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Indossament und Cession bei-der Verpfindung
von Ordrepapieren.

Yon Dr. ALFRED WIELAND in Basel.

Einieitung.

Die meisten Namenaktien weisen auf ihrer Riickseite ein
Formular fiir Uebertragungen auf. Seine Fassung lautet etwa:
Uebertragung, Cession, iibertragen an, bon pour cession, Ce-
dent, Cessionar efc. Beim Verkauf der Aktie wird in der
Praxis fast immer dieses Formular benitzt. Ebenso vollzieht
sich auch ihre Verpfindung in der Regel durch einfache Aus-
fillung dieses Formulares mit dem Namen der Kontrahenten,
oder doch mit demjenigen des Verpfinders, sei es mit, sel es
ohne Ausstellung eines besonderen Pfandvertrages.

Dem Bundesgerichte lag im Jahre 1894 folgender FKall
zur Kntscheidung vor.")

Der Schuldner hatle dem Gliubiger eine Anzahl Namen-
aktien zu Pfand tbergeben. Auf der Riickseite war die
Formel ,bon pour cession® mit dem Namen des Rechisvor-
gingers des Verpfinders unterzeichnet. Dagegen fehlte auf
der Aktie sowohl die Unterschrift des letzteren, als auch die-
jenige des Gldaubigers. Wohl aber bestand daneben ein schrift-
licher Pfandvertrag.

Das Bundesgericht hat dem Pfandrechte des Gléiubigers,
und zwar aus folgenden Griinden die Anerkennung versagt.

Die Namenaktie ist ein Ordrepapier. Ordrepapiere konnen
laut Art.. 214 O. R. nur durch Uebergabe des indossierten
Papieres verpfindet werden. Ein Blankoindossament wiirde

) Bundesg. E. Bd 20 8. 914 fg.
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zwar gentigen, aber eine Blancocession ist kein Blanko-
indossament. Zwischen dem Indossament und der Cession
besteht nimlich ftrotz aller Verwandischaft der wesentliche
Unterschied, dass das Indossament zwar Kigentum iibertragen
kann, nicht aber muss, die Cession dagegen notwendiger-
weise die Uebertragung zu Eigentum bedingt. Jedenfalls ist
also ein Indossament zu Pfandzwecken mit der Bezeichnung
,Cession“ unvereinbar.

Das Obergericht von Ziirich hat neulich folgender analoge
Fall beschiiftigt.?)

Der Schuldner hatte dem Gliubiger eine Anzahl Namen-
aktien als Pfand iibergeben, welche auf den Namen seiner
Schwiegermutter lauteten. Der mit ,Uebertragung® tiber-
schriebene Vermerk ,Cediert an,“ aut der Riickseite der
Aktie, war von der Schwiegermultter des Schuldners unter-
zeichnet. Die Unterschrift des letztern dagegen, sowie die-
jenige des Gliubigers fehlte auch hier auf der Aktie. Daneben
existierte wiederum ein schriftlicher Pfandvertrag.

Auch das Ziircher Obergericht hat dem Gldubiger das
Pfandrecht an den Aktien abgesprochen, und zwar im wesent-
lichen aus den schon vom Bundesgerichte angefiithrten Griinden.
Nur der Unterschied scheint zwischen den beiden Urteilen
zu bestehen, dass im Gegensatze zum Bundesgericht das Ziircher
Gericht die Moglichkeit anerkennt, dass an sich ein Indossa-
ment auch mit der Bezeichnung ,Cession“ vertriglich ist.
Dagegen wird auch in seinem Urteile daran festgehalten, dass
Cession Uebertragung zu Eigentum bedeutet und daher keinesfalls
ein Indossament zum Zwecke der Verpfindung darstellen kann.

Beiden Urteilen liegt somit folgende Auffassung zu Grunde.

Die Parteiintention ging auf Verpfindung der Aktien.
Ein giltiges Pfandrecht ist aber nicht zustande gekommen,
well ein wesentliches Formerfordernis fehlt, nidmlich ein In-
dossament.

Dem Urteile des Ziircher Gerichtes muss ausserdem fol-
gender Gedankengang zugeschrieben werden:

) BlL. fiir Ziircher Rechtspr, von 1905, Nr. 139.
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Andererseits wurde der Gldubiger aber auch nicht Eigen-
timer der Aktien, obschon formell das Eigentum auf ihn
ibertragen wurde, denn darauf war die Parteiintention nicht
gerichtet.

Dieser Gedanke gelangt zwar im Urteil nicht zum Aus-
drucke, muss aber zweifellos als Meinung des (Gerichtes er-
ginzt werden. Denn da in diesem Falle im (Gegensatze zum
bundesgerichtlichen der papierméssige KEigentiimer die Aktie
an den Gldubiger blanko cediert hatte, lag formell eine Ueber-
tragung zu Kigentum vor.?) Wenn das Gericht gleichwohl
an der Frage nach der Bedeutung dieser Eigentumsiibertragung
stillschweigend vorbeiging, so kann der Grund nur darin
liegen, dass ihm der Parteiintention wegen ein Kigentums-
erwerbh des Gliubigers von vornherein als ausgeschlossen er-
schien.

Diese Urleile, namentlich dasjenige des Ziircher Gerichtes,
welches in der Presse verbreitet wurde, haben in den betei-
liglen Kreisen eine grosse Bestiirzung hervorgerufen. So wurde
unter anderm geltend gemacht, dass diese Praxis die Lom-
bardierung von Namenaktien iiberhaupt unméglich mache.

Dem Anscheine nach liegl allerdings ein einfacher Aus-
weg darin, dass die Parteien die Worte ,Cession“ ete. durch-
slreichen und durch die Bezeichnung ,Indossament“ oder
einen gleichwertigen Ausdruck ersetzen. Wer aber die Ab-
neigung der kaufméinnischen Kreise gegen derartige ,Havarien®
von Wertpapieren kennt,*) wird in der Tat damit rechnen
miissen, dass vielfach eher auf eine Verpfindung von Namen-
aktien verzichtet, als dass zu einem solchen Hilfsmittel ge-
griffen wird.

Die Frage nach der Richtigkeit dieser Urteile, die wohl,
wenigstens fiir die Schweiz, die herrschende Meinung dar-
stellen, ist also fir die Dbeteiligten Kreise von grosser prak-
tischer Bedeutung. Sie bietet aber ausserdem ein erhebliches

%) Dass die Blancocession geniigt, ist heute wohl herrschende Meinung.
Vergl. Dernburg, d. biirg. Recht des D. Reichs und Preussens, Bd 2, S.345 fg.

4 Vergl. z. B. Neue Zircher Zeitung vom 4. Okt. 1905, Nr. 275,
1. Abendblatt..
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theorelisches Interesse, weil fiir ihre Beantwortung der Unter-
schied zwischen Indossament und Cession bei Ordrepapieren
von praktischer Bedeutung wird, was sonst nur selten der
Fall ist.

1. Die Verpfindung des Ordrepapieres durch
Indossament.

Art. 214 O. R. lautet: ,,Zur Verpfindung von Wechseln
und andern Ordrepapieren ist die Uebergabe des indossierten
Papiers an den Faustpfandgliubiger erforderlich.“ Somit ist
den citierten Urteilen darin ohne weileres beizustimmen, dass
nach O. R, das Indossament fiir die Verpfindung von Ordre-
papieren zweifellos obligatorisch und nicht nur fakultativ ist.

De lege ferenda ist dieser Standpunkt des O. R. freilich
anfechtbar. Hinsichtlich der Uebertragung von Namenaktien
bestimmt nimlich Art. 637 nur, dass diese durch Indossament
geschehen kann. Wenn aber bei der Uebertragung im All-
gemeinen das Indossament nicht obligatorisch ist, so wire zu
erwarten, dass es auch bei der Verpfindung, welche doch nur
einen Spezialtall der Uebertragung darstellt, gleichfalls nur
fakultativ sein sollte. Gleichwohl ist aber der Wortlaut von
Art. 214 so bestimmt, dass kein Zweifel an seinem Sinne
moglich ist.

Der Einwand der Parteien in einem der zitierten FKélle,
dass auch zur Verpfindung von Namenaktien diejenige IForm
genligen miisse, welche fiir die Verpfindung einfacher, d. h.
nicht in Wertpapieren verkorperter Forderungen vorgesehen
ist, also schriftliche Beurkundung, Anzeige an den Schuldner
und Uebergabe des Titels, ist iibrigens noch aus einem andern
Grunde unhaltbar. Die Aktie stellt ja kein Forderungsrecht,
sondern ein Mitgliedschafisrecht dar, so dass fiir ihre Ver-
ptindung keinestalls auf die Formalititen verwiesen werden
kann, welche fiir die Verpfindung von einfachen Forderungen
vorgeschrieben sind. Dass es zur Verpfindung der Namen-
aktie nach O. R. des Indossamentes bedarf, unterliegt also
keinem Zweifel.
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Somit steht und fillt die Frage, ob der Gldubiger in den
erwihnten Fillen ein giltiges Pfandrecht besass, in der Tal,
wie beide (zerichte tibereinstimmend annehmen, mit der An-
erkennung oder Nichtanerkennung der Bezelchnung Cession als
Indossament. Im Hinblicke auf die angefithrle Meinungsver-
schiedenheit, welche in anderer Beziehung zwischen den beiden
Urteilen zu bestehen scheint, wird unsere Untersuchung freilich
folgende zwei Iragen auseinander zu halten haben:

1. Kann unter der Bezeichnung ,,Cession® tiberhaupt kein
Indossament verstanden werden, wie das Bundesgericht anzu-
nehmen scheint ?

2. Oder ist mit dieser Benennung nur das Indossament
zum Zwecke der Verpfindung unvertraglich, was der Ansicht
des Zircher Gerichtes entsprechen diirfte?

A. Cession und Indossament im Allgemeinen.

Hinsichtlich der Form des Indossamentes im Allgemeinen
gelten Jaut O. R. Art. 844 fiir alle Ordrepapiere die ein-
schligigen Bestimmungen des Wechselrechtes, also die Arl.
729, 730, 731 O.R. Demnach muss das Indossament auf
dem Titel selbst stehen. Auf der Riickseite geniigt auch die
einfache Unterschrift des Verdusserers, das sogenannte Blanco-
indossament, und zur Weiterbegebung eines blanco indossierten
Titels ist die Auvsfiillung des Indossamentes nicht erforderlich.
Andere Formvorschriften kennt das O. R. nicht.

