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Herr Staatspriasident!
Ew. Magnifizenz!
Hochgeehrte Giste!

Liebe Kollegen und Kommilitonen!

Nicht mit sorgloser Freude konnen wir heute den Tag be-
gehen, der der Erinnerung daran gewidmet ist, dafs sich die
Griindung unserer alma mater Ludoviciana zum 324. Male jéhrt.

Wie konnten wir, wenn auch mur in dieser Stunde, den
furchtbaren Ernst unserer Lage und das schwere, auf unserem
Volk lastende Schicksal vollig vergessen?

‘Aber wenn wir auch dessen eingedenk sind, so diirfen und
kénnen wir uns doch zu einer Feier vereinigen, die uns hinaus-
hebt iiber die quilendsten Sorgen und den zermiirbenden Streit
des Alltags, da sie getragen ist von dem Gefiihl des Dankes
fiir die Erhaltung der Universitit und zum anderen von dem
Gefithl der Verbundenheit in dem gemeinsamen Wunsch und
Streben nach weiterer Forderung dieser Stitte deutschen wissen-
schaftlichen Lebens.

Sie alle, die Sie heute hierhergekommen sind, um mit uns
die Jahresfeier der Landesuniversitit in diesem Geiste zu be-
gehen, heifle ich in deren Namen herzlich willkommen.

Mit besonderer Freude begriiie ich den Herrn Staatsprisi-
denten. Gibt mir seine Anwesenheit doch die Moglichkeit, ithm
offentlich den Dank abzustatten fiir sein tatkriftiges Eintreten
fiir die Landesuniversitit — wie stets, so auch im vergangenen
Jahr. Wir wissen, wie wertvoll diese treue Firsorge firr die
Erhaltung und das Gedeihen der Universitit ist und wir hegen
auch die feste Zuversicht, daB sie in Zukunft nicht geringer
sein wird. Bildet sie ja doch einen wesentlichen Teil der Pllege
von Wissenschaft und Kunst in unserem Hessenland, die Sie,
Herr Staatsprisident, sich aus innerster Uberzeugung angelegen
~ seir lassen. |
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Ich darf Sie auch bitten, den Dank der Landesuniversitit
an die gesamte Regierung und den Landtag entgegenzunehmen
fiir die Bewilligung der fiir sie unbedingt erforderlichen Mittel.
DaB wir Dozenien alle auf das Ernsteste bestrebt sind, in dieser
Notzeit unsere Arbeit mit &dulerster Beschrinkung auf die
hierfiir allernotwendigsten. Mittel durchzufithren, das haben
wir durch weitgehende Ersparnisvorschlige bewiesen.

Bei der angesichts der Notlage des Staats so sehr einge-
schrinkten staatlichen Hilfe sind wir all denen doppelt zu
Dank verpflichtet, die der Universitit daneben ihre Unter-
stiitzung haben angedeihen lassen und dadurch mit die Fort-
fiihrung der wissenschaftlichen Arbeit ermdglicht haben; dies
gilt insbesondere fir die Notgemeinschaft deutscher Wissen-
schaft und die Gieflener Hochschulgesellschaft.

~ Einen besonderen, herzlichen Willkommensgruf entbiete
ich Seiner Magnifizenz dem Herrn Rektor der Technischen
Hcchschule zu Darmstadt und Seiner Magnifizenz dem Herrn
Rektor der Philipps-Universitit zu Marburg. Ibr Kommen ist
uns nicht nur wertvoll als erneute Bekundung freundnachbar-
licher Gesinnung, wir erblicken darin auch dariiber hinaus ein
suBeres Zeichen fir das enge Zusammen_gehbrigkeitsgefﬁhl
aller deutschen Hochschulen in dem gemeinsamen Bewuldtsein
ihrer hohen Verantwortung als Tréger der Wissenschaft und
Hiiter der Freiheit in Forschung und Lehre.

Altem Brauche entsprechend liegt es mir nunmehr ob, zu
Thnen iiber ein Thema aus meinem Arbeitsgebiet zu sprechen.

‘Bei den engen Beziehungen, die vor allem zwischen den Vor-

schriften des biirgerlichen und des Handelsrechts und den Er-
scheinungen des wirtschaftlichen Lebens bestehen, lag es nahe,
gerade in dieser Zeit hochster wirtschaftlicher Not Fragen aus
diesem Gebiet des Wirtschaftsrechts zum Gegenstand der Be-
trachtung zu wiéhlen, wenn es sich dabei auch zum Teil um
noch verhiltrismafig wenig durchforschies, juristisches Neu-
land handelt. Ich werde sprechen iiber Recht und Wirt-

schaftsmacht und dabei Rechtsfragen behandeln, die sich

sm Bereiche der wirtschaftlichen Machtkorper ergeben.
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Recht und Wirtschaftsmacht.

Als ein hervorstechender Zug in der Entwickelung unseres
Wirtschaftslebens tritt in der neueren Zeit die Entstehung
riesiger Einzelunternehmungen, insbesondere auf dem Gebiet der
GroBindustrie und der Grofbanken, entgegen, die infolge der
ungeheuren Vermogenszusammenballungen, die hier stattfinden,
cine gewaltige wirtschaftliche Macht darstellen.

Zudem sind durch die Zusammenfassung von Untec-
nehmen in Konzernen, Interessengemeinschaften, Kartellen und
Syndikaten noch weiter viele, starke wirtschaftliche Macht-
kérper ins Leben gerufen worden infolge der gegenwirtig so
aufierordentlich regen Konzentrations- und Kartellbewegung,
die auch die ja keineswegs im Verschwinden begriffenen kleinen
und mittleren Unternehmen ergriffen hat.

Bei dem allem handelt es sich zundchst um rein wirl-
schaftliche Vorginge, aus der Wirtschaft selbst, spontan ent-
standen, wie ja die eben angefiihrten Bezeichnungen, ebenso
wie auch das Wort Trust, von Haus aus wirtschaftliche Begriffe
wiedergeben. _

Da iiber deren Inhalt und Abgrenzung keineswegs Einigkeit
besteht, so ist stets eine kurze Verstindigung iiber den Sinn
erforderlich, in welchem diese Worte jeweils gebraucht werden.

