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Das Ergebnis der Bodrfenenquete

Don @, Bihr

m Derbft 1891 Datten bdie vafd) auf ecinander folgenden [u-
€ Jammenbriicge mehrerer Banthiujer, bei denen viele Menfchen
i) Bermigen verfoven, in weiten Kreifen grofe Cntritftung Her-
g vorgerufen.  Der Hauptgrund jener {hymdhlichen Vorginge lag

A% Hovin, baf fich die Jnhaber der Gefchdfte dem Bisrfenfpiel Hin-

gegeben hatten. Man verlangte allgemein, daf diefem Unwejen endlidh gefteuert
werden michte. Died gab BVevanlaffung, dap der Reichsfanzler eine KRommiffion
von achtundzwangig erleuchteten Minnern bevief, bdie eine Enquete iiber die
gefamten Bivfenverhaltniffe vevanftalten jollte. -

Die Kommiffion hat zunddft 115 Sachverftindige vernommen, bderen
Ausfagen in vier ftarfen Binden gefammelt vorliegen. Gin Anlagenband um-
faft bag jonjtige ufammengebrachte Matevial. Die Kommiffion Hat darmn einen
umfaffenden Bericht erftattet, dev aud) durd) den Staatdangeiger veriffentlicht
worden ift, worin fie eine Reihe formulivter Borjdhlige macht. Diefen Vo=
{dldgen ift eine ausfithrliche Begriindung beigegeben.

LWie die Vegriindung ergiebt, hat bei den Hauptpuntten der Kommiffions-
voridhlage feine Stimmeneinhelligheit geherricht, fondern e3 hat der Mehrheit
eine Minderheit gegenitbergeftanden, die andrer Meiming gewefen ift. €3
it von grofem Jntevefle, daff Der Beridht auch) bdie Griinde, mit Ddenen
Diefe Minderheit ihre Anfichten verfocht, iwiebergicht. €8 1icd dadureh
dem Qefer wefentlich erleichtert, fich ein felbjtindiges rteil fiber die Jragen
3u bilben.

Die pon der Kommifjion aufgeftellten Vorjhlige haben zundchit die vecht-
liche Stellung und die Organifation der Birfe, ferner dad Emiffionswefen wund
die Bulafjung von Papieren zum Handel und jur Notiz, fodann am Schluf
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pag Matlerwefen und die Kursfeftitellung und endlich dag fKommiffionsgejchft
aum Gegenjtande.  Auf bdiefe Teile der Vorfdldge gehe i) hiev nicht weiter
cin. Was ung bier bejehiftigen foll, ift Der dritte Abjchnitt der Borfehlige,
ber vom Termingefdhaft Hanbdelt. ©3 ift unzweifelhaft, dafs die tm Herbit

1891 ausgebrochne Bewegung vor allem eine Antwort auf die Frage verlangte:
Wie ijt dem Unfug desd Biwfenfpicls, daz fo viele Menjchen unglitctlich madht,
Ginbalt zu thm? Die Antwort der Kommiffion lautet: €8 muf fortgefpiclt
mwerben!

Betanntlich ift die Form, in der fich das Bidrenjpicl bewegt, das Tevmine
gefchaft. 8 werden Waren oder Wertpapieve (Cffetten) fiiv einen bejtimmten
Beitpunft dem Namen nach gefauft. In Wahrheit aber Hanbdelt e§ fich den
DBeteiligten nicht um den wirflichen Grwerb der Waren oder Papieve, jondern
mir um Hevaudzahlung der Differeny zwifchen dem verabredeten Kaufpreid und
bem fpatern Kurdftande. Der Kauf ift alfo muv die dufeve Form, in dev fich
bad Gefchijt bewegt. Der jachliche Inhalt des Gefchifts ift ein Spiel um
pie Differeny.

Dag Birjenipiel ift ein Hazardjpiel. €8 ift aber nod) gefdhrlicher als
ein gewdhnliched Hazardipiel, weil e fiiv die Ausficht auj Gewinn aud) nody
auf Kenntnig der Verhiltniffe wund fuge Bevehnung antommt.  Biele laffen
fig, von blinder Gewinnjucht getrieben, ju dem Spiele verleiten, ohne daf
ihnen diefe geiftigen .S"gt[fé%nuttel su Gebote ftehen. Sie werben dann zur Beute
der Birfenmdnner, die ihnen in dev Uberblictung der Berhiltniffe weit iibers
legen {ind.

Der Vorwurf der Gefdhrdung tweiter Kreife trifft jedod) die Warenbijrje
nur zum geringjten Teil.  Biele fcheuen fich, jcheinbar Handeldgejdhdjte itber
Waren abzujchlieen, mit denen fjie ihrer gamzen Lebensjtellung nach nichts zu
thun Haben. An mandjen Orten (3. B. in Kaffel) ift von Leuten, die an der
Warenbisefe fpefulivten, nie etwasd befanmt geworden.

Das ecigentlidhe Tummelfeld des Birjenipicls ift die Effeftenbirje. Sie
ift e8 auch, bie die veichen Leute macht. Franffurt a. M., die veichjte Stadt
Deutfhlands, Hat feinen Reichtum durch feinen jehon feit Imlgen Sahren bort
bliifenden Cffeftenhandel getlwonmen. liber bie an der Effeftenbirie abge
jchloffenen Beitgejchdite heiht e8 in Salings ,Bibrjenpapicven”®): ,Die Feits
gefchdfte dienen faft ausjchlieflich der Spefulation; demn die Spefulanten
hanbeln in den Papieren, um an den Kurfen zu verdienen, und dazu find die
Beitgefhifte das bequemfte Mittel.” Diefe Cigenjchait der Termingejcdfte
ald blofer Spcfulationsgefchifte tritt aud) in ihver dupern Geftalt Hervor.

*) Der volle Titel diejes in Bivjenfretfen allbefannten Buded lautet: Salingd Virjen-
papiere. Grfter Teil. Fiinfte Auflage. Die Bdrje und bdie BVbrjengejdhifte. Herandgegeben
von M. Siegfried.
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Dienten fie wirtlichen wictjhajtlichen Swecen, fo miifte doch), der Verjchieben-
heit diefer Swecte entjprechend, thr Inhalt gany verfchieden gejtaltet jein. Nun
aber gilt (nach Saling) fitr diefen Hanbel folgended. Nur gany beftimmte
Papiere (vor allen Frangojen, Lombarden und Kreditaftion, auperdem gewiffe,
meift auslindifche Staatspapicre, Banfaftien und Indbujtriepapicre) unterliegen
dem Terminhanbdel. Diefe ,Spefulationdpapiere” twerden auch nicht in bes
liebigem Umfonge gehandelt, fonbern immer nur in beftimmien grofien Be-
trdgen ober Quantititen (15000 Marf, 50 Stitct Attien oder das Mehrfache
diefer Gummen). ,RKulant ju handeln ift bei Jeitgejchdften nuw dag Doppelte
ber {iblichen Mintmalbetrige” (Saling). Die Gejchdfte werden auch nidt auf
beliebige Beitpuntte gefchloffen, fondern tmumer auf einen beftimmten Tag am
@Ende deg Monatd (Ultimo). Schon Ddiefe jchablonenhafte Behandlung weift
davauf Hin, dafy e3 bei diefen Gefchdften dem Kdufer gar nicht um den wirvk:
fichen Crwerd der Gffeften u thun ift. [ber die Bedeutung dicfes Handeld
Deit 3 Dei Saling: ,Jede BVirfe Hat eine Angahl von Papieren, deven fich
die Gpetulation in dem Grabe bemddhtigt hat, daf davin die meiften Gefchdfte,
und bei cinigen Papicren jogar alle oder fajt alle Gejchdfte nur auf Jeit ab-
gefchloffen werben. Auf diefe Papiere fomgentrivt i) das Jntereffe eines
grofen Teild ber Birfenbejucher o ausdfchlieplich, dafy oft dic Stimmung der
Yirje m allgemeinen mit der Stimmung fitr dicje Papiere identijch ift.” ber
die Wirkung des Borfenipicls lefen wir bei Saling: ,Die Differenzgejchifte
finb von jehr gefabhrlicher Natur. Die Gefahr beruht darvauj, dafy fie aud
den weniger Vemittelten die Miglichleit gewdhren, in Effeften umjangreiche
Gejchdfte zu machen und durd) bie in Ausdjicht ftehenden Hohen Gewinne in
jtarfe Verjudhung fithren, fich iiber ihre Krdfte hinaus zu engagiven, jodbaf fie
Dei Fehljchlagen der Spefulation durd) Jahlung der Differenzen ruinict find.
Der gewandte Borfianer fann allerdings an dber Birfe jojort alle Ehancen
wafhrnehmen und den grdften Gefahren die Spise abbrechen, ndem er fich im
vichtigen ugenblick »dreht,« d. h. Gejdhdfte auf das Doppelte und Dreifache
in umgefehrter Richtung von feinen bishevigen Engagements macht.”  Diefe
Anfiihrimgen aug cinem Bud)e, das besiiglich der davin befundeten Thatjachen
alg flajfifhes Beugnid gelten fanm, werben genfigen, dag Getviebe bei der
Birje in Jeitgejhdften einigermafen u veranjchaulichen.

