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11, Wird dtrdy die cinfeitlide WUndgabe cined MAnlehng mitiels Teil:
fdyulbperfdreibungen unter RNiidzahlung dnrdy MUudlofung und Ber-
weijung avf ein einbeitlided Pfand cin Verband der Glanbiger be:
griindet, weldjer durd) Mehrheitdbeidliifie znr Berdnderung der Redyte
der Fingelgldubiger suftindig it? Ausleguug von Anlcifebedingungen,
welde Beldliifie dber Gliudigerverfamminugen vorfehen?

I Civilfenat. Urt. n. 14. Jonuar 1888 i. &, Ultiengefelidhaft fiir
Dfenfabrifation, vorm. @. D, (Befl) w. §. &. Solue (K1) Rep. L
820/81.

I Sanbgeridt I Berdin,
IL  Sammergericht dafelbft.

Die beflagte Aftiengejellihaft gab im [uhre 1881 500 Stid
al3 Bartialobligationen einer Anleihe von 250000 o begeidinete
Sdyulbpapiere zu je 500 oF, lautend anf die Drber einer und der-
felben Beftimmt beseidineten Perfon, aud. Bur Siderheit fiiv diefe
Sdyulbpapiere war von ifr eine einbeitlide rundiduld von 250000 A
mit ifret @runbitiiden beftelft und auf ben Namen jener beftimmt
Gegeidyneten Perfon, bed bamaligen Vorfibenden ihred Anuffidhtsrates,
eingetragen worben. Mad) den auf den eingelnen Sdulbpapieren ge-
brudten Unleibebedingungen war die Anleihe mit 6 Progent zu ver-
sinfen und vorbehaltlich jebereitiger Riinbiguny feitensd ber Sculd-
nevin burd alljahrlidhe Auslofung von Obligationen in Hihe von
1 Progent be3 UAnleihebetrages au amortifieren, aud) jeder der Dbli-
gationdbefiter su gleidhen Rechten mit ben iibrigen an bem Grund-
fcpulbriefe, ber bei Der Reichsbant Hinterlegt war, beteiligh, aber zu-
gleidy beftimmt, daf Ddie eingelnen Obligationgbefiper bie Bildung von
Bweiginftrumenten ober bie Bermertung ihres Rechted in den Grund-
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biihern ober auf dem Grundjchulbbriefe nidt fordern fomnten. Su
ben Hnleibebedingungen Bief e8 jobann:

»Die Jnbaber ber Portialobligationen find auf Hije des barin
verjdyriebenen Rapitales und der darin zu zahlenben Jinjen Glaubiger
ber Gefellichaft 2.

Bur Wahrnehmung ber Redhte -ber Dbligationdre wird aud der
Bafhl ber Inbaber von Partialobligationen eine Kommiffion von
brei TMitgliedern gebildet, weldje bariiber ju waden hat, daf bie
Unleibebedingungen piinttlih innegeBalten und bie Hypothetarifdhe
Siderheit nidt vertiiyt werbe. Die Wahl diefer Kommiifion
erfolgt ju notariellem Protofolle in der erjten Berfammlung, welde
burd) ben Borftand der Gefelljdaft berufen with. Jn ben Ber-
jammiungen der Dbligationdre verleiht der Befip je einer OBbL-
gation eine Stimme. Ulle Befchliifje werben mit abfoluter Stimmen-
mehrheit gefaft. ‘

Die in der Verfamunlung ber Obligationire gefahten Bejdliiffe

. find Ffiir alle Jnterefjenten verbindlich, biefelben mbgen in ber Ber-
fommlung bertreten gemwefen jein ober nidht.”

@ waren fobann bejonbere Erforbernifie fiir bie redtdwirtiame
Berufung ber BVerfammlungen durd) bdie genannte KLommiffion oder
ven Pefelljdaftdvoritand aufgeftellt. Beim Yusjdeiden eined ber
Sommiffiondmitglieber {ollten die beiden verbleibenden zur Rooptation
bed Dritten berufen fein, beim Berbleiben nur nod) eines Mitgliebes
aber bie Berufung der Verfammlung ber Lbligationdre erfolgen.