Wir verstehen unter Konzern einen Verband rechtlich
selbstandiger Unternehmen, die eine wirtschaftliche Ein-
heit bilden und unter einer gemeinsamen Leitung stehen. Bei
dem Kartell dagegen und seiner Unterart, dem Syndikat —
bebalten die in ihm zusammengeschlossenen Unternehmen nicht
nur ihre rechtliche, sondern auch ihre wirtschaftliche Selb-
stindigkeit. Es findet nur eine Beschrinkung der Mitglieder in
ihrer wirtschaftlichen Betitigung auf dem Gebiete des Weit-
bewerbs untereinander statt zu dem Zweck, einen Einfluf3
auf dic Gestaltung des Marktes auszuiiben — wihrend der
Trust das Moment der Beherrschung noch innen (also Ver-
lust der wirtschaftlichen Selbstindigkeit der einzelnen Unter-
nehmen) mit dem Konzern und das der Herrschaft nach aufien
(iiber den Markt) mit dem Kartell gemeinsam hat. — Als
wesentliches Merkmal fiir eine Interessengemeinschaft
betrachten wir die unter mehreren Unternehmen bestehende Ge-
winngemeinschaft, wobei allerdings die Beziechungen unter den-
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selben noch weiter konzernmiBig zu einer Betriebsverwaltungs-
gemeinschaft ausgebaut sein konnen.

Im iibrigen wire ein niheres Eingehen auf die in diesem
Zusammenhang sich ergebenden allgemein wirtschaftlichen und
wirlschaftspolitischen Fragen Sache des Volkswirtschaftlers und
nicht des Juristen, der bei einer Betrachtung des gegenwirtigen
Rechtszustandes von dem bestehenden Wirtschaftssystem als ge-
gebener Grundlage auszugehen hat.

Fiir den Juristen ergibt sich angesichts dieser wirtschaft-
lichen Phénomene das Problem, wie sie sich in das Rechis-
system einfiigen, wobei wieder vordringlich die Frage auf-
taucht, ob sich eine grundséitzlich»e Stellungnahme der Rechits-
ordnung, ein Wider oder Fir erkennen liBt. Hat sie durch
Verbote Schranken gegen eine solche wirtschaftliche Entwick-
lung aufgerichtet oder sie vielmehr bewuBt gefordert? Weder
das eine noch das andere ist der Fall, so lautet die Antwort fiir

das geltende deutsche Recht, mit dem wir uns — abgeschen
von einigen Bemerkungen de lege ferenda — allein beschiftigen
werden.

Wir begegnen hier keiner Vorschrift, wonach die Investie-
rung von Vermdgen in einem privaten Einzelunternehmen tber
ein gewisses Maf hinaus unzulissig, etwa ein Hochstbelrag fiir
das Grundkapital einer Aktiengesellschaft festgesetzt wire. Eben-
so wenig finden sich darin Bestimmungen, welche die Bildung
vou Konzernen oder Kartellen untersagten; nur in ganz seltenen
Fillen wird die allgemeine Vorschrift des § 138 BGB auf die-
sem Gebiet Anwendung zu finden haben, wonach ein gegen
die guten Sitten verstoflendes Rechisgeschift nichtig ist. Auch
die Verordnung gegen den Mifibrauch wirtschaftlicher Macht-
stellungen vom 2. November 1923, die sog. Kartellverordnung,
hat darin keine grundsitzliche Anderung gebracht. Sie enthill
keineswegs ein Verbot derartiger Zusammenschliisse, vielmehr
soll sie nur Auswiichse und ‘Mifbriuche bekimpfen, wie
das gleiche auch " gilt von der Kartellverordnung vom
26. Juli 1930.

Isi somit die Frage nach der rechtlichen Zuldssigkeit mil
einem klaren Ja zu beantworien, so schlieBt sich daran die
weitere Frage, welche Vorschriften des Privatrechts zur Rege-
lung der Rechisbeziehungen unter den Beteiligten eingreifen,
insbesondere welche Rechtsformen das biirgerliche und das
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Handelsrecht fiir diese Gebilde des Wirtschaftslebens zur Ver-
fiigung stellen und welche in der Praxis als rechtliches Ge-
wand derselben Verwendung finden.

| Handelt es sich darum, dafs eine grofie Vermogensmasse zu
cinem FEinzelunternehmen, das rechtlich und wirtschaftlich
eine vollige Einheit bildet, zusammengeschmolzen werden soll,
so erscheint die Aktiengesellschaft als besonders geeignele
Rechtsform. Befanden sich doch Ende 1930 im deutschen Reich
unter den 10970 Aktiengesellschaften mit 24,19 Milliarden
Mark Kapital 189 Gesellschaften mit einem Nominalkapital von
mehr als 20 Millionen Mark, die ein Gesamtkapital von 12,52
Milliarden Mark, also iiber die Hilfte der Gesamtsumme, re-
prisentierten, wobei hiervon wieder 9,11 Milliarden Mark auf
Gesellschaften mit einem Kapital von je 50 Millionen Mark
und darunter entfielen. Auch das heute wohl am héaufigsten
genannte Riesenunternehmen, die I.G. Farbenindustrie 1st in
die Rechtisform der Aktiengesellschaft gekleidet, wihrend die
Bezeichnung I. G. aus einem embryonalen Stadium des hier voll-
zogenen Verschmelzungsprozesses stammt und jetzt unzutref-
fend 1st.

