung des Kontors der Reichshaupt
bank fü r W ertpapiere, m itge te ilt m it Schreiben des Reichs- 
bank-iD irektorium s vom 23. M ärz 1929 —  Bd. I  Bl. 179 a, 
179 b d. A .) Bis A p r i l 1925 hat der Kurs im  ino ffiz ie llen  V e r
kehr fü r B. P fandbriefe zwischen 514 und 12 pCt. geschwankt, 
während die Beklagte dem Kom m itten ten S. Kurse von 0,16 
bis 0,36 pCt. in  Rechnung gestellt hat. A ls  Vorkriegsstücke 
gelten —  w ie h ie r eingeschaltet sei —  alle vo r dem 1. Januar 
1918 herausgegebenen, indessen unter Ausschluß eines Postens, 
der im Jahre 1922 unter Benutzung eines Kautschukstempels 
w ieder in  V erkehr gebracht wurde (Auskunft der Preußischen 
Staatsbank vom 4. A p r i l 1929 Bd. I  B l. 194 d. A .j.

Der K läger hat zur Begründung des Schadensersatz
anspruchs vorgetragen, die Beklagte habe in Kenntnis der 
unterschiedlichen Bewertung aus dem Bestände S.'s die alten 
Stücke ausgesondert und ihm nur neue Stücke in  Rechnung 
gestellt. D ie Bemühungen S.'s, von der Beklagten K la rhe it 
darüber zu erlangen, welche Stücke seinerzeit fü r  ihn ange
schafft und dem Depot e inve rle ib t worden seien, seien ohne 
E rfo lg  geblieben. Anscheinend, habe die Beklagte es un ter
lassen, die im  Gesetze vorgeschriebenen Nummernverzeichnisse 
und Buchungen anzulegen, oder sie habe die Verzeichnisse 
un te rd rückt und S. dadurch die Bew eism itte l entzogen, die bei 
ordnungsmäßiger Buchführung vorhanden sein müßten. In fo lge
dessen habe sich die Beweislast umgekehrt. E inen über das 
Vorhandensein der Nummernverzeichnisse dem D ire k to r der 
Beklagten zugeschobenen E id hat der K läger zurückgezogen. 
E r hat die U nvo lls tänd igke it der Buchführung und die N ich t
aufbewahrung der Bücher, Schlußscheine und sonstigen Belege 
gerügt und insbesondere auch behauptet, daß zu der Zeit, als 
die Beklagte S. die Papiere zur Ausantw ortung angeboten 
habe, ein Nummernverzeichnis bereits Vorgelegen habe. Die 
Haftung der Beklagten ergebe sich aus dem' Bank-Depot- 
Gesetz und aus dem Verwahrungsvertrage. M indestens habe 
die B eklag te als Kom m issionärin S. auf die unterschiedliche 
Kursnotierung aufmerksam machen müssen. D er Gesamt
schaden ist vom K läger auf etwa 300 000 R M  beziffert.

D ie auf G rund der Te ilab tre tung erhobene Klage ist auf 
Zahlung von 5000 R M  nebst 7 pCt. Zinsen seit Klagezustellung 
gerichtet.

Das Landgericht hat auf Beschluß vom 2,1. Juni 1927 Be
weis erhoben durch Vernehmung S.'s als Zeugen und durch 
E rfordern  eines Gutachtens, das von dem beeidigten Bücher
revisor N. unter dem 24. Novem ber 1929 (Bd, I B l. 43 ff.) e r
s ta tte t worden ist. H iernach hat es die Klage mangels aus
reichenden Beweises abgewiesen,

|Die Berufung des Klägers hatte Erfolg.
Das K lagevorbringen ist geeignet, Schadensersatzansprüche 

aus dem Komimissionsvertrage —  § 384 HGB, i, V . m it dem 
Bank-Depot-Gesetz —  und aus unerlaubter Handlung — 
§§ 823, 826 BGB. —  zu begründen. D ie Beweislast fü r den 
von ihm  behaupteten Tatbestand liegt an sich dem' K läger ob.

U nstre itig  hat die Rechtsvorgängerin der Beklagten im  
Aufträge S.'s und fü r dessen Rechnung an der B erline r Börse 
in der Z e it vom 16. bis 24. Januar 1923 einen Posten von 
4 M illionen  B. Pfandbriefen angekauft. Nach § 3 des Bank-



490 Gerichtliche Entscheidungen.

Depot-Gesetzes in  der Fassung von 5. J u li 1896 lag der aus
führenden Kommissionär in  die V erp flich tung ob, dem 
Kom m itten ten S. binnen dre i Tagen nach A nkau f der E inzel
posten ein Verzeichnis der Stücke m it Angabe der Gattung, 
des Nennwerts und der Nummern zu übersenden. Nach A b 
satz 2 a. a. 0 . wäre ein V erz ich t des Kom m itten ten S. auf die 
Uebersendung des Stückeverzeichnisses nur dann w irksam  ge- 
we&en, wenn er bezüglich des einzelnen Auftrags ihn ausdrück
lich  und schriftlich  e rk lä rt hätte. D er Verp flich tung aus A b 
satz 1 § 3 a. a. 0 . hat die Genossenschaftsbank n ich t genügt, 
sie hat unstre itig  S. das Stückeverzeichnis n ich t übersandt.