©ollen wiv mun noch an einigen Beifpielen auch die verheerenden Wir=
fungen des Bivjenfpield anfchanlich machen? Erft vor wenigen Wochen exfulhr
man, daf ein groBes, angefehenes Banthausg in NDeannbeim jujammengebrochen
fet, mit einer Uberfchuldung von Millionen.  Depots, Hauptidchlich joldhe, die
tleinen Qeuten gehrten, fehlen im Betrage von eimer Million. ,Durd) jahre
lange Gpefulationen eines der Teilhuber jowie der Angeftellten und melhrerer
eng (iivten Qunden find viele Millionen verloren gegangen” — jo meldeten bdie
Sefchaftsberichte. Nod) ein andved, wemn auch etwad fleinered Bild bin ich




Das Ergebnis der Bdrfenenquete
aud nddhjter Nihe vovzufithren imftande. Am 27. Dftober 1893 brach in
Raffel a8 BVanfgejhift Pf. & H. sujammen. Pf. wurde jofort fliichtig und
wird ftedbricflich) verfolgt. . ftard am folgenden Tage. Die Scyulbenlaft
betrug 750000 Mart. Fiir 252000 Mart Depots waven vergriffen. Dechung
ift mu fiiv ochjtens 10 Progent vorhanden. €3 ergad fich, daf feit Beginn
ved Gejd)iijts (1876) die Jnhaber vielfach an dev Birfe gefpielt und dabei
namentlich in dev lepten Jeit jchweve Verlujte eclitten Hatten. Sie Hatten aber
aud) fortwdhrend fitv Kunden Differenzgefchdfte vermittelt. Biele Perfonen
— fjoldge, nach bdeven Lebensftellung e3 niemand Pdtte abuen Eomnen —
wurden jet ald Bisvjenjpicler Oefannt! Die von ihnen aus Differengefchiften
ber Fivma gejdhuldeten Betrige belaufen fich auf mehr al8 200000 Mart.
Cin nicht Hochitehender Veamter ijt dabei mit 105000 Niart betetligt.

So fehen die Wirfungen aus, die dad Bisrfenipiel fort und fort im biirgers
lichen Reben iibt. Schreit demn micht das dadurd) iiber jo viele, auch gans
unjdyuldige Menjchen gebrachte Unglii Fum Himmel?

Die jdyweren Folgen, die dasd Bisrfenipiel nach fich zieht, Haben dabin
gefiibrt, Ddaf von mandjen Seiten dem Terminhandel {iberhaupt jede Berech:
tigung abgejprochen worden ift. Diefe Anjicht ift auch in der Kommiffion
vertreten gewejen.  Nur zur Ausgleihung internationaler Jahlungsverbind-
lichfeiten, wurde gefagt, fei er von Wert; auf die hiersu geeigneten Wert:
papiere fomne man ihn befdjranfen. Auch joweit er jur Sicherung gegen die
jchroantenden Balutenverhiltniffe andrer Linder bdiene, fBrume er aufredht cr-
Dalten, im itbrigen aber gany abgeftellt werben. Die Mehrheit der Kom-
miffion Dat fich fite Aufrechthaltung ded Terminhandeld in feinem gangen
Umjange entjchicden. Wir wollen die dafiiv angefiihrten Grimbde hier fury be-
trachten.

Bundchit fuht man den Tevminhandel grundidplich zu vedhtfertigen, und
swar in folgender Weife. Der Terminhandel jei Gegenftand berechtigter Spe-
tulation. Spefulation fei die geiftige Thitigleit, dic aus der Crfahrung bder
Bevgangenheit und Beobachtung der Gegenwart Schliiffe auf die Jufunjt ziehe,
um darnad) wirtjdjaftliche Handlungen vorzunchmen, in dev Ab{icht, Vermbgens-
borteile zu eclangen. Auch der Gewinn bei den Tevmingefhdften fei n der
NRegel die Fruht des Nadydentend, der Crfahrung und bder vichtigen Beurtei-
(g ber thatfachlichen BVerhltniffe. Deshalb liege aud) bei dem Termin-
gejchdft eine berechtigte Spefulation vor, die fich von der des Kaufmanns nicht
grundjilic) unterfcheide. Unberedhtigt fei nur bas Streben nach Gewinn ohne
jedes Nachdenfen, ohne jedbe Beredhnung, obhne jede geiftige Thitigleit. Nur
ba, wo der reine Sufall entjcheide, falle dag Gefchaft unter den Vegriff vou
Spiel und Wette.

Diefe Darlegung geht davin fehl, dap fic gar nicht darnach fragt, fiix
weldhen Jwed die Spefulation geitbt wird. Der Kaufmann, der Warven fauft
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und wieder verfauft, iibf, indem er die Waren von dem einen dem anbdern u-
tvdgt, eine wirtihaitlich nithliche ThHitigheit; und deshalb ift €8 ihm nicht u
veitbelir, wenn e dabei in der Avt fpefulivt, dbaf er wohlfeil ju faufen und
tewer it verfaufen jucht. Jn der Diffeveny zwijchen Antauf: und BVerfaufpreis
findet er den iwohlverdienten Lohu fiiv feine Thitigleit. Bei dem Termin:
handel mit Effelten fommen aber bie Papieve gav nicht als Gegenftand ywirts
jhaftlicher upung, fondern mur als Geldwert in Betvacht. 8 Hanbelt fich
alfo nmur darum, dafy der eine Dem anbern durch diefen Handel fein Geld ab-
nehmen will. Das ift ja nun fiiv den, dem ¢8 gelingt, jehr niiglich, aber fii
et andern eben o jchddlich). Und deshald hat dag Gejchft fitr das Allge:
meine feinen wirtiaftlichen Wert. €8 wird aud) dadurdh nicht beffer, daf
8 mit Nachoenfen und mit Crfahrung geiidt wird. Wiire jede Thitigheit ges
rechtjertigt, bei Der Nachdenfen und Erfahrung angewendet werden, fo wiirden
fehr hiufig aud) Diebftahl und Betrug ald gevechtfertigt dajtehen, denn bei
diefen wird nicht felten cin Hohes Maf geiftiger Thitigleit entwickelt. Wenn
ein Birfenmann, der fraft jeines Uberblicts der Verhiltnifje vorausfieht, dap
cin Papier fallen wird, mit einem unverftindigen Laien, der fich verleiten (Gft,
auf bad Steigen ded Papiers zu fpefuliven, cin Ultimogejdhdft abjchlieft und
ibm bamit jein Geld abnimmt, o ift das juriftije) allerdings fein BVetrug,
aber e8 fteht movalijc) nicht Hoher al8 ein BVetrug. 8 ift weit jehlimmer,
ald wenn fic) beide dem blinden Sujall diberlaffen, bdenm in diefem Falle
Jpielen beide wirtlic), in dem andern Falle glaubt dev cine zu fpiclen, wih-
vend er von dem andern iiberliftet wird. 1lbrigens ift die Darlegung der
Sommiffion infofern intevefjant, af8 fie evfennen lift, wie ¢8 gemacht wird,
um dad Publifum zu jchripfen. Auch jeigt fhon die Thatjache, daf dergleichen
gefchrieben wird, welde entjittlichende Wirfung bdie Gewdhnung an Spefulation
au iiben bermag.