Die Aktiengesellschaft ist zu charakterisieren als ein Ka-
pitalverein, der besonders dazu geschaffen ist, um fur Unter-
nehmungen, die so hohe Kapitalbetrige erfordern, daf3 deren
Avufbringung einem einzelnen oder einer kleinen Gruppe nicht
méglich ist, das Kapital dadurch zu beschaffen, daf3 viele,
anonyme Geldgeber sich mit Kapitaleinlagen beteiligen. Eine
Inanspruchnahme des einzelnen Aktiondrs iiber seine Kapital-
einlage hinaus findet nicht statt. Das — aufs ganze gesehen —
unter Umstinden gewaltige Unternehmerrisiko wird auf die
Schultern der vielen Aktiondre verteilt, die iiberdies jederzeit
ihr in einem Wertpapier verkdrpertes Anteilrecht verdubern
und damit aus dem Aktienverein ausscheiden konnen. o

‘Es ergeben sich aber doch insbesondere bei Grofiunter-
nehmen in Form der Aktiengesellschaft mannigfache Schwierig-
keiten und Reibungen und zwar aus folgenden Grinden:

Das Handelsgesetzbuch geht bei der Regelung des Aufbaus
- der Aktiengesellschaft und der Umgrenzung der Zustindigkeit
und Macht ihrer Organe von dem Grundgedanken aus, dafs das
Kapital der Aktiengesellschaft von den Aktioniren zu dem
Zweek aufgebracht wird, dafl es zu dem Betrieb eines Unter-
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nehmens verwandt wird, das wirtschaftlich den Aktionéren ge-
hort, bei dem Gewinn erzielt werden soll, der in Gestalt der
Dividende den Aktiondren zuflieft, und bei dessen Aufldsung
das Gesellschaftsvermogen an die letzten Aktiondre in Form
der Liquidationsquote fallt. Demgemifl erscheint nach dem
Gesetze als oberstes Organ der Gesellschaft die Generalver-
sammlung, in der alle Aktionire — aber auch nur diese —
Stimmrecht besitzen. Die Generalversammlung als Reprasentan-
tin des Gesamtwillens der Aktiondre bestimmt als letzte und
hochste Instanz iiber die Geschicke des Unternehmens, wobei
im Falle von Meinungsverschiedenheiten unter den Aktioniren
in der Generalversammlung die Mehrheit der Stimmen den
Ausschlag gibt. Der Aufsichtsrat ist vom Gesetz gedacht als
ein engerer Ausschuf, der fiir die Gesamtheit der Aktionire
insbesondere dariiber wacht, dal die Geschiftsfiihrung des
jederzeil absetzbaren Vorstands den Interessen der Aktionire
entspricht. Diese Regelung wird vollig gerecht nur den Ver-
hilinissen, wie sie bei ciner kleinen Aktiengesellschaft, etwa
bei einer Familienunternehmung vorliegen, wenn man auch bei
Abfassung des Gesetzes keineswegs nur an solche Fille gedacht
hat. Es wird z. B. ein Fabrikunternehmen nach dem Tode des
Eigentiimers zur Beschrinkung und Verteilung des Risikos in
eine Aktiengesellschaft umgewandelt, wobei dann sidmtliche
Aktien sich in den Hinden der erbenden Familienglieder als
Aktioniiren befinden. In einem solchen Falle wird man im all-
gemeinen annehmen diirfen, daff samtliche Aktiondire an dem
Unternechmen selbst und seiner Leitung regen Anteil nehmen,
daB sie die Generalversammlung besuchen und sich bei der
Abstimmung in dieser von der Riicksicht auf die Interessen
der Gesellschaft, die fiir sie mit ihren eignen zusammenfallen,
leiten lassen. Allerdings werden auch in solchen, einfach ge-
lagerien Fillen mitunter Interessengegensitze auftauchen, wie
diese eben bei der Aktiengesellschaft gar nicht vermeidbar, viel-
mehr fiir sie typisch sind. Es begehren etwa einige Aktioniire die
Ausschiittung des ganzen Jahresgewinns in Gestalt von Divi-
dende, wihrend der Vorstand, unterstiitzt vielleicht von einer
Aktionirminderheit, die Meinung vertritt, daff dem Unter-
nehmen nicht so viel Kapital entzogen werden-diirfe und des-
halb ein Teil des Gewinns unverteilt bleiben und vorgetragen
werden miisse.



— 9 —

 In ganz anderem Ausmall begegnen aber solche Interessen-
konflikte, wenn es sich um ein GroBunternehmen handelt, ins-
bescndere dann, wenn der Aktienbesitz stark zersplittert ist und
die Aktien sich in den Hinden von tausenden von Aktiondren
befinden, wobei dann keinerlei personliche Beziehungen zu
diesen bestehen. Hier ist es erfahrungsgemiff nur eine sehr
kleine Zahl von Aktioniren, die als Unternehmeraktiondre an
demn Unternehmen ein unmittelbares Interesse nehmen, sich
deshalb auch mit grofien Aktienpaketen beteiligen und auf die
Leitung des Unternehmens in der von ihnen regelmifBig be-
suchten Generalversammlung wie auf andere Weise Einfluf
auszuiiben trachten. Vollig anders steht es bei der weitaus iiber-
wiegenden Mehrzahl der Aktionire, mag diese sich nun haupl-
sichlich aus Anlageaktiondren, die immerhin eine dauernde
Vermogensanlage beabsichtigen, oder aus Spekulationsaktionéren
susammensetzen. Diese beiden Kategorien von Aktionéren haben
als blofe Kapitalaktioniire kein unmittelbares Interesse an dem
Unternehmen selbst, sondern nur an dessen finanzieller Lage
und seinen Ertrignissen, dem Kurs ihrer Aktie und der Divi-
dende. Sie kiimmern sich nicht um die Leitung und erscheinen
nicht in der Generalversammlung. ‘

Dadurch wurde gerade bei den Groflunternehmungen eine
Entwicklung ermoglicht, die zu einer ganz anderen Verteilung
der Macht in der Gesellschaft fihrte, als dies bei dem Erlafi
der Vorschriften des Handelsgesetzbuchs vorausgesehen war.
Zwar ist angesichts des unverdnderten Wortlauts des Gesetzes
nach wie vor die Generalversammlung formell oberstes Organ.
Aber in Wahrheit liegt sehr hiufig die Macht nicht bei ihr,
sondern eine Verwaltungspartei iibt eine oligarchische Herr-
schaft aus. Diese Gruppe setzt sich zusammen aus Unternehmer-
aktiondren und der Verwaltung, das heifit dem Vorstand und
dem Aufsichtsrat, der in vielen Fillen keineswegs auf die ihm
vom Gesetz in erster Linie zugedachte Funktion eines Kontroll-
organs beschrinkt ist, sondern mehr als Verwaltungsrat mit-
bestimmenden, ja mitunter den entscheidenden Einfluf auf die
Leitung des Unternehmens ausiibt. . .
 Es wire verfehlt, wenn man diese Entwickelung ohne
weiteres als eine ungesunde bezeichnen wollte. Im Gegenteil.
Die Grofunternehmungen bediirfen der kraftvollen Leitung
durch Personlichkeiten, die sich ihrer schweren Verantwortung
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als Verwalter eines so gewaltigen, fremden Vermdgens voll
bewuft und ihr auch gewachsen sind. Mit Recht fordern diese