Demnach hétte sowohl in dem vom Bundesgerichte, als
auch in dem vom Ziircher Obergerichle behandellen Fall ein
giltiges Indossament vorgelegen, wenn nur die vorhandene
Unterschrift, aber ohne den Zusatz ,bon pour cession,“ resp.
nzediert an* vorgelegen hitte. Im bundesgerichtlichen Kalle
hatte es sich um die Weiterbegebung einer blanco indossierten
Aktie durch den Blancoindossatar ohne Ausfiillung des Blanco-
indossamentes gehandelt, im Falle des Ziircher Obergerichtes
um das Blancoindossament des papiermassig legitimierten
Eigentiimers der Aktie. In beiden Fillen ist also ausschliess-
lich der Beisatz ,bon pour cession“ resp. ,zediert an® die
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Ursache, warum der vorhandenen Unterschrift die Bedeutung
eines rechtsgiiltigen Indossamentes abgesprochen wurde, welche
ihr ohne Zusatz zweifellos zuerkannt worden wire. Demnach
muss zundchst die Frage entstehen, wie denn bei Namenaktien
ein Indossament im Allgemeinen, noch ganz abgesehen von
demjenigen zu Pfandzwecken, in Worte gefasst werden muss,
wenn die Parteien sich nicht mit dem einfachen Blancoindossa-
ment begniigen wollen.

Nun stammt der Name des Indossamentes zwar daher, dass
es in der Regel auf der Riickseite des Ordrepapieres angebracht
wird. Darin liegt aber lediglich eine Aeusserlichkeit, welche
mit seiner materiell-rechtlichen Bedeutung nichts zu tun hat.
Letztere liegt vielmehr darin, dass das Indossament die Ordre
oder doch eine Form fiir die Ordre darstellt, von welcher
die Ordrepapiere ihren Namen ableiten. ,Ordrepapiere sind
‘Wertpapiere, die eine bestimmte Person oder jede andere
Person, an die zu erfiillen jene anordnen wird, als berechtigt
bezeichnen. “?) Also stellt das Indossament die Anordnung,
Ordre dar, welche dem Schuldner den neuen Glidubiger be-
zeichnet.

Wo das Indossament am bekanntesten ist, beim Wechsel,
lautet es etwa folgendermassen: ,fiir mich an die Ordre von,“
Lfiir mich an,“ oder auch nur ,an,“ ferner: ,zahlen Sie an,“
,dem Herrn N. N.,“ ,der Ordre der Herren N. N.“ etc.®)

7Zu erginzen sind da iberall Worte wie: ,zahlen Sie,“
Hleisten Sie,“  erfiillen Sie,“ oder gleichwertige Ausdricke,
welche eine Anweisung oder eine Ermichtigung an den
Schuldner enthalten, an die mit Namen genannte Person zu
leisten.

Dabei handelt es sich aber nur um eine Anweisung, resp.
Ermichtigung formeller Art. Denn maleriell bezweckt das
Indossament sowohl beim Wechsel als auch bei allen andern
an Ordre gesltellten Forderungspapieren vornehmlich die Ueber-
tragung der Rechte aus dem Ordrepapier auf den Indossatar.

% Gierke, Deutsches Privatrecht, Bd 2, S, 142.
%) Griinhut, Wechselrecht, Bd 2, S. 94, Anm. 5,
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Diese Einkleidung der Uebertragungserklirung in eine An-
weisung an den Schuldner erkliart sich aus rein &dusserlichen
Grinden. Da ndmlich der Text der Forderungspapiere an
Ordre in der Regel die Form einer Anweisung aufweist, so
liegt auch bei ihrer Uebertragung die Bezugnahme auf diesen
Text, d. h. die Erteilung einer weiteren Anweisung an den
Schuldner nahe. Grundsitzlich muss aber auch bei Forderungs-
papieren an Ordre jede aut Rechtsiibertragung gerichlete Er-
kldrung als Indossament geniigen, sofern sie auf dem Papiere
selbst steht. Andere Formvorschriften kennt ja das Gesetz
nicht. Die sogenannte Transporifunktion des Indossamentes,
d. h. seine Bedeutung als Mittel zur Rechtsiibertragung, ist aber
die primére, zu welcher nur sekundir andere, wie z. B. die
Garantiefunktion beim Wechsel noch hinzukommen.?) Die
Ausbildung weiterer Formalititen durch die Praxis wire
umso weniger gerechtfertigt, als beispielsweise Griinhut®) zu-
lreffend bemerkt, dass, je mehr Formvorschriften fiir das In-
dossament aufgestelll werden, desto leichter eine Unregel-
missigkeit in seiner Abfassung einen gutgliubigen Erwerber
um seine Rechte bringen kann. Namentlich muss fiir das
Indossament des O. R. von allem Formalismus abgesehen
werden, weil hier schon das Blancoindossament, d. h, die ein-
fache Unterschrift des Indossanten auf der Riickseite des
Papiers, als Indossament geniigt.

Ist aber schon fiir die an Ordre gestellten Forderungs-
Papiere die iibliche, auf eine Anweisung an den Schuldner
gerichtete Ausdrucksweise nur Formsache, von materieller
Bedeutung dagegen ausschliesslich die auf Rechtsiibertragung
gerichtete Erklirung irgend welcher Art, so muss dieser Ge-
sichtspunkt erst recht beim Indossamente der Mitgliedschafts-
Dapiere an Ordre beachtet werden, zu denen auch die Namen-
aktie gehort.

Bei diesen Papieren hatte ja von jeher, und hatin der Haupt-
sache heute noch, das Indossament lediglich die Bedeutung einer

" Gierke, a.a. 0. 8. 150.
8 a.a. 0, 8,194, Anm. 1.

Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht. Neue Folge XXV, 24
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vereinfachlen Uebertragungsform.®) Im (Gegensatze zu den For-
derungspapieren ist bei den Mitgliedschaftspapieren die Moglich-
keit ihrer Indossierung erst vor relativ kurzer Zeit anerkannt
worden. Da diese Art Papiere in gleicher Weise wie etwa
der Wechsel fiir den Verkehr bestimmt sind, so erschien im
Laufe der Zeit eine Vereinfachung der Uebertragungsformen
auch bei ihnen erwiinscht. Und darum dehnte zuerst die
Praxis, dann auch die (esetzgebung, den Gebrauch des von
den Forderungspapieren her bekannten Indossamentes auch auf
diese Gruppe von Papieren aus.!?)

Hier blieb aber die Rolle des Indossamentes noch lange
Zeit auf die Vereinfachung der Uebertragungsform beschrinkd,
als ihm bei Forderungspapieren an Ordre schon lingst die
Bedeulung zukam, die Rechle aus dem Papiere scripturmiissig
zu tubertragen. So z. B. galt noch im alten D. H. G. B. fur
Namenaktien, trotzdem sie bereits indossabel waren, der Satz,
dass niemand mehr Rechte tbertragen kann, als er selbsl
hat. Auch der gutgliubige Erwerb durch Indossament schiitzte
also nicht gegen die Vindication von Seite des Eigentiimers
der Aktie. Demnach hatte damals noch das Indossament
lediglich die Bedeutung einer vereinfachten Uebertragungsform.

Im O.R. und auch im neuen D. H. G B. hat freilich das
Indossament auch bei Namenaktien die weitere Rechtswirkung,
dass es den gulgliubigen Indossatar gegen die Vindikation
des KEigentumers schiitzt. Hier bedingt also das Indossament
nicht nur eine Vereinfachung, sondern auch eine materiell-
rechtliche Verbesserung des Rechtserwerbs gegentiber den
Uebertragungsformen des gemeinen Rechtes,  Gleichwohl
kommt aber auch hier der Transportfunktion des Indossa-
mentes die Hauptbedeutung zu, so dass der fiir Forderungs-
papiere vorhin aufgestellte Satz auch fiir die Mitgliedschatts-
papiere gelten muss, dass ndmlich in jeder auf Uebertragung
gerichtelen ILirklirung ein Indossamenl zu erblicken ist.

" Brunner in Endemanns Handbuch des Handelsrechts, Bd 2, S. 191.
) Behrend, Die unvollkommenen Ordrepapiere, insbesondere die in-
dossable Namenaktie, S. 12.
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Formvorschriften bestehen auch hier nicht. Dazu kommt,
dass naturgemiss die bei Forderungspapieren iibliche Form
der Anweisung oder Ermichtigung an den Schuldner bei den
Mitgliedschaftspapieren schon aus praktischen Griinden keinen
Sinn hat.  Ob z. B. die Aktiengesellschaft dem Aktiondr oder
der letztere der erstern etwas schuldet, ist ganz ungewiss. )
Darum wird sich auch niemand bei der Uebertragung einer
Aktie der Form einer Anweisung oder Ermichtigung an die
Aktiengesellschatt bedienen. Vielmehr wird formell und
materiell die Erklidrung stets auf einfache Rechtsiibertragung
gerichtet sein. '

Von dieser Bedeutung des Indossamentes ist also auszu-
gehen, wenn die Frage entsteht, ob die Bezeichnung , Cession“
bei Namenaktien mit einem Indossament. vertriglich ist oder
nicht.

Nun kann das Wort ,Cession“ bei der Abtretung von
Aktien allerdings nur in tibertragenem Sinne verwendet werden.
In juristischem Sinne zedieren kann man nur Forderungen,
nicht Mitgliedschaftsrechte. Die Cession {ibertrigt bei For-
derungen die Gldubigerschafl, bei Aklien das Eigentum oder
doch die Legitimation als Kigentiimer. Immerhin ist aber
auch bei Aktien von Alters her die Bezeichnung , Cession®
fiir ihre Uebertragung tiblich, und zwar nicht nur in der
Verkehrs-, sondern auch in der Rechtssprache.'?*) Aus dieser
Tatsache folgt nun, nicht allein, dass mit Cession sehr wohl ein
[ndossament bezeichnet werden kann, sondern auch, dass bei
Aktien diese Ausdrucksweise sogar die denkbar beste ist, um ein
Indossament darzustellen. Das Indossament bezweckt die Ueber-
tragung der Rechte aus der Aktie. Diese Uebertragung nennt

) Die Form der Namenaktie ist in der Praxis namentlich da beliebt,
wo das Aktienkapital noch nicht voll einbezahlt ist, und zwar nur so lange,
als die volle Einzahlung nicht erfolgt ist, denn nachher findet hinfig die
Umwandlung in Inhaberaktien statt. Der Verkauf von Namenaktien bedingt
also in der Regel auch die Uebernahme einer Schuld gegeniiber der Aktien-
gesellschaft.

