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langer, triiber Beit um Mitte Degember eine Reife nach Weimar und Eifenach.
Am Weihnadhtsabend fehrte die Familie bed Pringen von Preufen iwieber
?mt[) Berlin guriicf und feierte hier in den alten, licben Riwmen des Palaisd
N gewohnter Weife dad Chriftfeft. Auch zu den literavijhen Teeabenden der
Stouigin wurde Gurting awweilen zugezogen, und fbjtlich, der befannten Bis-
mavdijdhen Eryahlung cbenbitrtig ift die Schilderung eines jolchen am weiten
%ei[]nac[)tfsfciertagc 1848, wo A von Humboldt zum Entfefen ded ganzen
Hofes alg unaufhaltfomer BVorlefer von Ehateaubriands Mémoires d’outre
tombe alles aufs unbarmberzigfte langweilte.  Mit tiefempfundner Freube
tubte bei alledem Gurting Blict auf der jugendlichen Geftalt ,feines Pringen.”
o fann mic nicht anderd Denfen, ald Daf biefe Neinheit und diefer bel
der cfinnung, diefe lauteve Fromumigteit, diefe Gmpfinglichteit fiiv alles
menjchlic) Schsne und Edle, die grofe Fajfung und Selbitbeherrfcdhung, ber
“_EIJL‘L‘L' und natiicliche Takt, dev unerjdhiitterliche Gevechtigteitsfinm, die bitrger-
I“'-'[JL’ Cinfachheit feines Wefens und endlich die jhone Gabe, duvch Blict und
Wort die Hevzen aller guten Menfdhen zu gewinnen — i) fann mic nicht
5011&11, 0aj alle biefe Gaben nicht dbem Volfe jollten jum Segen werden, an
‘bElTen Gpige ihn das Schidfal Oerufen. Doch wie 8 aucd) fommen mag,
W fann per frohen llbergengung fein, dafy er jebes trinenjdywere Meifgefchick,
bf‘g’ thm Oejtimmt fein mag, jhuldlos und mit edler Safjung tragen wide.
Uﬂ’ wht ja qud) Deutjchlands Schicfal auf dem Haupte bdiefes Jinglings.”
€8 war eip prophetifched Wort, defjen tragijche Srfitllung Curting noch travernd
erlebt hat,

(Sdylug folgt)

Lber die 2{otwendigteit der Abdnderung des Bdrfen-
gefeses vom 22. Juni 1896

Don Guftav Fels in Leipzia

fZeM 1 Die IMiBjtinde, die im Borfenhandel hHervorgetreten waren, u
4 | befeitigen, Dat bas Virfengefes im Pavagraphen 48 und in den

fu[gcuben eine Neihe einfdhneidender BVeftimmungen getroffen, die
p, Qicit dem Crlaf Des Gefepes Gegenftand feftiger Angriffe gewejen
- Al {ind.  Hauptjdchlich gilt das von dem Bdrfenvegifter, in das bie
fich eintvagen laffen miiffen, bie giiltige Virfentermingefchafte abjchliefen wollen.
@“f’ Bisrjengefets befchuiintt fich, abgefehen von eingelnen Punften, im wefent-
Lichen darauf, Auswiichie des Tevminhandeld zu bekidmpfen, und ebenjo betrifft
der bamit in Berbindung ftehende Pavagraplh) 764 des Bitvgerlichen Gefesbuchs
ol bje Beitgejchifte, obgleich fchon in den Verhandlungen der Bibrfenenquete-
f”]“_llltiﬁnu m Jahre 1893 mehrfach behauptet worden war, daf dad Birjen-
el ebenfogut, wie im ZTerminhandel, in der Form ded Kafjagejchiftd betrieben
Wwerden fimne. Bihr, Dag Birfenjpiel nach den Protofollen der Visrfen-
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fommiffion, &. 29 flg.) Sdon friiher Hatte Wicner (Dag Diffevenzgejchift
vom Standpuntt der NRechtfprechung, S. 56/57) audgefiihet, dafy dad Kaffa-
gefchaft im Effeftenfhandel durchausd geeignet jei, ,bei ciniger Burichtung” den
Bwed deg Birfenfpicld zu fordern. Jn der Tat hHat feit dem Birjengefel dasd
RKaffagefchift im Effeftenhandel ftart zugenommen, und ed liegt der Beweid flav
sutage, daf e, wenn auc) fiiv den Vankier mit Unbequemlicheiten verbunbden
(Wermert it Convadd Jahrbiichern fiiv RNationalitonomie, Bo. 77, S. 802),
an ©telle ded Termingejdhafts vielfach der Spefulationdfucht des bijvfenfremben
Publifuma bient. ALS Veifpiel migen folgende aud den Aften eined Prozeffes
entnommnene BVorfommniffe dienen: Ein Privatmann tritt mit cinem Provingial=
banfier in laufende Rechnung, indem ev ihn beauftragt, grofe Bojten dev be-
fanten Gpielpapiere zum Kafjafurfe an dev Berliner Birje zu faufen. Der
Banfier tritt in allen Fillen als Selbjtfontvahent ein; Lieferung und Jahlung
follen nach den allgemeinen Gejdhiftdbedingungen ded Banfierd jofort erfolgen;
aber dbad witd dadurch illujorijch, daf nach Abrede der Banfier den Kaufpreid
fveditiert und die gefauften Papiere im Depot behilt, Hid der Kunde Auftrag
sum Vecfaufe gibt oder der Vanfier fitr gut findet, die Gejchdftdverbindung
aufzufeben.  Vedungen ift ferner, daf der BVanfier von der Verpflichtung jur
Angabe der Nummernt der gefauften Papiere befreit und zur Didhofition iiber
pie ,in Depot” genommuen Papieve bevecdhtigh, alfo in der Tat nidht ver-
pilichtet ijt, cffeftiv gefaufte Papiere suv jofortigen Lieferung bereit zu Halten.
Bwar fauft in fcheinbaver Ausfithrung ded Auftragd der Provingialbantier die
entfpreciende Anzahl Papiere bei einem Verliner Bantier; aber aud) diejem
wird bon dem Provinzialbantier die Verpflichtung zur Angabe der Stitctenummern
etlaffen. Dte Papiere werden vom Kunden nicht abgenommen; ev gibt viels
mehr nach einiger Jeit Wuftrag zum Verfauf, und nun wird die Diffeveny
goijhen Cinfaujs- und Verfaufdpreid gebucht und der Gefchiftavertehr mit dem
Auftrage zum Anfauf neuer Papiere fortgefest.