Der Zweck der angeführten Gesetzesbestimmung war, die 
sich aus § 384 HG B. ergebenden P flich ten des E inkaufs
kommissionärs zu verschärfen und dem Kom m itten ten inner- 
^ al£> der kurz bemessenen F ris t zum Eigentümer bestimmter, 
nn Verzeichnis anzugebender Papiere zu machen, um V er- 
dunkelungen und Zw eife l an dem Gegenstand des Ankaufs aus
zuschließen ( R i e s s e r ,  Bank-Depot-Gesetz, I II .  A u fl. 
S. 82 ff,).  ̂Die Genossenschaftsbank hat S, weder ein Nummiern- 
verzeichnis übersandt noch sonst irgend etwas veranlaßt, um 
den im  Gesetz vorgesehenen E rfo lg  zu erreichen, was durch 
eine tatsächliche Aussonderung und besondere Bündelung der 
Papiere wenigstens annähernd möglich gewesen wäre. Nach 
der eigenen Darste llung der Beklagten sind die Papiere v ie l- 
r^ ebr zunächst ohne je de Absonderung und Kennzeichnung in 
ein „Sammeldepot S.“  e ingeliefert worden. Dieses Verfahren 
is t um so m ehr zu beanstanden, als der gesetzliche V ertre te r 
c*ei] Beklagten, S., selbst an den in  dieses „Samlmeldepot“  ein- 
gelie ferten W ertpap ieren te i l  hatte. Durch diese ¡Handhabung 
und durch die Unterlassung einer Anlegung von Nurnmern- 
yerzeichnissen fü r den inneren Geschäftsbetrieb der Bank ist 
dem K läger die M ög lichke it genommen, den Nachweis dafür zu 
erbringen, an welchen bestimmten Stücken er E igentum  er- 
worben hätte, wenn die Kom m issionärin sich an die  gesetz
liche V orsch rift gehalten hätte. Der Versuch, von der Be
klagten urkund liche Belege darüber zu erhalten, welche Stücke 
Gegenstand des Ankaufs fü r S. gewesen sind, hat keinen E r- 
fo lg gehabt. D ie  A n lie fe rung der W ertpap ie re durch das 
liefernde Bankgeschäft erfo lgt auch be i Börsenabschlüssen 
stets un te r Bestätigung und Nummernaufgabe der gelieferten 
Stücke. Das b ring t der geordnete Geschäftsverkehr m it sich, 
und von dieser Uebung is t auch imi G eschäftsverkehr der 
Banken zu ke ine r Zeit abgewichen worden. Ebenso muß die 
Bank fü r ihre innere Ordnung Nummernverzeichnisse der in  
ih re  Depots bzw. Tresors gelangenden E ffekten anlegen. Auch 
das is t in  keinem  geordneten Bankbetriebe je unterlassen 
worden. D ie Beklagte müßte also, da die 10jährige A u f
bewahrungsfrist nach § 44 HGB. noch längst n ich t abgelaufen 
ist, in  der Lage sein, sowohl an Hand der Schlußscheine i. V. 
m it den Aufgaben der L ie ferfirm en, als auch an Hand ih re r 
Depotbücher den Nachweis zu erbringen, welche Papiere an 
den einzelnen Liefertagen^ angeschafft worden sind. Sie hat 
• j Gr £so ĉ“ e Unterlagen n ich t vorlegen können, oder doch 
jedenfalls n ich t vorgelegt, auch träg t sie selbst vor, daß 
Nummernverzeichnisse n ich t angelegt worden seien. Die 
Folge hiervon aber ist, daß sich die Beweislast zu Ungunsten 
der Beklagten um kehrt. W er durch schuldhafte Verletzung 
seiner V ertragspflich t dem Gegner die Beweisführung unmöglich 
macht, muß dessen Anführungen als wahr unterste llen lassen, 
es sei denn, daß er selbst den Entlastungsbeweis erbringt, — 
S t a u b - K o  e n i g e ,  HGB. § 384 Anm . 9, § 377 Anm . 127; 
RG. 20, 6;  ̂60, 152. —  A n  dieser Rechtsfolge kann auch der 
Umstand nichts ändern, daß in  der Ze it des M iarkverfalls, als 
weite Schichten der Bevölkerung sich an der Börsenspekulation 
beteilig ten, m it Rücksicht auf den übermäßigen Geschäfts
andrang die Bestimmungen des § 3 Gesetzes vom! 5. J u li 1896 
außer acht gelassen worden sind. Solange das Gesetz in 
Geltung w ar und eine Erle ichterung fü r den Kommissionär 
ist erst m it Ink ra fttre te n  der Novelle  vom  21, Novem ber 1923 
erfo lg t , konnte auch eine weitgehende Außerübungsetzung 
aen zum Schutze der Bankkunden geschaffenen Rechtszustand 
n ich t beseitigen. A u f den nach dieser R ichtung von der Bank 
angetretenen Beweis kom m t es hiernach ebensowenig an, wie 
auf die Behauptung, daß S. von den im  Schriftsatz der Be
klagten vom 6. Novem ber 1928 (Bd. I  B l. 120 ff.) in ha ltlich  m it
geteilten Geschäftsbedingungen Kenntnis gehabt und ihnen zu
gestimmt hat. Daß S. den V erz ich t auf die Uebersendung des 
Muckeverzeichnisses fü r den in  Rede stehenden A u ftrag  aus- 
druckhch und schriftlich  e rk lä rt hat, w ird  von der Beklagten 
n ich t behauptet. Im  übrigen muß die Beklagte sich auch ent- 
gegennalten lassen, daß sie bei ze itw e ilige r Ueberbürdung durch 
zweckentsprechende Maßnahmen den m it § 3 dies angeführten 
Gesetzes verfo lgten Zweck der ¡Sicherstellung bestim m ter