"auch entsprechend der Schwierigkeit ihrer Tétigkeit eine gro-

Bere Selbstindigkeit, um gegebenenfalls Entschliisse von weit-
tragenden, wirtschaftlichen Folgen fassen und, wenn —
wie oft — erforderlich, alshald in die Tat umsetzen zu
konnen. '

Andererseits ist es aber unbestreitbar, daB in neuerer Zeit,
seit der Inflation, nicht selten bedenkliche Mittel angewandt
worden sind, um der Verwaltungspartei die Macht {iber die Ge-
sellschaft dauernd zu sichern und den EinfluB der nicht zu ihr
gehorigen Aktiondre in der Generalversammlung auszuschalten.
Zu diesem Zweck wurden in vielen Fillen sog. Herrschaftsaktien
der Verwaltung geschaffen, das heifit Aktien, deren Stimmien,
durch eine entsprechende Bindung ihrer Inhaber stets zur Ver-
fiigung der Verwaltung sichen und nach deren Weisung in der
Generalversammlung abgegeben werden, so daff die Verwallung
hierdurch die Generalversammlung beherrscht und der Gefahr
einer Absetzung durch sie entriickt ist. Man hat sich insbeson-
dere hierbei  auf eine Vorschrift des Handelsgesetzbuchs ge-
stiitzt, die — unter Durchbrechung des allgemeinen Grund-
satzes, daB die dem Aktioniir zustehende, in seinem Stimmrecht
verkorperte Verwaltungsmacht seiner Kapitalbeteilligung ent-
spricht — die Schaffung von Mehrstimmvorzugsaktien zulaf3t.
So konnten Aktien geschaffen werden, die ein mehrfaches, etwa
ein 50 oder 100faches Stimmrecht im Vergleich zu anderen
Aktien der betreffenden Gesellschaft besitzen, und die bei einer
Kapitalerhshung durch Ausschlufs des Bezugsrechts der Ak-
tiondire in die Hinde bestimmter Personen geleitet wurden, die
hinsichtlich der Verfiigung iber diese Aktien und der Ausibung
des Stimmrechts gegeniiber der Verwaltung Bindungen einge-
gangen waren. Es unterliegt keinem Zweifel, dafy man bei dem
ErlaB dieser gesetzlichen Vorschrift, welche die Schaffung -von
Mehrstimmvorzugsaktien gestattet, éine Anwendung derselben in
diesem AusmaB und zu diesem Zweck nicht vorausgesehen hal.
Ein eindrucksvolles Beispiel fiir den auch sonst auf diesem Ge-
biet hiufig zu beobachtenden Vorgang, daB eine gesetzliche Be- '
slimmung insbesondere bei Veriinderung der wirtschaftlichen
Verhiltnisse durch ihre Anwendung in der Praxis eine ganz
andere Tragweite erhilt, als' man dies bei ihrem Erlafs- ahnte.
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Die moglichste Verhinderung von Mifbrauchen in dem
Kampf um die Herrschaft in der Aktiengesellschaft erscheint
als eine der wichtigsten Aufgaben bei der Aktienrechtsreform,
welche durch die Verdffentlichung eines Entwurfs zu einem
neen Aktienrecht durch das Reichsjustizministerium im ver-
gangenen Jahr kraftig gefordert und deren Beschleunigung im
Zusammenhang mit der jiingsten Notverordnung des Reichs-
prisidenten in Aussicht gestellt worden 1st. Dabei wird aller-
dings — in Ubereinstimmung mit dem Standpunkt des Ent-
wurfs — eine vollige Beseitigung der erwihnten Mehrstimm-
vorzugsaktien nicht angezeigt sein, da es Fille gibt, in welchen
derartige Aktien durchaus angebracht erscheinen. So konnen sie
unter Umstinden als notwendiges Mittel gegen ein unerwiinsch-
tes Eindringen auslédndischen Kapitals, als echte Schutzaklien
gegen eine dufiere Uberfremdung gute Dienste tun. Nur eine
moglichst weitgehende Verhiitung von Mifibrauchen im Macht-
kampf durch beschrinkende gesetzliche Bestimmungen mulb}
angestrebt werden.

Eine sehr bedeutsame Stirkung ihrer Stellung erfihrt die
Verwaltungspartei in der Regel noch dadurch, da sie sich in
der Generalversammlung auch auf diejenigen Stimmen stitzen
kann, die von den an der Gesellschaft interessierten Banken ab-
gegeben werden. Diese verfiigen dabei nicht nur tber das
Stimmrecht aus denjenigen Aktien, die sich in ihrem Eigenlum
befinden, vielmehr lassen sie sich auch von ihren Kunden er-
miichtigen, das Stimmrecht fir die diesen gehorigen, in Ver-
wahrung der Bank befindlichen Aktien im eigenen Namen aus-
suithen. Da zudem noch ein Ausleihen solcher Depotaktien zum
Zweck der Abstimmung unter den Banken stattfindet, ist die
Stimmenzahl und damit der Einfluf der Banken in der General-.
versammlung ein auferordentlich grofier. Man hat diesen zwar
dadurch abzuschwiichen versucht, daft man die Giiltigkeit elner
solchen Ermachtigung zur Ausiibung des Stimmrechts im eignen
Namen, wie sie von thren Kunden der Bank erteilt wird, be-
stritt — nach geltendem Recht aber ohne Erfolg. Vielmehr ist
nach diesem die sog. Legitimationsiibertragung grundsétzlich
fiir zulassig zu erachten. De lege ferenda sind die Ansichten
geteilt. Der Entwurf des Reichsjustizministeriums will an dem
bestehenden Rechtszustand nichts dndern. Man kann dafir an-
fihren, daB dem Interesse des Kleinaktionir-Deponenten immer-