Ein andrer Gefidhtdpuntt, aud dem dev Terminhanbdel verteidigt wird, ift
der, dap man fagt, diefer Hanbel bilde hiufig eine wivtidaftlich durchous be-
redtigte Verficherung. Nun fann man wohl mitunter den Terminhanbdel cine
nBerfiherung” nennen.  Aber dad ift nidht cine Verficherung von der Ant,
wie fie tn unjerm Wirtjhajtsleben als wohlthitige und vollberechtigte Gin-
vichtung anerfannt wicd. Das Wefen Ddicfer wohlthitigen Verficherung be:
fteht davin, bdaf durd) das Sujammenwirfen vieler eine jebent cingelnen tref-
fende Gefahr von der Gefamtbheit dibernommen wird. Wenn aber einer U
fetner | Berficherung” ein Termingefdhdft abfchlicht, fo iibertrigt er jeine Ge:
fabr nicht auf eine Bielbeit, die den Schaden leichter trdgt, jondern auf einen
Cingelnen, den ber Schaden gerade fo jhwer trifft, wie ihn jelbft. Wenn ein
Birjenmann s Anfang ded Monatd auf Ultimo Papieve verfauft Hat, dann
aber tm Qaufe bes Monats, weil er einen Verluft fiix jich befitvchtet, Diefelben
Papiere zu demjelben Preije von einem dritten fauft, fo fann man diefen
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Rauf allerdbingd ein Verfidjerungsgejhdft nennen. Er felbft tritt aus der Ge-
fahr Geraus. Aber er johlieRt in Wabhrheit dod) mur ein gweited Spetulations-
gefchift ab, und biefed ift wirtjchaftlich gevade jo wertlos wie das erfte.

€8 werden nod) biele anbdre Grinde aufgefiihrt, die den Terminhanbel
al8 wictfaftlich wertvoll darftellen jollen. €8 wird gejagt, der Terminhandel
jichere gany allgemein ecine gleichmdfigere Preidbewegung und bewabhre vor
gquofien Preigjchwantungen. Gr fiihre ecine richtigeve Bewertung der Papiere
herbei, al8 eine folche ohne Terminhandel miglich jei. Auc) fei der Termin:
handel in Wertpapieven Grundlage ded Reportgefddjts. Diefed biete die Mige
lichteit, auf Hivzere Beit verfiigbave Gelder voriibergehend zinsbar angulegen,
und fiibre zu eciner Ausdgleichung der Binsjise. Die audgleichende Wirfung
bes Neportgejchifts dieme dazu, Geldfrifen gu verhindern oder wenigjtens abe
sufchwdchen.  Endlich wird audh) nod) Vesug genommen auj die Bedeutung
b8 Terminhandels fiiv bie Ausdgleichung internationaler Berbindlichfeiten und
Werte.

00 alle diefe dem Terminhandel beigemeffenen Vorgiige jo fchwer wiegen,
baf, trot des grofen Unglitctd, bad er iiber viele Nienfchen bringt, jeine Anf-
vechthaltung rvatjam ober gar notwendig fei, ift fiiv den, der nicht inmitfen Ded
Virfenlebens fteht, vecht jehwer gu beurteilen. Die Birfenlente verjtehen es,
fiber das gamse Getricbe der Birfe, auch durch die dafiiv gewdhlten Kunftaus:
buiicte, einen 9Ytebel zu verbreiten, in den cinudringen dem Nichteingeweihten
jchiver wird. Wohl bei jeder Sadhe, wie fie auch bejhaffen fein mag, laffen
jich gewifie Vorteile auffinden, die fie mit fich bringt. €3 fommt aber darauf
an, was die Sadje in ihrer Gefamtwiviung wert ift. Wie die Dinge liegen,
fann man fid) nicht gany ded Bweifels evwehren, ob nicht die Birjenmdnner,
bie den Terminhandel mit jo grofem Eifer verteidigen, ihre perjdnlichen BVor
teile mit denen Ded Gemeinwoh(s vevwechieln.

$Hier foll jedoch ftber die Frage, ob die Vovteile odex diec Nacdhteile bes
Terminhandeld fiberwiegen, und imwieweit diefer iiberhaupt eine Bevedjtigung
habe, nicht abgefprochen werden. PDian fann ihn jedenfalls Deftehen laffen,
wenn e3 mbglich ift, ihn jeiner Gemeingefahrlichteit zu entileiden. LWirtlich
hat die Sommiffion pierfitv ein Mittel aufgefunden.  Horen wir, wic e
lautet.

©3 joll fid) jeder, Dev dic vechtliche Fihigheit zum AbjhLufy vou Tevmin:
gefchdften erlangen will, in ein bei dem Handelsgerichte feines Wohnorts ju
fithrendes Regifter cintragen [affen. Fiir die Cintvagung foll eine Gebiihr
von dreifunbect Veart und fitr jedes Jahr des Bejtandes des Cintrags eine
weitere Gebiihr von Hundert Marf gezablt werden. Dag NRegijter foll bffents
lich fein und von jedevmann cingefehen werden fonnen. Die Eintragung jolf
in bffentlichen Bldttern und jedenfalls im Reichsangeiger vhne Verzug befannt
gemacht werden. Auch foll alljihrlich eine Gejamtlijte der Eingetragnen durd
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ven NReichdangeiger verdffentlicht werden. VBirfengejdhdafte, die von Nichtein-
getraguen abgefd)loffen werben, dedgleichen Auftrige zu jolhen Gejchiften jollen
vechtSumvirfiam jein. Jedoc) jollen geleiftete Sahlungen nicht zuviictgefordert
fverden fdnuen.

Wiicde diefe Einvidhtung durchgefiihrt, jo wive damit vovausfidhtlich dem
verderblichen Birfenipiel cin Ende beveitet. Die meiften bon denen, die jet
an der Borje fpielen, twitcden fid) fhewen, {ich in dag Negifter cintragen u
{affen und fich dadurch dffentlich) ald Spieler zu befenmen. Die aber, bdie fic)
eintragen liefen, wiirden allgemein befannt werden, und Handel und Wanbdel
tonunte fich darnach) vichten.

un aber fommt dag Wunderbave. Die NRegifterfithrung foll nach dem
LVorjdhlag der Kommiffion nur bet der Warenbdrfe eintreten, bdie Eifettenbivfe
foll davon frei fein. Die Minderheit der Kommiffion ftellte ztvar den Antrag,
aud) bdie Effeftenbirfe ber Negifterfithrung zu unterwerfen; aber der Antrag
mourde vou der Mehrheit abgelehnt.

Durc) Ddiefe Vefchrintung wird der gange Vor|dhlag wertlns. Denn es
ijt far, daf, wer fpiclen will, wenn er die Warenbinfe ungugdnglich findet,
jich Jofort gur Effeftenborfe wendet, wo cr ungehindert jeiner Spielluft frohuen
fomn.  Fiic bie Mdnner dev Warenbirfe mag e3 ja verdrieflich fein, wenn
i)r Sport gegen dad grofe Publifum abgejperet wird. Aber ald Hemmnis
bes Bifenjpiels ift die Mafregel bedeutungslos. Sie gleicht ber Weisheit
eined Mannes, der, um fidh) vor Dieben u wabren, cine tleine Nebenthiiv
feines Haujes verjchliet, das groffe Thor aber offen lifit.

Hiven wir die Gritnde, weshald die NMiehrheit der Kommiffion s fiix
geboten ervachtete, die NRegifterfithrung bei ber Effeftenbirfe auszujchlicfen.

Die Kommifjion {ehnte diefe BVejtimmung ab, obwoh! jie durdausd die Mglichleit
wiirdigte, dafy infolge davon die Spefulation des Privatpublifums fich nod) mehr
ald bigher auf die Cffeften werfen wiivde. Sie ift der Anficht, daf bei Waren
die Verhiltnifle wefentlic) anberd liegen ald Dbei Cffeften. Jjt aud) die Be-
teiligung gewiffer ©dyichten dex Vevilfexung an diefen Gefdhiften wm ihver felbjt
willen gleidymifig jowohl bei Waven twie bei Effeften su beflagen, fo find dody
bie allgemeinen Jnteveffen, die ecinen Sdup gegen BVeunvuhigung und Filjdhung
per Preisbifoung fordern, bei Waven umfaffender ald bei Gffeften. Wiihrend fich
ferner der Abjchlufs von bevehtigten Warentevmingefdyiften auf die Kreife Lefchuinkt,
die diefe Waven herjtellen oder verarbeiten ober Handel in ihnen treiben, und
alle die Perfonen, bdie nid)t wnter diefe Klafjen fallen, feine voltswirtidaftliche
Beranlafjung und Bevedhtigung ju Waventermingefddften Haben, ann man bei den
Gifeften die Grvemge der Perjomen, bdie gu Birfentermingefchiften eine berechtigte
Beranlaffung Haben, nidht in gleiher Weife aichen. Aud) der Brivatmann, der
Offizier und der BVeamte fann gum Jwed der Verwaltung und beffern Verwertung
feined Wermbgend, wenn aud) nur veveingelt, in die Qage fommen, bevechtigte
Termingejhiifte in Cffetten abzujcliefen, wogegen der Ehavatter eined Spielgefchifts
in er Negel hervortrtt, wenn foldye Perfonen Tevmingejdhafte in Waren abidliefzen
wollen. Sobann fteht bei Effeften dem DbivfenmdBigen Termingejdyift dad ge-
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wohnlidhe von mwefentlichen bovjenmifigen Gefdhiftdbedingungen abiveidjende Fix-
gejehift erheblic) ndher alé Dei Waren, jodaf Dei Cffeften dag Erfordernid bex
Jegifteveintragung leichter mit Erfolg wmgangen werden fann. Dazu fommt abex
noc) ingbejondre, daf3 e8 DLei Effeften gav nidht lediglid) ber Tevminfanbel ift, durd)
ven fih dag Privatpublitum {dyidigt, jondern die Spetulation in KRafjahandel eine
foum minder geftihrliche Wirfung ausiibt, wihrend eine Spefulation ded Publitums
purd) AL{huF vou Effettiv=(Loto:)Gefdhiften in Waven erfahrimgdmifig tawm vor=
fommt.  Jedenfolld ift auf diefem Gebiete mit Vorfiht vorzugehen. Die em-
piohlenen Regijter fiiv Warentermingefchijte Jind eine gany neue Einvichtung, und
ed ift i) nicht mit Sidperheit fibexfehen, ob fie fih tn jeder Begiehung in dev
Praxis Dewdhren werden. Jjt died der Fall, jo ift nidht ausgejdhloffen, daf man
fpdter aud) zur Ubertragung ded Birjenvegijterd auf den Effeftenverfehr wird iiber-
gehen fdnmen.