Qe Betreff ber Mitglieder ber Kommiffion hiep e3:

Diejelben gelten al3 unwiberruflid von allen. Obligationdren
qr Wabrung der Redjte bderfelben in Anfehung der Grunbiduld
ermitchtigt und bebiirfen zu berem Wertretung feimer bejonberen -
Bollmadt. Sie find berechtigt und verpfliditet, in eigenem Ramen
bie Redyte ber Lbligationdre aud der Grunbfduld wahryunehmen.

Fur mit Genehuung ber Kommiffion ber Dbligationdre fann
Perr 1 (auf befjen Namen die Grunbfduld eingetragen) Lofdungen
und Entpfinbungen, und nur in dbem Umfange bewilligen, ald ihm
bie Derabmindberung ber Unleife durd) BVermichtung amortifierter
ober jonjt eingelifter Partialobligationen nadygeriejen fein wird.”

Die Uttiengefelfdaft geriet im SJahre 1886 in Schwierigleifen
unb in einer von ihrem Borflande berufenen Berfammiung bder Obli=
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gationdre Befdloffen bie Crfdjienenen mit Stimmenmehrheit, ent:
fprediend ben von ber Gefelffdaft geftellten Untrdgen den Bindfup
ber Dbligationen vom 1. April 1886 ab auf 4 Progent Herabjujehen
unb fiir ben Fal bded freihinbigen Berfaufes eines beftimmien Ge-
felljhaftdgrundftiided zu einem beftimmten Preife gegen Bermenbung
eined beftimmten Feiled bed Kaufpreifed zur Ubzablung auf bie
Obligationen in die Lofdhung ber 250000 o# bel diefem Grunbdftiide
su mwilligen. '

Rligerin, die al3 Gigentitmerin mefrever Dbligationen bereits
in jener BWerfammiung gegen bdiefe Befdliifje Wiberjprudy erhoben
batte, ftellte ievauf gegen bie Aftiengefellichaft Klage auf Fefiftelung,
baf bie gefaften Bejdlitfie fiir fie nnverbindlih — bied war unge-
adjtet ber Wortfaffung bed Rlagantrages: ,ihr gegemiiber ungiiltig”
gemeint — feien, forie auf Berurteilung ber Betlagten ur Hus-
hianbigung fed)sprogentiger Jindtoupond an. Der Vellagte eracdtete
bie Rligerin an jeme Beldliiffe in Riudfidt auf die Cinbeitlidleit
ber gongent Anleihe und ben Jnhalt der Anleihebedingungen gebunbern.
Das Berufungsgeridt erfoennte nad) den Klagantrigen, dad Reichs-
geridgt verwarf bie Mevifion der Betlagten ausd folgenben

®riinben:

,&8 ijt durdjoud zuzugeben, daf bei ber Ausgabe eined Anlehns,
weldie an eine Bielheit vou Mehmern mitteld eined einheitlidhen
Emiffion3attes erfolgt, und bet welder bie vom Bebitriniffe ded Emit-
tentent erforberte Anleifiefumme in eine Wngabhl von Teilen unter Ang-
ftellung von Sdjulbpapieven iiber biefe einzelmen Teile zum Bwede
ihrer Tiberlaffung an Stehmer serlegt vwird, mitteld befouderer Fefts
fepungen in ben Emiffionsbebingungen ben Nehmern biefer Papiere
bie Pefdrantung auferfegt werben tann, baf der eingelne bei Aus-
libung feiner Mechte ober bod) gemiffer Nedhte nur in Gemeinfdhaft
mit Den itbrigen vorgeben darf und iiberhaupt ober fiir gewifie Falle
Abdnbderungen jeiner Redjte durd) Befdhlitife der ju emem Sefamt-
beitgverbanbe organifierten fimtliden an berfelben Emiffion beteiligten
®fdubiger untermorfen fein foll.  Uber ber Revifionsbegriinbung
famn nidt gugegeben yoerben, baf eine joldye Bejdrantung {dHon vhrne
teitered infolge jolder Art der Ausgabe, alfo indbefondere bedhalb
angunehimen ober al8 gewollt angegeigt fei, weil ba3 Unlehn {idy
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mittels cined einbeitlidjen Emiffionsattes audgegeben angetiindigt, bdie
eingelnen Sduldverfdreibungen ald Teilfduloverfdyreibungen begeichnet
find, fortlaufenbe Mummern tragen, in betreff ihrer Riidzahldarteit
pou einem, die jdmtlichen Papiere umfaffenben Amortifationsgeldifte
abhingig wnd in befreff ibrer Gidjerheit auf eime einfeitlidy fiir
jamtlidje Leilfdulbveridireibungen aufgenommene und eingetvagene
BerpfandbungSurfunde angewiefen find. Die Revifionsbegriinbung
geht Dierbei von einem fpesifijden Begriffe eined Gefamtanilehend ans,
per {id) iw mobernen Berfehralebent entwidelt Habe und, anm Ddiefen
erfmalen erfenmbar, die Eigentiimlidyfeit eined fojietdtdmdfigen ober
fozietitaabunlidien Verhilinifjed unter bden eingelnen Glaubigern mit
lintevorbuung bes eimgelnen unter ein gemeinjdaftlides Juterejfe
vber gar eined Erperfdaftlidien Berbandes ber Slaubigergefamtheit
mit einer gur Verdnderung der Redyte der eingelnen befugten Auto-
uomie an fid) troge. Jnbeffen fann ieber anerfannt werden, daf
durd) joldje Art ber ©duldenbegriindung mit vedytliher Notwendig-
feit cine dic freic Yudiibung bed Ginelvechted einem Gefamtinterefje
untevorbiende Gemeinfamteit entfteht, nody daf fich eine Werlehrs-
tenbeny, eine Sduldenbegriindung biefer Art im Sinne eined folden
Gemeinfamteitdverhiltniffes aufjufoffen, mit irgend welder Siderheit
Deraudgebilbet patte, welde e8 geftattete, biefed PMoment bei jeder
Begriindung von Schulben bdiefer et anzunehmen und desdhatb Feft-
feungen in betveff ber Wabl von Bertretern, denen volle Beadtung
wird, wém man fie im Ginne ber Crmiglidung gleidzeitiger und
gleidhartiger Seltendbmadpung der Redyte aller Glaubiger bei verblei-
benber Selbitindigteit jeded eingelien Glaubigervedited verfteht, aus-
dehnend im Sinne der Einfdjrénfung des lehteren auspulegen. Wit
Ausnahute ber Hiterveicijdien Gefege vom 24. April 1874, betreffend
pie Wahrung ber Mechte der Befiper von Bfandbriefen, jorie be-
treffend bie gemeinjame Bertretung ber Redyte ber Befiber von Teil-
fdulbverfdyreibungen,
pal. Beitfdr. fiir Danbelsredt Bo. 20 &. 507, 509,

begiv, bedEradngungagefepes bom 5. Dezember 1877 (Beilageheft yuBh.23
ebendaf. &. 85), weldje Gefege in Doftrin und Praris den lebhafteften
Widerfprud) hervorgerufen haben, und etwa bes Gelfepes fiir bie Herjog-
tiimer $oburg und Gotha vom 4. Upril 1885, betreffend bas Fauftpfand-
vecht fiiv Pfandbriefe (gemeinfdaftlidhe foburg-gothaijde Gefepjamml.
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. 476) weifen, joweit 3 fid) itberfeben lift, bie mobernen ®efepe
ober @efepentiwiivie in betreff von Zeilidulben ober von ouf eine
einfeitlige Sidjerbeit angewiefenen Sculben entweder ben Gebanten
einec zur Bejdjrintung be3 Rechtez bed Cingelglaubigers geeigneten
Gemeinfamleit von fid, ober fie gewdbren ifm nur eine Hodjt ein-
gefdyriintte, jich auf Fdle, in benen, oie beim Ronfurfe, audy eine
Gemeinjdiaft der Glaubiger iiberhaupt begriinbet wird, beiehende und
nodj von bejonberen Kautelen abhingige Geltung. Tie Beredtigung
per Unnabhme einer die Redjte ded Eingelgldubigers einjdrintenben
Gemeinjamfeit wird fowohl in dem Entwurfe eines beutjden Reid)s-
gefepes, betreffend bad Fauftpfanbredyt fiiv Pfanbdbriefe und dfhnlide
Sdyulbueridjreibungen,