hin doch noch besser damit gedient sei, dafl das Stimmrecht
fiir seine Aktie durch die Bank, als daf es iiberhaupt nicht aus-
geiibt werde, zumal da ja doch die Bank bei der Abstimmung
dic Interessen ihrer Kunden wahrnehmen werde. Doch ist da-
gegen zu sagen, dafl eine unbedingte Gewihr fiir das lelztere
keineswegs gegeben ist, da ja auch eigne Interessen der Bank
bei der Abstimmung mitsprechen konnen, welche denen des
andern keineswegs gleichgerichtet sein miissen; auch erscheint
es grundsitzlich nicht unbedenklich, wenn eine so grofle Ver-
waltungsmacht ohne entsprechendes eignes Kapital oder Risiko
in einer Hand vereinigt ist. Da es aber dem Aktiondr unbenom-
men bleiben muf3, seine Rechte nach seinem Belieben in der Ge-
neralversammlung durch einen anderen vertreten zu lassen, so
dirfte die beste Losung die sein, daf3 die Uberlassung des
Stimmrechts an die Bank — ebenso wie auch an irgend eine
andere Person — zuldssig bleibt, aber dabei gefordert wird, daf
eine schriftliche, fiir jeden einzelnen Fall der Abstimmung ein-
zuholende Ermiéchtigung von Seiten des Kunden verlangt wird.
Wenn dagegen eingewandt wird, dal dadurch nur eine unnétige
Schreibarbeit verursacht werde, so diirfte dies nicht stichhaltig
sein. Im tbrigen mufy ich es mir versagen, auf diese I'rage,
deren Beantwortung angesichts des auflerordentlich starken
Einflusses der Banken auf die Leitung der Grofiunternehmungen
von grofiter Tragweite ist, weiter einzugehen.

So sehr einerseits zu wiinschen ist, daf es nach den schlim-
men Krankheitserscheinungen, die wihrend der Inflation und
in der Folgezeit aufgetreten sind, bei fortschreitender Gesundung
des Aktienwesens, in Verbindung mit der kommenden Aktien-
rechtsreform gelingen moge, die Auswiichse in den Macht-
kiampfen innerhalb der Aktiengesellschaften zu beseitigen, so
i1st es andererseits, wie schon betont wurde, nicht zu verkennen,
von welchem Vorteil insbesondere fiir Grofiunternehmen eine
starke Verwaltung ist. Nur diese wird in der Lage sein, durch
ihre Leitung dem Unternehmen méglichst grofie Stetigkeit zu
verleihen, es von der Konjunktur soweit méglich unabhingig zu
machen — entsprechend dem Bestreben, das heute bei allen
Grofiunternehmungen wahrzunehmen ist und das auch in der
Kartellbewegung sich dufiert. S

Dabei liegt aber die Moglichkeit eines Konflikts der Ver-
waltung mit den Aktiondren hier um deswillen nahe, weil es —
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wenigstens auf den ersten Blick — dem Interesse der Aktionire
und auch dem Gesetz am meisten zu entsprechen scheint, dafs
der erzielte Gewinn alljahrlich in vollem Umfang an die Ak-
tiopire in Form der Dividende zur Verteilung gelangt. Grofier
Jahresverdienst — grofie Dividende, kleiner Verdienst, kleine
Dividende. Dagegen neigt die Verwaltung oft mehr dazu, nur
eine geringe, in guten Jahren hinter dem Jahresverdienst zu-
riickbleibende, dafiir aber gleichmifige, von der Konjunktur
unabhingige, stabile Dividende zu gewibren, damit also die
Aktioniire blofien Obligationdren anzugleichen — und durch
Aufsparung von Mitteln in Form von offenen und vor allem
auch stillen Reserven dem Unternehmen Kapitalkraft und
Widerstandsfihigkeit zu sichern. A

In einem solchen Interessenstreit ist der Standpunkt der
Verwaltung dann zu billigen, wenn ihr Vorgehen wirklich der
Erhaltung des Unternehmens und seiner notwendigen Stirkung
im Wirtschafiskampf dient. In diesem Fall wird ja dann auch
den wohlverstandenen Interessen der Aktiondre Genlige getan,
die unter anderem durch den gréBeren inneren Wert und den
entsprechend hoheren Borsenkurs ihrer Aktien fiir die geringere
Dividende entschddigt werden.

Abzulehnen ist aber die Meinung, die dahin geht, dab es
der Verwaltung zu gestatten sei, unter Beiseitesetzung der Inter-
essen aller Aktionire nur die Interessen des Unternehmens an
sich zu fordern, Wirtschaft um ihrer selbst willen zu betreiben.
Es ist zwar ein viel zitiertes, stolzes, aber doch nur cum' grano
salis zu nehmendes Wort des Direktors des Norddeutschen Lloyd:
die Verwaltung ist nicht dazu da, Dividenden zu verteilen,
sondern Schiffe zu bauen. Es sind zwei verschiedene Dinge,
ob jemand einen Beitrag leistet fiir ein Unternehmen mit in
der Hauptsache gemeinniitzigen Tendenzen ohne bestimmles
Anrecht auf Gewinn oder ob er sein Yermdgen in Aktien einer
Erwerbsgesellschaft anlegt. Es darf nicht dariiber hinweggesehen,
werden, daf unserem geltenden Aktienrecht nach wie vor die
Auffassung zu Grunde liegt, dafl bei der Aktiengesellschaft die
Aktioniire in aller Regel ihre Einlage nur leisten, damit dies
Vermogen zum Betriebe eines Gewinn bringenden Unternehmens
vorwandt wird, dessen Ertragnisse ihnen zufliefen. Es ist dem-
gemif auch die Pflicht der Leiter des Unternehmens, das
fremde Vermogen unter Wahrung der Interessen der Aktionire
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méglichst wirtschaftlich und nutzbringend fiir diese zu ver-
walten. Die hiermit im Widerstreit stehende Lehre von dem
Unternehmen an sich, welche die Existenz des Unternehmens
verselbstindigen will und annimmt, dafl das Unternehmen vollig
selbstéindige, von denen der Aktionire losgeloste Interessen he-
sitzen, die auch gegen die Interessen der Aktionire durchzusetzen
seien, ist als mit dem Grundgedanken des geltenden Aktien-
rechts im Widerspruch stehend abzulehnen.

