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oUttiMSizUicne /{kUenzechiszc^czM
Ein Gespräch über d ie  w irtsd iaftspo litisd ien  Z ielsetzungen

A u $  d e r  S U ^ t d es  B a n k fa c h m a n n e s t

Perfektionism us ist vom  Obel

Es herrsch t E inigkeit darüber, daß 
an  einem  m ög lid ist gu ten  und 

au sg ew o g en en  A ktiengesetz  ein  
v o lk sw irtsd ia ftlid ie s  In te resse  b e ­
s teh t, v o r  a llem  in  e in e r Zeit, in  der 
e s  gilt, d ie  F unk tionsfäh igke it des 
K ap ita lm ark tes  n o d i w e ite r  zu s tä r­
ken , dam it e r  a llen  n o d i b ev o r­
s teh en d en  A nfo rderungen  gew adi- 
sen  ist.

So v o rb eh a ltlo s  d e r Sdiaffung 
v o n  K ap ita l un d  d e r S treuung  des 
B esitzes a ls  w irtsd ia ftsp o litisd ien  
Z ie len  zugestim m t w erden  kann, so 
seh r m uß and ere rse its  bezw eifelt 
w erden , daß der n a d i P erfek tion is­
m us s treb en d e  R eferen tenen tw urf 
e in es  A k tiengese tzes d iesen  Z iel­
se tzu n g en  g e red it w ird . Seine Lö- 
su n g sv e rsu d ie  sind n id it  n u r zum 
T eil u n e rw a rte t eigenw illig  und  im ­
p rak tik ab e l, sie sind in  ih re r Kom­
p liz ie ru n g  a u d i v o n  einem  fast ana- 
d iron istisch  w irkenden  M ißtrauen  
g eg en  d ie  V erw altungen  und  K re­
d itin s titu te  getragen .

„V olkstüm lichkeit“  d e r  A k tie?
D ie allgem einen  T endenzen  des 

E n tw urfes gehen  dahin , d ie S te l­
lung  des A u fsid its ra te s  und  der 
H aup tversam m lung  u n te r anderem  
d u rd i au sg ed eh n te re  B erid itspflid i- 
te n  d es V orstandes und  e rw eite rtes  
A u sk u n ftsred it der A k tionäre  zu 
s tä rk e n  und  d ie  K ontro llfunktion  
d e r  A k tio n ä re  au d i ü b e r e ine N eu­
reg e lu n g  des B ankenstim m redits zu 
v e rb esse rn .

M aßgebend  fü r d iese N eu eru n ­
g en  u n d  den  dam it zum  A usdrude 
g e b ra d ite n  A rgw ohn  gegen  die V er­
w a ltu n g en  und  D epotbanken , der in 
frü h e ren  Ja h re n  a u d i die ö ffen tlid ie

Meinung b eh e rrsd ite , inzw isd ien  
aber m ehr und  m ehr in  den H in te r­
grund g e tre ten  ist, sind  zw eifellos 
soziologisdie G edankengänge ge­
wesen, deren  B edeutung ü b e rb e ­
wertet w orden  ist. M an m üsse, so 
argum entiert man, den  Einfluß des 
A ktionärs auf d ie  V erw altung  und  
die G ew innverw endung vergrößern , 
um der A k tie  en d lid i au d i jen en  
Nimbus zu verle ihen , der in  der 
Lage sei, sie vo lk stüm lid i zu m adien. 
Dieser G edanke, der sid i w ie ein 
roter F aden  d u rd i den  Entw urf 
zieht, e rsd ie in t auf den  e rs ten  B lidi 
bestediend. U n te rsu d it m an jed o d i 
die p rak tisd ien  A usw irkungen  b e ­
stimmter V orsd iriften , so zeig t sidi, 
daß sie zu gefäh rlid ien  E inbrüdien  
in unsere  W irtsd ia ftso rdnung  füh­
ren können.

D ie P ublikationspflich t 
und d e r  A k tio n ä r

Ernste B edenken m üssen  einm al 
gegen die b eab sid itig te  V e rs tä r­
kung der P ub likationspflid it e rho ­
ben w erden . V ielfad i, b esonders in  
Fam ilienaktiengesellsd iaften , s te llt 
man Ü berlegungen  an, ob es n id it 
zw edim äßiger sei, s id i dem  ange­
kündigten Zw ang der O ffenlegung 
der V erhä ltn isse  d u rd i U m w and­
lung in  G esellsd iaften  m it be- 
sd iränkter H aftung  red itze itig  zu 
entziehen. D erartige  U m w andlun­
gen h a lten  sid i zw ar n o d i in  b e ­
sdieidenen G renzen, so llte  es je ­
dodi —  w as e rn s th a ft b e fü rd ite t 
werden m uß —  zu e iner F lu d it vo r 
der Publizitä t kom m en, w erden  die 
Gegner des P rivate igen tum s an  den 
Produktionsm itteln  neu en  A uftrieb  
erhalten. J e  m ehr sie näm lid i e r­

kennen , daß  die U nternehm en m it 
d e r g ese llsd ia ftspo litisd ien  K on­
zeption  des Entw urfs n id it e in v e r­
s tanden  sind, desto  ak tiv e r w erden  
sie sein. M it S id ie rhe it sind dann 
n eue  A ngriffe der V erfed ite r e iner 
ex trem en  Sozialisierung und  der 
M itbestim m ung zu erw arten . D ies 
is t e ine  der G efahren, d ie  offenbar 
bei der e inse itigen  B etrad itung  po­
litisd ie r und  sozialer B edingungen 
üb erseh en  w urde. Es b le ib t n u r zu 
hoffen, daß der G esetzgeber sid i 
n id it von  der V ersud iung  le iten  
läßt, d ie Ins titu tion  d e r A k tien - 
g ese llsd ia ft d u rd i ü b ertrieb en e  
Sdiutzbestim m ungen zugunsten  u n ­
zufriedener A k tionäre  zu gefährden.