vgl. Drudf. bes Reidstages 4. Legislaturperiode 11 Sejfion 1879

Bd. 2 Nr. 50, vgl. Motive &. 28, 28. 5154, 74,
wie in dem Gutourfe eines deutidhen Reid)3gefeses, betreffend bosd
Pfanbdredit an Eifenbahnen und die Bwangsvolljtredung in diefelben
(. a. ©. Rr. 180, vgl. WMotive &. 29. 61) zuriidgewiefen, Der
Bertreter der Planbbriefgldubiger, weldjen ber exftere Entowrf ein-
gefest wiffen will, tjt lediglih Pfaudhalter und jofl nur namens
aller Jntevefjenten, beren Redjte auf Erbaltung der Pfanbdfidjerheit
geftetd madgen, orie bie ben emiifiondgemifen Bedingungen in betveff
ber Entpfindung und Annahme von Erjobpfandern entipredenden
Grfldrungen abgeben. Ruv fiir ben Fall, Ddaf bei einem Konfurfe
ber Pfanbdbrief3anftalt eine Bwangsliguidation in bereff ber Piaud-
briefsforberungen bejhloffen wird, erfolgt eine Befdriantung ber
freien Geltendmadyung bes @m,ge[g{aubtgerred;teé inbem alsbann wnd
im Hinblide auf bie Moglichleit eines joldjen Bejdhlufjes jdyon filr
eite Deftimumte Turze Jrift vorfer die auf Betrieh bed Eingelnen
erfolgenbe Awangdvolijtredung eingeftellt wird und in ber Bwangs-
figuibation ein Broangsvergleid) suliiffig ift, der nber wie ber Bwangs-
vergleich tm RLonturfe, dem er auch in betveff bed Erforberniffed bder
jujtimmenden Gefammifumme von Fovberungen dGnlid) ift, der gevidht
fiGen Beftatiqung bedarf (vgl. $. 9. 20. 21. 22. 24—40). Tn
dfnlider Meife it in bem jweiterwihuten Entrourfe bei einer in
Theilfdpulden zevfegten Eifenbahujdhuld erft nad) Cinleitung ber Jrwangs-
vermaltung ober 8wangsnerﬂeigerung ver Gifenbabn eine Bejdhriantung
be3 Rechts ved Cingelglaubigers i ber Verfolgung, méﬁeinnberc audj

G b W@, GEntid. ju Givilf. XXIS.
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ein Boangdvergleid), vev ber geridtliden Beftitigung bedarj, vor-
gefefien {§§. 32— 86 De3 pweitermidhnten Entwurfes), - Gerade fiiv die
Beurteilung ded wvorliegenden Streitfalled ift es nidt ohne Inuterefje,
baf Der puerft ermdbnie Entwourf Berfammiungen ber Pfandbriefs-
glaubiger aflgemein und mit wirfamen Mehrheitsbejdhliiffen vorfieht
(§. 21), wifrend i) diefe Vejchliifie, joweit nicht eben Konfurd der
%funbﬁmféanftaﬂ orliegt, nur auf Beftellung ober Abbernfung bes
Rfandhalters, fowie auf fonfervatorijhe Mafregeln ofhne Beein-
tmd)tigung ber Redtzverfolgung feitend bdes Gingelmen und nod)
weniger feine3 Fedyted ber @uﬁftuna nad) beziehen. RNad) ben eng-
lijhen ®efepen bom 29, Jumi 1865 und 4. Suli 1870, welde al2
Deilagen bem erfterodhuien Cntwurfe hingugefiigt find (a. a. .
€. 152. 154), ift bem Eingelpfanbbriefglaubiger bie freie usiibung
feines Medyted trop der erfolgten Crmennung eined Receivers aus-
briidlid) juerfannt. ©a3 Sdywoeizer Bunbedgefep itber die BVerpfandung
und Zwangsliquidation der Eifenbahnen vom 24, Juni 1874, -
vgl. Beitfdhr. fiir Handeldredyt Bb. 21 &. 426 flg.,