I diejer Weife ift in dem miv vorliegenden Falle von einem Provinzialz
banfier mit einem Handwerker, angeblich auch mit verfchicdnen andern Perjonen,
parunter wet Cifenbahnbeamten, ein Gejchiftdvertehr unterhalten worden, der
fich wirtjdhaftlich offenbar ald ecin Borjenjpiel darjtellt. Man jollte meinen,
bap die Gerichte, da die Kontrahenten nicht ind Birfenregifter eingetragen waven,
davin unbedentlich einen ungiltigen verfchleierten Terminhandel finben muften,
Dasd Landgericht Hatte auch jo exfannt; aber dag Oberlandedgericht war andrer
nficht, e3 ftellte tatfachlich feft, dafy ein evnftlich gemeinte Kaffagejhaft vor-
liege, auf dag der Pavagraph 66 deg Bitrgerlichen Gefesbuchs jo wenig wie
per Paragraplh) 764 ded Viivgerlichen Gefepbuchs anguwenden fei, und bdiejes
teil ift vom NReichdgevichte, wie in andern dhnlichen Fdllen bei gleicher tat=
jachlicher Fefjtftellung andrer Oberlandedgerichte, beftitigt worden (Entjcheidungen
Des ")“cu[}%quu{]tﬁ Bd. 52, ©. 250 big 254 nebft Jitaten), wihrend das Reid)s-
gericht in etnem anbdern Falle, bei entgegengefepter tatjachlicher Fejtitellung des
Qammergerichts zu Berlin, die Gefhiifte ald rehtsumvivtiom erfannt hat (Ent-
jcheidungen des Neichdgerichtd, Bb. 52, S. 254 big 257).

Dag Neichdgericht Hat aber mur itber die juriftijche Natur der Kafjagefchifte
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entchieben, feineswegs ihre wirtihaftliche Veredhtigung anerfannt. In dem
Urteile vom 8. Dftober 1902 (Bd. 52, &. 252) fagt ¢8 auddviiclich, daf auch
bas ewnftfich gemeinte Raflagejchift Gelegenpeit zu leichtfertiger Spetulation und
B einem Diffevenghandel im Sinne der Strafbeftimmung ded Paragraphen 240
Nre. 1 per Sonfurgordnung biete.  Juriftijch {ind folche Gefchdfte giltig; denn
Der Pavagrapl) 764 bHes Birgerlichen Gefepbuchd gilt nur fire Jeitgefchifte,
umd ein Spiclvertrag im Sinne des Pavagraphen 762 ded Biirgerlichen Gefelbuchs
liegt nicht vor, weil ba3, was ber Kunde gewinnt ober verlievt, nicht von dem
Bantier verloven vder an ihn verloven ioird, indem der Vanfier fein Rififo bei
der Sursdnderung der in Depot genommenen Papiere itbernommen Hat. Wirt-
Tf[JﬂTtIicIJ dagegen gleicht cin folcher Raffahandel dem Terminfhanbdel wie ein G
Yemanbdern.  Auch) beim Ultimogefchift fiberninumt der Vanfier fein MNifito,
emn er, nachbem er jum Ultimoturfe gefauft hat, zu demjelben Kurje als Selbit-
fontrahent pem SKumden verfauft.  Anbdrerfeits fann ev audh) beim Kaffagefchift
W derfelben Weife, wie der Kunde, fpefulicven, indem er, zur Ricferung bder
Bapiere nicht in beftimmten Stitcfen verpflichtet, in der Cuwartung, dafy der
Sunde pen Auftrag gum Verfaufe erjt fpiter erteilen werde, iiber die Papiere
biépunicrt, it der Hoffnung, fie fpdter, wemn etwa der Kunde bie effeltive
Yieferung verlangen follte, zu einem gevingern Preife wicber anjdhaffen zu
Fiimwn. Aber gang abgefehen davon, ob der Vantier fpefuliert oder nicht, ijt
Jedenfa((s fiiv den Kunden dbad Rifito in allen Jdllen dasfelbe. Das Gefep
ift alfo bei er Berfolgung feines Bweded, das birfenunfundige Publifiun vom
EMﬁt?"ipic[ im weitern Sinne moglichit ferngubalten, auf Halbem Wege {tehn
geblicben: ez hat vielleicht in der Annahme, da fich die Spefulation dHes Kaffa-
8eihifts nicht in groferm Umfange al8 frither bebienen werde, nuv fitr das
c&rlningcidjﬁﬁ die Cintragung der Spefulanten in dad Birfenvegifter verfangt.
Daf infolge diefer Halbheit der Bwed bes Bijrjengefetes nicht oder nur fehr
Uoolltommen erveicht worden ift, wird in ciner Petition der Hanbeld- und
Gewerbefammer s Augsburg vom 29. Oftober 1900 fogar als ein Argument
fiir die Abtinderung des Gefepes im Sinne der Birjenfreifeit benupt, ald wenn
man  picht umgefehrt avgumenticren Eonnte, daf der NRegifterzwang auf bdie
m?“ffﬂfbL‘fuIation@gcicl}iifte audgedehnt werden mitjfe! Dad diivfte auch o) aus
“mem gieiten Grunbde ratjam exjcheinen; e wird nimlich) durch) dag Uberhand-
Nehmen pes Saffagefchifts die einfeitige Hauffefpetulation begiinftigt, was auf-
bbven ditnfte, fobaly es im Salle erfermbarer Spielabjicht gegenitber dem Termin-
8efdhift nidht mehr privilegiert ift. I einer Vegiehung hat das Birfengefes
thon bie Gleichitellung beider Arten von Gefchdften ausgejprochen. Die im
E"E‘"*‘f‘ﬂ’fﬂpl'-)L'n 78 genannten , Bisrfenfpefulationsgeichifte” umfajjen ohne Jweifel
bie Raffagejhafte mit. Welched Bedenten ftiimde der Cinfitlgung der Worte:
nOder anpre Birjenfpefulationsgejifte” binter dem Worte: , Bisrfentermin
gejdhdften” iy ben Paragraphen 55, 66, 69 entgegen?  Nach Analogic ded
Bavagraphen 6 pes Gefeped vom 16. Mai 1894 fitr die Abzahlungsgefchifte und
er Novelle gum Wuchevgefege vom 19. Juni 1893 (Paragraph 302a des Straf-
gejeBbuchs) fsnnte auc) gefagt werden: ,ober ein andred wirtfdhaftlich denjelben
Bwect verfolgendes %ﬁricngéfd)ﬁft.” Dadburc) wintde Fugleich der fo vielfach
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angegriffien Rechtfprechung ded Neichdgerichtd, die auch die zur Umgehung ded
Gefepes gefchloffenen Seitgefdhifte, die nach dem Wortlaute des Paragraphen 48
feine , Borfentevmingefchifte” find, ald ungiltig anfieht (Entjcheibungen Bb. 44,
. 103 flg.), eine unantaftbave Grundlage gegeben fein.