Stücke fü r den K om itten ten sehr wohl hätte erre ichen können. 
A ns ta tt sämtliche Pfandbriefe der Bankkunden und der Bank
angehörigen einem Sammeldepot einzuverleiben, hätte es sich 
ohne Mühe ermöglichen lassen, die be i dem! A nka u f ein- 
gelie ferten Stücke zu bündeln, un ter Beifügung des Numlmern- 
Verzeichnisses m it Namensaufschrift zu versehen und in  dieser 
Gestalt dem Depot einzuverleiben —  so w ie das in einem 
späteren Z e itpunkt — , allerdings ohne Beifügung des 
Nummerny erzeichnisses auch geschehen ist. A lsdann wäre 
bei gehöriger Ueberwachung der Tresorverwaltung der gleiche 
Erfo lg der Sicherung des Bankkunden v o r Verdunkelungen an
nähernd e rre ich t worden. Selbst wenn man von dem 
Nummernverzeichnis absieht, hätte sich schon durch die bloße 
gesonderte Bündelung und Namensaufschrift eine gewisse, 
wenn auch n ich t zulängliche Sicherung erzielen lassen. Die 
Folgen der Unterlassung w irken  sich, w ie gesagt, in  der U m 
kehrung der Beweislast aus.

In  Ermangelung anderer A nhaltspunkte kann nach dem 
Gesetz der W ahrschein lichkeit nu r un te rs te llt werden, daß S. 
m it den im Januar 1923 fü r ihn angekauften 4 M illionen  B. 
Pfandbriefen V o r- und Nachkriegsstücke in  dem W ert Verhältnis 
erhalten hätte, das der im  V erkehr befind lichen Gesamtmenge 
von V o r- und Nachkriegsstücken entsprochen hat. Das war 
nach den A uskünften der Preußischen Staatsbank vom  4. A p r i l 
1929 (Bd. I  Bl. 194) und des Am ts vom 23. M ärz 1929 (Bd. I 
B l, 179) das Verhältn is von 152102 900 M  (Vorkriefjsstücke) zu 
95 790 000 M  (Nachkriegsstücke) —  in  großen Zahlen aus- 
gedrückt das Verhältn is von 3 zu 2, was bei einem1 E inkaufs- 
Posten von 4 M illio ne n  M ark  einen Betrag von 2,4 M illionen  
Vorkriegs- und von 1,6 M illio ne n  Nachkriegsstücken ergibt.

'Hiernach t r i f f t  es fü r  die in  Rede stehende Ze it n ich t zu, 
daß die V erp flich tung der Kom m issionärin sich auf die 
L ieferung von Pfandbriefen der entsprechenden G attung be
schränkt hat, ebensowenig kann der Beklagten darin  gefolgt 
werden, daß sie berechtigt gewesen sei, die Stücke später be
lieb ig  auszutauschen. Dieser S tandpunkt is t m it dem Inha lt 
des wiedergegebenen § 3 Depot-Gesetz vom  5. J u li 1896 n ich t 
vereinbar, das Recht is t der Beklagten auch n ich t durch die 
spätere Aenderung der Gesetzgebung zugefallen. A uch  der 
Umstand, daß die Beklagte in  einem späteren Z e itpunkt einen 
Posten von 4 M illio ne n  Pfandbriefen der gekauften G attung 
tatsächlich ausgesondert und S. zur A usantwortung angeboten 
hat, is t n ich t geeignet, die Rechtslage h ins ich tlich  der Beweis
last zu beeinflussen. Zu dieser späteren Aussonderung hätte 
es gar n ich t kommen dürfen und n ich t kommen können, wenn 
die Kom m issionänn dem Gesetz entsprechend die Uebereignung 
der angekauften Stücke sofort vollzogen hätte. Das gleiche 
g ilt  fü r die Frage, welche Papiere in  dem Paket enthalten ge
wesen sind, das in  einem noch späteren Z e itpunkt be i der 
durchgehenden Aussonderung der Bankdepots der einzelnen 
Kunden nach der Darstellung der Beklagten fü r das Depot S. 
tatsächlich ausgesondert worden ist. D ie Annahme, daß S. 
auf die V o rte ile  seiner Rechtsstellung habe verzichten wollen, 
is t von der Hand zu weisen, w e il S. zu jener Zeit die Rechts- 
lage n ich t hat übersehen können, und ein V erz ich t auf n icht 
gekannte Rechte nach allgemeinen Rechtsgrundsätzen abzu
lehnen ̂  ist. Aus den gleichen Erwägungen kom m t auch n icht 
etwa eine V erw irkung in  Frage; derartige Ansprüche aus außer
gewöhnlichen Tatbeständen können nu r durch Zeitab lauf 
(Verjährung) untergehen.

