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66. Tiber bdie Webemtung und die BVoraudfepungen ded Redi?d
e Gingtehung bon Uttien im Simme bon § 30 der 2. Turd)-
filhrungsberordnung yr Golbbilanberorduuing.

IL Bibiljenat. Wst. 0. 27. September 1927 i. &. Firma €. F. H.
Ehemijde Fobrif A, (Bell.) w. Fommanbditgefelljdaft R. L. u. Co.
@), II 8/27.

I. Qanbgeridht IT Berlin.
II. Sammergeridit bajelbft.

Eine @eneralverfommiung ber Bellagten hat am 15, Mai 1923
bie Crhohung bed Grunblapitald der Gefelljchaft um 12 Millionen
Mart durd) Audgabe von 1 Willion Mart Borzugsattien und 11 Mil-
lionen Mart Stammaktien befdloffen. Qn bem Bejdluf Heift e3:
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oDt 11 Millionen Mar¥ Stammaitien wetden einem unter
Hithrung bed Banfhaufed . L. & €o. in Berlin gebilbeten Kon-
fortium {iberlajfen gum Rurje von 600°/; mit ber Berpflidhtung,

a) 500000 4 ben bisherigen Wftondren in der Weije anju-

bieten, vaf auf 10 alte Stammattien {ther 1000 K eine neie
©tammattie {ther 5000 K4 zum Kurfe bon 6009, zuzitglidy
be3 Gdjlupnotenfiempeld undb ber Bejugsrechtsftenuer mit
einer Mindeftbezugdfrift von 2 Wocden begogen twerden fann;
b) bie reftlidien 5500000 # mit ber BVerpflihtung, fie im Juter-
effe der @efellihaft nady den Weifungen ifres BVorflands zu
vertverten.

Auf fimtliche neuen Aftien find 269, und auperbem . ... auf
bie meuen Stammaltien der den Nennbeirag fibetfteigende Betrag
vort 500%, {ofort einguzablen, bie Mejtzahlung bat jeber Beit auf
Crforbern bes Borftands zu erfolgen.”

Ginem {don am 19. Apeil 1923 awifdhen ben Parteien ge-
troffenen Ublommen gemif Hat die Kldgerin von den 11 Millionten
Mart Stammattien 5/, Willionen Marf an bie Aftiondre abgegeben,
bie anbere Hilfte hat jie mit ber oben u b) begetdmeten Berpilidtung
felbft {ibernommen unbd Ddie bejdlofjenen Eingablungen geleiftet.
Yuferbem mwar vereinbart toorden, baf vom €rld3 ber nady den
Teijungen bed Borftands im Jntereffe ber Gefelljhaft zu ver-
wertenben Yltien 2/, ber Beflagten, 1/, ber Rldgerin gufliefen und
baf bie Rldgerin bemfiht fein follte, bie ktien an ber Birfe sundddit
sum amtliden, fpdter zum freien Danbel einzufiifren. Die Ein-
fithtung ber Wltien an der Wirfe ift nidht erfolgt. Durd) {Hrift-
lichen Bertrag vom 10, September 1923 Hat bann bie Bellagte aus
biefen nad) Weifung de3 Borftand3 zu beriverfenden Wlten dex
Rldgerin 4 Milfionen Mar! Stammaltien zum Kurfe von 21/, Mil-
Tionen o/, ,3ux freien Verfiigung” iiberlaffen. Jn bem Bertrag Heift
e3 eiter, bie fldgerin verpflidte fidy:

(OUus den bon ungd ithermommenen 4 Millionen Matt €. F. §.-

Witien ben Betrag bei ber Einfithrung biefer Whien im Freis

perfelr sur Verfliqung ju Holten, ber pon dem Wudjdjuf fiber

bie Bulafjung von Wertpapieten zum Handel im Freiverlelr
fiix ecforberlich gebalten tvorben ift."

Borher Hatten BVetrhandlungen mit dem Birfenausihuf ge-
jdtoebt, fiber beren Berlauf zvar zwijden ben Parteien Streit

Entid. in Stolrf, 118, 20
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herrjcht, ouj Grund Deren aber beibe Teile bavon audgingen, daf
15%, bed Hltieniapitals. = 3300000 H Attien fiir die Einfithrung an
ber Borfe sur Berfiigung gebalfen wetben miiften.