D as E ntsd ie idende für e ine b e ­
fried igende Entw idclung der A k- 
tien gese llsd ia ften  und  dam it eine 
w eitgehende Z ufriedenheit der A k­
tio n ä re  is t n id it d ie  gese tz lid ie  
G rundlage, sondern  e in  gesundes 
w irtsd ia ftlid ie s  W adistum . Solange 
d ieses g ew äh rle is te t ist, so lange 
w erden  au d i d ie  A k tionäre  zufrie­
den  sein. Sollte es einm al zu e iner 
a llgem einen  k risen h aften  Entwidc­
lung  kom m en, w erden  es au d i nod i 
so perfek tio n istisd ie  V orsd iriften  
n id it verm ögen, d ie  U nzufrieden­
h e it d e r A k tionäre  einzudäm m en. 
D ie an g estreb te  V ollkom m enheit 
d er gesetzlichen G rundlage könn te  
H offnungen erw ecken, die sich in 
K risenzeiten  n icht e rfü llen  w erden.

D iskrim in ierung  
d er K red itin s titu te?

Bedenklich is t auch d ie  im  Ent­
w urf v o rgesehene  N eu rege lung  des 
D epotstim m redits . Sie h a t nicht n u r 
e ine ungerech tfertig te  D iskrim inie­
rung  der K red itin stitu te  zum  Inhalt, 
sie  dü rfte  auch technisch undurch­
füh rbar sein. So w ürde  es den  Ban­

A lle  in  d e r  A b te ilu n g  „Zeitgespräch“ veröffentlichten B eiträge sin d  f r e ie  M einungsäußerungen von P er­
sön lichkeiten  aus JVirtschafl u nd  Politik und von in- und ausländischen M itarbeitern , S ie en thalten  keine 
Stellu n gn ah m e d er R edak tion  und sind keine offiziösen  Ä ußerungen  d er herausgebenden Institu tionen.
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ken  in  d e r ku rzen  Zeit, auf d ie  sich 
d ie  H auptversam m lungen  a lljäh rlid i 
zusam m endrängen, k au m  m öglid i 
sein, in  a llen  F ä llen  ih re  D epot­
kunden  anzusd ire iben  un d  die für 
je d e n  E inzelfall erforderliche V oll­
macht einzuholen. D ie Folge davon  
kö n n te  sein, daß e ine m ehr oder 
m inder g roße A nzahl von  A ktien  
s tim m reditlos w ird, w eil e tw a  der 
A k tio n är das ihm  ü b ersan d te  A b­
stim m ungsm ateria l nicht rechtzeitig  
se in er Bank zu leite t. D ies w iederum  
k ö n n te  der D urchsetzung sachfrem- 
der Z iele durch o rgan isie rte  M inder­
he iten  V orschub le isten . D arüber 
h inaus b es teh t h ierbei d ie  Gefahr, 
daß sich das anlagesuchende P ubli­
kum  vom  u nm itte lbaren  A k tiener­
w erb  zurückzieht, w eil es d ie  zu 
le is ten d e  M ehrarbe it n icht üb ern eh ­
m en w ill oder kann .

Bei den  B anken w ird  der s te i­
gende A rbeitsanfall, auch das darf 
n icht übersehen  w erden, zw angs­
läufig  d ie G efahr verg rößern , daß 
sich technische F eh le r einschleichen. 
B edenken gegen  das n eu e  D epot­
stim m recht e rgeben  sich schließlich 
auch daraus, daß d ie  den  K red it­
in s titu ten  zugedachte A rb e itsb e la ­
stung  zu einem  nicht unerheblichen 
zusätzlichen K ostenaufw and führt. 
D ie B anken w erden  sich dah er an ­
gesichts ih re r gegenw ärtigen  Er­
trag ssitua tion  no tged rungen  ü b er­
legen  m üssen, in  w elchen Fällen  
sich d ie  Ü bernahm e d ieses A ufw an­
des lohnt. In a llen  übrigen  F ällen  
dü rfte  dann  genau  das e in tre ten , 
w as m an gern  verh in d e rn  möchte, 
näm lich eine V erödung der H aup t­
versam m lungen . A ngesichts solcher 
E ntw icklungstendenzen erscheint es 
zw eckm äßiger, das D epotstim m recht 
so beizubehalten , w ie es sich in 
fre ie r  Entw icklung aus sich se lbst 
heraus refo rm iert h a t und  w ie  es 
je tz t zu friedenste llend  funk tion iert. 
M it d isk rim in ierenden  R echtssätzen 
läß t sich a llenfalls das V ertrauen , 
das der D epotkunde se in er Bank 
schenkt, in e in  M iß trauen  w andeln , 
nicht ab er e in  besse res  D epot- 
stim m recht erreichen.

B ila n zp o litik  erfo rdert 
unternehm erische E ntscheidung!

W ie e inseitig  d ie  V erfasser an 
den  A k tio n ä r denken  un d  w ie tief 
ih r  M iß trauen  gegen  d ie  V erw al­
tungen  v e ran k e rt ist, dokum entie­
ren  auch die B estim m ungen über

die F ests te llung  des Jah resabsch lus­
ses, d ie  g rundsätzlich  w ied er der 
H auptversam m lung ü b e rtrag en  w er­
den  soll. Es v e rs te h t sich von  selbst, 
daß d e r G esam theit d e r A k tionäre  
w ie auch dem  einze lnen  M itglied  
gew isse H errschaftsrechte zustehen; 
es k an n  sich h ierbei aber n u r um  
M itg liedsrech te  innerha lb  der Ge­
sellschaft handeln , um  je n e  Rechte 
also, d ie  der A k tionär durch B ereit­
ste llung  se iner M itte l e rw orben  hat. 
W ill m an jedoch, w ie es d e r Ent­
w urf in  diesem  F all vo rsieh t, den 
A k tio n är auch an  re in  u n te rnehm e­
rischen E ntscheidungen beteiligen , 
so w ird  dadurch n icht n u r d ie  n a ­
türliche G renze se in er Rechte ü b e r­
schritten, e r  se lbst w ird  ü b e rfo rdert 
und nicht se lten  v o r V erhältn isse  
g este llt, d ie se iner H errschaft und  
Einsicht nicht zugänglich sind und  
nicht zugänglich sein  können.