Aus dem' Gesagten erg ib t sich, daß die Beklagte den 
Kom m itten ten S. so zu stellen hat, w ie er stände, wenn bei 
dem innerhalb der Zeit vom’ 24. November 1924 bis zum 6. A p r i l 
1925 vollzogenen V erkauf in dem Depot sich rund 2,4 M illionen  
alte und 1,6 M illio ne n  neue Stücke der B. P fandbriefe be
funden hätten.

Es fragt sich noch, ob die Beklagte un ter der Voraus
setzung, daß das Depot S.’s V o r- und Nachkriegsstücke in  dem 
Verhältn is von 3 zu 2 enthalten hätte, ve rp flich te t gewesen 
wäre, die a lten Stücke zu dem erhöhten Kurse des ino ffiz ie llen  
Verkehrs zu verkaufen —  und ob sie die P flich t eines ordent
lichen Kaufmanns dadurch verle tz t hat, daß sie es unterließ, 
S. auf die Kursgestaltung im  ino ffiz ie llen  V erkehr aufmerksam 
zu machen. Beide Fragen waren zu Gunsten des Klägers zu 
beantworten.

Daß die Beklagte von der unterschiedlichen B ew ertung der 
Vorkriegsstücke im  ino ffiz ie llen  V erkehr der B erline r Börse 
n ich t un te rrich te t gewesen ist, kann im  Ernst n ich t Gegen
stand^ einer stre itigen Erörterung sein. Abgesehen davon, daß 
von jedem Bankgeschäft, das täg lich seine V e rtre te r an: die 
Börse entsendet, vorausgesetzt werden muß, daß es über alle 
erheblichen Vorgänge des Börsenhandels un te rrich te t ist, kom m t 
h ier hinzu, daß zwischen der Beklagten und dem A m t, deren
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Pfandbriefe h ie r in  Rede stehen, ganz besonders enge geschäft
liche und persönliche Beziehungen bestanden haben. Das A m t 
ist m it A ktienbes itz  an dem Geschäft der Beklagten be te ilig t, 
der D ire k to r des Am ts gehört dem A ufs ich tsra t der Beklagten 
an, die Beklagte be tre ib t den Handel m it den vom A m t aus
gegebenen Pfandbriefen in besonderem Maße, sie hatte eine 
besondere „P fandbrie fab te ilung“  eingerichtet, die beklagte 
Bank selbst hat die P fandbriefe des Am ts in  großen Posten 
fü r eigene Rechnung angeschafft, ebenso w ie übrigens auch der 
D ire k to r persönlich. Es gehörte zu den besonderen Obliegen
heiten der Beklagten, die Kursgestaltung der P fandbriefe des 
Am ts an der B erline r Börse zu überwachen. D ie Börsen
b lä tte r haben seit September 1924 über die verschiedene 
Kursgestaltung der V o r- und der Nachkriegsstücke berich te t, 
insbesondere is t das fü r die Pfandbriefe des Am ts seit dem 
17. O ktober 1924 geschehen. Der Kursunterschied ist auch so 
erheblich gewesen, daß er notgedrungen die Aufm erksam keit 
der B ete ilig ten auf sich ziehen mußte. D ie Behauptung, daß 
diese Kursbewegung der am1 nächsten beteilig ten, zur Ueber- 
wachung des Kurses bestellten Bank verborgen geblieben sei, 
muß geradezu als ungeheuerlich gekennzeichnet werden.

Der Standpunkt, daß die Beklagte n ich t ve rp flich te t ge
wesen sei, auf den Kursstand im  ino ffiz ie llen  V erkehr R ück
sicht zu nehmen, oder gar aus den Beständen der Bankkunden 
die Vorkriegsstücke auszusondern und als Ersatz Nachkriegs
stücke einzustellen, kann n ich t geb illig t werden. D ie V e r
pflichtung des Kommissionärs, den V o rte il der Kursgestaltung 
im  ino ffiz ie llen  V erkehr fü r den Bankkunden wahrzunehmen, 
erg ib t sich aus der Sorg fa ltspflicht des ordentlichen K auf
manns (§ 384 HGB.). A n  außergewöhnlichen Erscheinungen 
von so ungeheurer T ragweite, deren Bedeutung fü r die K und
schaft unm itte lbar in die Augen springt, und deren B erück
sichtigung fü r den Kommissionär keine besondere M ühe
waltung erheischt, darf der Geschäftsmann, dessen Beruf es 
m it sich bring t, die Interessen des Kunden zu wahren, n ich t 
vorübergehen. N otfa lls  hätte es der Beklagten —  w ie vom 
K läger zutreffend hervorgehoben w ird  —  obgelegen, S. auf die 
M ög lichke it der Auswertung des Kursstandes im  inoffiz ie llen 
V erkehr hinzuweisen. D ie V erp flich tung hierzu erg ib t sich aus 
dem Vertrauensverhältn is des K om m itten ten zum Kommissionär, 
die eine Beratung über interessewahrende Maßnahmen m it 
sich bringt.