An dieser Tatsache, dal nach geltendem Recht die Aktien-
gesellschaft in aller Regel als ein privatwirtschaftliches Er-
werbsunternehmen erscheint, in dem fremdes Vermégen im
Interesse der Aktiondre und zu deren Nutzen verwaltet wird,
ist auch festzuhalten bei der Beurteilung der Frage, wie weit
bei der Leitung solcher Unternehmen, insbesondere bei Grof-
unternehmen, das 6ffentliche Interesse, die Belange der Ge-
samtwirtschaft und der Allgemeinheit zu beriicksichtigen sind.
Dazu steht nicht im Gegensatz der unbedingt zu billigende
Ausspruch des Leiters eines GroBBunternehmens, der J. G.
Farbenindustrie Aktiengesellschaft, den dieser jingst vor dem
Ausschu8 zur Untersuchung der Erzeugungs- und Absatzbe-
dirgungen der deutschen Wirtschaft getan hat: ,,Wir wollen
das Unternehmen gesund erhalten. Ich sehe eine viel grofiere
moralische Verpflichtung darin, den 125000 Menschen, die
unsere Firma mit den indirekt zugehdrigen Firmen jetzt be-
schéftigt, eine gesicherte Existenz zu gewidhren, als der schwan-
kenden Konjunkturpolitik oder den schwankenden Einnahmen
folgend, einfach immer. die Dividends auszuschiitten, soweit
das méglich ist.”” Es besteht ganz besonders heute — in der
gegenwirtigen Notzeit — fiir die Leitung jedes privatwirt-
schaftlichen Unternehmens — einerlei, in welcher Rechtsform
es betrieben werden mag — diese moralische Verpflichtung
zu sozialer Betiitigung und zur Riicksichtnahme auf die Be-
lange der Allgemeinheit. Es kann deshalb auch die Geschifis—
fiihrung der Verwaltung einer Aktiengesellschaft von Seiten
der Aktiondre nicht aus dem Grunde angegriffen werden, weil
diese dabei in dem fiir jedes privatwirtschaftliche Unterneh-
men dieser Art und Gréfe maBgebenden Rahmen auch das
offentliche Interesse beriicksichtigt. Dies gehort vielmehr zu
einer ordnungsméfigen Geschiftsfiilhrung, fiir die dann aller-
dings noch weiter zu fordern ist, dal daneben auch das Stre-
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beu der Verwaltung dahin geht, das Unternehmen fiir die Ak-
tiondire moglichst nutzbringend zu gestalten.

Fiir grofie Einzelunternehmungen steht, wie seither dar-
gelegt wurde, als rechtliches Gewand die Aktiengesellschaft
zur Verfiigung, so daf hier die Wahl einer Rechtsform keine
Schwierigkeiten bereitet. Anders verhilt es sich, wenn es sich
um die Ausgestallung der rechtlichen Beziehungen der betei-
ligien Unternehmer bei den Unternehmungszusammenfassungen
handelt, sei es, daf} die Bildung eines Konzerns in Frage steht,
sei es daf ein Zusammenschlufl zu einem Kartell beabsichtigt
ist. Es fallt hier dem Juristen die Aufgabe zu, unter Verwen-
dung von Vorschriften des biirgerlichen und des Handelsrechts
fiir den betreffenden Wirtschaftskorper eine rechtliche Orga-
nication zu schaffen, welche dessen Bediirfnissen mdglichst
angepafit ist. So entstehen mitunter neue, oft sehr kunstvoll
gefiigte Rechtsgebilde.

Bei dem Konzern sollen mehrere rechtlich selbstindige
und nach wie vor rechtlich selbstindig bleibende Unternechmen
wirtschaftlich zu einer Einheit zusammengefafit werden. Diese
Verflechtung kann, wie die Praxis zeigt, auf sehr verschiedene
Weise herbeigefiihrt werden. Es konnen zwischen den Unter-
nehmen vertragliche Abmachungen getroffen, es kann ein In-
teressengemeinschaftvertrag geschlossen werden, oder ein Pacht-
oder Betriebsiiberlassungsvertrag. Es kann ferner in Zusam-
menhang mit vertraglichen Abreden eine effektenkapitalistische
Verflechtung durch Aktientausch eintreten, etwa noch verstérkt
durch eine personliche Verflechtung in Gestalt eines Austauschs
von Verwaltungsmitgliedern. Es kann sich auch ein Unterneh-
men einseitig an einem anderen kapitalistisch beteiligen. Eine
Aktiengesellschaft besitzt z. B. simtliche Aktien eines anderen
Unternehmens — wobei uns das seltsame, aber nach geltendem
Rechi - zweifellos mogliche Gebilde einer Einmanngesellschaft
entgegentritt, das heifit einer Aktiengesellschaft, bei welcher alle
Aktien in der Hand einer Person, hier der beherrschenden Ak-
tiengesellschaft als juristische Person, vereinigt sind.'Es kann
sich auch ein Unternehmen, das Einflufl auf ein anderes zu
gewinnen sucht, damit begniigen, nur einen Teil von dessen Ak-
tien, aber doch so viele zu erwerben, daff ihm dadurch die Herr-
schaft in der Generalversammlung der abhiingigen Gesellschaft
gesichert ist. Bei einer solchen Verkniipfung von Mutter- und
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Tochtergesellschaft, wie man die herrschende und die be-
herrschte Gesellschaft nennt, ergeben sich #duflerst schwierige
Probleme. Wie, wenn etwa die Tochtergesellschaft ihrerseits
Aktien der Muttergesellschaft erwirbt. Darf sie dann als dercn
Aktiondrin mit diesen Aktien in der Generalversammlung der
Muttergesellschaft- stimmen? Oder erscheint dies infolge der
Beherrschung der Tochtergesellschaft durch die Muttergeseli-
schaft, weil diese damit wirtschaftlich eine Einheit bilden, ge-
rade so unzulidssig, wie eine Abstimmung der Muttergesell-
schaft selbst in ihrer Generalversammlung mit eignen Aktien?
In letzterem Sinn entscheiden allerdings die Anhiinger der
Einheitstheorie, aber man wird demgegeniiber doch daran fest-
halten miissen, dafl Mutter- und Tochtergesellschaft fir die
rechtliche Betrachtung nicht als Einheit erscheinen, so daf
die Abstimmung der Tochtergesellschaft mit Aktien der Mut-
tergesellschaft in deren Generalversammlung grundsitzlich fiir
zuldssig zu erachten ist. Auch bei einem Widerstreit der In-
teressen der Mutter- und der Tochtergesellschaft kénnen sich -
schwierige Komplikationen ergeben. Wenn etwa die Stillegung
der seither von der Tochtergesellschaft betriebenen Fabrik zwar
dem Interesse der Muttergesellschaft, welche die Mehrheit der
Aktien der Tochtergesellschaft besitzt, entspricht, nicht aber
den Interessen der iibrigen Aktiondre der Tochtergesellschaft.
Miissen hier die Interessen der auflenstehenden Aktiondrminder-
heit dem Konzerninteresse ohne weiteres weichen — oder doch.
wenigstens dann, wenn das Vorgehen der Tochtergesellschaft
auch volkswirtschaftlich rationell ist?