Dieje Griinde find villig Haltlos. Die Vejchrdnfung der NRegijterfiihrung
auf die Warenbirje wird zunddhit damit zu rechtfertigen verjucht, daff nur die
Sntereffen bdiefer Birfe cinen Schup gegen Veunvulhigung und Filjchung der
YPreisbilbung forderten. Aber hat man denn die NRegifterfithrung vorgejdhlagen,
um bden Jnteveffen der Virfe zu geniigen? Unb wie verhilt fich) diefe Er-
fldrung zu ber an andbrer Stelle gegebnen Verjicherung, daf gerade der Ter:
minfandel zur Sicherung der YPreigbildbung diene, und daf er deshalb not:
wendig fei? Wag dann dad angebliche allgemeine Bebiirfnid fitr den Termin=
handel in Papieren betrifft, o zeige man doch einmal, wie die Fille ausfehu,
wo eine berecdhtigte volf3wirtjchaftliche Vervanlaffung vorliegt, bdaf auch ,bder
Diftzier und der Veamte* Ultimogefhdfte iiber 100 ober 1000 Stiid Fran=
3ofen oder Lombarden fiir fich abjchliefen lajfen! Auch wenn fich joldhe Falle
erdenfen lieBen, wiirden fie doc) in ihrer Wereingelung gar nidht in Betvacht
fommen. Wer fic) bewuft ift, ehrenwerte Gejchdfte der gebachten Art abyu-
fchlieen, braucht fich ja auch nicht zu jcheuen, jeinen Namen in dad Regifter
eintragen au laffen.  Wenn ferner gejagt wird, dad Tevmingejchdft bei der
Effettenbdrfe zu hindern fei nicht nitig, weil ja bei Papieven aud) in der
Form  ded RKaffagefchdfted fpefulivt werben fonne, jo mag dad in gewiffem
Grade richtig femn. Aber jedenfalld ijt dag RKaffagefhdjt fiir bdiejen Bwect
tweit jchtoieriger und unbequemer, wie jhon bdie Thatfache eigt, daf fich jebt
die Spielwut fajt ausdjchlichlich im Tevmingejchdfjt ergeht. Trite mit Be-
jchranfung bed Terminhandeld wivklich die Er{djeinung ein, dafy dag Birfen-
fptel in der Form bes SNaflagefdiftd fortgefeht wiirde, jo wdre ja bie Frage
su erwdgen, ob jich nicht aud) DHiergegen Mittel finden liefen. Einftiweilen
aber wive mit BVejchrantung des Termingefdhdfts jchon fehr viel gewonnen.
Der gulept angefiifprte Grund, daf man vorfidhtig fein und die Sache exit
bet der Wavenbbrfe probiven miiffe, wiirbe mur dann Beadhting verdienen,
wenn dargelegt wire, in welcher Weife die Einfiihrung des Regifters fitr ernfte
Sntereffen Gefahr bringen Eonnte. Davon enthlt aber der Vericht fein Wort.
Der wahre Grund, dafy die Mehrheit der Rommiffion die Regifterfihrung
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bei Dev Effettenbiseie ablefnte, ift ohne Bweifel der, dap man eben nidt wollte.
Nadpdem man das (wertlofe) Jugeftindbnid bei der Warenbdrje gemacht Hatte,
glaubte man, fiiv die Effeftenbieie dag Bisvfenfpiel vetten i firmen.*)

Jun mupte aber dodh) aud) hier etwas gejchehen. Man ertwog alfo, was
fitc Mapregeln fich vorjihlagen [iefen. Diefer Teil ded Berichtd wird ein-
geleitet Duvc) eine fehr ausfiibhrliche jurijtijhe AbHandlung. Wir wollen fie
wenigjtend ausdzugdweife wicdersugeben fuchen, miiffen aber, wm fie verftindlich
3u machen, folgended voraudjdhicken.

Range Jahre haben die Gerichte, und namentlich auch dag Reichgericht,
bie an der Birfe gejchloffenen Termingefchdfte, wenn aus jolhen Gejhdften
auf die Differen getlagt wurde, durdjweg fitv Hagbar gehalten. Allerdings
erfliven die Gefepe den Anfpruch aus einem Spiel fitr nicht flagbar. Da
aber diefe Gefdjdfte in der Form eined Kaufoertragd auftvaten, jo vermochte
man die ihnen innewohnende wabhre Natur eines Spiclvertrags nidht zu er-
fenmen, oder man glaubte die Augen dagegen verjhliefen ju miifjen. €3 Hangt
diefe Crfcheinung mit dem gangen Stanbe unfjrer juriftijchen Bildbung zujammen.
In neuefter Jeit aber, wo die Sache immer mehr um fidh greift, ift das
Neich3gericht zu einer andern Anficht gelangt. €3 Hat gefagt: ,Wo es fax
ift, bap die Veteiligten eine effeftive Erfillung bed Kaufgefchiftes gar nicht
gewollt haben, da haben fie offenbar nur cin Differenzgefdhdit, alfo einen
Gpiclvertrag im Sinne gehabt; und dann ift cine Klage aus dem Bertrag
nicht gegeben. Diefe BVorausfepung liegt namentlich dann vor, wenn die Be-
teiligten nac) ihren Vevmigensverhiltnifjen den Gegenftand des Handels gar
nicht liefern oder nicht bezahlen Eomnten.” Jn foldhen Jyillen mwurde alfo Ddie
Stlage auf die Differeny abgewiefen. Jn diejem Sinme ijt bereits cine Reibe
von Entjcheidbungen ergangen. Natiivlich fann aber bei cinem Gerichte, das
fech8 felbtindig erfermende Bivilfenate 3dHlt, eine joldhe neue Anjdhanung,
sumal wenn fie fich, wie hier, an thatjichliche Vevhiltniffe tniipft, nicht jo-
fort, einer gewappneten Pallad gleich, ald ctwas vollendeted aus dem Sdo}
bes Gerichtdhofs Dhevvorgehen. €3 liegt in dev Natur der Sadje, dafy jie
gundchit einigermafen jdhwantend auftvitt. €8 wird alfo abjuwarten fein,
wie fie fich weiter entwicelt. Jedenjalld ijt damit ein Unfang gemacht, dem
verderblichen Birjenjpiel entgegenzutreten. Die neue Prazid wird namentlich
gur Deilfamen Abjchrectung Dienen fiiv die Banfiers, die fid) bidher bereit

*) Nach) einem Uvtilel dev Sblnijden Beitung wurde ein Mitglied der Kommiffion,
das an der Gpipe ber BVerliner Kaufmannijdajt jteht, von der Getreidebirie Beftig angegriffen,
weil e fiiv bie Regifterfiihrung bei dicfer Birfe gefimmt Hatte. Der Avtifel verteidigt bden
ngegriffnen, inbem ev fagt, dafp diefer der vevpiuten Mafivegel sugeftimmt Habe, weil ex
vou ifjrer Notwendigleit iiberzeugt gewefen fei, ,ja vielleicht nur in bdex Abfidht, fehlimmern
Sdyritten gegen bie Bovfe vorgubeugen.” Der Schreiber bdiefes Artifels war gewif qut
unterrichtet.
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finben [lichen, fiir jeden SKunden, Dder ihnen nur fiiv dic ctwa zu zahlenden
Differengen gut war, in beliebigem Umfange Wltimogefchdfte zu vevmitteln.
Selbftverftindlid) fteht aber nach diefer Praxid die Einrede de8 Spield auch
ben Birfenméinnern zu, wenn fie dbic Dijfereny verjpielt Haben, wnd e ijt vollig
unrichtig, wenn gefagt wird, die Birfendilettanten jollten auf diefe Weije be-
freit werden, dic Birjenmdnner aber zahlen miifjen.