Dem Klageanträge war hiernach —  w ie geschehen — i m 
vo llen Umfange stattzugeben.

I I I .  Steuerrecht.
Zu § 2 Nr. 2d VStG.; § 26 Abs. 2 RBewG.
1. G i r o v e r b a n d  a l s  K r e d i t a n s t a l t  d e s  

ö f f e n t l i c h e n  R e c h t s .
2, K r e d i t a n s t a l t e n  d e s  ö f f e n t l i c h e n

R e c h t s  s i n d  d e n  i m  § 2 6 A  b s, 2 R B e w G .  b e -  
z e i c h n e t e n  U n t e r n e h m u n g e n  g l e i c h z u 
s t e l l e n ;  i h r  g e s a m t e s  V e r m ö g e n  g i l t  d a 
h e r  a l s  B e t r i e b s v e r m ö g e n .

U rte il des Reichsfinanzhofs vom 16. Januar 1930 —  I II  A  
75/28 —  abgedr. RStB l. 1930, S. 179.

Nachdem der Sparkassen- und G iroverband —  in Zukunft 
„V erband" genannt —  im Anschluß an das zur Vermögensteuer 
1924 ergangene U. des REH. vom 6. Dezember 1927 —  I  A  
173/27 —  die gegen den vorläufigen Vermögens- und Fest
stellungsbescheid 1925/26 eingelegte Berufung, soweit sie die 
subjektive Verm ögensteuerpflicht bestre ite t, zurückgenommen 
hat, is t h ie r nur noch der Umfang des Betriebsvermögens zu 
erörtern. Der W ert der einzelnen Teile ist von ke iner Seite 
angefochten.

Es kommen dre i G ruppen des Betriebsvermögens in  Frage:
a) ein unstre itiger T e il in  Höhe v o n ................... 500 576 RM,
b) Geschäftsguthaben der Verbandsm itglieder . 444 858 „
c) Verbands- (und Bank-) G e b ä u d e ................... 1 141000 „

Summe . . . .  2 086 434 RM.

Von der Summe c sind unbestritten  dem Geschäftsbetriebe 
der vom Verband unterhaltenen Bank anteilsmäßig 920 000 R M  
gewidmet, 221 000 RM  dienen der Verw altungsste lle des V e r
bandes.

Die Vorentscheidung s te llt das Betriebsvermögen auf 
(2 086 434 — 221 000 = )  1 865 434 R M  fest. D ie vom Finanzamt

eingelegte Rechtsbeschwerde w il l  gleich dem Einspruchs
bescheide die Gesamtsumme (a +  b +  c) eingesetzt sehen, die 
Anschlußbeschwerde des Verbandes led ig lich  den Betrag zu a.

Nach §§ 2, 15 der Satzungen un te rhä lt der Verband unter 
Leitung des Verbandsvorstehers nach Anweisung des Verbands
vorstandes „ d i e  ö f f e n t l i c h e ,  m ü n d e l s i c h e r e  
B a n k a n s t a l t  d e s  V e r b a n d e s  m i t  d e r ^  B e 
z e i c h n u n g :  „ X ' s c h e  G i r o z e n t r a l e  —  X ' s c h e
K o m m u n a l b a n k  — "  im  folgenden „B an k" genannt.

Das Finanzamt bekäm pft den Standpunkt der V o r
entscheidung, daß zwischen dem Vermögen des Verbandes 
und dem der Bank zu unterscheiden sei und daß nur die dem 
Betriebe der Bank gewidmeten Gegenstände zum B etriebs
vermögen gehörten. Der Verband habe selbst e rk lä rt, daß 
die Bank ke in  eigenes Rechtsgebilde, sondern nur ein Organ 
des Verbandes sei. D ie Bank besitze also —  im  Gegensätze 
zum Körperschaftsteuergesetze, in  dem B e t r i e b e  ö ffen tlich- 
rechtlicher Körperschaften steuerpflichtig  seien —  in  bezug auf 
die Vermögensteuer keine eigene Rechtspersönlichkeit. S teuer
p flich tig  sei nur der V e r b a n d  als K red itansta lt im  Sinne 
des § 2 Nr. 2d VStG . 1925, denn seine Hauptaufgabe seien 
Kreditgeschäfte; daß er daneben noch andere Zwecke zu e r
fü llen  habe, nehme ihm  n ich t den Charakter einer K re d it
anstalt. Sei das aber rich tig , so sei der Verband m it seinem 
g e s a m t e n  Vermögen heranzuziehen.