S wende mich jebt zu der Befprechung der aud Hanbeldfreifen Hervor-
gegangnen Vorjchlage, die im Gegenfal zu dem von miv eingenommenen Stand-
puntt die Befeitigung der durc) dad Birjengejes aufgeftellten Schranfen des
Bivfenhandeld zum Bwed Haben. Diefe Beftrebungen erhiclten uerft durch
bie Berhandlungen ded Virjenaudjchujfed vom 11. und vom 12. Juni 1901
eine Stiige, worauf am 18. und am 19. September 1901 unter dem BVorfig
De3 preuifdhen Handeldminijtersd Befprechungen von Sachverftindigen ftattfanbden.
Die hier ing Auge gefaBten Vorjhlige {ind von Wermert in Convads Jahr-
bitchern fite Nationalstonomie Bd. 77, &. 843 zujammengeftellt wordben. Jm
Anjchluf davan ift ein big jeht nicht verdffentlichter Antvag auf Abdnderung
bes Virfengefeed von Preufen dem Vundedvat vorgelegt worden. Auf dem
erften allgemeinen deutjhen Vantiertage am 19. und 20. September 1902 in
Franffurt a. M. (bie Verhandlungen find erjdjienen im BVerlage ded Fentral-
verbanded ded Ddeutjchen Bantgewerbed, Verlin wund Franffurt a. W) ift die
Agitation im Sinne der Viorfenfreifheit fortgefebt worben. Ein Teil der Vor-
fhlidge Oat, wie bet den Befprechungen im preufijhen Hanbeldminijterivum
amtlich mitgetetlt wurbe, zur Beit feine Ausficht auf BVerwirtlichung, ndmlich
die folgenbden:

1. Bejeitiqung ded Birjenvegijters,

2. Dellavation ded Paragraphen 48 ded Virjengefebed in reftriftivent, der
Rechtfprechung ded Reichdgerichts {iber den Begriff der ,Biorjentevmingefchifte”
(Gntjcheidungen Bd. 44, &. 103 flg.) entgegentretenden Sinne,

3. Uufhebung ded Verbotd ded Birjenterminhandeld in eingelnen Gejchafts-
sweigen (Pavagraph 50 und 52 ded Virjengefeles).