Bei diefer Sachlage Hiitte die Kommiffion, die ja bdie Aufgabe Hatte, fiiv
bie Gejepgebung zu arbeiten, um fo mehr BVeranlafjung gehabt, der Nedht-
forechung gegeniiber cine freie Stellung eingunehmen. Denn fiir den Gefetss
geber find dodh die Ausjpriiche der Gerichte nicht der Weisheit lepter Schlup.
Die Kommijfion Hat ed aber vorgezpgen, ihr Haupt unter die Praxid des
Reichsgerichts zu beugen, und zwar unter die dltere Pragis., Nach Anfithrung
diefer Prazid wird in dem Bericht gejagt:

Bur Wnmalhme eined unflagbaren Differenzgejchifjtes geniigt die blofe, wenn
aud) bem Gegenfontvahenten exfenmbave ALficht ded eimen Teild oder Dbeider Teile,
¢8 3u der Liefexung ober Abnahme nicht fommen zu laffen, nidht. Bwar it neuer-
dingd Ddiefe Untexjdjeidung angefochten worden. Auch ber im Nedhtéfinne ernjt-
{iche Raufoertrag foll demmad) vechtlich) ald Spiel betvadhtet werden miifjen, wenn
ber wirtfdaftlihe Swed auf Spiel gevidytet jei. Der Kommiffion wiiche 8 durd)-
oud bebenflid) erfdheinen, bei einer Crbrterung, wad der jebige RNedhtdzujtand bietet,
weldhe zum Bwed der Entjchliefung, ob und welche Imderungen vorzunehmen,
erfolgt, auf jolde nfidhten entjdeidended Gewidyt zu legen, wenn denjelben dod)
thatjachlicy bie uffaffung ded oberften Gerichtdhofesd feit Erridhtung ded Neich3-
obevandelBgerichtd Dbid um Deutigen Tage widerfpricht. Insbefonbdre aber er=
fheint e& der Kommiffion von Bebeutung, daf dad Netchageridht aud) in neuefter
Beit, nadhdem ed Dereitd offenbar im Hinblick anf den ju Tage getretenen MWmfang
per Beteiligung ded Privatpublifumsd an ber Borjenjpefulation dabhin gelangt wax,
fiiv bie Wiirdigung der jtilljchweigenden Spielabrede gewifjen Umitinden ein gri-
fered Gewidyt DLeizulegen, ald bidher gefdhehen war, foldhe Verjuche, dem Birfen=
jpiel von einer andern njfafjung aud bGetzufonmen, Furiicgewiejen Hat.

Died wird dbann mit einigen Entjcheibungen zu belegen verjudht und dann
fo fortgefafren:

Bei diefer Auffafjung fann von ciner Wirkung der Vejtimnumg, bdaf das
©piel unflagbay fei, yunddyit bei Den um ded Differenggewinnesd willen gejchlofjenen
®efdpdften der an der Birje vexfehrenden Spetulanten, muc) wenn fie feine Eifettiv-
hanbdler find, faum bdie Rede fein. Ebenjo nidht bei den Kommiffiondauftrigen,
weldje um fjoldhen Gewinned mwillen auferhaib ber Birje {tehende Perjonen er=
teilen, wenn diefe Perfonen zur Beit der Wuftvagderteilung in guten Berhiliniffen
find oder zu fein fdeinen. Demn wenn jelbjt die vom anbern Teil evfannte Ab-
ficht, nicht zu liefern oder abjunehmen — iie man fortfahren bdaxf, auch die Ab-
fiht Deiber Teile, wenn dic Ded eimen Teild vom andern Teil exfannt und diefesd
Crfanmtiein dem bie Abfiht hegenden bewuft ift —, nod)y nicht ald ftillfcheigende
Bereinbarung ded Ausjdlufjes der Lieferung oder Ubernahme u evachten ijt, o
(Bt fich nidht abjehen, welche 1mijtinde bei Den bezeicheten Rategorvien von Ber-
fonen ¢ fein follen, weldje mehr al jene ADficht evgeben.

Nad) einem Abfap wird dann freilid) gefagt:
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Das Neidhdgeridht Hat ed mum allerdingd in einer Neihe von Erfenntnijjfen ald An-
seige fitr bad reine Differenzgejdydft eradtet, wenn, wie ber eine Teil weifs, die zu be:
iehenben ober zu liefernben Quantititen dad Vermibgen ded anbern itberfteigen.

Aber damn wird fofort der Verjud) gemadt, dieje Entjcheibungen in threr
praftifhen Bedeutung verfchwinden zu laffen:

Dies 1t nidht in dem Sinme gemeint, daf etwa jedes Gejhift auf jolche
sablenmifige Wngulinglichleit hin angugreifen wive. Jn vielen Fillen find Per=
fonen mit ihren Einwendungen des reinen Differenzgeichdfts, auch unter Aufredht-
exfaltung dev Cntjheibungen fjeitend des Reidhdgerichts, juviidgemwiefen worden, ob-
wohl nad) dem JIuhalt der Dbetreffenden Prozefatten 8 wngiveifelhaft oder dodh
behauptet war, dafp die Abjchluftjummen erheblic) Hoher ald dad betveffende Ber-
migen waven. €3 erflivt fich) dies zum Teil aud dem Erforbernid der Kemntnid
bed anbern Teild von diefer Unzulinglidhfeit. Sehr Haufig wird biefer ober fein
Agent, deffen Wijfen al3 das feinige nad) der Anficht desd Reichsgevichts zu gelten
Dat, Dbavitber nicht im Jweifel jein, bdap der Kunde mit didponibeln Mitteln jo
groffe Quantititen, wie der Gegenjtand(?) der laufenden Gejdhifte find(?), nidht
abzunchmen ober u liefern vevmichte. MNun fommt aber die heifle Frage ded
miglichen Rreditd in Betvad)t, und ob babei afs den Kredit jtarfend die Nedte
auf Begug der Luantititen oder desd Kaufpreifes ausd dem betvejfenden Gejchifte
mit in Vervedhnung zu zichen jind. Die erwihnten Entjcheidungen betreffen daher
Fille, in Ddenen in anbver Weife evmittelt war, daff die Funden in Defdhrintten
Lerhiltnifjen lebten, und died dem andern Teile bLefannt fein mufte. ABdann
fverben Ddiefen ThHatjachen bdie evheblichen ABjGHuBummen gegeniibergeftellt, und
ird bavausd, daf diefe Perjonen joldhe Quantititen nidht abnehnien oder Liefern
tinnen, gefolgert, dafy fie fich zur Abnahme oder Lieferung audy fiir den Gegen=
teil erfenmbar micht Haben verpflidhten wollen. Diefe Behandlungsdweife verjagt
aber, wenn e2 fich um Leute Handelt, die wirklich oder anjdyeinend in giimjtigern
Berhiltniffen waven, wihrend dod) auch foldhe durch bie betreffenden Gefchiifte den
Bexlujt ihves giinftigern Nahrungsftandes, wenn nidht den volligen Nuin, erleiden
und diefer Lerlujt, wenn er jidh) auf weite Qreife jo fituivter Bevslfevungstlafien
exftrectt, volfdwivtiaftlid) nid)t minder Yod) angujchlagen ijt.