2) Brunner a.a. 0.8. 189, Jakobi, Die Wertpapiere im biirgerlichen
Rechte des Deutschen Reiches, S. 353.
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man jedenfalls da, wo sie nicht durch Indossament geschieht,
Cession. Warum soll also Cession nicht auch die IRechtsiiber-
tragung durch Indossament bezeichnen?  Formvorschriften
bestehen ja nicht, auch nicht etwa in dem Sinne, dass die
Uebertragung durch Indossament sich von derjenigen ohne
Indossament irgendwie in der Ausdruckstorm unterscheiden
soll. Dieses Bediirfnis ist im Verkehr offenbar nie entstanden
und darum auch in keinem Gesetze beachtet worden. Genigl
aber jede auf Rechtsiibertragung gerichtete Krklirung als In-
dossament,-sofern sie nur auf dem Papiere selbst steht, und ist
andererseits nirgends bestimmt, dass die Rechtsiibertragung ohne
Indossament wirksam nur ausserhalb des Titels erklirt werden
kann, so ist nicht nur moglich, sondern sogar nolwendig, dass
eine und dieselbe Erklirung an sich sowohl den Rechtsiiber-
gang mit, als auch denjenigen ohne Indossament darstellen
kann.'¥)  Demgemiss ist kein Grund ersichtlich, warum ein
Indossament nicht auch mit ,Cession“ bezeichnet werden darf.

Dieser Kinsicht hat sich denn auch das Ziircher Ober-
gericht im (zegensatze zum Bundesgerichte nicht verschliessen
konnen. Dagegen halten beide Gerichle {ibereinstimmend daran
fest, dass ,,Cession®“ Kkeinesfalls ein Indossament zu Pfand-
zwecken darstellen kann. Und zwar soll, wie oben betont,
der Grund darin liegen, dass Cession Uebertragung zu Eigen-
lum, das Indossament zu Pfandzwecken aber nur ein Pfand-
rechl bedingl. Demnach handelt es sich nunmehr um die
weitere Krage, ob die Bezeichnung ,Cession® wenigstens mil
einem Indossamente zu Pfandzwecken unvereinbar ist.

B. Cession und Indossament zum Zwecke der Verpfiandung.

1. Schon vom Standpunkte der Cessionslehre aus ist aber
das von der herrschenden Meinung tiir durchschlagend er-
achtete Argument anfechtbar. Die neuere Doktrin weist ja
einstimmig darauf hin, dass gerade wie bei der Uebereignung
korperlicher Sachen, so auch bei der Cession von Forderungen

%) Nach Dernburg, a.a. 0. S. 378, liegt z B. in einem ungiiltigen In-
dossamente stets eine Cession.
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zwischen dem Akte und dem Rechtsgrunde der Ueberlragung
scharf zu unterscheiden ist.  Damit hingt beispielsweise die
in der Praxis wohlbekannte Tatsache zusamimen, dass die
Cession fast ebenso oft zur Erteilung einer Inkassovollmachl,
als zur Uebertragung der Forderung auf einen neuen (zliubiger
verwendel wird. In jenem Kalle ubertrigt aber die Cession,
gerade wie das Vollgiro des Wechsels zu Inkassozwecken,
ausschliesslich die Vollmacht, die Forderung im eigenen Namen
einzutreiben, keineswegs aber das Forderungsrecht selbst. —
Demnach ist das Argument der herrschenden Meinung, dass
die Cession einer Aktie stels Kigentum iibevirdgt, schon darum
unzutreffend, weil im Gebiete des Forderungsrechts, dem der
juristische Begriff der Cession entnommen ist, die Cession den
Glidubigerwechsel zwar vermitieln kann, nicht aber notwendiger-
weise bedingt. Tatséchlich verschafft vielmehr die Cession
dem Cessionar gerade wie das Indossament dem Indossatar,
an sich nur die Legitimation als Gliubiger nach Aussen, nichl
aber stets auch das Recht des Gliubigers selbsl. Und zwar
gilt dieser Grundsatz nicht etwa nur intern, zwischen Cedenl
und Cessionar, sondern auch im Verhdéltnisse zum- Schuldner,
dem ja durch die Inkassocession keinerlei Einreden gegen den
Cedenten abgeschnitten werden. Schon vom Standpunkte der
Cessionslehre aus ist also das Argument der herrschenden
Meinung verfehlt.

2. Doch ist dieser Gesichtspunkt hier nur von neben-
siichlicher Bedeutung. Viel wichtiger ist der Nachweis, dass
die herrschende Meinung auch dann unhaltbar wére, wenn
die Parteien im konkreten Falle in ganz unzweideutiger Weise
einen aut Kigentumstibergang gerichteten Ausdruck gewaihlt
hitten, wie etwa: ,das Eigentum vorstehender Aktie geht
iber an N. N.“ oder dergl. Der Hauplirrtum der herrschenden
Meinung liegt ndmlich keineswegs nur in einer unrichtigen
Interpretation des Wortes , Cession“, sondern in einer Ver-
kennung der juristischen Bedeutung des Indossamentes beim
Ordrepapiere. 7

Schon oben wurde ja betonl, dass sich die Bedeutung
des Indossamentes auch bei den Namenaktlien des O. R. nicht
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darauf beschridnkl, eine von mehreren gleichwertigen Ueber-
tragungsformen darzustellen. Seine juristische Natur ergibt
sich vielmehr erst aus dem (egensatze, in dem es zu den
tibrigen Uebertragungstormen steht.

Jedes in einem Ordrepapier verbriefte Recht kann ja auf
zweierlei Art und Weise lbertragen werden. Einmal in der-
jenigen Form, in welcher es tbertragen werden miisste, wenn
das Ordrepapier nichl existieren wiirde. Im Wechselrechte
nennt man sie die civilrechtliche Form; andere bezeichnen sie
als die Form des birgerlichen Rechts,!*) am einfachsten ist
vielleicht die Bezeichnung als gemeinrechtliche Uebertragungs-
form. Ausserdem kann aber jedes in einem Ordrepapier ver-
briefte Rechl auch durch einfache Ordre iibertragen werden.
Diesem Rechtsiibergang durch Ordre dient, wenn vielleicht
auch nicht ausschliesslich,®) so doch vornehmlich %) das In-
dossament. Die juristische Bedeutung des Indossamentes liegl
also darin, dass es im (Gegensatze zu den Uebertragungsformen
des gemeinen Rechtes diejenige besonders einfache, oder auch
in anderer Hinsicht gesetzlich privilegierte Uebertragungsform
darstellt, welche zu ermoglichen beabsichtigt ist, wenn iber
ein bestimmtes Recht ein Ordrepapier ausgestellt wird.

Welcher Art der Rechtstiibergang durch Ordre, also z. B.
durch Indossament ist, ob konstlitutiver oder (ranslativer oder
vermischter Art, ist nun allerdings sehr bestritten.’) Doch
kommen alle diese Kontroversen hier nicht in Betracht. Fiir
unsern Zweck geniigl die Feststellung der Tatsache, dass das
Indossament diejenige gesetzlich privilegierte Uebertragungs-
form " darstellt, welche nur bei den Ordrepapieren, im (Gegen-
satz zu allen andern Rechten, fiir den Rechtsiibergang zu-
lassig ist.

Daraus ergibt sich der Schluss, dass, wenn im konkreten
Falle die Krage entsteht, ob eine auf Uebertragung eines

) So Gierke a. a. 0. 8. 147.

15) So nach Jakobi, a. a. 0. 8.248, Anm. 2.

16) So z B. nach Griinhut, a. a. O. 8. 84 fg.

17) Vergl. z. B. die verschiedenen Ansichten von Brunner, a. a. O.
S.168fg.; Dernburg a, a, 0,8, 376; Hellwig, Rechtskraft d. Urt., S. 2891g.
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Ordrepapieres gerichtete Erklirung ein Indossament darstellt
oder nicht, die Antworl in erster Linie davon abhingen muss,
ob die Absicht der Parteien auf gemeinrechtliche oder papier-
missige, auf gewohnliche oder privilegierte Rechisiibertragung
durch Ordre gerichtet ist.

Dabei ist aber folgende Eigenschaft des Indossamentes
nicht ausser Acht zu lassen.

Wihrend sonst im Obligationenrechte den verschiedenen
Arlen der Rechtsiibertragung auch verschiedene Uebertragungs-
formen entsprechen, d. h. bei einfachen Forderungen die Ver-
pfindung beispielsweise anderer Formalititen bedarf, als die
Cession etc., so ist die Form der Uebertragung der Rechle
aus Ordrepapieren durch Ordre eine und dieselbe, gleichgiiltig
welche spezielle Art der Rechtsiibertragung beabsichtigt ist. %)
Beispielsweise unterscheidet sich das Pfandindossament dusser-
lich in nichts von jedem andern Indossament. Wie die Rechts-
wirkung dieser einheitlichen Uebertragungsform durch Ordre
zu bestimmen ist, bildet freilich den Gegenstand einer alten
Kontroverse.

Die einen sehen z. B. im Indossamente die Uebertragung
aller im Ordrepapiere verbrietten Rechte schlechthin. Der
Indossatar erwirbt stels das Kigentum an, und die Gldubiger-
schaft aus dem Papier, gleichgiltic ob ihm alle Rechte daraus
oder nur ein Teil davon iibertragen werden sollen, letzteres
z. B. beim Indossamente zu Pfandzwecken oder beim Vollgiro
~sum Inkasso. In den zwei letzten Fillen, da der Parteiwille
nicht auf Uebertragung der vollen Gliubigerschafl gerichtet
ist, soll sein Eigentumsrecht allerdings nur ein fiduciarisches
sein, d. h. Eigentum nach aussen, Pfandrecht, resp. Auftrag
nach innen.

Andere unterscheiden zwischen Gliubigerschafl und Legi-
timation. Darnach tbertrigt das Indossament zwar iiberall
die Legitimation, nicht aber immer das volle Recht des
Gldubigers. Ob der Indossatar das Letztere erwirbt oder nur

18) Mit alleiniger Ausnahme des Prokuraindossaments, das aber hier
nicht in Betracht kommt.
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ein beschriinkleres Rechl, hingt vielmehr von der Parleiintention
ab, welche inlern ihre volle Bedeutung behill, und nur extern,
d. h. Dritten gegentiiber, wenigstens in der Regel, nicht zur
Wirkung gelangt.

Welche von diesen beiden Autffassungen, neben denen
noch manche andere besteht, ') die richtige ist, komml hier
indessen nichl in Belracht. Jedentalls ist die FForm fir die
Uebertragung der Rechte aus dem Ordrepapier durch Ordre
iiberall dieselbe, also macht auch das Indossamenl grundsitzlich
keinen Unterschied zwischen den einzelnen Arten der Uceber-
lragung.

Die Bedeutung des Indossamentes bei der Uebertragung
des Ordrepapieres findel also eine Analogie in derjenigen der
Besilziibergabe im Sachenrechte. Damil eine korperliche Sache
Jemandem wirksam zu Eigenlum, Pfand ele. tibergeben werden
kann, isl iberall die Ueberlragung des Besilzes erforderlich,
gerade wie beim Ordrepapier fiir die Rechisiibertragung durch
Ordre durchweg das Indossament obligatorisch ist.?") So
wenig aber die Besilzestibergabe dusserlich erkennen lissl,
welches Rechl auf den Besilzer iiberfragen werden soll, so
wenig berticksichligt das Indossamenl das dem Indossatar zu-
cedachte Rechl.