Digtutabel evfcheinen alfo zureit nuv die eventucllen Vorjdlige, die in
eingelnen Puntten eine ALjhwachung der Vorjcdhriften ded Birjengefebes zum
Bwect haben. E3 find dad folgende:

1. Der Negifterswang joll nicht beftehn fitr die Perfonen, die berufdmifig
Birjen- oder Banfgefchifte betreiben oder zum Bejuche einer Birje zugelaffen
find, auch nicht fiiv die tm Handeldregijter cingetragnen Fivmen, jowie nidht
fiiv bie Crzeuger oder BVevarbeiter bon Waven Det den in jolhen Waven be-
triebnen Birfengefhiften;

2. anbre Fafjung ded Pavagraphen 66 dahin, daf ein dem Regifterzwang
unterfiegendesd Termingejchift unter Nichteingetragnen nicht unwirtfam fein joll,
jondern dafy die CErfiillung berweigert werden fanm;

3. Nedhtawivtjombeit cines mimdlichen ober jhriftlichen Anerfenntniffes;
cin fillfchweigendes Anevtenninid fei angunehmen, wenn der Schuldner nidht
innerhalb fech3 Deonaten die Erfiillungsweigerung dem Glaubiger evflint;

4. Deflaration ded Paragraphen H1 dahin, dafy der nach den Paragraphen
50 und 52 verbotne Terminfhandel nur die im Paragraphen 51 begeichneten
Folgen hat, joldhe Gefchdfte alfo in ber Nechidgiltigleit den ambdern Termin-
gefhdften gleichgeftellt werden;
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5. Berpflichtung deffen, der ein ihm nachteiliged Tevmingefchift anfechten
Will, fidh die Aufrechrung der Gewinne gefallen zu laffen, die thm wihrend des
Gefhiftsvertehrs aus andern Tevmingefhdften zugefloffen jind;

6. Wirtjamteit der Deftellten Sicherheiten.

Auf dem Sranffuvter Bantiertage find bdie einftimmig angenommenen Ab=
ﬁnhemmg@mttrﬁge mit einer Nejolution folgenden Jnhaltd cingeleitet worben:

nDas Birfengefes hat die wirtjdhaftlichen Jwede, denen e dienen jollte,
i feiner Weife crreidht, dagegen fchiidliche Wirkungen aller Axt im Gefolge
aehabt,

nIn8befondre hat dies Gefes cinerfeits die ufjaugung der mittlern und
tleinern Banfgefchiafte durch bdie grofien Banfen gefdrdert, andrerfeitd aber die
wirtihaftliche Sraft des gejamten Banfgewerbed und deffen Konfurvensfibhigeit
gegentiber bem Auslande fehwer gejchibdigt.”

»Die Vorfchriften iiber bas Birfenvegifter und die Bisrfentermingefchifte
haben nicht »flave und fichevee, jondevn iibevaus unflave und unficheve Nedhts-
verhdltniffe gejehaffen. 1iberdies Dattenr die Provingbantierd fchon deshalb zu
einer Cintragung ins Binfenvegifter feine Veranlaffung, weil der wefentlichfte
Leil ifhrer Sundichaft, die Privatperjonen, fich nicht cintragen licf, das Birfen-
regifter aber nur im Galle ded Eintragens beider Teile cinigermafen vedhtlichen
Schugy ver(eift.

»Die Shaffung eines Ausnahmeredhtsd fiir den Wertpapierverfehr hat aber
eite Rveife weper unerfahrner nod) gejchaftsunfundiger Perjonen dazu evmutigt,
Jich mit Dilfe formell fegaler Ginwenbdungen ihren Geftehenden und anerfannten
93El‘PfIit[]tungun su entziehn, wodurd) die Hifentliche Moval in itberausd bebent-
licher FWeife vevwivet wnd gefchiidigt worden ift."

Diefe in den Berhandlungen ded Bisrfentages nur dieftig motivierte Refo-
{ution wirh wolhl nicht ungeteilten Beifall finden. Wenn das Birfengefess die wirt-
IDaftlichen Bwede, denen e dienen follte, nicht, oder wohl richtiger nicht voll=
fommen creeicht hat, fo bexuht das, wie fehon gezeigt worden ift, wefentlich davin,
Dafy es durd) die Befreiung der Kafjafpetufationsgefchifte cine Hintertliv zum
Bivienfpiel offen gelafien Hat. Daduech ift zugleich eine Unklarheit in der An-
Wending pes Gefees hervorgerufen worden, infofern ald die Grenge 3wifchen
Lermin- unp Saffagefchiift (vergl. die Paragraphen 12 und 16 dev Bedingungen fitc
die Gefchifte an Her Berliner Fondsbirfe bei Saling, Die Birfe und die Bisefen-
8cichifte, 8. Aufl., . 487 wund 441) flifffig ift. Diefe Untlarheit witde auf
et Mintimum gebracht werden, wemn alle »Bbrfenfpetulationdgefchafte” dHem
’}?Cgifft‘rawauge unterworfen wiivden; denn foviel miv befannt ift, ift bis jetst
et geriigt yworden, dafs biefer Ausbruct im Paragraphen 78 unflar fei. Das
T“Qitime Bisrjengefhift, das der Cingelne fiiv feinen befondern Bedarf cingeht,
iit davon leicht su untevjcheiden, und die hin und iwieder aufgejtellte Behauyp-
tung, daf burch bie Redhtfprechung des Reidhsgerichts iiber die Ungiltigheit
der %ﬁrfentermingeic(]iifrc auch die Giltigleit der handelsrechtlichen Lieferungs-
gejciifte, bei denen die bficht dev lmgehung desd Gefepes nicht evfennbar ift,
m - Frage geftellt werbe, erfheint Haltlog. Sind die Kontvahenten in pad