Am 27, Obtober 1924 befdylop ber Vorftand ber BeHagten mit
Buftimmung bed Wufiditdrats, bie der Rldgerin iberlafjeren
4 Millionen Wart Uftien eingugiehen, Die Rldgerin halt diefed auf
§30 Abj.1 ber 2. Duwrdfiifrungdverorbrung zur Golbbilang-
perorbnung geftiiste BVorgehen ber Bellagten Fiir ungevedhifertigt
und ift fogbat geworben mit dem YUnivag:

1. feftguftellen, bafy bie Betlagte nidyt beredtigt fei, bie 4 Mil
lionen Marf Aftien ganyg ober um Teil eingugziehen,

2. ihr bie Bornahme bon Hanblungen zu unterjagen, welde
bie RKlagerin ober ihre Redidnadifolger begiiglich diejer Ultien in
per Wabenehmung ihrer Altientedhte behinbern.

Eie Hat geltend gemadit, die Vorjdjriften der §§ 27 bid 31 bex
2. Durdjfithrungsoerorbrung jur Goldbilangbetotbnung jeien red)is.
ungiiftig, Ybgefefiert Dabon nne § 30 Ubj. 1 baj. Teine Unwenbung
finden, roeil bie Bindbung, auf die fid) die Kldgerin im AprilMai 1923
bei Ethohung bes Attienfapitald ber Beflagten eingelafjen habe, dburdy
bag Ubfommen pom 10. September 1923 aufgehoben tworben jei.
Die Wtien feien babdburd) ihr ,3u freier BVerfligung” fiberlaffen, afjo
vermertet worden. Uuf verwertete Attien finbe aber § 30 Ubf. 1
a.a. £, feine Unwendung, audy um deswillen nicdht, weil durd
Bahlung be3 am 10. September 1923 vereinbarten Kaufpreijes Eine
lagen auf bie Witien enifprediend ihrem TWerte geleiftet rworben feien,

Da3 Qanbgeridht gab ber Klage ftatt; bie Berufung ber Be-
flagten routbe guriidgeriejen. Uud {fre Mevifion rwar erfolglos.

@riande: :

Mit der Klage, bie nadhy bem Bwijdenurteil ded erfennenden
Senatd vom 5. Juli 1927 (REJ. Bb. 117 &. 400) im ordentlichen
Reditdiveg audgutragen ift, wird in erfter Linie bdie Fejtjtellung
vetlangt, baf bie Beflagte nidht beredhtigt fei, die 4 Millionen Mart
Gtammatltien ber Rldgerin gang ober zum Teil einguziehen. Diefe
Attien hat die Beflagte aud Anlah der Kapitalerhhung vom Jabre
1923 audgegeben; bie Rldgerin hat fie ermorben und ber Borftand
der Belflagten hat mit Buftimming ded Uuffichisratd auf Grund
be3 §30 ber 2. DurdhfBo. zur Goldbilangverotbnung ihre Ein-
sichung bejdlojien. Nach diejer BVoridyrift fanm der BVorftand einer
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Ultiengefellfhaft mit Bujtimmung ded Auffiditdrats andere ald die
in ben §§ 28, 29 bezeidmeten Uitien eingiehen, wenn beren Snbaber
durdy ausbriidliche ober {tilljdymeigende Bereinbarung mit der Ge-
jellidajt su thren Gunften in ber Wuditbung ber Uftienvedjte ober
in ber Berduferung ober jonftigen BVerfiiqung iiber die Aktien ge-
bunben find ober gebunben waren (2bf. 1). Der gur Eingiehung 3u
berivenbende Betrag bemift fid) nad) bemjenigen Teil bed auf
Golbmar! umguftellenden Grundiapitald, der bem Berhaltnid bes
Nennbetrapd der einguziehenden Wltien zum Nennbetrag der ge-
famten Attien entipridyt. Der Betrag darf jedod) ben tn Golbmari
umgetechneten Wert betr auf bie einjusiehenben Ultien geleifteten
Ginlager nidyt #berjteigen ... (UD. 2). Diefe BVorjdyiften gelten
nidyt fitr foldje Aktien, auf twelde Einlagen entfprechend bem furz
ober Wett der nady ben allgemeinen Beftimmungen umzuftellendben
Wltien geleiftet tworden find (UDf. 3).