wabrt gegeniiber Mehrheitsbefdiliifien der Titelinhaber einer und ber-
felben Unleihe auf BVerziht auf bas Pfanbrecht ober den Rang zu
Gunften einter newen Anleihe jebem innerBalb einer Einfprudyafrift
nad) Hffentlicher Belanntnadjung bes Bejdhlufjes Widerfpredjenden
fiiv feine Teilforderung bie bisherigen Titelrechte (Urt. 8) und be-
fdjrintt die freie Audiibung bed eilforberungdredited nur in betreff
ber Befugnis auf Einleitung ber Bmangsliquibation iber bie Eifenbaby,
inbem Bier bem eingelnen Titelinhaber ein foldhes Begehren nur fir
pen Fall, daf die Gefelidaft mit ber Jahlung von Kapital ober
Bing feit einem Jabre im Werzuge, zufteht, im dibrigen aber -der
Mebrheitzbefdyiup der zujammenberufenen Titelinhaber. entidjeidet
(Uet. 15), wihrend nad) eingeleiteter Bwangsliquidation bie Fitel-
inhaber bie recitlidje Stellung wie RLonfurdgliubiger haben. Jn
Frantreid, wo ber neue ltiengejepentourf bei Wusgabe von DOb-
{igationen burd) Wftiengefellidaften bie Berufung von Generalver-
jommlungen ber Dbligationidre und die Wahl von commissaires, bie
von neuem Berfammiungen der Dbligationdre bevufen tinnen, durd)
diefe Berfammlungen sur Ubermadung der emiffionagemdfen Ber-
wenbung ber Fondd mnd der Erhaltung der Sicherheiten ibevall bann
vorfieht, wenu bied entiveber in ben Emiffionsbedingungen audge-



11, Teilidulbdveridreibung. Gldnbigerverband, 67

jorodien ift, ober Defoubdere Sidjerfeiten jugefagt find, beftimmt ein
Defonbever Mrtitel, bag mit biefen Unordbnungen durdjnus fein Eingriff
in Die jedem Lbligationdr fir fid suftehenben droits individuels be-
abfiditigt fei, und e8 wird in ben WMotiven ausbriidlid) Hervorge-
Boben, les dispositions de cet article me font pas obstacle & exercice
des actions individuelles appartenant & chaque porteur. Ce sont des
droits nouveanx, qui viennent s'ajouter aux droits ordinaires, sans
'y substituer, jowie, baf biefe commissaires, bie in bejug auf bie
Urtunbsatte bei Beftellung und Aufgabe der Riand- und Hypotheten-
rechte bie Dbfigationdre vertretern, von biefen Sidjerheiten nicht nad)
threm Ermeffen, fondern nur, joweit juriidgesablt ift, entipredjende
Beftandteile aufgeben biitfen (Artt. 7586 bved Entwurfes, vgl. Teyt
unb Motive in Revue des Sociétés 1883 &, 201. 1884 &, 328. 330,
818). Diefer [berblid geniigt, um bdarsuthun, wie geredjt die Be-
penfen dagegen find, aug ber urfundlichen Begeidining ber eingelnen
Sdjulbpapiere al8 Einbeit ober Gefamtheit und Amiveifung auf ein
ungeteilted Prand, wihrend dod) sum Brede felbititindiger Eirtulntion
ehen Eingelpapiere gefdjaffen und an bie eingelnen Nefhmer gegeben
werden, aud) in benfelben bie Redyte al3 anf dem Eingelpapier be-
rufjend verbrieft werben, auf einen Willen ber Nehmer, wonad) biefe
in begug aunf den JInhalt wd Winfang diefer Redjte, jowie ihre Geltend:
madjung fich abinbernden ober einjdhrinfenben Bejdliiffen der Se-
famtheit der in gleidjer Weife als Gldubiger Veteiligten — ohue
jebe behiordlidye Priifung, b biefe Befdhliiffe wirtlich zum Beften der
fog. Gejamtheit gereihen — untererfen, ju fdliefen und aud ber
in ben Emiffiondbebingungen gefdhefenen Anordnung von Glanbiger-
verfammiungen iiber die bloge Mbglidteit einer Vertretung jur Wahr=
nehmung dber Redyte durd) Bevolmnddytigie, die jonjt feber eimzelne
fiir fidy wabmehmen miifite, hinaud cine Unterordbnung ded Redjtes ded
Gingelgliubigerd unter einen Gejamtheitdwillen zu folgern.