Gerade auf dem Gebiet des so aufierordentlich vielgestal-
tigen Konzernwesens ist noch vieles im Fluff und zahlreiche
rechtliche Fragen bediirfen einer weiteren eingehenden Durch- -
forschung. Fiir einige derselben wird die Aktienrechtsreform:
die Losung bringen miissen, bei welcher nicht mehr — wie
bei dem geltenden Gesetz — allein die einzelne Aktiengeseli-
schaft fiir sich als isoliertes Unternehmen zu regeln, sondern
auch die Verflechtung zu Konzernen, das Verhiltnis von Mut-
ter- und Tochtergesellschaft zu beriicksichtigen sein wird.

Hinsichtlich der Kartelle ist die Frage nach ihrer recht-
lichen Ausgestaltung einfacher gelagert. Allerdings besteht nach
deutschem Recht — wie iibrigens auch nach allen fremden
Rechten — keine besondere Rechtsform fiir Kartelle. Aber da



_ 17 —

es sich stets um gesellschaftliche Zusammenschliisse handelt,
so kommen fiir sie auch nur gesellschaftliche Rechtsformen in
Betracht. Von diesen begegnen aber auch die verschieden-
sten Arten wie die Gesellschaft des burgerlichen Rechts, der
nichtrechtsfihige und der rechtsfahige eingetragene Verein, dic
Gesellschaft mit beschrinkter Haftung. Dazu gesellt sich als
eine kunstvolle Schopfung der juristischen Praxis die soge-
nannte Doppelgesellschaft, bekannt vor allem als die Rechts-
form des Rheinisch-Westfélischen Kohlensyndikats. Von einer
Doppelgesellschaft kann man um deswillen sprechen, weil hier
einmal ein' Gesellschaftsvertrag des biirgerlichen Rechts ab-
geschlossen wird und auflerdem noch ein Gesellschaftsvertrag,
durch den eine juristische Person, eine Aktiengesellschaft oder
eine Gesellschaft mit beschrinkter Haftung, ins Leben gerufen
wird. In dem ersteren wird die Organisation des Kartells fesi-~
gelegt und es werden die spezifischen Kartellpflichten der Kar-
tellmitglieder, wie etwa die Verpflichtung zur Ablieferung ihrer
ganzen Produktion an das Kartell und zur Unterlassung des
unmittelbaren Verkaufs an Dritte normiert, wihrend die ju-
ristische Person dieser biirgerlich-rechtlichen Gesellschaft als
Organ dient, als ihre Vermogenstrigerin und Prozefivertreterin
fungiert und vor allem als Verkaufsstelle fiir Produkte der Kar-
tellmitglieder allein den Absatz derselben vermittelt. Fiir diese
Organgesellschaft, die Aktiengesellschaft oder Gesellschaft mit
beschrinkter Haftung sein kann, ist es eigentiimlich, daf} sie
nur im Dienst des Kartells steht und daher — i1m Gegensatz
zu der Regel — keinen eignen Gewinn erstrebt.

Als das ebenfalls in der Praxis herausgearbeitete Gegen-
stiick zu dieser Doppelgesellschaft erscheint die Einheitskartell-
GmbH. Bei ibr wird das ganze Kartell in die Form einer Ge-
selischaft mit beschrinkter Haftung gekleidet, deren Satzungen
nicht nur die Organisation des Kartells, sondern auch die Nor-
mierung der Kartellpflichten der Kartellmitglieder als Gesell-
schafter enthalten. '

Dabei wird aber die Form der Gesellschaft mit beschrink-
ter Haftung hier zu einem wirtschaftlichen Zweck verwandst,
den man bei der Schaffung dieser Gesellschaftsart nicht im
Auge gehabt hat. Die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung
ist ja auch zunichst gedacht als eine Kapitalgesellschaft, bei
welcher von den Gesellschaftern ein Kapital aufgebracht wird,
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das in einem Erwerbsgeschift arbeiten soll, dessen Ertriignisse
den Gesellschaftern in Gestalt der Dividende zuflielen. Wohl
konnen nach dem Gesetz den Gesellschaftern auch noch Ne-
benleistungen irgendwelcher Art an die Gesellschaft auferlegt
werden, jedoch hat man dabei nur an Leistungen von unter-
geordneter Bedeutung im Verhiltnis zur Kapitaleinlage gedacht.
Bei der Einheitskartell-GmbH. ist dieses Verhilinis vollkom-
men verschoben. Die Aufbringung von Kapital tritt ganz in
den Hintergrund. Die Gesellschaft soll ja .auch hier dem Kar-
tellzweck dienen, etwa den  Absatz der ganzen Produktion der
Mltgheder vermitteln. Deshalb iiberragen hier die Kartellpflich-
ten, wie z. B. die zur Ablieferung der gesamten Produktion an
die zentrale Absatzstelle, die hier als Neben- oder Sonderlei-
stungen den Gesellschaftern auferlegt werden, an wirtschaft-
licher Bedeutung weit die Kapitaleinlage.