Daf die Altien, deren Eingiehung die Rldgerin beldmpft, weber
{dhulbgerjdreibungdihnlidhe im Sinne ded § 28, nody Mebrftimm-
tedjt3attien im Sinne ded § 29 der 2. DurchfBo. jind, fteht aufer
Srage. Die Kligerin hat aud) nidt in Biweifel gejogen und bas
Sommesgeridit gebt mit Recht bavon aus, bap burd) die ber Kldgerin
im Bertrag bom 19, Wpril 1923 auferlegte Bindbung thpijde Ber-
wertungdattien gejdaffen mworben jind, su Deren Wefen e3 gehirt,
baf ein Treubdnder fie fibernimmi, der jie fiir Rednung ber
WttiengefelliGaft und nad) ben Weifungen bes Vorflands ver-
werten foll unb fie bedhalb zu einem niebrigeren Hudgabe-
furd iibernimmt, als e3 bem Preife ber alten, gattungdgleidhen
Uttien entfpridgt. Demgemiy hat die Kldgerin auf Grund bes Ab-
fommend vom 19. Mpril 1923 5/, Millionen Mart neu ausdju-
gebenber Stammattien jum Kurfe von 600%, itbernommen unb bie
befdjlofienen Cingahlungen geleiftet, mit ber Werpflidhtung, bdie
Attien im Sntereffe der Gefelljhaft nady ben Weifungen bed Bor-
ftand3 u bererten. Daburd ijt fie {dulbredtlidy in ber Berfiigung
fiber biefe Aktien gebunden tworben.

PWenn nun  diefe Lreuhandverpflihtung {fpdter aufgehoben
rutbe, {o gentigte do3 allein nod nidht, um dben Treuhdnber pon bem
Gingichungsred)t ber Gefellfchaft su befreien, benn er unterliegt
diejem Redyt al8 (nbaber der Aftien audy banm, wenn er in ber
Berfligung fther fie eimmal gebunben mwar. Hingulommen mup

20+
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vielmefr, baf Dand in Hand mit ber Wufhebung bed Treubhand-
perhilinified die enbgiiltige Bertvertung ber Witien ftattgefunden
und ber bisherige Treuhdnber {ie entjprechend bem Surd pber Wert
ber nad) ben allgemeinen Befimmungen umzufiellenben Wktien be-
3ablt Hat (§30 ABJ. 3 ber 2. DurcdhfBo.). Dad foll ned) ber Be-
Bauptung ber Sligerin dadurd) gefdeken jein, bal am 10. September
1923 aivijdjen ben *Barteien bereinbart tworben jei, ber Rldgerin
toittben von ben bY, Pillionen Stammaltien, die jie im Jnterejfe
ber DBeflagten zu verwerten berpfliditet swar, 4 Millionen Mart
gegen eine — algbald — erfolgte Nadyzablung von 21/, Millionen 9/,
= 25 Milliarben Mark ,zur freien Verfilqung iiberlajfen.