a3 Berufungsdgeridyt hat fih dbaher auf ben jutreffenben Stand-
puntt geftellt, inbem 8 priift, ob in ben Unleifebebingungen eine
folche Bejdriantung bded Redjted ded Eingelgldubigers yum flaven Ans-
brude gebradyt fei, und e8 mufte aud) das negative Ergebnis, zu
weldem dad Berufungdgericht bei biefer Pritfung gelangt ift, fiir zu-
treffend eradytet yoerden, obne daf e3 barauf anfommt, ob BHier jeder

eingelnen Yuslequng entpredjender eimgelner Sipe Der Hnleile-
5*
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bebingungen beigufreten war. Wenn e von den Bejdliifjen der Ber-
farmmmiungen der Obligationdre eifst, bap bdiefelben fiir afle Intereffenten
verbindlich find, {0 erjdeint e3 vollfommen gutreffend, ftatt hierin eine
unbegrenzte Bujtdndigleitdbegritnbung fiir alled Miglidie in betreff er
Redyte aus ben Dbligationen und ihrer Geltenbmadung su finden,
die Bujtdndigleitsqrenze aus bem Bwede ju entnehmen, bei meldyem
bie Emiffiondbedingungen die Gliubigerverfummlungen iiberfaupt ein-
fithren. Dies gefdyieht bei ber Anorbnung der Bilbung einer Kom-
miffion von brei Mitgliebern aus der Bahl der Inbaber von Partial-
obligationen jur Wabrnehmung dber Redjte ber Dbligationdre. Die
Aufgabe biefer Kommiffion ift im allgemeinen dahin beeihuet, da-
riiber zu mwaden, bap bie Anleihebedingungen piinfilid) inneqehalten
und bie Bypothefariihe Siderheit nidht verbiivyt werbe, und im be-
fonberen, bie Pedite ber Dbligationdre aus der Grundjduld im
eigenen Namen wabhraunehmen und zu Lojdungs: und Entpfindungs-
erfldrungen feitens bed nominellen JInbabers bed Grundidjulbbriefes,
bie aber nur tn bem Umfange zuldiifig fein follen, af3 bie Herab-
minberung ber Unleibe durd) Wernichtung amortifierter ober fonft
eingelfter Partialobligationen nadjgerviefen fein twird, ifhre Ge-
nehmigung su geben, auch beim Uusjdeiden eined Mitglices ein
anbered zu Iooptieren. Bebhufd ber Wabl biefer Kommiffion ift in
ben Ynleihebedingungen zuerft von ber Berufung der Verfammiung
ber Dbligationdre, welde hierbei ald bdie erfte Verfammiung der Ob-
ligationdre begeidnet wird, bie Mebe. Wenn nun weiter bei der
Feltitellung der Form bder Bufammenberufung wie der Stimm-
beredhtigung, an weldje fid) bie bereitd ermihnte Feftfeung der
Birtung der Wehrheitabejdhliiffe tniipft, von den BVerfammlungen
ber Dbligationdve bie Rede ift, fo erflirt fid) bied einfady ausd der
eventuellen Erforbeclichleit von Newwafhlen, fobald nur nod) ein MWit-
glied der Sommiffion in Funtiton, welde einige Abfige fpifer aus-
brit€lid) al8 gu einer neuen Bevufung Anfof gebend hervorgehoben
ift, jowie aus ber offenbar angunehmenden Buftindigleit aleidher BVer-
fammlungen jur Ubberufung beftellter Kommiffionsmitglieber. Wenn
man aber bie Buftdndigleit bev Obligationdrverjammiungen audh nidyt
anf diefe Wablen undb Abberufungen befdjrinten, fonbern auf Auf-
tragderteilungen an bie Rommiffion erftreden will, {o bilbet bie Grenze
fiir eine Biernad) amzunehmende Gemeinfamteit immer Hod) bie lebiglid)
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in der Ridtung der rhaltung der gemihrten Rechte der Rommiffion
geftelite Wufgabe. Jnfofern fiir foldje Erhaltung der Redite Mafregein
perfchiebener Art mibglidy find, fann freilich bie Annahme der Buftanbig-
feit eine§ Tehrheitdbejdluifes fiiv eine beftimmte Plafregel, inbem.
biefelbe eben ¢ine amdere ausidjliept, eine Befdrantung des Eingel-
obligationdrd enthalten. Allein im porliegenden Falle Hanbdelt 2 fid)
nidit um Wabrung ber jugefiderten Redyte ober um WMafregeln zur
Duedifithrung berjelben, fonbern um Aufgebung von Redten, um Ber-