G erade d ie B ilanzpolitik  als w e­
sentlicher Teil der L eitung der G e­
sellschaft e rfo rdert aber e ine ko n ­
k re te  K enntnis über die g roße Fülle 
d e r besonderen  V erhältn isse  eines 
jed en  ü n te rn eh m en s. Selbst w enn 
m an der H auptversam m lung  den 
erforderlichen un ternehm erischen  
Sachverstand  un te rste llt, dü rfte  sie 
in der R egel kaum  in  der Lage sein, 
d ie B ilanzpolitik  zu  g esta lten . Ein­
m al feh lt ihr, da sie an  der sonsti­
gen  L eitung der G esellschaft nicht 
be te ilig t ist, d er Blick fü r d ie  in ­
te rn en  Z usam m enhänge un d  zum  
anderen  das ex ak te  W issen, das 
fü r d ie  U nzahl der zu entscheiden­
den  F ragen  no tw end ig  ist. H inzu 
kom m en d ie  unerläß lichen  Branche­
kenn tn isse  und  M ark tbeobachtun­
gen, B eurteilungsgrundlagen , d ie  im  
allgem einen  den  A k tio n är w eder 
a llzusehr in te re ss ie ren  noch ihm  
zur V erfügung  stehen , v o r allem

dann nicht, w enn e r  A k tien  von 
U nternehm en versch iedener W irt­
schaftsgruppen besitz t. Schon des­
halb  m üßte d ie  B ilanzpolitik  in den 
H änden  d erjen ig en  bleiben , denen  
die Leitung der G esellschaft an v er­
tra u t ist. Die B ilanzpolitik  erfo rdert 
nun  einm al un ternehm erische  Ent­
scheidung; d iese  zu treffen  sollte  
n icht Sache der A k tio n ä re  sein.

Ein A ktionär, d e r genug  R ealis­
m us aufbring t, w ird  b e i o b jek tiv er 
B etrachtung des W esens d e r A ktie 
auch erkennen , daß e r als Besitzer 
von  T eilen  des G rundkap ita ls  einer 
oder g a r m eh rere r G esellschaften 
in  F ragen  d e r unternehm erischen 
Leitung kein  M itspracherecht haben  
kann . Er w ird  dann auch einsehen, 
daß e r A k tien  e iner G esellschaft 
n u r e rw erben  sollte, w enn  d ie  Lei­
tung  sein  V ertrau en  genießt.

D er S ieg  d er V orurteile
Zusam m enfassend b le ib t festzu­

stellen , daß m an m it je n e n  gese ll­
schaftspolitischen T endenzen, w ie 
sie dem  R eferen tenen tw urf inne­
w ohnen, kaum  das b estehende  A k­
tienrech t von  G rund auf v erbessern  
kann. D erartige  soziologische Ein­
schläge beschw ören n icht n u r e inen  
Sieg des V o ru rte ils  über die R atio­
n a litä t und  P rak tik ab ilitä t herauf, 
sie sind auch geeigne t, e ine im 
G ange befindliche positive  E nt­
w icklung b e i den  G esellschaften  zu 
hem m en.

So seh r auch in  u n se re r Z eit d e r 
m odernen  Industriegesellschaft die 
soziologischen Z usam m enhänge b e ­
ach te t w erden  w ollen  und  m üssen, 
in  e in  p riv a tes  V ertragsrech t, in  ein  
Geschäftsrecht, w ie es das A k tien ­
recht ist, g ehören  w eder gese ll­
schaftspolitische noch w irtschafts­
politische K onzeptionen hinein , (gn)

A u9 K r e i te n  d e r  I n d u t i r ie :

Erst wäg’s, dann wag’s 1

S e it  langem  h ä lt die öffentliche 
M einung  das Recht der K apita lge­
sellschaften  fü r überho lungsbedürf­
tig. Dem ist, w enn  m an der P resse 
un d  den  M einungsforschern  folgt, 
kaum  zu w idersprechen. A ber aus 
den  ru n d  200 Ja h re  w äh renden  
V ersuchen, ein  gu tes Recht für lang ­
leb ige U nternehm ungsform en zu e r­
ste llen , k an n  m an folgern, daß die

Reform, d ie  d iesem  oder dem  näch­
sten  B undestag  abgerungen  w erden  
w ird, ke inen  Schlußstein in  das G e­
bäu d e  des U nternehm ungsrechts 
setzen  w ird . D afür b le ib t auf d ie ­
sem, das Persönliche überschre iten ­
den  F elde zuviel kom prom ißhaft 
—  m it d e r W irkung , daß es ste ts  
Enttäuschte geben  w ird, d ie  neue  
Reform en b e tre ib en  w erden .
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D er K om prom ißch arak ter  
d es bestehenden Rechts

D ie V o rstän d e  und  A ufsid itsrä te  
d e r m eisten  K apitalgesellschaften  
in  D eu tsd ilan d  te ilen  zur Z eit die 
A n s id it der ö ffen tlid ien  M einung 
nicht. Sie sind, ebenso  w ie d ie  ganze 
V o lk sw ir tsd ia ft un d  die m eisten 
A k tio n ä re , m it dem  A ktiengesetz 
v o n  1937 n id it  sd ile d it gefahren. 
O b sd io n  se inen  V ä te rn  die Kon­
zernp rob lem atik , d ieser neueste  
W esen szu g  des K apitalism us, nodi 
z iem lid i v e rsd ilo ssen  w ar, h a t es 
sich d o d i a ls  seh r e la s tisd i erw iesen 
u n d  außerdem  dem  S teuer- und 
W äh ru n g srech t guteA nsatzm öglid i- 
k e ite n  belassen .