Demnach verkenut die herrschende Meinung die juristische
Bedeutung des Indossamentes, wenn sie eine auf Eigenlums-
ibertragung gerichlete Krklirung mil einem Indossamente zu
Ptandzwecken fiir unvereinbar erklirt.

Es ist ja gerade eine Eigentiimlichkeit des Indossamentes,
dass es diesen Gegensatz grundsitzlich nicht beachtet. Darum
schliesst z. B. die auf Kigenlumsiibergang gerichtete Erklirung
ein Indossament nicht aus, sondern stelll umgekehrl gerade
eine typische Ausdrucksform fiir das Indossament dar. Die
Entstehung eines Pfandrechts andererseils verlangt ebenso
wenig ein spezielles Pfandindossament, sondern nur ein In-

) Werthauer, in Griinhuts Zeitschrift, Bd 13, 8. 586 fg.

2) Oder eine andere Form der Rechtsiibertragung durch Ordre. Praktisch
kommt nur das Indossament vor; bei der Verptindung ist es nach O. R.
auch die alleinige rechtlich zulissige Form.



Verpfindung von Ordrepapieren. 367

dossament im Allgemeinen; also geniigt auch ein auf Kigen-
lumsiibergang hinweisendes Indossament zur Verpfindung eines
Ordrepapieres.

Das Resultat ist also folgendes: Ist im Kkonkreten Ialle
ungewiss, ob ein Indossament vorliegt oder nicht, so hangl
der Entscheid ausschliesslich von der IFrage ab, ob gemein-
rechtliche oder papiermiissige Rechtsiibertragung beabsichligl
isl.  Im erstern Falle liegl ein Indossament nicht vor, dagegen
im letztern.

Liegt ein Indossamenl nicht vor, dann allerdings. aber
auch nur dann wird fir die Rechlsgiiltigkeit der Uebertragung
die weilere Frage von Bedeutung, welchen Zweck die Parteicn
im Auge hatten. Entspricht nimlich die gewihlle Form der
Parteiintention nicht, ist beispielsweise die Form der Ver-
pfindung gewiihlt, obschon Abtrelung beabsichtigt war, so isl
ein Rechlsgeschift nicht zu Stande gekommen. Liegl dagegen
c¢in Indossament vor, so kommt jene weilere Frage nicht mehr
in Betracht, weil das Indossament zwischen den einzelnen
Arten der RechLsﬁberh':igung keinen Unterschied macht.

Die entgegengeselzte Auffassung der herrschenden Meinung
ist also ebenso unrichtig, wie wenn dem Pfandbesitzer Besilz
abgesprochen wiirde, weil ihm der Pfandschuldner Eigentum
Ubertragen wollte. Wie fiir den Besitz die Krlangung der
latsfichlichen Gewalt iiber die Sache gentigt, gleichgiiltie welches
Recht dem Besitzer zugedacht ist, so reicht auch fir das In-
dossament die Krklirung hin, die Rechte aus dem Ordrepapiere
durch Ordre iibertragen zu wollen. Dagegen kommt fiir das
Indossament nicht in Betracht, ob das dem Indossatar zuge-
dachte Recht angegeben wird oder nicht, und wenn es an-
gegeben wird, ob es in rvichtiger oder unrichtiger Weise ge-
schieht.?')  Demnach ist die Bezeichnung ,Cession® auch mit
einem Pfandindossamente sehr wohl vereinbar.

1) Dabei wird allerdings von der Auffassung ausgegangen, dass im
Sinne der Parteien auch ein ausdriicklicher Hinweis auf Eigentumsiibergang
nur als Indossament allgemeiner Art aufzufassen sei, in Uebereinstimmung
mit der rechtlichen Bedeutung des Indossamentes und auch mit der Verkehrs-
Sprache, die ja vielfach die Begritte .iibertragen* und. jzu Eigentum iiber-
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C. Indossament und gemeinrechtliche Uebertragungsform.

In den beiden Fillen des Bundesgerichtes und des Ober-
gerichtes von Zirich war also hinsichtlich der Giltigkeit des
Pfandrechtes schon die Fragestellung eine unrichtige. Nichl
darauf kam es an, ob die Bezeichnung , Cession“ bei Aklien
Uebertragung zu Eigentum bedingt oder nicht, sondern aus-
schliesslich darauf, ob darunter die gemeinrechtliche oder die
papiermissige Rechtstibertragung durch Ordre zu verstehen ist.
Im ersten Falle war ein Pfandrecht nicht zu Stande gekommen,
weil das O. R. fiir die Verpfindung von Ordrepapieren nur
die Form der Rechtsiibertragung durch Ordre gestattet. Im

tragen“ einander gleichstellt. Selbst wenn man aber dem Hinweise auf
Eigentum einen speziellen Wert beimessen will, also einen den Zweck des
Indossamentes prizisierenden Zusatz, analog der Bedeutung, welche man
heute dem ausdriicklich nur auf Verpfindung lautenden Indossamente bei-
legt (so z. B.Jakobi, a.a. O.8. 56, entgegen Laband in der Ztschr. f. H. R.
Bd 9, 8. 245, aber auch entgegen Dernburg und Biermann, Commentar
zum Sachenrechte), so bleibt praktisch, wenn auch nicht theoretisch das Resultat
dasselbe. Dann wird der Indossatar zwar nicht Pfandglaubiger, sondern
Eigentiimer, aber allerdings nur fiduziarischer Eigentiimer des Ordrepapiers (im
Sinne von Anm, 29, auf S. 376 unten). Nach Aussen zwar kann er dann iiber
das Papier frei wie ein Eigentiimer verfiigen, was fiir den Pfandglaubiger
auch beim Ordrepapier zum mindesten bestritten ist. Nach innen bleibt er
aber auch in diesem Falle; gemiiss den Grundsitzen des fiduziarischen
Eigentums (vergl. unten S. 375 fg.), an das interne Rechtsverhéltnis mit
dem Indossanten gebunden. Praktisch ist also das Resultat dasselbe. Im
einen wie im andern Falle ist das Recht des Gliubigers ein dingliches, ent-
weder Pfandrecht oder (fiduziarisches) Eigentuin, withrend ihm die herrschende
Meinung beides absprechen will. Gierke a.a. 0. S.151 fihrt beispielsweise
aus, dass an sich das Vollindossament dem Pfandglaubiger ein Pfandrecht
mit der Stellung eines Treuhiéinders verschaffe. Wenn dagegen speziell
Uebergang von Eigentum beabsichtigt sei, so erhalte er fiduziarisches Eigen-
tnm. Theoretisch ist dieser Unterschied zweifellos moglich. Praktisch wird
er aber kaum vorkommen, weil die Ausdrucksweise der Parteien, auch wenn
sie ausdriicklich auf Uebertragung zu Eigentum hinweist, sich in der Regel
gerade daraus erkliren wird, dass ihrer Auffassung nach Indossament und
Uebertragung zn Kigentum synonyme Begriffe darstellen, also das Wort
Eigentum nur zu Hilfe genommen ist, um ein Indossament zum Ausdrucke
zu bringen. Jedenfalls dndert aber auch die entgegengesetzte Interpretation
der Parteiintention an unserm Resultate nichts.



Verpfindung von Ordrepapieren. 369

zweiten Falle lag dagegen ein Indossamenl, und darum auch
ein giiltiges Pfandrecht vor.

Die Antwort auf die entscheidende Frage nun, welche
Art Rechtstibertragung, ob diejenige mit, oder diejenige ohne
Ordre unter der Bezeichnung , Cession®“ zu verstehen ist, ist
allerdings nicht ganz einfach.

Einerseits ndmlich verwendet die Rechissprache den Aus-
druck ,Cession® gerne zur Bezeichnung der gemeinrechtlichen
Rechtsiibertragung gerade um den Gegensatz zu derjenigen
durch Ordre zu belonen.?*) Man sagt z. B., dass der Wechsel
sowohl cediert als auch indossiert werden kann. Dabel wird
unter ,Cession“ die gemeinrechtliche Uebertragung verstanden,
welche man beim Wechsel speziell als civilrechtliche zu be-
zeichnen pflegt, und unter Indossament die Uebertragung durch
Ordre. Ebenso wird auch speziell bei Namenaktien, wie schon
oben betont, der Ausdruck ,Cession“ in der Rechtssprache
vorzugsweise fiir die gemeinrechtliche Uebertragungsform ge-
braucht. Im Sinne der Rechtssprache wiirde also der von
den Parteien verwendete Ausdruck , Cession“ auf die gemein-
rechtliche Uebertragungsform hinweisen, so dass in der Tal
ein Pfandrecht nicht zu Slande gekommen wire, da dieses
der Uebertragung der Rechle durch Ordre bedarf.

Andererseits ist aber nicht zu iibersehen, dass der Ver-
kehrssprache derartige subtile Unterschiede der Rechtssprache
vielfach unbekannt sind. So kommt es bekanntlich héutig
vor, dass die Worte verpfinden und deponieren als gleich-
wertig verwendet werden, obschon sie rechtlich ganz ver-
schiedene Bedeutung haben. Noch viel eher ist aber anzu-
nehmen, dass den Parteien die spezifisch juristische Bedeutung
des Wortes ,Cession“ bei der Uebertragung von Ordrepapieren
nicht bewusst ist. In dieser Bezeichnung kommt zwar deutlich
die Absicht auf Rechtsiibertragung zum Ausdrucke. ODb aber
Rechtsiibertragung durch oder ohne Indossament gemeint ist,
lisst sich dem Worte ,Cession“ allein sicherlich nicht ent-
nehmen.

) Vetgl. 2. B. Bruntet & & 0. 8.175.
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Die Entscheidung muss also anderswo liegen und da ist
in erster Linie an die verschiedenen praklischen Konsequenzen
zu erinnern, welche die Uebertragung mit von derjenigen ohne
Indossament unferscheiden. Denn da ja nach dem Gesetze
ein dusserlicher Unterschied zwischen den beiden Uebertragunigs-
arten nicht besteht, das Wort ,Cession®“ z. B, sowohl die eine
als auch die andere bezeichnen kann, so muss die Entscheidung
ausschliesslich von der mutmasslichen Parteiintention abhingen.
Und diese wird in erster Linie durch die Verschiedenheil der
praktischen Rechtsfolgen bestimmt sein.

Nun ist diese Differenz der praktischen Konsequenzen
aber eine verschiedene, je nach der juristischen Natur der
cinzelnen Ordrepapiere.