Der Verband hat sich der Rechtsbeschwerde angeschlossen. 
E r w ehrt sich gegen die Erfassung der Geschäftsguthaben der 
Verbandsm itglieder und gegen jede Einbeziehung des Ge
schäftshauses des Verbandes in  das Betriebsverm ögen der Bank. 
In  ersterer Beziehung füh rt er aus, daß in  sinngemäßer A n 
wendung des § 28 Abs. 2 RBewG. w ie be i eingetragenen 
Genossenschaften von dem Rohvermögen der Bank die Ge
schäftsguthaben ih re r M itg liede r abzuziehen seien, w e il die 
tatsächlichen Verhältn isse h ie r w ie do rt gleich lägen. W eder 
die Geschäftsguthaben eines ö ffen tlich-rechtlichen kommunalen 
Zweckverbandes noch das Stammvermögen eines ö ffen tlich- 
rechtlichen kommunalen Betriebs dürften  dem steuerpflichtigen 
Vermögen hinzugerechnet werden, w e il solche Verbände oder 
Körperschaften in  § 26 Abs. 2 a. a. O, unter ke ine r der dre i 
Z iffe rn  aufgeführt seien. Das Geschäftshaus sei Eigentum: des 
Verbandes, n ich t der Bank, A l l e i n  di e B a n k  sei aber 
nach § 2 Z iff. 2d VStG, steuerpflichtig, n ich t der V e r
band, der keine K red itansta lt, sondern ein ö ffen tlich -rech tlicher 
kommunaler Zweckverband m it besonderen, n ich t bankmäßigen 
Aufgaben sei. W enn die Bank auch keine eigene Rechts
persönlichkeit im  bürgerlich -rechtlichen Sinne habe, so sei sie 
doch fü r das Steuerrecht ein eigenes Rechtssubjekt. Für das 
Gebiet der Körperschaftsteuer habe der Reichsfinanzhof so 
entschieden, das müsse aber auch fü r die Vermögensteuer 
gelten. Der gegenteilige Standpunkt würde zu dem: unmög
lichen Ergebnis führen, daß eine Stadtgemeinde, die eine 
Stadtbank oder eine Sparkasse unterhä lt, m it ihrem 
g e s a m t e n  Vermögen steuerpflichtig  sein würde. N icht 
einmal ein T e i l  des Geschäftshauses dürfe be i der Bank er
faßt werden, da diese ke in  Verfügungsrecht darüber habe.

D ie Rechtsbeschwerde is t begründet.
Vorweg sei bem erkt, daß weder die V orschriften  des KStG, 

noch die des alten VStG, vom: 8. A p r i l 1922 noch die fü r 
1924 gültigen, dieses abändernden V orschriften  der 
2. StNVO. h ie r zur Anwendung gelangen, sondern ledig lich 
das VStG, vom 10. August 1925 und das RBewG. Deshalb 
sind auch die aus jenen Rechtsgebieten stammenden E n t
scheidungen des Reichsfinanzhofs h ie r n ich t ohne weiteres 
verwendbar.