A b e r die M anager w issen  selbst- 
v e rs tä n d lid i auch, daß das dam alige 
G esetz  e in  Kom prom iß gew esen  ist, 
in  dem  E n ttäusd iungen  aus der 
W irtscha ftsk rise , H istorie, Sadilogik 
un d  nationalsozia listische  F üh rer­
p rin z ip ien  e inen  Bund m iteinander 
e in g eg an g en  w aren . D eshalb  stem ­
m en  sie  s id i n id it gegen  jede 
R eform . Sie w erten  auch manche 
W eite ren tw idc lung  positiv , bei­
sp ie lsw eise  peo p le ’s capitalism , Be- 
leg sd ia ftsak tie , V o lksak tie , Invest­
m en tsp a ren  und  durchw eg au d i die 
K ap ita lau fstodcungsak tie . A ber sie 
m öchten, daß m an sid i des einzig 
un d  a lle in  e rz ie lbaren  Kompromiß- 
d ia ra k te rs  d e r nächsten  Lösung 
eben fa lls  b ew uß t b leib t, und  hoffen 
daher, daß schroffe K ehrtw endun­
g en  v erm ied en  w erden  können.

D ie  P flich ten  d e r  Gesellschaft
W ir in  D eutschland sind  k e in es­

w egs a lle in  dabei, das Recht der 
K ap ita lgese llschaften  zu üb e ra rb e i­
ten . A uch andersw o d isk u tie rt m an 
es. W e ith in  tu t m an  das ab er ge­
la s se n e r  a ls  bei uns, w ie e ine  von

dem  B ankier H erm ann Josef Abs 
jü n g s t auf der d ies jäh rig en  H aup t­
versam m lung se in er B ank v e r­
lesene  Zuschrift an  die „T im es“ zu 
zeigen scheint: „Danach h a t die 
V erw altung  e iner G esellschaft au ­
ßer ih ren  Pflichten gegenüber den  
A k tionären  noch andere  Pflichten. 
E rstens Pflichten g egenüber der 
G esellschaft als e igene r Rechts­
persönlichkeit, zu d eren  E rhaltung 
sie gew äh lt w orden  ist. Z w eitens 
h a t die V erw altung  d ie  V erpflich­
tung gegenüber d e r Ö ffentlichkeit, 
d ritten s gegenüber dem  Land, d a ­
für zu sorgen, daß die G esellschaft 
e ine um fangreiche un d  andauernde  
Rolle sp ielt. U nd letztlich h a t sie 
d ie Pflicht gegenüber ih re r B eleg­
schaft, um  deren  Existenz es geht, 
und  deren  T reue  und  A rbe itsk ra ft 
w esentlich zum  Erfolg der G esell­
schaft b e iträg t. Ich g laube, die A uf­
gabe e iner V erw altung  kann  nicht 
in  k lassischerer Form  d a rges te llt 
w erd en .“ W eil ich mich dem  voll 
anschließe, habe  ich das Z ita t zum 
K ernstück d ieses B eitrages gemacht.

D as R echt des A k tion ärs  
u nd seine G renzen

Bei uns is t d e r bem itle idete  A k­
tionär eine M odeerscheinung. Es sei 
gar nicht v erheh lt, daß es bem itle i­
d ensw erte  A k tionäre  gibt, aber v o r­
w iegend  gib t es sie da, w o sie allzu 
passiv  geb lieben  sind und  den 
Rechtsraum , der ihnen  zusteht, nicht 
ausgefü llt haben. D eshalb d ie Kon­
s truk tionen  derS chutzverein igungen  
der W ertp ap ie rb esitze r und  die 
K lein- un d  V o lksak tionärsvere ine . 
D eshalb ab er auch das D epotstim m - 
red it. N u r soll m an, w enn  m an A b­
stinenz oder D elegation  vorzieht, 
n icht andere  oder das G esetz an- 
k lagen.

D er A k tio n är muß an  seine G ren­
zen e rin n e rt w erden , w ie es die 
englische Zuschrift so vortrefflich 
tu t. Er is t E igentüm er e ines zw ar 
m athem atisch, aber n icht faktisch 
auslö sbaren  Parts, jedoch nicht des 
G anzen. Das G anze is t e ine  eigene 
R echtspersönlichkeit m it u n v e r­
k ennbaren  Zügen des „U nterneh­
m ens an  sich“. D er A k tio n är ist 
e ine A rt von  G enosse, ab er er is t 
n icht der U nternehm er, dem  er auch 
nicht m it Lieschen M üllers F rage­
d u rs t die Existenz v e rek e ln  darf, 
w enn  sich künftig  E liten  um  die 
V orstandsposten  bew erben  sollen. 
W ill der G esetzreform er d ie  K on­
sequenzen  d iese r F estste llungen  
übergehen , dann  m acht e r  die For­
m en d e r K apita lgesellschaft nu r 
schw erfällig, anfällig  und  v e rd rän g t 
schließlich die ak tiv s ten  G esell­
schaften in an d e re  U ntem eh- 
m ungstypen. Die Jah rzehn te , in 
denen  G ew erkschaft, Pfännerschaft, 
A ktiengesellschaft und  S tiftung m it­
e inander rangen , lie fern  dafü r Bei­
sp iele  genug. Die W irtschaftsge­
schichte h a t nachgew iesen, daß die 
germ anischen N utzungs- u n d  Er­
w erbsgenossenschaften  e ine der 
s tä rk sten  W urzeln  der neuzeitlichen 
A ktiengesellschaft dars te llen . Auch 
in  ihnen  h a t es schon A usein­
anderse tzungen  zw ischen den  A n­
te ilin h ab ern  u n d  den  F unk tionären  
der G enossenschaft gegeben, die 
dem  T auziehen  in  u n se re r Zeit 
k aum  nachstehen, uns ab er die 
Lehre erte ilen , daß es h ie r ke ine  
endgü ltigen  idea len  Lösungen gibt.