Auch das O. R. kennl ja verschiedene Arten von Ordre-
papieren, wenigstens zwei: vollkommene und unvollkommene.
Zu den erstern gehort z. B. der Wechsel, zu den letztern die
Namenaklie. Bei beiden ist die Rechtswirkung des Indossa-
mentes eine verschiedene. Aber auch bei den unvollkommenen
Ordrepapieren kann die Bedeutung des Indossamentes wiederum
verschiedener Art sein. So hat das Indossament beispielsweise
eine andere Rechtswirkung Dbel den Namenaktlien des O. R.
als bei denjenigen des alten Deutschen H. G. B. Es liegt also
der Gedanke nahe, dass diese Verschiedenheit des Indossa-
mentes hinsichtlich seiner Rechtswirkungen auch bei der Frage
nach seinem Vorhandensein beachlel werden muss.

Bei den Namenaktien des alten D. H. . B. beispielsweise:
hat das Indossament lediglich die Bedeutung einer Verein-
fachung der Uebertragungstorm. Stalt dass der Aktliengesell-
schafl ein schriftlicher Vertrag oder ein anderer umstindlicher
Beweis fiir die Rechtsiibertragung vorgelegl werden muss,
genligh der eintache Uebertragungsvermerk auf der Aktie. Kine
andere Bedeulung kommt dem Indossamente nichl zu.**) Darum

%) Von der Notwendigkeit der Priifung der Legitimation des Aktionirs
ist die Aktiengesellschatt nicht nur beim Erwerb durch Indossament, <ondern
auch bei demjenigen durch Cession entbunden (O. R. Art 637), so dass dem
Indossamente in dieser Hinsicht bei Aktien keine privilegierte Stellung
zukommt,
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wird man bei den Namenaktien des alten D. H. G. B. ohne
Weiteres geneigt sein, in jeder Uebertragungserklirung auf
dem Titel selbst ein Indossament zu erblicken. Schon die
Tatsache, dass der Vermerk auf dem 'Titel selbst steht, weist
zur Geniige auf die Absicht der I[ndossierung hin, weil diese
sich nur dadurch von der Rechisiibertragung ohne Ordre unter-
scheidet, dass sie auf dem Titel selbst vorgemerkt werden
muss.  Diese Auffassung ist offenbar auch diejenige des Ge-
setzes, welches ja schon in der Blankounterschrift des Ver-
dusserers auf der Rickseite der Aktie ein vollgiillives In-
dossament erblickt. |

(zanz anders liegen die Verhiltnisse dagegen bei den
vollkommenen Werlpapieren, z. B, beim Wechsel. Hier isl
die Frage, ob Rechtsiibertragung mit oder ohne Indossament
vorliegt, von einschneidender Bedeutung und zwar sowohl fiir
den Veriiusserer als auch fiir den Erwerber.

Fir den Veriusserer hingt es von der Antwort auf diese
Frage ab, ob er Biirge ist oder nicht. Hal er indossiert, so
isl er Burge, andernfalls dagegen nicht. Noch ungleich wich-
liger ist der Unlerschied aber fir den Erwerber.

Liegt ein Indossament nicht vor, so hat der Erwerber
nur die Rechte seines Veriusserers erworben; also keine,
wenn dieser etwa handlungsunfihig ist, oder nur beschrinkle,
wenn dem Schuldner Einreden gegen den Veriusserer zustehen.
Liegt dagegen ein Indossament vor, so hat er alle Rechte aus
dem Papiere erworben, auch wenn sie seinem Verdusserer
nicht zustanden, und zwar so, wie sie im Papiere verbrieft
sind, also unbekiimmert um allfillige Einreden des Schuldners
gegen den Verdusserer. Kurz, beim vollkommenen Ordrepapiere,
wenigstens beim Wechsel, entscheidet die Frage des Indossa-
mentes dariiber, ob der Veriusserer Biirge ist oder nicht, und
ob der Erwerber die Rechte aus dem Papier skripturrechtlich
oder nur nach Massgabe der fiir ihn unkontrollierhbaren Rechts-
stellung seines Veridusserers erworben hat.

Hier ist also sehr wohl denkbar, dass die Parteien Gewicht
auf die Art der Rechtsiibertragung legen, der Veriusserer z. B.
die. [‘Ie].)ertmgun_g_ durch. Ot'('llje absichtlich unterlisst, um sich
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der Garantiepflicht zu erwehren.?*) Und doch diirfte auch
beim Wechsel der auf dem Papiere befindlichen Formel
szediert an“ kaum jemals die Bedeutung eines Indossamentes
abzusprechen sein. Denn da das Gesetz schon die Blanko-
unterschrift, wenigstens auf der Riickseile des Papieres, als
Indossament anerkennt, wird grundsitzlich jede Uebertragungs-
erklirung auf dem Papiere selbst als Uebertragung durch ordre
aufgefasst werden missen. Wollen ‘die Parteien diese Ver-
mutung ausschliessen, so ist es an ihnen, dies in deutlicher
Weise zu tun.?%)

Die Namenaktie des O. R. nun steht hinsichtlich der Be-
deutung des Indossamentes in der Mitle zwischen den voll-
kommenen Ordrepapieren und den unvollkommenen einfachster
Art, wie z B. den Namenaktien des alten D. H. G. B.

Mit den letztern stimmi sie darin iiberein, dass trotz des
Indossamentes die Rechte nicht skripturrechtlich wie bei den
vollkommenen Ordrepapieren, sondern nur in dem Umfange
auf den Erwerber iibergehen. wie sie dem Schuldner gegen-
tber tatsichlich begriindet sind. Jedenfalls unterliegt das
Recht des Erwerbers beispielsweise denjenigen Modifikationen,
welche sich aus den Statuten ergeben, auch wenn diese im
Aktientitel nicht reproduziert sind.*®) Mit den vollkommenen

) Obschon dies naturgemiiss auch beim Indossament durch die
Klausel ,ohne obligo“ ete. geschehen kann. Fiir den Erwerber ist iibrigens
das Interesse naturgemiiss stets das entgegengesetzte.

%) Daraus folgt noch nicht, wie Brunner a.a.0.8.189 und Jakobi
a. a. 0. 8. 247 annehmen, dass bei jeder Uebertragungserklirung ausserhalb
des Papieres die Vermutung die gegenteilige ist.

) Die Frage, ob die Aktiengesellschaft dem Aktienerwerber auch
Einreden aus der Person seines Vormannes entgegenhalten kann, welche
nicht in den Statuten begriindet sind, ist allerdings sehr bestritten. Fiir den
Ausschluss solcher Einreden werden verschiedene Griinde geltend gemacht.
Friither wurde namentlich behauptet, dass die Anmeldung zum Aktienbuche
und die Eintragung des Aktioniirs einen Vertrag zwischen Aktiengesellschaft
und Aktienerwerber darstelle, welcher ein Zuriickgreifen auf Einreden aus
der Person des Vormannes ausschliesse. (Ring, Kommentar zum A. R.,
S.128; idhnlich auch Behrend a. a. O.8.57.) Neuerdings wird namentlich
betont, dass in der Verdusserung von Aktien keine Cession, sondern eine
Rechtsabtretung in weiterem Sinne liege. Daraus folge, dass die Aktien-
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Ordrepapieren andererseits hal die Namenaktie des O. R. im
(regensatze zu derjenigen des alten D. H. G. B. jedentalls soviel
gemeinsam, dass das Indossament den gutgliubigen Erwerber
gegen die Vindikation des Eigentiimers schiitzt. Damit hingen
noch andere Unterschiede zusammen, die aber nur sekundirer
Art sind. #7)

Bei den Namenaktien des O. R. hat also die Rechtstiber-
tragung durch Ordre im Vergleiche mit der gemeinrechtlichen
die doppelte Bedeutung, einmal, dass sie die Form der Ueber-
tragung vereinfacht, und andererseits, dass sie den Rechts-

gesellschaft dem neuen Aktiondr Forderungen gegen seinen Rechtavorgiinger
auch dann nicht entgegenhalten konne, wenn jener auf Grund seines Mit-
gliedschaftsrechtes Forderungen geltend mache, welche ihrer Gleichartigkeit
wegen eine Kompensation sonst zulassen wiirden (Behrend, Lehrbuch des
Handelsrechtes, 8. 805; Staub, Kommentar zum D. H. G. B., zu Art. 220).
Jakobi (a.a. 0. 8. 355) fiihrt die Ursache auf das Verkehrsbediirfnis zuriick.
Fiir den Ausschluss der Einreden ist z. B. auch Curti, Schweiz. Handels-
recht S. 153 ohne Angabe von speziellen Griinden. Die gegenteilige Ansicht
wird namentlich damit begriindet, dass fiir die unvollkommenen Ordrepapiere
eine Bestimmung im Gesetze fehle, welche einen Ausschluss der Kinreden
bedinge, und doch kionne nur das positive Recht diese Rechtswirkung schaffen
(80 Gierke a.a.0.8.145; Cosak, Handelsrecht, S. 685; vergl. auch Leh-
mann, Das Recht der Aktiengesellschaften, Bd 2, 5.98fg.). Fiir das O. R.
ist jedenfalls die letztgenannte Ansicht die richtige. Art. 844 dehnt nur ,in
Betreff der Form des Indossamentes, der Legitimation des Inhabers, der
Amortisation, sowie in Betreff der Verpflichtung des Besitzers zur Heraus-
gabe des Wechsels,“ die fir den Wechsel geltenden Bestimmungen auf alle
andern indossabeln Papiere aus. Darunter fillt aber Art. 811 nicht, welcher
die Einreden aus dem Wechsel beschrinkt. Fiir das O. R. ist also das
Resultat wohl folgendes:

Entweder sind die Einreden aus der Person des Vormannes dem Er-
werber gegeniiber nicht ausgeschlossen. Oder aber der Ausschluss folgt aus
der juristischen Bedeutung der Aktienveriusserung als einer Rechtsabtretung
im weitern Sinne nach Ansicht von Behrend etc. Dann trifft er aber nicht
nur fir die Uebertragung mit, sondern auch fiir diejenige ohue Indossament
zu, so dass die ganze Frage fiir uns ohne Interesse ist. Uebrigens unter-
scheidet sich die Namenaktie vom vollkommenen Ordrepapier unter allen
Umsténden darin, dass mindestens die aus den Statuten begriindeten Kin-
reden dem Erwerber gegeniiber zulissig sind, auch wenn sie nicht im
Titel stehen.

27) Z. B. die Amortisation O. R. Art, 844,
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erwerh des gutgliubigen Erwerbers auch materiell verbessert.
Irgend eine Haftung des Veridusserers bedingt aber das In-
dossament nicht, so dass ein spezielles Inleresse der Parteien
an der gemeinrechtlichen Uebertragungsform im (zegensatze
zum Indossamente kaum denkbar ist.

Demnach wird auch fiir die Namenaktien des O. R. der
fiir diejenigen des alten D. H. G. B. aufgestellte Satz gelten
miissen, dass im Zweifel jede Uebertragungserklirung auf dem
Titel selbst als Indossament aufzufassen ist.