Birfenvegifter cingetragen, fo fteht die Unanfechtbarkeit bes Bitjentevmin-
Grengboten TV 1903 3
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gefchafts aufer Bweifel; Hochitend wive ju bemdngeln, daf fogar i diefem
Falle nur die Differenzeincede aud dem Pavagraphen 764 desd Viivgerlichen Gefels-
buches, nicht auch) die Spieleinrede aud dem Pavagraphen 762 wegfdllt, eine un-
praftifche Unterfcheidung ded Bivjengefehed, die durch eine andre Fajfung des
Pavagraphen 69 zu bejeitigen fein ditrfte. TWenn aber der Banfier mit eincr
Perfon, die nicht ing Birjenvegifter eingetragen ift, ein Birvfengejd)aft abjchlieft,
fo wird er wolhl felten dariiber in Bweifel fein fHmmen, ob 3 i) wm ein -
ailtiges Spefulationdgefchift, deffen Erfitllung muw von dem guten Willen
abhingt, oder um cin ohne Cintragung giltiges, evnftlich gemeintes Kajfa- oder
Lieferungdge|chift Handelt. Die NecdhtSunfichecheit im crftern Falle, d. §. dad
Nifito der fretwilligen Erfitllung, Hat er bewuft iibernommen.

b der ferneve BVorwurf, daf dad Birfengefels die Aufjaugung dev mitt:
leen und der fleinen Banfen durch grofe Banfen befdrdert hHabe, begriinbdet
ift, darf in eimer Jeit, wo fich alled zum Grofibetvicbe hindviangt, fitglich
Degweifelt werden.  Mitgewivtt Hat in diefer Hinficht vieleicht die durcd) das
Birjengejess vevanlafgte itbermifige Ausbreitung desd Kafjagefchafts auf Koften
bed8 Termingefhifts, weil dag RKafjagejchaft die Bereitftellung groferer Bar=
mittel verlangt, wozu die Eleinen BVanfierd weniger in der Lage find.  Aber
der Handel wird von felbjt wicder in die naticliche Vahn geleitet werden,
wenn der Negifterawang auf alle Spefulationdgejchifte erjtvectt wird. _

Wad den Vorwwrf anlangt, dafy die wirtjhaftliche Kraft des gejamten
Banfgewerbed und deffen Ronfurvenzfihigkeit gegeniiber dem Auslande fchwer
gefchdavigt fei, fo flingt diefe Vetonung eines Sonberinteveffes eigentiimlich in
pem Munde von Lenten, die den dhnlichen Klagen der jogenamnten Wgravier
pie Beredhtigung Deftreiten, fich jelbjt aber gegen die Titulierung , Argentavier”
wehren witrden.  Haben die Vankicrd infolge der Verminberung der Spefulation
©djaven exlitten, fo ift dag bon bder Biorfe fern geblichbne Publifum um jo
weniger gejchadigt worden, jofern e8 fich) nicht etiva an auswirtige Biefen ge-
wandt hat. Dag diirfte aber, abgejehen davon, dbafy der Parvagraplh 68, Abjag 1
peg Birfengefesed aud) hHier einen NRiegel vorjchiedt (Entjcheidung desd MNeichs-
gerichtd vom 24. Juni 1903 in der Jur. Wochenjchrift, ©. 818%), nicht aus-
jhlaggebend fein, ebenjowenig wie dasd Vejtehn auslindijcher Spielbanten cinen
Grund gur Freigebung ded Spield in deutfhen Bidern gegeben Hat. Wenn
aber infolge der Abnahme ded Gefdhdftsverfehrs unfre Bivfen nicht mehr den-
felben Rang einnehmen wie die in Parid, London und New-Yorf, jo mag das
wohl auf den verjchiednen voltdwivtjdhaftlichen BVerhdltniffen dev eingelnen Lénder
berufen und diivfte faum afls etn ernjtlicher Nachteil zu bHetvachten fein, da die
Berminderung ded Verbehrd Hauptjadlich auf den notorifeh weit iiberwiegenden
Windbhanbel zu vechnen ijt.

Die Klage endlich itber die itberaud Hedentliche Vevwiveung und Schidigung
ber Offentlichen Moval mup bei vorurteilsjreier BVetrachtung auf ein fehr
befcheibnes Mafy eingefchrantt werden.  Wenn bei der Abjhlicfung cines Ber-
trags etne gefeliche Formvorjchrift aus Verjehen nicht beachtet worden ift, und
fich ein KRontrahent dies zum Schaden ded andern Teild smupe madht, fo ver-
ftot das gegen Tren und Glauben. Aber ganz anders, wenn die Kontra-
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henten abftchtlich nicht die gefeliche Form bevbachten, wic e ja bei ﬁ%_ii_rfen:
H‘Cf’u’[ntinn%gcii{)ﬁftcn sifdhen Nidhteingetvagnen  dex -‘S'nﬁ. ift. 9ch11 31@1“}"1.
eine unbedingt Gindende Berpflichtung  su fibernehmen, fonnen fie gav nicht
gchabt Haben. Dazu fommt, dafy fic gefliffentlich den wictfchaftlich zu Inihgcub_cu
et bes Visefengefees vereiteln wollen wd fic bewuft find, etwad zu be-
freiben, was pas Tageslicht fdheen mufs.