G renzen d e r  P u b liz itä t 
A u d i den Publiz isten  sind G ren­

zen gesetzt. Bei uns w ird  das zw ar 
beim  B ankw esen üb licherw eise und 
sogar b is ins B undesjustizm iniste-
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rium  h inein  zugegeben, angeblid i, 
w eil h ie r  d ie  V ertrauensem pfind- 
lid ik e it um  so v ie l g rößer sei. D a­
bei u n te rh ä lt der S taa t für die K re­
d itin s titu te  besondere  Sd iu tzeinrid i- 
tungen, w ie die Z en tra lbanken  und 
die B ankfeiertage. D ie G esellsdiaf- 
ten  der P roduk tionsw irtsd ia ft so l­
len  sich und ih re  L iquidität dem ­
gegenüber ungehem m t durchleuch­
ten  lassen. Das is t ein  H andikap 
für sie, sei es gegenüber d e r aus­
ländischen K onkurrenz, deren  
R echtsvorschriften m it der Publizi­
tä t  sp arsam er verfah ren , sei es ge­
genüber der in ländischen K onkur­
renz, die nicht in  der Form  von  K a­
p italgesellschaften  aufgezogen ist. 
M an b rauch t nicht gerade  die Publi­
z itätsscheu zu ku ltiv ieren , ab er m an 
so llte  d e r P ublizitä t auch nicht zu 
v ie l W irkungsverm ögen  zuschrei­
ben. W as d ie  Ü berlegungen  p o ten ­
tie lle r A k tionäre  bestim m t, läß t sich 
nicht m it S icherheit festste llen .

Die K apitalgesellschaften  b rau ­
chen N orm en. D iese m üssen, da  sie, 
w ie a lles W irtschaftsrecht, au sle i­
ern, von  Z eit zu Z eit ü b e ra rb e ite t 
w erden. M ögen dabei M odeströ­
m ungen unbeso rg t e in  w enig  m it 
zur G eltung kom m en! A ber der 
G esetzgeber soll sich hü ten , zuviel 
zu norm ieren. D ie W irtschaft braucht 
G estaltungsraum , auch b e i den  U n­
ternehm ungstypen . A ppellie re  m an 
doch auch an  die F reiw illigkeit! Das 
D eu tsd ie  In d u s trie in stitu t -hat für 
das J a h r  1956 einm al ausgezählt, 
daß sechs von  zehn  deutschen A k­
tiengesellschaften  m ehr berich tet 
haben, als im  G esetz ve rlan g t 
w urde. U n ter den U nternehm en, die 
es nicht ta ten , m ögen solche gew e­
sen  sein, die sich vo n  Scheu oder 
M ißachtung d e r Ö ffentlichkeit le i­
ten  ließen. Ich b in  dessen  aber si­
cher, daß es v ie le  deshalb  nicht 
ta ten , w eil w irkliche und  n id it  nu r 
verm eintliche M ark tgefah ren  das 
V erh a lten  v o n  V erw altung  und  
A ufsich tsrat bestim m ten.

F orm en d er K onaernverträge
D er gesta ltungsbedü rftige  Teil 

des Rechts der K apitalgesellschaf­
ten  betrifft d ie K onzerne. Z w ar h a t­
ten  sich d ie  V ä te r der Reform  der 
d re iß iger Ja h re  die E rgebnisse e iner 
e rs ten  großen  K onzernenquete  v e r­
schafft. A ber sie  m ußten  N euland  
erschließen; daß es herrschende, 
abhäng ige  oder w echselseitig  b e ­

te ilig te  K apitalgesellschaften  gibt 
und  daß die H errschaft und  die A b­
häng igke it a lle rle i S chattierungen 
aufw eist, dafü r w ar dam als noch, 
ke in e  R echtssprache entw ickelt. H ier 
b ie te t d e r R eferen tenen tw urf des 
B undesjustizm inisterium s e ine  zw ar 
schon durchgefeilte, aber doch noch 
nachzuschleifende K onstruk tion  in  
einem  eigens den  v e rbundenen  U n­
ternehm en  gew idm eten  Buche. F ra ­
gen, d ie  z. B. noch der Lösung b e ­
dürfen, be treffen  die ganz lockeren 
K onzerne und  manche Form en der

K onzernverträge  (Pacht-, B etriebs- 
überlassungs-, B etriebsführungs-, 
W eisungs- oder G ew innabführungs­
v e rträge). D agegen scheint der v o r­
gesehene M inderheitenschutz zu 
w eit zu gehen, in sofern  nämlich, 
als er m it der A ufgabe verknüpft 
w ird, d ie  K onzentration  abzubrem ­
sen. D enn das k an n  darau f h in au s­
laufen, M ärty re r im  A ktionärsvo lk  
zu schaffen, die —  fiat iu stitia , per- 
ea t m undus —  die ökonom ische 
M ission lähm en, um  eine verm ein t­
lich soziale zu erfü llen . (W. H.)

V on  e in e m  ic ir tsc h a fts p o litiid ie n  P u b lizU te n i

U nternehm ensreditlid ie  N orm en im Aktienrecht?