Speziell bei der Verpfindung von Ordrepapieren isl
iiberdies wohl zu beachten, dass diese nach O. R. sich nur
durch Indossament, aber nicht durch Rechtsiibertragung ohne
Orvdre vollziehen kann. Gerade bei der Verpfindung wird
also jede Uebertragungserklirung wenn immer moglich als
Indossament aufzufassen sein. Andernfalls konnte ja ein
Pfandrecht gar nicht enlstehen, und doch ist im Zweifel die
Ausdrucksweise der Parteien zu Gunsten des von ihnen be-
absichligten Rechisgeschifles zu interpretieren.

Aus diesem Grunde in Verbindung mit dem, was oben
hinsichtlich der Bedeutung des Wortes ,Cession* im Sinne
der Verkehrs- und Rechtssprache ausgefiihrt wurde, wird ohne
Weiteres -die Behauptung gerechtfertigt sein, dass sowohl im
bundesgerichtlichen Falle, als auch in demjenigen des Ziircher
Obergerichtes die Bezeichnung , Cession® anstandslos als In-
dossament aufgefasst werden darf.  Demnach war in beiden
Fillen ein giltiges Plandrechl zu Stande gekommen und der
Anspruch. des Pfandgliubigers zu Unrecht abgewiesen worden.

. IL. Die Verpfiindnng des Ordrepapieres
. ohme Indossament. :

1. Zwar nicht fiir die hier vertretene Auifassung, wohl
aber fir diejenige der herrschenden Meinung ist die Krage
von grosser praktischer Bedeutung, ob nicht auch ohne In-
dossament trotz dem entgegenstehenden Wortlaut von O. 3.
Art. 214 ein Ordrepapier wirksam verpfindel werden kann.
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Nach der herrschenden Meinung ist ja das Worl Cession
und jede andere Ausdrucksweise, welche auf Uebertragung zu
Kigentum hinweist, mit einem Pfandindossamente unvereinbar.
Ueberall also, und in der Praxis sind diese Hiélle gar nicht
selten,*®) wo ein solcher Ausdruck verwendet wird und gleich-
zeitie aus den begleilenden Umstinden die Absicht der Par-
leien auf Verpfindung erhelll, muss die Frage enlstehen, ob
nichl auch ohne Indossament eine Verpfindung von Ordre-
papieren moglich ist, resp. wie denn der Parteiwille in einem
solchen Kalle aufgefasst werden muss.

Diejenige Erklirung, an welche man vielleicht zundichst
denken mochte, dass es sich einfach um einen Formfehler bei
der Redaktion der Giroklausel handle, welcher aber nach dem
(eselze die Nichtigkeit des heabsichtigten Pfandgeschiiftes
bedinge, ist ja auch nach der Auffassung der herrschenden
Meinung von vornherein ausgeschlossen. Fiir das Indossament,
sofern es nur aut dem 'lilel selbst steht, slelll das Geselz
keinerlei Formvorschriften auf. Die Frage, ob ein Indossament
vorliegl oder nicht, hingl also nicht von dem Wortlaule des
Uebertragungsvermerkes ab, sondern ausschliesslich von der
Absicht, welche jhm im konkreten Falle zu Grunde liegl.
Ging die Parteiintention auf Rechtsiibertragung durch Orvdre,
so liegt ein Indossamenl vor, andernfalls dagegen nicht. Aut
den Worllaul der Erklirung komml es aber keinesfalls an,
und zwar so wenig beim Indossamente im allgemeinen, als
auch speziell beim Pfandindossamente.  Wenn also der Hin-
wels aul HEigentumsiibertragung aus dem Grunde mit einem
Pfandindossamente unvereinbar sein soll, weil der Zweck der
Uebergabe zu EKigentui mit einer Verpfindung unvertriglich
ist, so muss dieser Zweck von den Parteien wirklich beab-
sichtigt sein. Wire er dagegen nur unbewusst, z. B. aus
Versehen, im Uebertragungsvermerke zum Ausdruck gelangt,
so dass ihm die Parteiabsichl, Eigentum zu tbertragen, nicht
zugeschrieben werden misste, sondern nur die Bedeutung einer

28) Speziell die gedruckte Uebertragungsklausel auf der Riickseite der
Namenaktie weist hiinfig auf Uebergabe zu Eigentum hin.

Zeitschrift fiir Schweizerisches Recht. Neue Folge XXV. 25
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ungeschickten Redaktion, so wiirde auch im Sinne der hert-
schenden Meinung ein giltiges Pfandindossament gleichwohl
zu Stande gekommen sein, da dieses nur die Absicht. nicht
aber die bestimmte Erkldrung der Verptindung verlangt.
Entweder ist also der Hinweis der Parteierkldrung auf
Uebergabe zu Eigentum nicht buchstiblich auszulegen. und
dann lieot ein Pfandindossament, wenn schon von etwas un-
priziser Formulierung, auch im Sinne der herrschenden Meinung
vor., Oder aber, die Erklirung ist in der Tat worllich auf-
zufassen, und dann muss die Absicht der Parteien dahin aus-
celegl werden, dass sie bewusster Weise Kigentum iibertragen
und nicht etwa nur ein Pfandrecht bestellen wollten. Demnach
liegt in einem solchen Falle, in welchem die Parteiintention
auf Verpfindung eines Ordrepapieres ohne Pfandindossament
gerichtet erscheint, der herrschenden Meinung zufolge ein
Rechlsgeschiift vor, welches zwar materiell nur ein Deckungs-
geschiift bezweckl, formell aber gleichwohl, und zwar bewusst,
das Deckungsobjekt dem Glidubiger zu Eigentum iibertrigt.
Unter den Parteien selbst bedarf es freilich des Kigentums-
wechsels nicht einmal, wohl aber soll dem GGliubiger jedenfalls
Dritten gegeniiber die Rechtsstellung eines Kigentiimers, und
nicht nur diejenige eines Pfandgliubigers verschafft werden,**)
Ks handell sich somil um einen Fall der in der Praxis wohl-

) Die Frage, ob das Eigentumsrecht auf den Fiduciar iibergeht oder
beim Fiducianten verbleibt, wird, wenigstens fiir das Civilrecht, erst im
Konkurse des Fiduciars von praktischer Bedeutung. Ausserhalb des Kon-
kurses steht ja fest, dass nur der Fiduciar Dritten gegeniiber als Eigentiimer
handeln kann, dem Fiducianten gegeniiber der Fiduciar sich aber nicht auf
Eigentum, sondern nur auf seine vertraglichen Rechte berufen darf. Im
Konkurse des Fiduciars hiingt dagegen von der Eigentumsfrage das Vindi-
kationsrecht des Iiducianten ab. Wer Uebergang des Eigentums auf den
Fiduciar annimmt, muss ein Vindikationsrecht des KFiducianten bestreiten.
Wer dagegen vom Fortbestande des Eigentums des Fiducianten ausgeht,
muss dem Fiducianten ein Vindikationsrecht gewiithren. Auch die Vertreter
der letzteren Meinung pflegen sich aber dahin auszudriicken, dass der Fiduciar
das Eigentumsrecht nach Aussen erhalte, so dass der Kinfachheit halber
diese Bezeichnung auch hier beibehalten werden soll. Richtig ist sie dann
freilich nicht, vielmehr erhilt dieser Auffassung zufolge der Fiduciar kein
Kigentum, sondern nur die Rechtsstellung des Eigentiimers Dritten gegeniiber-
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bekannten sog. Sicherungsiibereignung, d. h. Uebertragung von
fiduciarischem Eigentum aut den Gliubiger zu Pfandzwecken. *”)
Damit wire also ein Weg gefunden, welcher das Indossament
vermeidet, und dennoch, zwar nicht im theoretischen, aber doch
im praktischen Resultale der Verpfindung eines Ordrepapieres
oleichkommi.

2. Auffallender Weise scheint freilich gerade die herr-
schende Meinung an dieser Konsequenz ihrer eigenen Auf-
fassung achtlos vorbeizugehen. So hat wenigstens das Ziircher
Obergericht im cit. Falle dem Gliubiger nicht nur Pfandrecht,
sondern indirekt wenigstens, auch Eigenlum abgesprochen, und
zwar, wie schon oben ausgefithrt wurde, offenbar aus folgen-
den Griinden.

Das Ptandrecht des Glaubigers, das materiell beabsichtigt
war, ist aus formellen Griinden, nidmlich in Ermangelung eines
Indossamentes, nicht zu Stande gekommen. Andererseils ist
der (Gliubiger aber auch nicht Eigentiimer der Aktie geworden,
obschon formell Eigentum tibertragen wurde, weil die Partei-
intention materiell nicht so weit reichte. So richtig der erste,
so unrichtig ist aber der zweite Teil des Kntscheides, auch
wenn davon ausgegangen wird, dass das Wort ,,Cession® mit
einem Pfandindossamente unvertriglich ist.

Das wiire ohne Weiteres klar, wenn kein schriftlicher
Ptandvertrag vorliegen wiirde, sondern nur der mit ,,Cession*®
bezeichnete Uebertragungsvermerk auf der Aktie selbst. Uin
einer an sich klaren Parteierklirung ihre Rechiswirkung ab-
sprechen zu konnen, bedarf es doch des genauen Beweises,
dass trotz der Krklirung die Absicht der Parteien eine andere
ist.  Nun ist aber bereits betont worden, dass keinesfalls etwa
nur eine unprizise Ausdrucksweise angenommen werden dart,
die zwar ein Pfandrecht bezeichnen will, aus Versehen aber
von Eigentumsiibertragung spricht. Vielmehr weist die Ior-
klirung gerade im Sinne der herrschenden Meinung absichtlich
und bewusst auf Kigentumsiibergabe, wenigstens liduciarischer

) Und zwar gleichgiiltig, ob Eigentumsiibertragung mit oder ohne
Indossament anzunehmen ist (vergl. oben S.367, Anm. 21).
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Art hin, weil sonst auch sie ein Pfandindossamenl nicht be-
streilen konnte. Somil bliebe nur ein Ausweg tibrig, welcher
geslatten wiirde, der Parteierklirung die Wirkung des Eigen-
tumsiiberganges abzusprechen, nimlich die Annahme einer
Simulation.  Die Parteien miissten unter sich dariiber einig
gewesen sein, dass Eigentum auch fiduciarischer Art nicht
iitbergehen soll, und dass die enfgegengesetzle Formulierung
ihrer Absicht nur auf Schein beruht, etwa um Dritte iiber das
Bestehen eines Pfandrechtes zu tiuschen oder in anderer
Hinsicht irre zu fithren. Dann allerdings wire auch fidueia-
risches Eigentum nicht tibertragen worden. weil das simulierte
Rechtsgeschift nichtig ist.