JIn diefem Stil geht e3 noc) durch mehrere Spalten ded Reich3anzeigers
weiter. Dad Mitgeteilte wivd geniigen, um davan den Ausfpruch ju Eniipfen:
s find bad arge Sophidmen, ausgetlitgelt, wm das Birfenipiel aufrecht su
erhalten. In weit audgefponnenen Sien wird alled ind Duntle su gichen
verfucht. Wie wir gefehen haben, ijt jdhon bei Saling zu lefen: , Seitgefchifte
dienen fajt augjclieflich der Spefulation.” Dennoch wiirde man faum fehl-
gehen, wenn man anndbhme, daB alle Termingefchafte in Spefulationspapieven,
infofern {ic) nicht aus bejondern Umftinden dad Gegenteil ergdibe, nichts
andred al3 Differenggejdfte feien. Und nun jollen die Gerichte aud) da,
wo died noch durch befondre Umjtinde Elargemacht wird, die Yugen bda-
gegen verjhlichen? ©oll man denn durchaus von der Juftiy fagen mitffen:
Non intelligit, quod omnes intelligunt?*)

*) Dag Reiddgericdht Hat fid) duvd) die Wusfithrungen des BVerichtd (die ja jdhon wor-
fer in einer Scrift su lefen taven) nid)t Deivven laffen. Ritrzlid) ift dort jolgender Rechts-




Der Sdjlup diefer juriftijhen Ausfithrung geht nun dahin, daf man
gegen Ddie ‘Termingejchdfte und beven IMifbrauch unmittelbar gar nidht vor-
gehen fonne. ,Eine fefte Scheidelinie jwijchen Spetulation 1und dem, was man
©piel nennt, giebt e8 nicht, am wenigften eine joldhe, die unter den beftehenden
®efepen zu benupen wdre. An Spiel im Rechtsdjinne ift dabei ftberhaupt nicht
ju denten. Mit dem Sefichtapuntte der »Effettiverfiillunge ift nichtd aus-
surichten. Cr ift vechtlich unbrauchbar. NMeittel, welche gegen die Audavtungen
Ded Birfenjpield gu wirfen geeignet wdren, giebt ed nidht.” Gefeist, died alles
wdre richtig, fo dringt fidh nod) mehr die Frage auf: warum Hat man denn
nicht ju dem cinfachen Meittel dev Regifterfithrung gegriffen? Statt deffen it
man ju folgendem Crgebnis gelangt. ©3 bediirfe befondrer Mittel gegen das
Dauptiibel der Berfithrung gewiffer Schichten ded Publifums zu Birfenfpetu-
lationen und der Audbeutung diefer Schichten durc) iiberlegne Berufahianbdler.
Dad Mittel der AbHilfe fomme nur in Strafvorjdhriften beftehen, die aber eine
vorfichtige Fajjung erhalten miiften. Darnad) jchlagt dann bdie Kommiffion
unter der Uberjhrift ,Borjenjpiel” in IIE ifhrer Antriige folgende Beftim-
nmungen vor: : ;

1. Wer in gewinnjithtiger Abjicht unter Venupung ded Leidhtfinnd vder dex
Mnerfahrenheit eined andern denfelben in BVezug auf Bivjenpapiere zum Abjehluf
bon Gejchiften, die nicht yum Gewerbebetriebe desfelben gehisren, vexleitet, obroohl
et teify ober nad) den Wmitinden annehmen mufp, daf der Umfang der Gefchifte
die wirtidaftliche Exifteny ded Berleiteten gefdhrdet, wird mit Gefingnid bid zu
fehd Mionaten wund Fugleich mit Geldjtrafe b3 Fu zehutaujend Mavt bejtvaft.

Die gleidhe Strafe trifit benjenigen, der in gewinnfithtiger Abficht wunter Ve-
nupung der Unerfahrenfeit ecined anbern folde Gejdhifte fiiv fid) ober Dritte ab-
fdhLiefst, obwohl er weify oder nach den Wmijtiinden annehmen muf, dafy ber Umfang
ber ®efdhifte die wirtjdhajtliche Cyijteny ded Gegenfontvahenten gefihrdet.

Wird bie Verleitung gewobhnheitdmifig betvieben, jo tritt Gefingnid uidt
unter einem Monat und Geldjtrafe big ju zwanzigtaujend Marf ein. Auch fann
auf BVerluft der bitxgerlihen Ehrenvedhte ecfanut werden.

2. Cin entgegen der Vorjdyrift des weiten Abjaped zu 1 abgefdhlofiencs Ge-
jehift begriindet feine Unjpriiche.

fall entjdhieden worben. Friulein H. ©., beren Vermbgen in 30000 Mart beftand, war
ourd) einen Levmittler mit den Bantiers F. und L. in Verbindung gefommen, und diefe
hatten fitr fie todfrend ber JFahre 1890 und 1891 Bivjengejdhifte gemad)t in Tiivtenlofen,
Laurabiitte, Galiziern, BVodumern, Diskontobanf, Warfhau-Wimern . dgl. E3 waren
dabei folgende Mmidge gemadyt tworden: Mai 1890 187982 Miark, Juni 57041 Mart, Juli
55109 Mart, Augujt 105392 Mart, September 210509 Mart, Dltober 135113 Diarf, No-
bember 207969 Mart w, §. f. Dad Konto {dhlof am 31. Degember 1891 mit einem Debet
ver Gpefulantin fiir Diffevengen von 14582 Mart, die nun von ihr eingeforbert wiurben.
Dag fammergericht extlivte nad) den Wmftidnden des Falled die fraglichen Gejehifte fitr offenbare
Spielgefchifte und wies ven Anfpruc) guvitd. Durd) Urteil vom 81 Januar 1894 billigte
das Reidgericht (erfter Senat) diefe Cntjdyeidung. Und foldhen Eridheimmgen gegeniiber wagt
man zu behoupten, daff 3 fitr die Geridhte vbllig unertennbar fei, ob in Borfenhiandeln Spiel-
gefdifte entfalten feien! .




Das Ergebnis der Bdrfenenquete 333

Aus einem Gejd)aft, das infolge der im exjten Abjap zu 1 wunter Strafe
gejtellten Berleitung abgejdhlofjen ift, entftehen feine Anjpriiche zwijden dem Ver-
leiteten und Dem Vevleiter, fowie awifthen Dem Verleiteten und einem Dritten,
wenn leptever um dic Verleitung gewufit hat, oder die Verleitung von jeinem
HandelBangeftellten in Ausitbung feiner Vervidjhmgen obder von jeinem ur Ver-
mitthmg von Gejdiften dev bejeidjneten Art Beauftvagten betwivkt worden ift.

Dad auf Grund bes Gejdhifts Geleiftete fann Fuviickgefordert werden. Das
Recht dev Nitctfordeviung des Gei vber nad) Abwickhing des Gejdhifts Geleifteten
berjihrt in gwei Fahren feit dbem Tage der Leiftung.

Dap dieje Sifie mit der griften Vorficht abgefaht find, farm man der
Stommiffion gewif jugeben. Aber glanbt denn die Kommiffion, dafy diefe Be-
jtimmumgen, wenn fic ind Leben trliten, irgend cinen Grfolg Haben tonnten?
Gie jind an jo ghveifelhajte und unbeweidbare Vorausfepungen gefnitpft, daf
ihre praftijhe Anmwendung gleih) Jeull fein witvde. ,Jn gewinnfiichtiger Ab-
ficht,“ ,unter Benubung ded Leichtfinnd oder der Unerfahrenbeit,” , Berleis
tung,“ ,wiffen oder annehmen miiffen, dafy der Umfang der Gejchdfte die wirt-
idajtliche Cyifteny ded andern gefahrde” — pas alles find itberaus fdwer
fapbare Begriffe. Auc) wiirde 8 finderleicht fein, ihnen auszuweichen odev fic
gu wmgehen.  Jeder Virjenjobber wiirde alfo nad) einem jolhen Grlafy rubig
jein Gejehdft forttreiben Eonnen, fo fider, als fife er in Abrahoms Schof.