Pie Parteien ftreiten nun bariiber, ob in biejer Wereinbarung
eine neue Bindung zu exbliden fei, weil nimlicdhy ber Vertvag bejaqt,
baf die Kldgerin {ich verpflidite, ,aus ben von uns ithernommenen
4 TMillionen Mart €. §. D.-Ultien ben Betrag bei der Einfithrung
biefer ktien im Freiverfehr yur Verfilgung zu Halten, der von dem
Husjduf iber die Julafjung von Wertpapieren zum Hanbel im
Treiverfehr fiir erfordetlich gehalten rorben ift” Dad Kommer-
gericht hat bie Frage verneint, weil trof bed Wortlautd biefer Ber-
. trag8beftimmung nidt anzunefmen fei, baf bod Einfibrungsmaterial
gerabe biefen gur freien Berfligung iiberlaffenen Altien Habe ent-
nontmen metben follen. b bem Deizuftimmen wdre, braudyt nidhyt
unterfucht zu werben. Denn wenn bie Kldgerin auf die Altien, fiic
bie jur Beit ifrer BVerwerhung ein Birfenfurd nicht beftand, toeil fie
an ber Birje nidht eingeflifrt twaren, eine wertgleihe Einzahlung
gemadt hat (wa8, wie nod) su exfrtern fein twir, ber Fall waz), fo
ift e3 ofne Belang, ob die Klagerin in ber Verfiigung fiber bieje Attien
einmal gebunben twar oder nodh gebunben ift. Die mwertgleide
Cinzahlung mwitd inbeffen in Frage geftellt, tvenn ber Preis, den
bie SKlbgerin bei ber endgiiftigen Berwertung ber Ultien gezablt
hat, baburdy gedbriidt wurbe, baf ihre Bindung in anberer Form
beftehen geblieben ober eine neue, anberdartige Binbung eingegangen
worben ift. Unter dem ,Wert" ber nach bden allgemeinen Be-
ftivunungen wmguftellenben Altien, dem ber Rurd an bie Seite
gejtellt ift und mweldem entiprechend Cinlagen auf bie Wkien ge-
Teijtet fein milfjen, menn bad Eingtehungdredit ber Gejelljchaft nidt
beftehen foll, ift nidst ber ,inmere TWert” der Uftten zu verftehen,
wie bie Revtfion irctimlidh ennimmt, vor allem aud) nidit ibr Golb-
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toext, wie er fid) nad) ber Umitelfung geftaltet Hot. Denn nach ber
@olbbilangverordrung foll grundidplih bad Berhdlinid der RNenn-
betrige bie Wmitellung beftimmen, mgen aud) die {pdter gefdjaffenen
Witien in piel {Hlechterem Geld ald die dlteren eingezablt wotben
jein (GolbbilBo. § 8, 2. Durd)fBo. § 27). UYudnahmen bavon gelten
nur in ben Féllen bed § 28 (Jdulbberjdreibungdifhnliche Wltien), bes
§ 20 (Mebhritimmrechtdatiien) und ded § 30 der 2. Durd;iBo.

Wenn. e3 nun, um bad Eingiehungsredt der Gefellidhaft aus-
sujdliegen, nad) § 30 AHJ. 3 geniigen foll, dak ber bei ber endbgiiltigen
LBermertung ber in Wbj. 1 begeichneten Ultien gezablte Preid den
Surd ber nad ben allgemeinen Beftimmumgen wmzuftellenben
Uttien erreicht, fo seigt bied, baf bem inneren Wert ober Golbwert
per Uttien feine Vebeutung beizumefien ift. Denn der imnere Wert
von Nttien braudit {id) mit ihrem Kurs nidt u beden, wie benn
aud) bie Erfahrung gelebrt Hat, dah wilrend ber Snflationsdseit
bie Borfenturfe fidh oft weit unter bem Golbwert dber MUftien be-
regt haben. Pamit with aber jugleid) Hargeftellt, baf ber bem
Kurd ald gleidbedbeutend an bdie Seite geftellte ,Tert” ber nad)
ben allgemeinen Beftimmungen umguftellenben Aftien nidht in einem
anberen Sinne zu verjtehen ift, ald er beim Kursd in Betrad)t ommt.
Mafgebend ift banad) in beiden Fdllen der Hanbeldmwert, alfo ber
TWert, wie er bei birjengdingigen Aktien im Handel an der Birje
erzielt wird und fid) im Borfenturd anddriidt, und tvie er ber Wttien,
bie nidht an der Borje eingefiihrt find und dader feinen Biorjenturs
haben, im freien Danbel mit jolden Papieren zur Beit der Ber-
wertung ber Wktien zu erjielen mwar. Sind dbaher die Wkien berart
verwettet toorben, baf ber vercinbarte Preid burd) eine neue ober
beftehen gebliebene Bindbung ber Kldgerin gedriick mwurbe und bes-
mwegen urfidblieb hinter bem Preid, ber bamald fliv gattungsgleide
PRapiere im Danbel zu erzielen war, fo fehlt e2 an ben Boraus-
fepungen bed § 30 AB. 3 ber 2, DurchfBo. :