Das g ilt insbesondere fü r die Frage, ob der Verband oder 
die Bank das verm ögensteuerpflichtige Subjekt ist, fü r dessen 
Betriebsvermögen ein E inhe itsw ert festgestellt werden soll. 
Für das G ebiet der K ö r p e r s c h a f t  Steuer w ar die B a n k  
als steuerpflichtiges Subjekt zu behandeln, w e il nach § 2 
Nr, 3 „ B e t r i e b e "  von Körperschaften des öffentlichen 
Rechts körperschaftsteuerp flichtig  sind. Für das G ebiet der 
V e r m ö g e n s t e u e r  is t die Rechtslage anders, und es ist 
keine W illk ü r  der Steuerbehörden, sondern eine notwendige 
Folge der abweichenden gesetzlichen Regelung, wenn auf 
diesem G ebiet anders verfahren w ird . F ü r dias h ier maß
gebende VStG, vom 10. August 1925 is t § 2 N r. 2d ent
scheidend: steuerpflichtig  sind K red itansta lten  des öffentlichen 
Rechts. Nun besteht keine Meinungsverschiedenheit darüber, 
daß die Bank im  bürgerlich -rechtlichen Sinne keine selb
ständige Rechtspersönlichkeit besitzt. Der Verband hat selbst 
e rk lä rt, daß die Bank nur ein Organ des Verbandes sei. Die 
Bank kann deshalb auch fü r das Vermögensteuerrecht n icht
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fü r sich alle in als K red itansta lt des öffen tlichen Rechts in 
Frage kommen, wenn sie, w ie  es h ie r der F a ll ist, jeder w ir t 
schaftlichen Selbständigkeit en tbehrt und nur eine V e r
waltungsstelle des Verbandes ist. Zu prüfen b le ib t daher, ob 
der Verband a ls  s o l c h e r  oder n u r  i n s o w e i t  eine 
K red itansta lt des öffentlichen Rechtes ist, als er die Bank 
be tre ib t. Entscheidend is t nach dieser Richtung hin, w ie sich 
nach der Satzung der Aufbau des Unternehmens und die 
Abgrenzung der Aufgaben gestaltet. Nach § 15 der Satzung 
le ite t der V  e r b a n d s  Vorsteher nach Anweisung des V e r 
b a n d s  Vorstandes die Bank (§ 15 der Satzung). Zur E r
ledigung des Geschäftsverkehrs der Bank w ird  vom  V e r 
b a n d s ?  Vorsteher m it Zustimmung des V  e r b a n d s -  
vorstandes eine bevollm ächtigte D irek tion  eingesetzt. Die 
A u fs ich t über die gesamte Geschäftsführung der D irek tion  
und der Bank füh rt neben dem V e r b a n d s  Vorstand und 
Ve r  b a n d s Vorsteher ein vom V e r b a n d s  Vorstand aus 
seiner M itte  zu bestellender Ausschuß. Hieraus ergibt 
sich, daß der V e r b a n d  unum schränkter Herrscher über die 
Bank ist. Sow eit die le itenden S tellen im Verband und in 
der Bank n ich t m it den gleichen Persönlichkeiten besetzt 
sind, erg ib t sich kaum noch fü r die Bank die M öglichkeit, 
selbständige Entscheidungen zu treffen. Dazu erg ib t ein 
Vergle ich der Aufgaben der Bank m it denen des Verbandes 
(§§ 16, 14 der Satzung), daß die w irtscha ftlich  w ichtigsten 
Aufgaben, das W irtschaften m it W erten, der Bank obliegen, 
während die  Verbandsgeschäftsstelle mehr organisatorische 
und zum T e il untergeordnete Verwaltungsaufgabien zu er
fü llen  hat. W enn die Satzung (§ 2) an die Spitze der Zweck
umgrenzung den Satz s te llt: „D e r Verband bezweckt die 
W ahrnehmung g e m e i n s a m e r  ge ld licher I n t e r e s s e n  
der ihm angeschlossemen Kommunal verbände", so bring t 
sie dam it k la r  zum Ausdruck, daß das w e it überwiegende 
Schwergewicht der Einzelaufgaben auf dem ge ldw irtscha ft
lichen Gebiete des B a n k w e s e n s  liegt. D e r Verband b e 
d i e n t  s i c h  nur der Bank als eines Organs zur E r
füllung seiner Aufgabe; er, und n ich t die Bank, is t Träger 
des Unternehmens. W ürde der Verband die A rb e it seiner 
Geschäftsstelle, selbst deren w ichtigste Aufgabe, die Kassen
prüfung, einstellen, so würde er dennoch seiner Zweck
bestimmung gerecht werden können; würde er die Bank 
schließen, so würde er seiner Existenz den Boden entziehen. 
Is t danach die Bank ein Lebenselement des Gesamtunter
nehmens, und untersteht dieses Gebilde den Organen des V e r
bands, so füh rt diese Betrachtung notwendig zu dem Ergebnis, 
daß der V e r b a n d  eine K red itans ta lt i s t ,  n ich t etwa nur 
eine K red itansta lt h a t.

Daher un terlieg t der Verband als K red itansta lt des öffen t
lichen Rechts m it seinem gesamten Vermögen der V e r
mögensteuer, und zwar ist das ganze Vermögen als Betriebs
vermögen zu bewerten. In  § 26 Abs, 2 RBewG. ist eine 
Reihe von Rechtsgebilden aufgezählt, deren gesamtes V e r
mögen ohne Rücksicht auf den Gegenstand des Unternehmens 
einen gewerblichen Betrieb b ilde t, die also anderes als Be
triebsverm ögen n ich t haben können (vgl. § 45 Abs. 2
RBewG,). H ie run te r sind allerdings die K red itansta lten  des 
öffentlichen Rechts n ich t ausdrücklich aufgeführt; in  Nr. 1 
werden nur Körperschaften des bürgerlichen Rechts genannt. 
Die K red itansta lten  des öffentlichen Rechts müssen aber 
jenen A rte n  von Unternehmungen gleichgestellt werden. 
W enn das gesamte Vermögen von Genossenschaften, von 
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit sowie von V e r
einen, A nsta lten  und Stiftungen m it w irtschaftlichem ! Geschäfts
be trieb  als Betriebsvermögen g ilt, dann muß das gleiche fü r 
die öffen tlichen K red itansta lten  angenommen werden. Der 
Zweck des § 26 Abs. 2 is t nach der Begründung der, be i solchen 
Unternehmungen die häufig recht schwierige Untersuchung zu 
vermeiden, ob und in w ie w e it ein G ewerbebetrieb vorlieg t. 
Dieser Zweck t r i f f t  auch fü r die öffen tlichen K red itansta lten  
zu. A ndern fa lls  wäre das Vermögen dieser A nsta lten  nur 
dann Betriebsvermögen, wenn sie ein Gewerbe betrieben (§ 26 
Abs. 1 Satz 1 RBewG.), und sie wären —  im  Gegensätze zu 
anderen werbenden B etrieben —  auch nur unter dieser V o r
aussetzung aufbringungspflichtig. Daher entspricht es dem 
Sinn und Zweck der V orsch rift, sie auch auf K red itansta lten 
des ö ffen tlichen Rechts anzuwenden.