Chavafteriftijch ift auch, daf in dem gweiten Sase von RNr. 1, wo der
cigne Abjdhlufy von Gejdiften mit Strafe bedroht wird, wicdersm ald pofi-
tive Bedingung die ,gewinnjiichtige ALficht" aufgeftellt ift. Die Kommiifion
jcjeint hiernac) wohl angunehmen, e Eounten folche Gejdhdfte audh in anbdrer
alg gewinnjiihtiger Abjicht, ctwa aus Edelmut oder Menjchenlicte, gefchloffen
werden.  IMNit jolchen nuplofen Worten wixd dex Rechtiprechung nur ein Kniippel
swifchen bie Beine geworfen. Dagegen ift in diefem aweiten Abjay bdie ,Be-
nupung ded Leichtfinnd” weggeblicben. Wer aljo blof unter Benupung bed
Leichtfinnd cined andern ein foldjes Gejchift abjehlieft, bleibt ein Ehrenmann,
und fein Gefd)dft it unanfechtbar. Befonders beadhtungdwert ijt auch die
Bebingung, 3 miifje durd) den Gefchijtsabichlufy ,die wirtjhaftliche Cyifteny
be8 anbern gefihroet werden.” €3 fommt gewify felten vor, daf {ich jemand
burch) ein Gejdhdft allein zu Grunde vidhtet. Gr wird immer eine JReihe ver-
fehlter ©petulationen gemacht haben. Bei weldhem bdiefer Gefjehifte ift mun
ber Punft, wo {id) dev Birfenmann jagen mup, die Eyifteny feines Gejddfts-
freunbes ierde gefihroet? Alles BVorausgehende ift natiivlich ehremvert; und
wenn fchliehlic) der Gejhdftsfveund banferott wird, fo muf die Ronfursmafie
die aus Dden vorvansgehenden Gefhdften aufgelanfnen Summen Dezahlen.
RNabe leat auc) der Cimwand, daf es Perjonen gicht, deven wirtjhaftliche
Crifteny niemals durch einen Bermidgendverlujt gefahrdet werden famn, iweil
fie fitr ihr Qeben nod) andre geficherte Grundlagen haben. So namentlic
Beamte und Offiziere, deven wivtjchaftliche Eyifteny durch ihren Gehalt ftets
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gefichert bleibt, auch weun fie ihr Vermigen verlieven. Soldhe Perjonen tinnten
alfo nad) jenen BVeftimmungen obhne Gefahr audgebeutet werden. Die Minders
feit der Sommiffion hat aud) diejen Eimwand evhoben. Aber was antwortete
die Mehrheit?

Unter der wirtjchaftlichen Exifteny ift nicht eine abftvakte, die IMiglichleit, fid)
au ernifren, jondern die individuelle zu verftehen. €8 wird aljo darauj anfommen,
weldhe Vebentung dad BVermbgen, weldes durd) die Spefulation gewagt wird, fiiv
bie Gyifteng hat, und ob im Falle bed BVerlufted desfelben bdiefe Cyifteny bon Grund
aué bevdndert wird. Jn Ddiefem Sinne fann daher aud) ein Veamter, obwohl er
fiiv die Beit feiner Arbeitdfihigleit fein Dienfteinfommen behalt, vevarmen, und
feinenfalls fann fein ®evaten in Sdyulben dedhald belanglod fein, weil das Gejely
ihn im Genufy jeined Dienjteinfommend wihrend diefer Beit jdhiipt.

Man judhte alfo die Veftimmung dadurch zu retten, dafy man ihren offen-
baren ©inn wegleugnete.

Noch) verdient erwdfhnt zu werden, dap {ih) bie Mehrheit von ihven
Gtrafandrofungen auch eine erzieherijche Wirtung auf die Birfe verfpricht.
,Sdjon von dem BVorhandenfein ded Strafgefetes darf man fid) die Wirfung
verfprechen, daf viele Glemente aus Vorficht nod) ein ziemliches Stiid Hinter
ber Grenge, die dag Gefeps fhaffen will, juriikbleiben. Denn ed Handelt fich
Dier nicht, wie beim Wucher, um lichtihene Elemente, jondern um Perjonen
pon einer gewiffen duBern Anjehnlichleit, bdenen bdie Erhaltung ihres Rufes
burcdjaus nicht gleichgiltig ift.” ,Bon einer gewiffen dupern Anjedhnlichfeit*
ift gut. Uber wer fennt fie nicht, die Hartgejottnen Minner, die meijterlich
bie Runft verjtehen, fich ftetd bid an bie duferfte Grenze ded GefeBes ju be-
wegen? Und weldher Staatdamwalt wiirde e$ wagen, gegen fo anfehuliche
Manner auf einen fo verzweifelten Thatbejtand hin vorjugehen?

Was die unter Nr. 2 formulivten jivilvechtlichen Beftimmungen betrifjt,
fo find diefe, da fie an biefelben Vorausfepungen genitpft find, gerade jo be-
peutungslos twie die Strafbeftimmumgen. Jd) mbdhte den Progep fehen, dev
auf Grund diejer Borausfepungen angejtellt werden mnte und gewonnen wiirde.
Auch Hier Haben wir e nur mit leevem Schein zu thun.

Foffen wic unfer Urteil zufammen, fo lautet e3: dic unter Nv. 1 und 2
formulivten Beftimmungen find praftif) ohue jeden Wert. Eine Gefepgebung,
bie fie fich ancignen wollte, wiirde fich damit mur Idcherlich machen.

Die Kommijfion Hat e aber nicht bei bdiefen Veftimmungen bewenden
laffen. Sie Hat nod) folgende dritte Beftimmung Hingugefiigt:

3. Gegen Differenzanfpriihe aud Seitgejchdften iiber Birfenpapicre, jomwie and
borfenmifigen Termingejdhdften itber Waven fann ein Einwand nid)t davauj ge-
griindet werden, dafy die Erfitllung durd) Lieferung der Papieve oder Waven bon
pen BertragfdhlieBenden audgefdhloffen wordben ijt.

Hat die Kommifjion mit den Beftimmungen 1 und 2 dem deutfchen Volfe
ftatt des erbetnen Brotes cinen Stein geboten, fo wirt fie ihm mit diefer
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Beftinmung  den Stein geradesu an den Kopf. Ein Tevmingejhiift, bei
bem augdriidlid) audgemadht wiirde, dafp die Erfitllung duvch Lieferung der
Papiere audgejdhloffen fein folle, wive gany ungweifelhaft ein rveines Differeny-
gejchdft. LWenn nun auf bdiefe Veveinbavung Hin in Jufunft fein Ginwand
gegen Dad Gejchdft foll gegriindet werden diirfen, fo heifst das nichts andres
alg: jeded Differenzgefcdft ift tlagbar. Die Kommiffion verteidigt aljo nidht
blop Dden Deftehenden Juijtand, fie will jogar iiber diefen Hinaus su Gunjten
ber Birfe einen Gieg evvingen! Die neue in dev Entwidlung begriffne Prayis
bes Neichdgerichts joll tot gemacht und bas Bisvfenfpie! fitr alle eit dagegen
gefichert werben. In vollem Trtumph foll die Vivje aus diefer Angelegenbeit
hervorgehen.

Raticlich ijt auch diefe BVeftinumung von der Minderheit der Kommiffion
oLebhaft” Defdmpit worden. €8 half ihr aber nidhts; die Mehrheit war feit.
Sie jdheint bereitd fehr fiegesbewupt gewejen zu fein. Jhre Grinde find pier
fithner gejtaltet al3 an ivgend eciner andern Stelle.