Dievmit fomme i) auf einen Puntt, bder fiv die RKritif der cingcfnc.n
?'fﬁiinburungémltri‘fgc, s deven Befprechung i) mum iibevgehe, von Wichtigkeit
ift. Nach dem  erften Vorjchlage follen dem Negifterswange nicht untecliegen
die in Hag DanbelSvegijter eingetragnen Fivmen. Gang abgefehen davon, baf3
o grisfere Feil Her Saufleute des Bisrfenverfehrs ebenforvenig funbig ift wie der
Privatmany, erfcheint die heimliche Bisvjenfpefulation eined Kaufmanns, des nicht
[mrufs?atniiﬁigen Birfenhindlers, noch ausd cinem befondern Grunde als unfittlich,
Cr hat fein Gewerbe auf Sredit bafiert, der ihm wegen der Avt und Weife, wie
¢t offenfundiq jein Gefhdft betveibt, gowdhet witd. Wenn cr aber daneben hetm:
lich an per Bisrfe fpefulicrt, jo taujht cr feine Gldubiger und fpielt mit fremdem
Gelde. Dag gilt jogar von Banticrs und von Grofhandlern, wenn fie aufier dem

(‘Eit‘ff':Jﬁfté’a5111cigc, den fie offen betveiben, in andern Jweigen Heimlich hefulicren.
Harmlos crfcheint, aber irvefeitend ift dev BVorfchlag, von dem Negifter-
aloange alle die Perfonen ausgunehmen, die gum Bejuch ciner Birfe zugelaffen
jimd.  Die Borausjeung zur Julaffung beftimmen die cingelnen, der Ge-
nehmigung per Landesregicvrungen unterliegenden Bisrjenordnungen, foweit nicht
bag Bisrfengefets Qﬁcitinumutgmt enthilt (Pavagraphen 4, 5, 7 des Birfengefeses).
Vet dem Borjdhlage it woht nicht Dedadht worden, wie weit der Kreid der
%‘ﬁrimt[wfnr[)ct in den Birjenordnungen gezogen ift. Jach Paragraph 10 der
vamburgifchen Bisvfenordmung  ift der Jutritt ju dev Bisrfe allen anftindigen
mdnnlichen Perjonen — mit gewiffen, nidht ins Gewicht fallenden Audnahmen —
erfaunbht, Nach Pavagraph 2 der Sranffurter Birfenordmmg fan der Birjen-
vorftand — wicderum mit wnbedeutenden Ausnahmen — jeden, gleichviel wes
Standes 1p Berufs, Cinheimifche wie Frembe, gum Befuche dev Bisefe zulaffen.
Chenfo it nach dem Paragraphen 13 und Hen folgenden ber Berliner Bisrfen-
otdiung bie Gintrittatarte vom Birfenvorftande nac) Evmeffen ju evteilen, mit
ber Mafgabe, baf fie den im Pavagraphen 14 der Birjenordinung genannten
-il_}erinncn, ozt namentlic) die Inhaber der in dHas HandelSregifter Berling oder
cmes feiner Vovprte cingetragnen ivmen gehiren, nicht berfagt werden darf. Da
die um Befudhe ciner Birje sugelafjenen Pevjonen Gefchifte, die auf den
lJLffnnbcru Bwedt ihres Gewerbetriches gugefchnitten find, ohne Bweifel, audh
D_ljne in das Negijter cingetragen zu fein, gleichvicl ob Qofo- ober Seitgejchifte,
qiltig fchliefen tonnen, fo liegt auch fein Grumd vor, au Deftimmen, bafy Gr-
deuger oder Verarbeiter von Waven in jolchen Waven ohne Cintragung Bisrfen-
a¢ihifte betveiben biirfen. Uorigens hat dicfer Vorjehlag fchon in den Mate-
- vialien sum Bisrfengefepe — Beridht dev Reichstagstommiffion, S. 43, Dructjachen
bf” Reichstags 1895/97, Mr. 246 — eine jutreffende Widerlegung gefunbden.
’?Jtlnmgen werden finnte pielleicht, ob einer Elite von Birfenbefuchern, namfich
Iolchen Perfonen, bie bevufdmafiq an bder Birfe fpetulieven, die Befretung von
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per Cintragung fiiv Gejchifte ihres offenfundigen ®ewerbebetriebes zu  fonge-
dierent fei. Aber da diefen Verfonen mit cinem foldhen  Privilegim iwenig
gedient fein wird — bdie NRegiftergebitfhren Finnten figlich ermaRigt werben —,
{o Diixfte e, um etwaige Bweifel ither die Bugehorigkeit bes Spefulanten gum
Sreife der Eximierten im eingelnen Falle zu vevmeiden, beffer fein, von einer
Augnahmedeftimmung abjujehen.

Dem giweiten der BVorjchliage witd man juftimmen Ennen, jofern er allein
bie Bedeutung hat, dafy dev Richter die Regiftereinvede nicht von Amts wegen
fupplieven darf.

Auch gegen die zeitliche Vejdhrantung der Einvede nach) dbem dritten BVor-
jhlage ditrfte fein grofes Bedenfen Hevrjhen. Jn welchem Beitpuntte aber foll
die Frift beginnen? Bejteht wifchen den Parteien cine fortlaufende Gejchifts-
verbindung, bei dev regelmiiBig Halbjahrlic) Rechnungdaussiige mitgeteilt werden,
wihrend im Laufe ded halben Jahres eine Abrechnung {iber jedes cingelne
Gejchdft evteilt wivd, jo liegt ein genitgender Anlafy zur Weigerung der G-
fitlhmg erft nach der Mitteilhng ded Halbjahrlichen Recdhmumgdaudzuged vor;
erft in biejem Jeitpuntte tritt flav vov die Augen, wer Schuloner ift, und zu
welchem Betrage, und damit miifte die Frift Deginnen. Wenn nun  der
Redhmungdauszug ausdritcklich anerfannt wird, fo darf fich die rechtliche Wir-
fung dicjes Anerfenntniffes nicht auf den Schluffaldo, jofern bavin Berlufte
au$ ungiltigen Birfengefchdften enthalten find, erftrecten, fondern nur auf die
in bem Auszuge enthaltene Verrehnung von Soll und Haben, indem darin
cine ber Jahhmg gleichftehende vertragdmipige Rompenfation fiegt. Eine
Weiteve Wirkung ded manchmal itbereilt, ohne fittliche Freifeit abgegebnen
Anerfenntniffed wire eine ungerechtfertigte Augnahmevor|dhrift filv den Birfen:
berfehr, ber fi) mit der Kongeffion begnitgen fomnte, daf mit dem Ablanfe
eined Dalben Jahrves die Gewifheit fiber den rechtlichen Veftand von Forderung
und Schuld eintritt.