Die Frage nach den rechilichen Organisationsformen fiir
die in Rede stehenden Wirtschaftsgebilde, die seither uns be-
schéftigt, gehort dem Gebiete des Privatrechts an und war des-
halb unter Heranziehung von Bestimmungen des biirgerlichen
und des Handelsrechts zu erértern.

Angesichts der in manchen Fillen ungeheuer grofien volks-
wirtschaftlichen Bedeutung dieser Triger wirtschaftlicher Macht
tritt daneben noch die iiberaus wichtige Frage, ob und inwie-
weil Sitze des 6ffentlichen Rechts den Staat ermichtigen, in
die Betatigung dieser Machtkérper zur Wahrung volkswirt-
schaftlicher Belange und im Interesse der Allgemeinheit ein-
zugreifen. Derartige Bestimmungen hat die Verordnung gegen
den Mifibrauch wirtschaftlicher Machtstellungen vom 2. No-
vember 1923 gebracht, wenn sich daneben auch in derselben —
in nicht zu billigender Verquickung von 6ffentlichem und Pri-
vatrecht — Vorschriften privatrechilichen Charakters finden.
. Die Bezeichnung dieser Verordnung als Kartellverordnung, die
sich — in Abweichung von der offiziellen Benennung — vollig
eingebiirgert hat, ist insofern nicht zu beanstanden, als es tat-
sichlich in der Hauptsache die Kartelle im wirtschaftlichen
Sinne sind, die durch sie einer Aufsicht des Staates unter-
stellt werden, wobei insbesondere dem Reichswirtschaftsmini-
ster die Befugnis gegeben ist, bei einer Gefihrdung der Ge-
samtwirtschaft oder des Gemeinwohls einzuschreiten und unter
anderem hei dem — durch die Verordnung neu geschaffenen
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— Kartellgericht Nichtigkeitserklirung zu beantragen. Durch
die Bezeichnung als Kartellverordnung wird auch klar zum
Ausdruck gebracht, dafl diese verwaltungsrechtlichen Rechts-
sitze sich nicht erstrecken auf Einzelunternehmungen, wie ein-
zelne Aktiengesellschaften, mdgen diese auch als Grofunter-
nehmen von grofiter volkswirtschaftlicher Bedeutung sein und
mag auch ihre Unterstellung unter Reichsaufsicht nach den
Beschliissen des Salzburger Juristentags de lege ferenda gleich-
falls wiinschenswert erscheinen.

Der geltenden Kartellverordnung!) unterfallen nur gesell-
schaftliche Zusammenschliisse von selbstindigen Unternehmern,
so dafl damit auch die Trusts ausscheiden und ebenso auch kon-
zernmiilige Gebilde, bei welchen das Moment der Selbstindig-
keit fehlt. Es ist auch weiter im Einklang mit der Rechtspre-
chung des Reichsgerichts daran festzuhalten, dafl die Verfol-
gung einer Marktbeeinflussung durch den betreffenden Unter-
nehmenverband Voraussetzung fiir das Eingreifen der Kartell-
verordnung bildet.

Eine Erginzung hat die Kartellverordnung von 1923 er-
fahren durch die Kartellnotverordnung, wie man den 5. Ab-
schnitt der Notverordnung des Reichspréasidenten vom 26. Juli
1930, der von der Verhiitung unwirtschaftlicher Preisbindun-
gen handelt, bezeichnen kann. Es werden durch diese auch
Preishindungen der zweiten Hand und versteckte Kartelle, ins-
besondere Reverssysteme, den Vorschriften der Kartellverord-
nung von 1923 unterstellt. Andererseits wird der Reichsregie-
rung eine erweiterte Eingriffsmoglichkeit bei Verpflichtungen
iiber Preisstellungen gegeben, wobei nicht eine Gefahrdung des
Gemeinwohls oder der Gesamtwirtschaft vorliegen mul}, son-
dern bereits die Beeintrichtigung der Wirtschaftlichkeit bei Er-
zeugung oder Verkehr mit Waren oder Leistungen oder die
Einschrankung der wirtschaftlichen Handlungsfreiheit in volks-
wirtschaftlich nicht gerechtfertigter Weise geniigt. Die Reichs-
regierung kann kartellistische Abmachungen fiir nichtig er-
kliren, ohne dafl dabei — wie nach der Kartellverordnung von
1923 — ein Angehen des Kartellgerichts erforderlich wire. Ge-
. gen das Eingreifen der Reichsregierung sind so gut wie keine
Rechtsgarantien gegeben,

") wenn man von ihrem § 1o absieht.
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Die Kartellnotverordnung trigt als Notverordnung deut-
lich provisorischen Charakter. Man mufi sich aber bewubt
bleiben, daf auch, abgesehen von dem Erlafl dieser Notverord-
nung, der Rechtszustand auf diesem Gebiet weit davon eni-
fernt ist, ein normaler zu sein. Auch er ist schon ein Ergebnis
der Not und der Kampfe unserer Zeit. Bereits seit fast acht
Jahren werden wichtige, in das Wirtschaftsleben tief eingrei-
fende Rechtssitze gehandhabt auf Grund einer Verordnung, die
unter aufergewdhnlichen Umstinden, auf Grund des Ermich-
tigungsgesetzes von 1923, erlassen ist und deren Giiltigkeit
sunichst nicht ohne jeden Grund angezweifelt wurde. Es wire
dringend wiinschenwert, wenn ein wirklisch normaler Zustand
geschaffen und eine Regelung der Materie durch ein Geseltz
erfolgen wiirde — aber niemand kann verkennen, welche Hin-
dernisse der Erfilllung dieses Postulats zur Zeit entgegen-

stehen. —