E ine  Reform  des. A ktien rech tes is t 
in  W estdeu tsch land  se it langem  
notw endig . D ie V orschläge, die in  
den  G esetzesvorlagen  für die 
„K leine" und  die „G roße A k tien ­
rechtsreform " ih re  Form  gefunden 
haben, beschränken  sich ab er k e i­
nesw egs auf die Ä nderungen , die 
in  der gegenw ärtigen  S itua tion  e r­
forderlich  sind. Sie v e rkoppe ln  v ie l­
m ehr versch iedenartige  F ragen ­
kom plexe — F ragen  des S teuer- 
rechtes, der M itbestim m ung, des 
K onzernrechtes und  der O rgan isa­
tionsform  der A ktiengesellschaft — 
und  eilen  auch d e r Z eit voraus, da 
sie fü r e ine  einzelne G esellschafts­
form, die A ktiengesellschaft, N or­
m en festlegen  w ollen, die G egen­
stand  e ines a llgem einen  U n terneh ­
m ensrechtes sein  m üßten  — eines 
Rechtes, für das d ie  T atbestände 
noch allzu  fließend u n d  zu seh r in 
d e r Entw icklung sind, als daß sie 
b e re its  G egenstand  e iner b inden­
den  G esetzgebung sein  könnten .

D ie steuerliche B en achteiligung  
Es k an n  keinem  Zw eifel u n te r lie ­

gen, daß d ie  A k tiengese llsd ia ften  
und  ih re  E igentüm er, die A k tionäre, 
durch das geltende S teuerrech t in  
m ancher H insicht benach te ilig t w er­
den. A lle  fo rm aljuristischen  D ar­
legungen  der F inanzbehörden  kö n ­
n en  den  T a tbestand  nicht aus der 
W elt schaffen, daß  e ine  B esteue­
rung  der A usgabe v o n  F re iak tien  
auf G rund von  Rücklagen, die aus 
v e rs te u e rte n  G ew innen geb ildet 
w urden , e ine D oppelbesteuerung  
da rs te llt und  daß auch je d e r  A ktio ­
n ä r  das Einkom m en doppelt v e r­
steuert, das e r  als D ividende von

A ktiengesellschaften  erhält, d ie b e ­
re its  für ih ren  R eingew inn eine 
K örperschaftsteuer gezah lt haben, 
auch w enn fü r den  ausgeschü tte ten  
G ew inn e in  n ied rig e re r K örper­
schaftsteuersatz  angew endet w urde.

Eine B eseitigung d ieser s teu e rli­
chen B enachteiligungen is t unbe­
d ing t erforderlich, aber keinesw egs 
aus irgendw elchen gesellschafts­
politischen E rw ägungen —  etw a zur 
Förderung  der A ktiengesellschaft 
im Zuge d e r P o litik  der E igentum s­
streuung  —  oder aus G ründen  der 
K ap ita lm ark tförderung . Sie is t n o t­
w endig  e in fad i aus G ründen der 
S teuergerech tigkeit, und  w eil die 
S teuergesetzgebung nicht fü r die 
O rganisationsform en der U n terneh ­
m ungen und  die A rt ih re r K ap ita l­
beschaffung bestim m end sein  sollte. 
Die S teuerrefo rm er in der B undes­
repub lik  sind le ider seh r m üde und  
ängstlich gew orden. Eine g rund ­
legende Reform  d e r B esteuerung  
der G esellschaften is t ab er u n au s­
w eichlich gew orden, w enn  nicht 
durch d ie  verfeh lte  S teuergesetz­
gebung  im m er w ieder V erzerrungen  
im  W irtschaftsprozeß herbeigefüh rt 
w erden  sollen.

G efährliche K opplungen
Eine solche Reform  der B esteue­

rung  h a t aber nichts m it der Reform 
des A k tien rech tes zu  tun  und  so llte  
deshalb  vö llig  von  ih r ge tren n t 
w erden . Es w ar ein  M ißgriff der 
R egierung, in der V orlage  fü r die 
„Kleine A ktien rech tsrefo rm “ die 
S teuerbefre iung  fü r d ie  A usgabe 
vo n  F re iak tien  m it der Ä nderung  
der Publizitä tsbestim m ungen  zu v e r­
knüpfen, und  es w ar e in  noch g rö ­
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ß e re r  Fehlgriff, daß in  den  B era tun­
gen  des B undestagsaussd iusses von  
, gesellschaftspo litisch“ e inges te ll­
te n  A b geo rdne ten  d iese  S teuer­
b efre iung , die im  G runde ke ine  
B efreiung, sondern  n u r die ze it­
w eilige  A ussetzung  e in e r D oppel­
b e s teu e ru n g  dars te llt, m it der F o r­
d e ru n g  nach A usgabe von  B eleg­
schaftsak tien  v e rk o p p e lt w urde.

D ie B em ühungen um  die Reform  
des A k tien rech tes se tz ten  ein, als 
sich in  den  Ja h re n  nach d e r W äh ­
ru ngsrefo rm  eine  Schwäche des 
K ap ita lm ark tes zeig te, die v o r allem  
auch a ls Schwäche des A k tienm ark ­
te s  zum  A usdruck  kam . M an 
g laub te , w ied er e in  s tä rk e re s  In ­
te re sse  fü r den  E rw erb vo n  A k tien  
w ecken  zu m üssen, und  m einte, ein 
w irk sam es M itte l dafür w äre  es, 
w en n  die rechtliche S tellung  des 
A k tio n ä rs  w ied er v e rb e sse rt w ürde. 
M an g laub te  aber, daß es n icht rich­
tig  w äre , einfach die B estim m ungen 
des A k tiengese tzes von  1937 auf­
zuheben , d ie  e ine  M inderung  der 
R echtsste llung  des A k tionärs durch 
E inschränkung der Rechte der 
H aup tversam m lung  zugunsten  der 
B efugnisse des V orstandes un d  des 
A ufsich tsra tes gebrach t h a tten . S ta tt 
d essen  s treb te  m an eine um fassen­
d e re  Reform  an, in  der das A k tien ­
gese tz  nicht n u r e in  O rgan isa tions­
g ese tz  fü r d ie  A ktiengesellschaft 
se in  so llte , sondern  d a rü b e r h inaus 
b ew u ß t w irtschaftspolitische und  
gesellschaftspo litische Z iele  ange­
s tre b t w urden .