Die gu 4 vorgefhlagne Deflavation des Pavagraphen 51 ded Bisrfen-
gefees ift eigentlich wohl unnitig, weil jhon nach dem geltenden Rechte die
auf Grund von verbotnen Birfengejchiften geleifteten Sahlungen nicht auriict-
gefordert werden fonmen. Durd) den AGJhuF verbotner Saufvertrdge, wodurd)
fich Deide Kontvahenten zu Reiftung und Gegenleiftung verpflichten, verftofen
beide gegen das Gefely und die guten Sitten; ez trifft alfo der Paragraplh 817
be3 Biirgerlichen Gefepbuc)d hier zu. Jedbod) mag ux Bermeidung etwaiger
Bweifel die Deflavation gwedmifig fein.

Aus bdemjelben Grvunbde ift der fimfte Vorjchlag zu empfehlen. I der
Rechtfprechung ded NReich3gerichts it die Buléiffigleit diefer Aufrecdhnung an-
ecfannt.

Tber Den fechiten Vorfchlag Habe ich mich fhon tn einem Aufjage: ,Der
Sexnpuntt der Borfenveform,” Juriftijche Wochenfjchrift von 1901, Seite 876
bis 878 ausgefprochen. J) michte diefen Ausfiihrungen ciniges Hingujiigen.
Die Haftung der Sicjerheiten darf auch fiir den Fall nicht fongebiert werben,
baB ber Scjuldbner fie ausbriiclich) und friftlich fiiv BVevlufte bei Birfen=
fpefulationen Deftellt Gat. Von dev Fata Morgana bezaubert, wird er fetne
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Unterfchrift niemals berweigern; mandymal wird ev unterfchreiben, ohne das
ihm borgelegte gebructte Fovmular zu lefen.

Bur Widerlegung meiner Ausfithrungen it in der Juriften- Beitung von
1902, &cite 36 bis 39 — bdie bie Aufnabhme meined Auffaged abgelehnt Hatte —
¢in Auffats von Pinner erfhienen, worin folgender Tvumpf ausdgefpiclt wird:

» Berblitffend wivtt die Anjicht, die Fels von dem Bisrfengejdhdft fiberhaupt
Dat.  Seiner Auffaffung nad) tritt der Banfier, dem der Auftrag erteilt wird,

aven und Wertpapieve in erheblichem Betvage 6is zu 100000 Maxf wnd
ariiber quf Witimo zu faufen oder zu verfaufen, al8 Selbftfontrahent auf,
hne zuy Ausfithrung des Auftragd an der Birfe ein entfprechendes Gejchiijt
bzuichlichen. Wire dies vichtig, dann allerdingd wire die Vant von Monte
alo ein findliches Spiel gegeniiber dev Birfe; damn fBnnte, befonders da marnch-
mal qucf Gejchiifte itber 100000 Marf vorfomumen diivften, bei einem pliss-
lichen Surswecyfel cin Bantier »dem Jdeale eines Millionird« nafhe gebracht
Wewben, vder aber cine Bant ihr gefamted Kapital verlieren . .. Jeber Bantier,
e der Berfaffer gefragt Ditte, . . . Ditte ihn daviiber Delehrt, daf durchgingig
alle von Qunden cingehenden Auftrige in Wirtlichfeit ausgefithrt werden.” —
: Alfo mit andern Worten: Der BVankier ijft nicht fo tovicht, bdie Spetu-
lation peg Stunden, die sum Nuine fiihren fan, mitzumachen! G befchrintt
fid davauf, dem Kunden die Gelegenheit zu geben, fein Vermigen u verlieren!
-'QQIIII bie Gefahrlicheit des Birfenterminhandeld fite dag Privatpublifium befjer
Ulujtriert yerden? Darf dev Vantier, der den Leichtfinn ded RKlienten bHewuft
Qusbeutet, fich mit movalijher Entritftung itber den Wortbruch ded infolge ge-
?"mff[)ft‘t Doffmung zur Befinmung gefommenen Kunden beflagen? Jm itbrigen
it gegen Pinner zu bemerfen, dafy feine Behauptung nicht die Pointe trifft.
St hatte gejagt, dafy dev Bantier beim Selbfteintritt Hen Aufteag nicht an dex