inberung ber Grunbdlagen ber Anleifebebingungen. Hud ben fepteren
ift aber eine @emeinfambeit ber Dbligationidre, yweldje weiter ginge,
al3 bie ber Kommiffion allgemein gejtelite ufgabe — daviiber zu
wadernt, daB die Anleihebebingungen piindtlich innegehalten und bie
hypothetarijdie Sicherheit nidht vextiirst werbe — nidht erfennbar. Dies
gilt nicht b{vh in betveff des in ben Anleibebebingungen den Vbligationen
sugeficherten Binsdbetraged, jondern audh in betreff ber Sewdlhrung der
Sidjerheit in der Wetfe, daff der ungetilgte Reft ber Dbligationen {iets
sum vollen Betrage auf jebem ber conjunctim verpfandeten Grunditiide
fteben su Dieiben Habe. Die usftellung einer einfeitlien Grund-
fdutd ertlart fid) durdhaus durd) Niighichleitdriictfidyten behufs Verein-
fadiung der Redjtdatte, die fiir bad Grundbbud) erforberlid) find. Cine
Hemeinfamteit im Sinne der §§. 10 flg. I 17 preud. ALK, ift bamit
nidt begritndet, {obak es babingeftellt bleiben Fann, ob bei prinipicller
®eltung  Dbiefer Beftimmungen fiir bad vorliegende Werhaltnis bie
Folgerung, baf der Weehrheitsbeidilufg der Glaubigerverfanumlungen —
ber an fid) etwad Unberes ifi, als die Mehrheit der Stimmen des
§.12 a. a. ., weldje ja ibrigend aud) nidht unbebingt enticheidet,
§§. 18—18 a. 0. 0. — Babe an bie Stelle diefer Ausgleidungs-
beftimmungen treten jollen, beguiinbet wdre. Wenn gegen bie hier ver-
tretene Yuffaffung geltend gemacht wird, daf bei ber Eineitlicjkeit
ber beftellten Grunbidyuld bie angenommene Unabdnberlidyteit bed Redytes
be3 einen Anleiheqldubigers, der nidhtd aufgeben rwolle, zu einer Ein-
fdrintung ber Rechte anberer Anleiheqldubiger fithre, tndem nun aud)
diefe in begug euf thre Redyte feine BVerdinberung bewilligen Tonnten,
wenn fie aud) gerabe in joldjer BVerdnberung, indbefondere emer Cr-
feidhterung ber Lage bed Emittenten, bagd allein geeignete Mittel ju
wirt(icher Sicherung ihrer Forderungen ber Hauptiade nady erblidten,
fo wird, wenn biefe Folgeruny richtig wdre, fie freifidy ein Ghlagendes
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Wrqument gegen die biesfeitige Auffafjung. Uber fie berubt gerade
auf einem $Rigverftandnifie der diesjeitigen Auffaffung, welde ja nidt
bafhin geht, baf in der gemeinfamen AngelegenBeit die Meinung des-
jenigen, welder die Berdndevung der -begriindeten Rechte nidyt wolle,
ben Husfdylag gebe, vielmehr bie Gemeinfameit iiber bie bloke Wabrung
pev bejtebenben Redhte Dirtaus leugnet. Sind Unleiheglinbiger mit ber
Betlagten dariiber einverftanden, fiiv ifre Obligationen auf einen bes
ftitamten Binfenbetrag zu verziditen, ober eine erfeichternbe Vexteilung
ver Gintrdge auf den eingelnen Grunbitiiden su gejtatten, fo ftebt nidhts
im MWege, baf fie bied thun, und dap in Hobe ber betreffenden Lb-
ligationen eine Abjweigung von der Grundjduld jtattfindet. Die Be-
ftimmung in ben Unleifebebingungen, baf jeitend der Dbligations-
befiger Die Bilbung von Jweiginftrumenten ober die BVermerlung ihres
Redited in den rundbiidern ober auf dem Grunbdjduldbriefe nidt
geforbert werden fanm, foll nur ben Emittenten gegen bie Unforberung
einer bie Redjtdalte in betreff Der Grundjduld erfdymerenden Berlegung
ber @rundjduld in eingelne Teile jdiben. Dagegen fann, wenn der
Gmittent und einzelne Anleibegliubiger iiber die Berdnberung der An-
leihe bezw. Grunbjdhulbbedingungen einig find, einer Abzweigung des-
jenigent @runbiuldbetrages, welder den Unleihebetrigen der einver-
ftandenen ®ldubiger entjpricht, an dem Grundjduldbriefe feitend bev
anderen Anleiheglanbiger nidjt wiberfprodjen werben.”. .-