Davon konnte aber in einem solchen Falle nicht die Rede
sein.  Die Tduschungsabsicht, welche die Simulation in der
einen oder andern Richtung vorausselzt,3!) fehlt von vorne-
herein. Der wirtschaftliche Zweck ferner, den die Parteien
im Auge hatten, niimlich derjenige eines Deckungsgeschiiftes,
liegt klar zu Tage und ist auch auf geradem Wege erreichl
worden. Der Schuldner verlangte Kredit und bot eine Namen-
aktie als Deckung an. Der Gliaubiger war bereit, den ver-
langlen Kredil gegen die offerierte Deckung zu gewihren. Und
nun kam ein Rechtsgeschift zu Stande, das darin bestand,
dass ein Deckungsgeschifl nach Analogie eines Pfandvertrages
vereinhart wurde,®*) gleichwohl aber bewusst und absichtlich,
in Abweichung von einem Pfandgeschifte, der Gliubiger die
Rechtsstellung eines Eigentiimers an der Namenaktie erhielt.
Allerdings hiilten die Parteien dasselbe Resultat in der Form
einer Verptindung erreichen konnen. Warum jener und nicht
dieser Weg gewihlt wurde, entzieht sich nachitriglich der
Beurleilung. **) Jedenfalls stellt aber die Sicherungsiibereignung

) Goltz, Das fiduciarische Rechtsgeschift, 3. 66.

32) Nach Leist, Die Sicherung von Forderungen durch Uebereignung
von Mobilien, S. 85 ,entsteht ein dem Pfandrechte ihnliches Rechtsverhilt-
nis; nicht aber das Pfandrecht selbst.*

%) Nach der hier vertretenen Auffassung liegt der Grund allerdings
nur in der unrichtigen Auffassung des Pfandindossamentes durch die herrschende
Meinung. Dass aber letztere nicht etwa nur einen Irrtum hinsichtlich der
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eine der Verpfindung wirtschaftlich und rechtlich eoordinierte
Art des Deckungsgeschiiftes dar, die keinesfalls nur als ver-
stecktes Pfandgeschift bezeichnel werden kann.?**)

Liegen dagegen die tatsiichlichen Verhiltnisse so, wie
z. B. im Falle des Zircher Obergerichts, wo das Deckungs-
geschift in einem speziellen Vertrage ausdriicklich als Ver-
ptindung bezeichnet war, dann allerdings kann an sich fraglich
sein, auch ohne dass Simulation angenommen werden muss,
ob wirklich Sicherungsiibereignung oder nur ein Pfandrecht
beabsichtigt ist. Jedenfalls ist aber auch in einem solchen
Falle kein Grund ersichtlich, warum bei der Antwort nur auf
den Wortlaut des Vertrages, nicht aber ebensogut auf den-
jenigen des Uebertragungsvermerks auf der Aktie
selbst abgestellt werden darf. Die Erklirung, dass die
Parteien nur aus Irrtum die Aktie zu fidueciarischem lKigentum,
statl zu Ptand tbertrugen, hat nicht mehr Berechtigung als
die entgegengesetzte., welche das Versehen in der Redaktion
des schriftlichen Vertrages erblicken will, indem dort zu Un-
recht von Verpfindung, statl von Sicherungsiibereienung ge-
sprochen werde. Im Gegenteil, die letztere Erklirung liegl
darum ndher, weil der praktische Unterschied zwischen
Sicherungsibereignung und Pfandrecht nur in der Stellung
des Gldubigers nach aussen, nicht aber im internen Ver-
hiltnisse des Gldubigers zum Schuldner zum Ausdrucke ge-
langl. Dem Schuldner gegeniiber darf ja in beiden Killen der
Gldubiger erst dann tiber das Deckungsobjekt vertiigen, wenn
seine Forderung nicht rechtzeitig gedeckt worden ist. Darum
wird auch im Sinne der Parteien der Entscheid, ol Sicherungs-
tbereignung oder Pfand vorliegt, namentlich von der Krage
abhiingig zu machen sein, welche Rechtsstellung dem Gliubiger
nach aussen eingeriumt wurde. Das interne Rechtsverhiltnis
swischen den Partelen dagegen wird sich nicht zum ent-
scheidenden Kriterium eignen, weil es in beiden Fillen ohnehin

Form des Indossamentes annehmen kann, ist bereits oben nachgewiesen.
Vergl. dazu Goltz a.a, O.S.20.
) So wenigstens nach der Praxis des Bundesgerichtes.
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in annidhernd gleicher Weise geregelt sein wird. Auch bel
diesem Anlasse ist ausserdem daran zu erinnern. dass hiutig
alle Arten von Deckungsgeschéiften in der Verkehrssprache
einfach als Pfandgeschiifte bezeichnel werden.

Jedenfalls ist aber die herrschende Meinung gendtigt. auch
in einem solchen Falle, da ein schriftlicher Pfandvertrag vor-
liegt, das fragliche Deckungsgeschift als Sicherungsiibereignung
und nicht als Verpfindung aufzufassen. Bei der Frage nach
dem Vorhandensein eines Pfandindossamentes stiitzt sich ja
ihre Auffassung ausschliesslich darauf, dass der Hinweils der
Parteien auf Eigentumstibertragung buchstiblich auszulegen
sel. Dann ist es aber inkonsequent, bei der andern, ganz
dhnlich liegenden Frage, ob ein Pfandgeschift oder Sicherungs-
libereignung vorliegt, das Hauplgewicht wieder im entgegen-
gesetzlen Sinne nur auf die Absicht der Verpfindung zu ver-
legen, und die Form der Eigentumsibertragung vollig zu
ignorieren. Kntweder ist diese Form nur nebensdchlicher Art,
und dann muss ein Pfandindossament angenommen werden,
so nach der hier vertretenen Auffassung. Oder aber, sie ist
von den Parteien absichtlich gewihlt, so nach der Ansicht der
herrschenden Meinung, und dann liegt notwendigerweise ein
Fall der Sicherungsiibereignung vor. Dagegen ist eine dritte
Auffassung, wie sie z. B. das Obergericht von Ziirich vertritt,
wonach der Hinweis auf Eigentumsiibergang zwar ein Pfand-
indossament ausschliesst, andererseits aber auch keine Siche-
rungsiibereignung, sondern nur eine verungliickte Verpfindung
darstellt, jedenfalls unhaltbar, da die Absicht der Parteien auf
ein Deckungsgeschift ausser Zweifel steht, die Uebertragung
zu Eigentum damit aber nichl unvertriglich ist.

Somit wird der Schluss gerechtfertigt sein, dass tberall
da, wo ein Ordrepapier nicht indossiert, sondern zu Eigentum
ibertragen wird,?®) obschon die Parteiintention nur auf ein
Deckungsgeschiift gerichtet ist, auch im Sinne der herrschenden
Meinung ein vollgiiltiges Rechtsgeschift vorliegen muss, nimlich

33) Dieser Gegensatz ist nach der hier vertretenen Auffassung aller-
dings hochstens im Sinne von Anm. 21 auf 8. 367 oben miglich.
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Sicherungsiibereignung, d. h. Uebertragung von fiduciarischem
Eigentum auf den Glidubiger zu Pfandzwecken.

Demnach hat das Obergericht von Ziirich®%) den Anspruch
des Gliubigers auch dann zu Unrecht abgewlesen, wenn ilin
die Annahme eines Indossamentes und damit eines giiltigen
Pfandrechtes von vorneherein ausgeschlossen erschien. Gleich-
wohl wire das Recht des Glaubigers an den Aktlien als ding-
liches Rechl, nimlich als fiduciarisches Eigentum zu Ptfand-
rwecken zu schiitzen gewesen. Der fiduciarische igenliumer
zu Pfandzwecken ist aber gerade wie der Pfandgliubiger nur
verpflichtet, einen allfilligen Mehrerlds des Deckungsobjektes
Giber den Betrag seines Guthabens hinaus an die Masse des
Schuldners abzugeben.

3. Kreilich bedarf die auffallende Tatsache, dass in dem
citierten Falle das Gerichl dieses Resultat trotz seiner Kin-
fachheit nicht einmal als moglich in Erwigung gezogen hat, zu
seiner Rechtfertigung noch einer besonderen Erklirung. Und
da ist namentlich auf zwei Umstinde hinzuweisen.

Einmal darauf, dass die Sicherungsiibereignung in der
Praxis vornehmlich zur Umgehung unbequemer Gesetze ver-
wendet wird. Daraus erklirt es sich wohl, dass sie von der
.Rechtsprechung ganz allgemein nur mit Misstrauen behandelt
und in der Regel nur da anerkannt wird, wo sie haarschart
nachzuweisen ist. In der Praxis ist sie ja namentlich in
folgendem Kalle bekannt.

Der Schuldner, welcher Kredit sucht, vermag als einzige
-Deckung sein Geschiftsinventar aufzubringen. Da er aber den
Besitz desselben nicht entbehren kann und doch das Pfand-
recht den dauernden Besitz des Gliubigers verlangt, ist den
Parteien mit der Form der Verpfindung nicht gedient. Darum
ziehen sie diejenige der Sicherungsiibereignung vor, d. h. der
Schuldner tbertrigt dem Gliubiger sein Inventar zu Eigentum
und bleibt als Mieter gleichwohl im Besitze.

Das Bundesgericht hat bekanntlich diese Art Geschifte
im Prinzipe in konstanter Praxis geschiitzt, und auch mit

%) Nicht aber das Bundesgericht a.a. 0., weil dort keine richtige
Cession vorlag. |
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vollem Rechte, sofern ihre Giiltigkeit nur durch Berufung auf
Simulation angefochten wurde.