G esellschaftspolitische Ziele
D ie B estim m ungen d e r „K leinen 

A k tien rech tsre fo rm “ ü b e r d ie  Publi­
z itä t gehen  w eiter, als es a lle in  im 
In te re sse  d e r A k tio n ä re  und  der

G läubiger e iner A ktiengesellschaft 
liegt i sie so llen  v ie lm ehr dem  In­
form ationsbedürfnis d e r gesam ten  
Ö ffentlichkeit d ienen, das bei U n­
ternehm en e in e r gew issen  G rößen­
ordnung gegeben  ist. M it den  Be­
stim m ungen des E ntw urfes der 
„Großen A ktien rech tsrefo rm “ über 
die Beschlußfassung fü r die G ew inn­
verteilung  w ird  offensichtlich eine 
E inschränkung der Selbstfinanzie­
rung zugunsten  d e r F inanzierung  
über den  K ap ita lm ark t angestreb t. 
A ndere B estim m ungen d ieses Ent­
w urfes z ielen  auf e ine B esserung 
der S tellung des K le inak tionärs ab, 
um dam it den  B estrebungen  zu d ie­
nen, die auf e ine b re ite re  S treuung  
des E igentum s ausgerich te t sind. 
Die B estim m ungen ü b e r d ie  K on­
zerne, die e inen  w esentlichen  Teil 
des E ntw urfes der „G roßen A k tien ­
rechtsreform " bilden , so llen  e iner 
Eindäm mung d e r K onzen tra tions­
bew egung in  der W irtschaft d ienen. 
Die B estim m ungen ü b er das M it­
bestim m ungsrecht im A ufsichtsrat 
zeigen deutlich ih re  gesellschafts­
politische Z ielsetzung.

N un is t es sicherlich zu treffend  — 
wie von  den  B efürw ortern  des E nt­
w urfes fü r die „G roße A k tien red its ­
reform “ e rk lä rt w ird  — , daß es u n ­
möglich ist, e in  re in es  O rgan isa­
tionsgesetz fü r d ie  A k tiengese ll­
schaft zu schaffen, das lediglich das 
V erhältn is der A k tionäre  zur G e­
sellschaft, d er versch iedenen  O rgane 
zueinander und  d e r G läubiger zur 
G esellschaft k lä rt, ohne daß dabei 
nicht auch gleichzeitig  R egelungen 
getroffen w erden , die w irtschafts- 
und gesellschaftspolitische A usw ir­
kungen  haben. Eine A usrichtung 
der A k tienrech tsreform  an  w irt­

schafts- und  gesellschaftspolitischen 
Z ielsetzungen  is t deshalb  no tw en ­
dig. A ber es is t e in  Fehlgriff, w enn 
versucht w ird, in  das A k tiengese tz  
W irtschafts- un d  gesellschaftspo liti­
sche N orm en einzubauen, die Ge­
genstand  e in e r a llgem einen  G esetz­
gebung  sein  m üßten, w eil sie  nicht 
a lle in  für e inen  Sonderfall, d ie 
A ktiengesellschaft, g ereg e lt w erden  
dürften.

M itbestim m ung, konzernrech t­
liche R egelungen un d  im  bestim m ­
ten  R ahm en die P ub liz itä t sind 
K om plexe, d ie nicht a lle in  fü r die 
A k tiengesellschaft gek lärt, sondern  
die fü r a lle  U nternehm ungen  no r­
m iert w erden  m üssen  —  ohne Rück­
sicht auf die Rechtsform. A ndere  
N orm enbereiche be tre ffen  säm tliche 
K apitalgesellschaften , also  nicht 
a lle in  die A ktiengesellschaften , son­
dern  zugleich die G esellschaften 
b esch ränk ter H aftung, G enossen­
schaften usw . D er G esetzgeber h a t 
m it dem  Entw urf fü r d ie  „Große 
A ktienrechtsreform " e inen  fa lsd ien  
W eg  eingeschlagen. Er h a t in  einem  
Sondergesetz  (lex speciale) Rege­
lungen  vorgesehen , die G egenstand  
e ines allgem einen  G esetzes (lex 
generale) sein  m üß ten  o der sogar 
in  m ehreren  G esetzen  abgehande lt 
w erden  m üßten. D adurch is t die 
„G roße A ktien rech tsrefo rm “ m it Be­
stim m ungen b e las te t, d ie  n icht in  
d ieses G esetz h ineingehören . A ls 
Folge davon  w ird  die A use inander­
setzung ü b er d iesen  G esetzen t­
w urf langw ierig  u n d  schw ierig w er­
den  —  m it dem  Ergebnis, daß die 
dringend  no tw end igen  Reform en 
überm äßig  lange  h inausgezögert 
w erden. Schon je tz t tun  sich W id er­
sprüche m it and eren  ge ltenden  Son-
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dergesetzen  —  v o r allem  dem  M it- 
b estim m ungsred it —  auf. D ie W i­
dersprüche w erden  noch zahlreicher 
und  kom plizierter w erden , w enn  
sp ä te r fü r and e re  G esellschafts­
form en en tsprechende R egelungen 
getroffen  w erden . M an k an n  sich 
schon die K om plikationen ausm a­
len, w enn  konzernrechtliche Bestim ­
m ungen  des A k tienrech tes in  W i­
derspruch zu B estim m ungen für an ­
dere  G esellschaftsform en tre ten .

U nterschiedliche
E igentum sverhältn isse

Es w äre  also zw eckm äßiger, die 
„G roße A ktienrechtsreform " aufzu­
g liedern  u nd  sich zunächst m it der 
R egelung der vo rdring lichsten  F ra­
gen  zu begnügen . D azu geh ö rt v o r 
allem  d ie  K lärung  der R echtsstel­
lung des A k tionärs als E igentüm er 
d e r G esellschaft. D iese F rage is t so 
schw ierig, w eil die E igen tum sver­
hä ltn isse  innerhalb  d e r R echtsre­
form  der A ktiengesellschaft vö llig  
versch ieden  g e lag e rt sein  können.