Doz Rammergeridht hat indbeffen feftgejtellt, bah bag Berfpredien
ber RKidgerin, aud jenen Nftien Material fiir ihre Cinfithrung in ben
Hreiverfelir zur BVerfligung zu Hallen (mag die8 nun eine neue
Bindbung gewefen fein oder nidyt), auf bie Feftiepung bes Preifes
pon 2%/, Millionen 9/, ofhne jeben Einflup gewefen fei, bemn
bie Trage ber Birfeneinfithrung fei erft zur ©prade gebradt
worben, nadjbem ber Preid turch Fordern und Bieten ,audgehanbelt"
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gevefen jei. Die pon ber Revifion hiergegen erhobenen Webenfen
liegen auf tatjddilidiem &ebiet und find baber unbeadhtlid).

Die Entidieibung hingt deshaldb mur nod) babon ab, ob bie
Kldgerin bei der enbgiiltigen BVermwerhung dber Uktien mit 21/, Mil-
lionen ¢/, jo viel nadgezablt Haf, baf die im ganzen von ifr
geleifteten @inlagen bem bamaligen Dandeldivert gattungdgleidier
Ultien entfptoden BHaben. Diefe Frage bat bad RKemmergericht
rechtsirrtumsfrei bejaht. @28 verfritt ben. Standbpuntt, dah beim
eblen eines Borjenfurfes allein der im Bertvag bom 10, September
1923 vpereinbarte Preid fiir bie Wertheftimmung mapgebend fei,
Auf irgendiveldie anbete im September 1923 abgefchlojfene Ber-
fiufe pon Ultien hitten bie Parteien nidt Bejug genommen. Die
Slagerin babe 1 Million o/, geboten, die Wellagte 4 Willionen 9/,
verlangt. Man Babe jidh barmm auf 2,6 Wiillionen o/, geeinigt.
Die Bebauptung dexr Beflagten, bdiefer Preid fei bedrvegen jo
niebrig audgefallen, weil bie Sldgerin fid) perpflichtet habe, aus
biefen Uftien Cinflihrungdmaterial zur BVerfiiqung zu ftellen, fei
durd) bie Beweidaufnahme iwiberlegt. Der vereinbarte Preid fei
aud) nidt auffallend niebrig; denn bei Ubernahme eined jo um-
fangreichen ttienpafetd iittben erfahrungdmdfig erheblidh ge-
tingere Preije gezablt ald bei fbernafme einzelner Stirde, aufer-
‘bem Habe ber Wert ber Ultien burdy bie Yufnahme neuer Mitte!
jinfen mbjffen, wihrend der Gegenftand bed Unternehmens in feinen
@adjiverten ber gleiche geblieben fei. Da nad) allebem bie Be-
ftimmung bed Werted ber Altien jehr [dhivierig getvefen fei, in3-
befonbere fein Mafitad aud anderen Verliufen jur BVerfiigung ge-
ftanben Hobe, fo fei ber wijden ben Parteien audgehanbdelte
Preid ,ber eingige unb befte TWertmefjer”,

Die tatfadfiden Feitftellungen, die dbem gugrunbe liegen, redht-
fertigen die gefunbene L6fung. €in Borjenfurd beftand nidt.
Tutmaflich Hep fidh ein fo groger Poften an bder Birje nidht
eingefiihrter UbHen nidt anbers ald bei einem Dbefreunbeten
Bonthaus unterbringen. - Daf etiva eine anbere Banf ober
fonft jemand zur Wbnahme ber Wkkien und sur Fabhing eines
hobeten Preifes bereit getvefen twdve, hat die Bellogte nidyt
Behaupten HWnnen. 9Undere, zu gleider Beit bei normalen Ums
faken fiir gattung3gleidie Uftien ergielte Preife fiehen ald
Mapitab nidt zur BVerfitqung; dap aber der gezahite Preid, ge-
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mefjen an dez Gejdyiftalage der Gefellfdhaft, unverhilinidmakig niedrig
gewefen fet, hat o8 Rammergeridit ohne Redjtsirrtum verneint.
Dent 138t {ih) audh nicht enigegenhalien, daB man ben Kaufpreis
einer gehandelten MWoare nidt dbem angemefjenen Preid ober Wert
afeidifeben fonne. Denn der aud pen Fejtitellungen bed Kanumer-
gerichtd su giechenbe Schluf ift nidt bex, daf ber Preid ber Wkien,
tweil er audgehonbelt fei, auc) ald ber angemeffene gelten miiffe,
fondbern ber, baf ber audgehanbelte Preid nach Lage ber Umjtinde
nicht hinter bem fitr gattungdgleiche Aftien tm freien Hanbel erziel-
baten Preid zuriidfgebliebert fei.