Allerdings sehen die Parteien nur darum von der Ver-
pfindung ab, weil diese im Gegensatze zur Sicherungsiiber-
eignung den dauernden Besitz des Gliubigers verlangl.
(xleichwohl, oder vielmehr eben aus diesem Grunde, ist aber
lalsdchlich und nicht nur zwum Scheine Uebertragung zu
Eigentum, freilich nur fidueciarisecher Art beabsichtigl, so dass
die Berufung auf Simulation versagen muss. *%)

Damit ist allerdings noch keineswegs gesagl, dass nunmehr
diese, ihrer Verschleierungstendenz wegen anriichigen Geschifte
unanfechtbar sind.  Nach einem allgemeinen Rechlssatze ist
ja ein Rechtsgeschift nichl nur dann nichtig, wenn es direkt,
sondern auch dann, wenn es indirekt eine Geselzesverletzung
bezweckl. Nichl der Begriff der ,Simulation®, wohl aber der-
jenige des ,agere in fraudem legis“ muss also herbeigezogen
werden, ) wenn die Krage zu untersuchen ist, ob das durch
wirtschattliche Griinde bedingte Verbot der Mobiliarhypothek
einfach dadurch wirksam umgangen werden kann, dass die
Verptindung durch die nur formell verschiedene, materiell
aber gleichwertige Sicherungsiibereignung ersetzt wird. Die
entscheidende IFrage hingt somit davon ab, ob im Sinne des
Greselzes jenes Verbot sich nur speziell aut die Form der
Verptindung, oder aber allgemein auf jede Art von Deckungs-
geschift in Mobilien bezieht. Wird diese Frage bejaht. was
nicht nur de lege ferenda, sondern auch de lege lata durchaus
moglich ist,*) dann fillt ohne Weiteres auch die Sicherungs-
tibereignung unter jenes Verbof, soferm der Besitz beim

%) So z. B. richtig das B. G. in seinem Entscheid Bd 19, 5. 343.
- 3%) So schon Biéhr, Urteile des Reichsgerichts mit Besprechungen,
S.51fg.; Regelsberger, Arch.f civ. Praxis, Bd 63, 8.167fg.,, wo die
Bezeichnung , Fiduciarisches Rechtsgeschiift® zuerst vorgeschlagen wurde.
Ebenso: Pandekten, Bd 1, S. 518,

W) So z B. von Leist a.a. 0. S.88fg.; Hellwig, Arch. f. civ.
Praxis, Bd 64, 8.381; und neuerdings: Caspari, Sicherungsiibereignung
und Sicherungscession, S. 28.
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Schuldner verbleibt. Wird diese Frage dagegen verneint,**) so
liegt die Ursache des Missstandes nicht in der Zulissigkeit der
Sicherungsiibereignung an sich, sondern ausschliesslich in dem
formalistischen Standpunkte des Gesetzes. Jedenfalls isl aber
da, wo die Absicht einer Verschleierung nicht in Irage kommen
kann, wie etwa in unserm Falle, da der Gliubiger dauernden
Besitz erlangt hat, und ein Pfandrecht nur in Folge des auf
Eigentumsiibergang gerichteten Uebertragungsvermerkes nicht
entstanden 1isl, keinerlel Anlass vorhanden, der Sicherungs-
ibereignung ihrer juristischen Natur gemiiss, die Anerkennung
einer selbstindigen Form des Kreditgeschiftes nehen derjenigen
der Verpfindung zu versagen. ‘')

Die andere Hauplursache aber, welche neben der eben
cenannten, die Rechlsprechung zu ihrer reservierten Hallung
gegeniiber der Sicherungsiibereignung bestimmt, dirfte wohl
in einer ungeniigenden Klarheit iiber ihre praktischen Folgen.
wie tiberhaupt iiber diejenigen der fiduciarischen Rechtsiiber-
tragung im allgemeinen, zu suchen sein.*?) Gerade der
Entscheid des, Ziircher (rerichtes, das nicht einmal die Mog-
lichkeit einer Sicherungsiibereignung in Krwigung zieht, lisst
auf eine Ansicht schliessen, die ja auch sonst noch etwa in
der Praxis zu finden ist, dass ndmlich fiduciarisches Kigentum
zu Pfandzwecken einerseits und Pfandrecht andererseits auch
hinsichtlich ihrer praktischen Folgen ebenso verschieden seien,
wie die Begriffe Eigentum und Pfand. Voun dieser Auffassung
aus ist naturgemdss auch Eigenlumsiibertragung fiduciarischer
Art ausgeschlossen, wo der Parteiwille nur auf ein Deckungs-
geschift gerichtet ist, Tatsiichlich sind aber die praktischen
Konsequenzen jener beiden Kreditgeschifte ausserordentlich
wenig verschieden.

40) So ausdriicklich vom Bundesgerichte, in Bd 19, S. 348, und ebenso
fir den Eigentumsvorbehalt in Bd 20, S.540. — Dagegen wird ein Fall
der Simulation koustruiert z. B. in Bd 30, 8. 557.

41) Literatur bei Gierke a.a. 0. S.996.

42) Gegen die Anerkennung des fiduciarischen Rechtsgeschiittes im
Allgemeinen sind auch heute noch z B. Wilnutzky, Jur. Wochenschrift
von 1901, S. 710, und Schéninger, in Arch. f. civ. Praxis, Bd 96, 8. 163 fg.
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Fidueiarisches Kigentum zu Pfandzwecken ist ja nichts
anderes als Eigentum des Gliubigers gegeniiber Dritten und
Pfandrecht gegeniiber dem Schuldner.*?)

In Verhilinisse zu Dritten hat der Fiduciar allerdings
mehr Rechte als der Pfandglidubiger, nimlich diejenigen des
Kigentiimers.  Dem Schuldner gegeniiber hat er aber genau
dieselben Rechle und Ptlichten wie ein Pfandgliubiger.**) Nur
formell, nicht aber materiell tibertrigt also der Schuldner
durch Sicherungsiibereignung mehr Rechte auf den Gliubiger
als durch Verpfindung., Gegen eine widerrechtliche Ver-
fiigung des Gliubigers ber das Pfand ist der Schuldner im.
einen Kalle so wenig gesehiitzt als im andern, da schon der
Besilz dem Gliubiger hier wie dort die Moglichkeil des Miss-
brauches in gleicher Weise gestatlel. Die Berechtigung
des Gliubigers zur Verfiigung tber das Ptfand beurteilt sich
aber in beiden Iillen ausschliesslich nach den Normen des
Pfandrechles. Auch der fiduciarische Eigentiimer zu Pfand-
zwecken darf beispielsweise das Pfand erst dann liquidieren,
wenn es das Gesetz dem Pfandgldubiger gestattet. Fiir den
Schuldner liegt somil der praktische Unterschied zwischen
Verpfindung und Sicherungsiibereignung mehr auf straf- als
auf civilrechtlichem Gebiete. Wenn nédmlich der Pfandgliubiger
das  Pfand  widerrechtlich verwertel, so liegt eine Unter-
schlagung vor, nicht dagegen bei derselben Handlung von
Seite des fiduciarischen Kigentiimers zu Pfandzwecken.*?) Und

#) So z B. nach Dernburg a.a 0. S.502; Crome, System des
biirg. Rechts, Bd 1, S. 234; auch Schultze, Treuhiinder im geltenden
biirgerl. Recht, in Jherings Jahrb.,, Bd 43. 8. 3; vergl. aber oben 8.376,
Anm. 29,

) Wenigstens wo ein schriftlicher Vertrag besteht, der ausdriicklich
als Pfandvertrag bezeichnet ist. Sonst kommt es auf die Parteiintention im
einzelnen Falle an. Jedenfalls gilt das Verbot der lex commissoria un-
bedingt, Leist a.a. O. S.80fg.; Caspari a.a. O. S.28. — Das Recht
zur Veridusserung des Pfandes direkt durch den Gldubiger kann gemeint
xein, Caspari a.a. O, ist aber auch beim Pfandrechte moglich. Fiir die
Rechte des Glinbigers bei der Cession zu Pfandzwecken vergl. z. B. Reichsg:
Entscheidungen, Bd 24, 8, 47,

#9) So z B. nach Goltz a.a. 0. 8. 29.
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auch dieser Unterschied diirfte mehr auf eine veraltete Auf-
fassung der civilrechtlichen Natur der fiduciarischen Rechts-
Gbertragung durch die Strafrechtspraxis,*®) als auf einen
inmerlich berechtigten Unterschied zurtickzufiihren sein. Nament-
lich hat aber ein Resultat, zu dem die moderne Lehre gefiihrt
hat, die Sicherungsiibereignung fiir die Praxis zu einer der
Verptindung vollig gleichwerligen Form des Kreditgeschiiftes
erhoben, ndmlich die Anerkennung eines Vindikationsrechtes
des Fiducianten auch gegeniiber der Masse des Fiduciars. So
hat z. B. das Deulsche Reichsgericht dem Fiducianten auch gegen-
iither der Masse des im Grundbuche eingetragenen Kiduciars ein
solehes Vindikationsrecht vorbehaltlos eingerdumt*™) und dainit
die Lehre zum Abschlusse gebracht, dass die fiduciarische
Rechtsiibertragung nur das Verhiltniss zu Dritten, nicht aber
dasjenige unter den Parteien Dberiihrt.*¥) Demgemiss kann
auch die Masse des Fiduciars dem Fiducianten gegeniiber
nicht mehr Rechte geltend machen, als der Fiduciar selbst.
Die Masse des Hiduciars ist ja keine Drittperson, welcher
gegeniiber der Fiduciar sich als Eigenttimer zu gerieren vom
Fiducianten berechtigt war, soundern dem Fiducianten gegeniiber
mit dem Fidueciar identisch.??)

Sind aber die praktischen Konsequenzen der Sicherungs-
tbereignung keine andern als die eben geschilderten, dann
kann unser Resuliat sicherlich nicht mehr iberraschen, wonach
die Cession einer Namenaktie, auch wenn sie kein Indossament
darstellt und darum zur wirksamen Verpfindung nicht genugt,
dennoch als Sicherungsiibereignung fiduciarisches Eigentum zu
Ptandzwecken auf den Gliubiger tibertragen kann und damit

1) Vergl. z. B.Dernburg a.a, 0. S. 503, Anm. 344 und oben S. 376,
Anm, 29. ' '

47) Entsch. des R. G., Bd 45, S. 80.

#8) So heute die herrschende Meinung. Literatur bei Jiger, Deutsche
Konkursordnung, S.364fg. Dagegen namentlich Goltz a. a. 0. 8. 85fg.
und die dort S. 86 angefiihrte Literatur, besonders Lang, im Arch. f. civ.
Praxis, Bd 88, 8.836 fg. Vergl. auch B. E. Bd 31, 1I S.110,

49) Andere Erkldrungsversuche bei Jiiger a. a, O, fiir die fiduciarische
Cession vergl. ferner Schollmeyer, B. G. B, 8.398, Anm. 4.
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zu einem der Verpfindung praktisch gleichwertigen Resullale
zu fithren vermag., Im Gegenteil, da auch nach Ansicht der
herrschenden Meinung die Absicht auf ein Deckungsgeschiift
ausser Zweifel steht, und nur der spezielle Hinweis auf
Uebertragung zu Eigentum ein Pfandindossament ausschliessen
soll, so wire es unverstindlich, wenn dieses an sich unbe-
deutende Moment, das mit der Absicht auf ein Deckungs-
geschift absolut nicht unvertriglich ist, die Nichtigkeit des
canzen Rechtsgeschifles bedingen miisste.

Ob also die Cession theoretisch als Pfandindossament auf-
gefasst werden kann oder nicht, jedenfalls bedarf es bei der
Verptindung von Namenaktien weder einer Aenderung der
Usancen der Handelskreise, noch einer Verbesserung .des (e-
selzes, sondern nur einer richtigen Auslegung des (seselzes
durch die Praxis, damit die allerdings erheblichen Gefahren
beseitigt werden, welche zur Zeit die herrschende Meinung
fiir die beteiligten Kreise bedingt.
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