rfe augfiihre odber auszufithren brauche, und wollte damit dem Avgumente
Staubs entgegentreten, dafy ,eine ftavfe Birfe” ohne den Juflup des Privat-
fﬂpitalé% nicht gedacht werden Eonne; ich wollte geigen, Daf der Kommiffions-
handef nicht bem Birfenverfehr zugute fonume und demnach) vom Gefee nicht
Degitnitigt su yerben brauche. Dicfes Argument mufy doch wohl einiges Gemwidht
haben; denn auch auj dem Frantfurter Bantiectage Hat man fich jGlicflich) ver-
anlaft gejehen, cine Refolution gu bejehlieRen, lautend: ,Die in der Judifatur
Wie folgt formulierte Annahme: die fommiffionswetie Ausfithrung von Birfen-
tm_"i“.f!efl‘[)ﬁftcll criolge vegelmdfiig ohne AGIHME mit cinem Dritten, wider-
h’_“dﬁ den Tatjachen (Berhandlungen, S. 102, 103). Alfo auch hiec wird
mdht behauptet, daf ber Sommiffiondr beim Selbfteintritt an der Bibrje
abjdh(ieft.
e Bie o3 fich) in der Tat damit berhdlt, entzieht fich dem Auge ded in den
Bisrfenvevtehr nicht Cingeweihten.  Soviel aber ift gewif, dafy der Provingial-
bantier, der pas Privatfapital aus den vom Bijrfengentrum tweitab liegenden
Gebieten des RNeldhs Herangieht, fich nicht an dev Birfe deckt, Jondern mit einem
am Birjenovte domizificrten Bankgejchaft in Berbindung fteht. Bei diefem,
HZ:U()[ meift cinem per gudfern Gejdiifte, fliefen viele Anfteige zufammen,
die Dectung an per Bisrle unterbleibt, wenn das Rifito fid) gegenjeitiq auf-
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hebt, fofern bie etnander entgegengefehiten ©pefulationen auf Steigen und auf
Fallen fompenfievt werden. Auch fiie Eleinere Bantierd witd fich manchmal
Gelegenfeit zur Kompenjation bieten, wenn fie mit andern fleinen Bantiers
im Qavtell ftehn.  [lberdics folgt aus der Natur der Sadhe, dafy der Vanficy,
ber die Virje befucht und nicht wie der Kunde Hojardieven will, mancdmal in
ber Qage fein wird, jich ju einem giinjtigern Wltimoturfe, ald ev dem RKlienten
it Rechmung geftellt Hat, zu decten, wenn ev im Lanfe ded VWonats die Gelegen=
heit abwarvtet. Auch) Wermutlh (Birfengefels, Suttentagiche Sanmlung, Ein-
(citung, ©. 20, Anm.) nimmt an, daf fich bder Kommijjiondr vor Abjending
ber uafiihrungdanzeige mandhmal nicht an ver BVivfe dectt. Ferner ijt fol-
gended zu cviwdgen: Der Kommiffiondr famn, wenn auch nicht allein, jo doch
int Berein mit andern, die dasjelbe JIntereffe Haben, auf den Virfenfurs ein-
wirfen. Sind 3. B., tweil eine fteigende Tendeny beftand, von vielen Seiten
Auftedge zum Cinfauf von Effeften auf Ultimo cingegangen, o wiirden die
Banfiers, wenn fie {ich jofort beim Selbjteintritt an der Virfe dectten, bie
SHauffe befordern.  Unterlaffen fie dad cinjtveifen, fo wivd leichter ein NRiick
jchlag eintveten, und fie Edrmen dann ju cinem billigern Preife ecinfaufen. Ent-
fprechend im wmgetehrten Falle, wenn die Kundjchaft anf Fallen fpefuliert Hat,
und zahleeiche Auftrage zum BVevfaufe cingelaufen find. Mit cinem Worte, dev
stontmijfiondr, der vor dem Selbjteintritt al8 Levtrauensmann dem Kunben Rat
crteift hat, verwandelt fic) beim Terminhandel infolge ded Selbiteintrittd in
cinent Gegner ded Kunden und fann in Verfuchung fommen, gegen dad Intereffe
bes Qunden zu Handeln.  Cine Tdujdhung ded Kunden wdve exjchwert, wenn
ber Sunde immer exfithre, in weldher Weife fid) fein Bantier gedectt Hat oder
becten will.

Sch habe geglaudt, bei diejem befanntlich) wunbden Punfte im Kommijjions-
hondel ehwad (dnger vevweilen zu miiffen, weil fich die Beteiligung des Privat-
fapitald an dber Spetulation gum iibeviviegenden Teile im Wege des Konmumiffions=
acjhifts vollzieht. Bei der Frage aljp, ob e8 gevaten fei, im Jnterefje eince
LJtavfenr Biorfe” den Regifterywang in einer fich der Auffhebung anndhernden
eife abjujcdhivadhen, miiffen befjonders bdie wirtjhaftlichen Vorteile und Nach-
teile Ded Sommijfionshandeld mit Selbjteintritt bei Seitgejchiften ing Auge
gefafit werden.  Gegemwdrtig muf ich ed miv verjagen, auf diefe jehwierige, in
ven Motiven ded Bivfengefeped erdrterte, abev durch dad Gefep nicht befrichigend
gelbjte Frage ndher eingugehn.

Mige unjre Gefehgebung, indem fie durd) eine faft unbejchrintte Aner-
fenmmg der Rechtdwirvtjomteit der Diffevenzgejchafte dem Vorwurf, daf fie den
Wortbruch begiinftige, zu entgehn meint, fid) nicht dem begrimdeten Voripurf
audfepen, daf fie die ben wirtjdhaftlichen Sinn ded Volted untergrabende Spicl-
jucht, ftatt fie nac) Mbglichteit zu betdmpfen, befdrdere.
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