Sinbd jomit bie Borausjebungen ve3 § 30 Abf. 3 ber 2. DurdjBo.
etfiillt, fo find bie UHien mit Unredht eingezogen toorben.

Audhy fiir diefen Fall hat die Nevifion wei Ritgen erhoben.

@ie Bélt einmal, entgegen ber Meinung bes Rammergeridhta,
den Berwertungsverirag bom 10. September 1923 fiir niditg, weil
er twegen argliftiger Tdaufdung mit Srunb angefoditen toorben fei.
€3 eriibrigt fid), su unterfudien, ob bie Nidtigleit jenes BVertrags
pa3 Red)t der Bellagten begrinben. tvilrbe, bie Yftien Furiidzu-
forbetn, ober ob badurd) nur der frithere Buftand, ndmlid) bie Fe-
bunbenbeit ber Kldgerin in ber Verfiiqung fiber bie Wltien, iwieber-
Bergejtellt wiitbe und ob aus biefer Gebunbenheit dbad Redt zur
Gingiehung hergeleitet twerben fonnte. Penn bie Criodgungen, mit
benen bad Kammergericht ben Emwand der argliftigen Taujdpumng
abgelefmnt Bat, liegen auf rein tatfidlichem @ebiet, und wad bie
Revifion dbagegen vorbringt, ftelll eine surzeit unaulaﬂlge Riige aud
§ 286 BIBD. dar.
G giveiter Qinie wird BVerlepung bed § 812 Ab{. 1 Sab 2 BESB.
geltend gemadit, teil mit dem Berfouf der Wkien Habe erxeicht
etben jollen, daf bie Rldgerin fie sur Cinfithrung benupe, und
meil diefer Griolg unmiglidh geworden fei; baburd) fei bie Ber-
pilidtung ber Rdgerin jur Herausgabe der Wttien begrimbet wotben,
Uud) biefe Rilge verfagt, teil ba3 Rammergericht feftgeftellt Bat,
baf bie BVerpflidtung der Kldgerin, die Uftien an ber Birfe ein-
gufiibren, feine Gegenleiffung fiir bie ber.Rligerin am 10. Sep-
tember 1923 fiberlaffenen Ultten gewefen fei. Die BVereinbarung
foune dielmebr — jagt ba3 Berufungdgeridit — nur dahin ver-
ftanben twerben, baf ber BVerfauf der Aftien unabhéngig von dex
Cmfithrung fﬁt fich Beftand haben folle. Daf aber die Kldgerin
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entgegen ibrer Nebenberpflidtung, fir bie Einfithrung der Wttien
au forgen, biefe hintertrieben und fid) baburd) einer pofitiven Ber-
tragdverlepung fduidig gemad)t habe, fonne nidht angenommen
mwerben, jei bielmehr wibetlegt. Diefe Feftitellung, bie feinen Redjta-
irrtum  erfennen 1dBt, idliekt bie Univendbarleit Ded § 812 ALY 1
©ap 2 BEPB. ofne iweitered qus.

Die Annafme ber BVorinjtanzen, dap die Beflagte zur Em-
siehung der Alktien nidyt bereditigt jei, unbd ebenjo dad BVerbot an die
Bellagte, bie Rldgerin in der Wahmehmung ihrer Altienredite zu
bebinbern, ift jomit geveditfertiat.