D ie Geschäftsguthaben der Verbandsm itglieder (siehe oben 
Betrag b) dürfen vom Rohvermögen n ich t abgezogen werden. 
Daß h ier § 28 Abs. 2 RBewG. n ich t sinngemäß angewendet 
werden kann, hat der Reichsfinanzhof in  deim oben an
gegebenen U rte il dargetan. D o rt ist ausgeführt: „W enn § 28 
Abs. 2 Satz 2 a. a. O. den Revisionsverbänden „ähn liche" 
Hauptverbände g le ichste llt, kann es sich be i diesen w ieder nur

um Genossenschaftsverbände handeln, die Aufgaben von der 
A r t  der Revisionsverbände erfüllen. Den genossenschaftlichen 
Hauptverbänden kann die Beschwerdeführerin n ich t g le ich
gestellt werden. V o r allem schon deshalb n icht, w e il die 
Verbände, Gemeinden, Spar- und Girokassen, denen die Be
schwerdeführerin in erster L in ie  dienen w ill, n ich t den ein
getragenen Genossenschaften gleichgeachtet werden können, für 
die die genossenschaftlichen Hauptverbände tä tig  werden. D ie 
Körperschaften, denen die Beschwerdeführerin dient, haben 
ganz andere Aufgaben und verfolgen ganz andere Zwecke als 
die eingetragenen Genossenschaften, Sie unterliegen ganz 
anderen rechtlichen und w irtschaftlichen Bedingungen. Auch 
soweit die Beschwerdeführerin zugunsten der genannten 
Körperschaften tä tig  w ird , d ient ihre T ä tigke it diesen selbst 
nur v ie l m itte lba re r als nach § 55 die T ä tigke it der genossen
schaftlichen Hauptverbände den Genossenschaften. Sie hat 
auch keine Revisionen oder solche jedenfalls n ich t in erster 
L in ie  vorzunehmen. Auch den eingetragenen Genossenschaften 
selbst, und den als Zentra len der Genossenschaften w irkenden 
Gesellschaften m. b. H „  bei denen nach § 28 Abs, 2 Satz 2 
a. a. O. die Geschäftsguthaben oder das S tam m kapital vom 
Vermögen abzuziehen sind, kann die Beschwerdeführerin 
wegen ihres rech tlich  und w irtscha ftlich  verschiedenen Wesens 
n ich t gleichgestellt werden."

Dem t r i t t  der Senat be i (vgl. auch E n tw u rf des Steuer- 
anpiassungsgesetzes A r t ik e l I I  Nr. 18 und Begründung S. 253, 
Drucksachen des Reichstags IV  1928 Nr. 568). Insoweit ist der 
Vorentscheidung, die den Betrag zu b in  das Betriebs
vermögen des Verbandes einbezieht, zuzustimmen.

Hiernach w ar die ursprüngliche Festsetzung des E inheits
werts des Betriebsvermögens auf 2 086 434 R M  w ieder
herzustellen.

Die Zurückweisung der Anschlußbeschwerde ergibt sich 
daraus von selbst.

Bücherbesprechung.

G e l d a n l a g e  u n d  B ö r s e .  P raktischer Ratgeber m it aus
führlichen Erläuterungen über dauernde und vorüber
gehende Anlage von Geldern. Von Dr. Th. M e r t e n  
und Dr. E rich  N o a c k. Verlag „Däs Spezialarchiv der 
Deutschen W irtsch a ft" R. &  H. Hoppenstedt, Berlin  
1930.

W elche M ög lichkeiten der Geldanlage bie ten heute die 
deutschen Börsen? Eine sachlich unterrichtende, praktisch 
verw ertbare, knapp gefaßte und dennoch erschöpfende A n t
w o rt auf diese Frage hat uns bisher gefehlt. Das vorliegende 
Büchle in e rte ilt sie. U n te r dem Gesichtspunkt der möglichen 
ind iv idue llen  Bedürfnisse des Anlegers w ird  nach einem kurzen 
U eberb lick über die ku rz - und langfristigen außerbörslichen 
Anlagen das gesamte G ebiet der Renten- und A k tienm ärk te  
durchstre ift, wobei die Verfasser das Kennzeichnende der v e r
schiedenen M arktgebiete und Emissionstypen stets an einer 
Reihe von praktischen Beispielen veranschaulichen. Bei den 
festverzinslichen Börsenwerten werden neben den Emissionen 
der Nachstabilisierungszeit auch die Aufwertungspapiere be
handelt, bei den A k tie n  auch die verschiedenen Typen der 
aktienverknüp ften Obligationen. E in  besonderer A bschn itt 
füh rt in  die Grundzüge b ilanzkritischer Untersuchungen ein, 
soweit sie fü r die Beurteilung eines Papiers von Bedeutung 
sind. E in  w e ite re r A bschn itt un te rrich te t über Techn ik und 
Usancen der Börse. Kon junkturtheoretische H inweise zur 
Frage „W ann kaufen, wann verkaufen?" beschließen das 
lebendig und k la r geschriebene Büchlein, das n ich t nur dem 
Laien, sondern auch dem B ankprak tike r nützliche Dienste 
leisten w ird . Dr. V i c t o r i u s ,  Berlin.