Gie ging davon aus: da3 BVoltdgefiihl fomne ein Libel begeichuen und Ab-
bilfe gegen Dadfelbe mit vollem Redht auf Veadhhung begehren. Fiiv die geeig=
neten IMittel jur Abhilfe fei feine Auffafjung nid)t mafgebend. Die Beftimmung
jei bie natiivliche SKonfequeny der uvor gefafiten Bejdhliiffe. Brei neben einander
Dejtehende  zivilvechtliche nfechtungen Ditten feinen Sinn. Die neuen Beftint=
mungen fonnten mur in die Bage fommen, fich ju bewihren, wenn die bigherigen
bejeitigt wiirden. Sobald Ddies gejchehe, witvden bdie auf Bahlung der Diffe:
rengen i Anjprud) genomnmen, wie fie Deute Spiel ober reined Differenggefdyit
cimwendeten, ijve Cinwdnde entfpredhend dem neuen Thatbeftande jubftantiiven.
Diefer Thatbeftand Dbiete mehr ald der bisherige Redjtdzujtand, foweit lepterer
bigher iibexhaupt Wirfungen audgeiibt habe. Demn ohune dad8 Vorhandenjein
joldjer Bovausjepungen, wie die neue Strafbejtimmung erfordre, jei auch bidher
foum Die  Abweijung erhobner Diffevenganipriiche endgiltig erfolgt..  Shwumehr
jolle aber die Nehtfprechung von der Feffel der Priifung, ob dber Wille audh
wivklid) auf Ausjdhlufy dev Effettiverfiilhung gevichtet gewejen, Defreit werdben. Seien
die Borausfepungen ded neuen Strafthatbeftandes nicht vorhanden, jo jei die o=
derung bed Scdupes gegen dad Ergebnid eigner Handlungen auch) unbegriindet.
Asbann fime dad Pringip in Gelhung, baf o8 unmovalijdy fei, bdie Lodfagung
eined Feils von dem eingegangnen Gefchiift, weil das Ergebnis gegen ibn audz
gefallen, gu Degiinftigen. @8 handle fic) nidht lediglich wm Scyu, jonbdern auch
um Crgichung.  Oejtatte man dem Publifum, aud) ohne eigned Rififo foldye Spe-
fulationen 3u macjen, fo werde dev Spieltrieh genifrt. Bon einer Privilegirung
ber Birjengefdifte durd) die Beftimmung Eonne nicht gefprodhen werden, Wenn
ber Vegriff des Spiels doc) gegen die Gefhijte ded Woh(habenden nichta au leiften
bermige, fo beweife died, dap dev Vegriff nidht paffe, denn Had Unbermigen habe
mit dem Vegriff ded Spield nichtd gu thun. €8 werde aber auch) durd) die Ve-
ftimnung die Anvendung dex dad Spiel DLetreffenden Ned)tafipe nidht vollig De-
jeitigt, wie aud) dic Behauptung, dafy man die in Vegug auf Simulation geltenden
Redtafipe ausicyliepe, nidyt autveffend jei. INit vollem Bedacht fei e8 vermiehen,
bie Beftimmung dahin Fu faffen, dap der Cinwand des Spield oder der Wette
audgejchlofien fei. Der Sinn der Veftimmung fei mur der, daf, wer mit Willen
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ben Abjchlufs eined bivenitblichen Beitgefchijts exflive, nicht jolle einmwenden ditxfen,
dex betreffende Gejdhdftaichlup habe nad) bem daneben auddriicklich oder ftilljchweigend
ecflivten Willen ber Veteiliglen ftatt ber Lieferung ald ded wunmittelbaven BVertrags-
gegenjtanded Dder Dbetreffenden Gejhdftdart nur den RurBunterfdhied zum Gegen-
jtande gehabt. 8 folle aljo ein in foldher Weife yum Ausddruct gebrachted Gejdyaft
eventuell aud) afs veined Differenzgefdift Wirtjamteit Haben. E3 werbe nur cine be-
jtimmte Unterfdjeidung, auf die man einen Einwand der Simulation gritmben modte,
fite imerheblic) evflivt. Die Beachtlichfeit von Behauptungen, dafy fiberhaupt evnftlic
gav fein Gefdjt gejdhloffen ober ein in anbern Richtungen inbaltlich verjdhiednes,
bleibe natiivlic) beftehen. Der Einwand bed Spield fei feinedwegsd in ben Fiillen
audgefdhlofen, in Denen ftatt der Nidjtung dev Crffivung auf ein Hovjeniiblihes
Beitgefhiift fediglic) ein BVerfpredhen, fiiv den Fall eined beftimmten KurBunters
jdjiedes eine Dijfeveny au zahlen, evfllivt oder die Crllivung im Sinne ded birfen-
iiblichen Beitgefchdfts nod) mit befondern anbern aleatorifhen Beftimmumgen ver-
iipft twiivde.  Chenjo nicht, wenn Wertpapiere auj einen Jeitpunft verjprodjen
wiitden, ju dem fie bie Gigenjdhaft furdhabender Papieve gar nidht mehv Haben
finnten, wie Deim Beitgefdyaft {tber Dividendenfdeine auj Lieferung nach) der Di=
videndenjejtitelhng, ober wemn eine Luantitit verfprodhen wiirde, die iiberhaupt
nidht exijtivte.

Slingt dag alles nicht wie Hobhn gegen die DMenfchbheit, die dad Vibrfen-
jpiel verdammt? SKonnte man nicht glauben, die Juridprudeny jese ihren Stoly
dareint, wenn 8 ihr geldnge, dieje Schmach unfrer Jeit unverfehrt aufrecht zu
erhalten? Die Midnner ded Berid)t8 nehmen fite fidh allein die Weisheit in An-
fpruch, iiber die geeigneten Miittel wider den Bijrjenjchwindel zu entjcheiden, audh
wenn diefe Neittel auf blope Shicgelfechterei hinauslaufen. Sie fepen fich auf das
hobe Bjerd der Meoralitdt, reden von Worthalten, von Volfderziehung und —
fitllen damit die Geldbeutel der BVibrfenlente auf Kojten ihrer Opfer. Die Ge-
vidjte follen von dev Fejjel dev Priifung, ob der Wille auf Effettiverfiilliung
gerichtet getefen jei, Defreit werden. Natiivlich wiirde fitv fie die Peiifung,
0b bdie WVorausfehungen der von der Kommiffion empfohlenen Sie vorliegen,
cine Rleinigleit jein. Wie zum Spott wird bdenen, die etwa ein Differeny
aefchdft anfechten modyten, zugerufen: Subjtantiivt doch einmal eure Klage nach
dem neuen Thatbeftande — wenn ihr ed Eomunt! Jum Schluf rviihmt man fich
noc) der Schlaufeit, dafj man bdie unbedingte RKlagbarfeit der Diffevens:
gejhdfte in einer etwas vevjtectten Form gegeben habe, und damn wird nod) zum
Troft gejagt, dah e3 doch nod) immer Diffevenzgejchifte geben wiirde, aus
benent micht geflagt werden fonne. Man Hatte nur nod) Hingufitgen Jollen,
vaB auch aud folchen Differenzgejchaiten nicht getlagt werben foune, die gar
nicht gejchloffen worden feien.

Dev Bericht der Kommiffion ift in meinen Augen ein erftaunliches Wert,
crjtaunlich im Hinblit davauf, was man der Welt zu bieten wagt. €8 ift
unerhdrt, dafy eine sum Kampf gegen ein johweres foziales Ubel berufne Koms
miffion den Spief umbdreht wund Vorfchlige macht, die darauf abziclen, das
Ubel erft vecht zu befeftigen.




Rufiland in Perfien 337

Nadhpem mun der grofe Anlauf, den man mit Berujung diefer Kommifjion
genonment, in der Hauptjache dag Jiel verfehlt hat, wird wohl die ganze An-
gelegenbeit, trof ded aufgehiuften gewaltigen Papierberged, auf fich Deruben
bleiben. Dap fidh) die Negierungen die WVorfehlige der Kommiffion iiber das
Bijrfenpiel aneignen jollten, ijt undentbar. €8 iwdre ja einfach yu Helfen,
wenn man die von der Kommijfion felbft vorgejchlagne Regifterfithrung auf
die Effettenbirie ausdehnte. Aber dazu wird man fich wohl im Widerfpruch
mit dem Berichte nicht entjchlieen founen. So wdre denn die ganye Bewe-
gung bes Jahred 1891 flaglich im Sande verlaufen! — Wenn man aber
aud) biev ieder fieht, wie die Birfe eine Macht iibt, dafy fie fich felbft die
Beratungen einer ur BVefdmpfung ihrer Mifbrauche berufnen Berjammlung
von Vertrauensmdnnern in ihrem Endergebnis dienftbar zu madhen vermag,
fann e3 da Wunder nehmen, wenn die gitation gegen die Biorfe in immer
weitern Kreifen Anflang findet?

Rupland in Perfien

e g uf einen Auffats, Dder tm Wugujt 1893 in der Nationalzeitung
Q| ftand wnd , Rufland, Sranfreid) und England in Afien” iiber-
pesdl {chrieben war, antwortete ein Mitavbeiter dDed Peterdburger
'd Derold folgendes: ,Jnbien wird England durd) eine envopdijche
: Gropmacht nicht verliecven. €2 ift nicht ju erwarvten, daf fich

eire JJéac[)t an Stelle Englands zur Befigerin von Indien machen wird, am
allevwenigften hat Rufpland diefe ‘QIB]"ir[)t, venn unjer NReich ift fhoun fo grop,
baf 3 durchaud nicht witnjdhendwert, im Gegenteil, cin WngliteE fein wiicde,
wenn 3 fic) noch vevgriferte. Aber davin hat die Nationalieitung Redht,
bafs Rufpland mit Naturnotwendigleit um Jndijchen Meere drdngt, ja drangen
muf, damit eben dag rvujfijhe Afien nicht wirtjchaftlich erftide. Nur deshalb
braudjen wic mit Naturnotwendigleit am Jndijchen Meere cinen Hafen, der mit
unfern mittelafiatifcgen Cijenbabnlinien durc) cinen Schicnenweg verbunden ijt.
Wir geben ung noch immer der Hoffmung hin, daff England das fchlieflich
cinfehen wird, und daf man tn England zu der fl(lerﬁeugung fonumen wixd,
bafy e3 wiel fliger fei, fich mit RuBland gu verbinden, ald Rufland ju be-
fimpfen.  Rufland ald afiatijdher Bundesgenoffe des afiatijhen Englands
witd England auf allen Seiten den Befih Indiens gewdhrleiften. Witd aber
diefe Anficht in England nicht die herrjchenbe, nicht die mafgebende, dann in
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