W ir haben  einm al die Ein-M ann- 
G esellschaft, bei der tatsächlich eine 
einzelne physische Person  das ge­
sam te A k tien k ap ita l besitzen  und  
dem nach die G esellschaft nach ih ­
rem  eigenen  W illen  le iten  kann. 
D er „eine M ann" kann  —  und  das 
is t e in  häufiger Fall —  eine ju r is t i­
sche Person  sein, die w iederum  eine 
A ktiengesellschaft (mit den  u n te r­
schiedlichsten E igen tum sverhält­
nissen) oder e ine  andere  K apital­
gesellschaft sein  kann.

Bei G esellschaften m it m ehreren  
T eilhabern  kann  der K reis d e r A k­
tio n ä re  — w ie e tw a bei Fam ilien­
gesellschaften  —  noch übersichtlich 
sein, es können  ab e r auch schon b e i 
k le in e ren  A ktionärsg ruppen  d ie  Be­

te iligungsverhä ltn isse  —  absichtlich 
oder unabsichtlich — un ü b erseh b ar 
und  undurchschaubar w erden . Einem 
oder e inze lnen  M eh rh e itsak tio n ä­
ren  können  g rößere  oder k le in ere  
G ruppen von  M inderhe itsak tionä­
ren  gegenüberstehen . D as gesam te 
A k tienkap ita l k an n  durch w eiten  
S treubesitz  auf e ine  V ielzah l von  
K le inak tionären  v e rte ilt sein . In  
jedem  d ieser F älle  is t die W illen s­
b ildung  der A k tio n ä re  und  ih r Ein­
fluß auf d ie  V erw altung  vö llig  
andersartig .

F ü r den  G esetzgeber is t es ü b e r­
aus schwierig, h ie r  e in e  N orm ie­
rung  zu finden, d ie  in  a llen  Fällen  
eine befried igende R egelung schafft. 
Eine ideale  Lösung, d ie  a llen  A n­
sprüchen „gerecht" w ird, scheint 
bei der V ielzahl d e r P roblem e ü b er­
hau p t nicht möglich. D eshalb so llte  
m an  auch ke ine  zu  hoch gespann ten  
F orderungen  an  den  G esetzgeber 
ste llen . Es w äre  schon seh r v ie l e r­
reicht, w enn  das A ktiengesetz  e i­
nen  R ahm en spannen  kann , der 
M ißbräuche der M acht zw ischen den 
versch iedenen  O rganen  d e r G esell­
schaft un d  gegenüber den  A ktio ­
n ä re n  ausschließt.

Im  übrigen  so llte  an g estreb t w er­
den, durch die A usgesta ltung  der 
S ta tu ten  d e r e inze lnen  G esellschaf­
ten  den  jew eils  v o rliegenden  b e ­
sonderen  V erhä ltn issen  Rechnung 
zu tragen . Entscheidend b le ib t le tz t­
lich das V erh a lten  d e r A k tionäre  
und  der O rgane der G esellschaft, 
d ie  auch einem  schlechten A k tien ­
recht eine g u te  W irkung  v erle ih en  
können , w äh rend  b e i ihrem  V er­
sagen  auch das b es te  A ktienrech t 
ke in e  g u ten  E rgebnisse bringen  
kann . (H. P.)

A t u  g e ie e r k td ia ft l id te r  S ich t;

V ersdilungene Fronten un ter den Reform ern

D ie  w irtschaftspolitische D iskussion 
zu r A k tienrech tsreform  w ird  ü b e r­
schattet vo n  ein igen  m ehr oder 
w en iger ausgesprochenen Z ie lse t­
zungen, die sich h in te r versch ie­
denen  Schleiern verbergen . D abei 
sind die G ruppierungen  und  In te r­
essenkonste lla tionen , d ie  h in te r d ie­
sen  einzelnen  Z ielsetzungen  stehen, 
keinesw egs im m er hom ogen oder 
g a r uniform .

M an k an n  in großen  Zügen m in­
d estens d re i solcher Z ielsetzungen  
unterscheiden. Die eine, gew isser­
m aßen „ reak tio n ä re“ R ichtung — 
dam it soll nicht e in  W ertu rte il ge­
geben, sondern  lediglich eine nach 
„rückw ärts“ gerich tete  E instellung 
bezeichnet w erden  — m öchte g e ­
w isserm aßen  das R ad der Geschichte 
zurückdrehen: Sie w ill w ied er die 
E inheit zw ischen U nternehm er- und

E igentüm erfunktion  hers te ilen , w ie 
sie e instm als b estanden  hab en  mag. 
Die zw eite, gew isserm aßen  „konser­
v a tiv e “ Richtung v e rte id ig t bis zu 
einem  gew issen G rade den  sta tus 
quo — näm lich d ie  w eitgehende 
V erse lbständ igung  der U n terneh­
m ung gegenüber den  „E igen tüm ern". 
Die d r itte  — nen n en  w ir sie die 
„progressive" — Richtung möchte 
d ie  A ktiengesellschaft an  gew isse 
G egenw artserfo rdern isse  anpassen  
und  v o r allem  eines verm eiden: 
daß sie zu  e iner A rt „Feudalherr­
schaft des inneren  Z irk e ls“ w ird, 
die sich w eder auf E igentum  noch 
sozialw irtschaftliche G erechtigkeit, 
sondern  letztlich n u r noch auf die 
M acht stützt.

Es w äre  allzu sim plifizierend, 
w o llte  m an diese d re i Z ielsetzungen 
einfach m it bestim m ten  G ruppen 
gleichsetzen. D ie A nhängerschaft 
der einzelnen  Ideenrich tungen  geh t 
q uer durch d ie  K reise der In te r­
essen ten . So finden sich in  den 
R eihen der „K onservativen“ neben  
den w en iger e insichtigen U n terneh ­
m ensle itungen  auch m anche A rb e it­
nehm erkreise , die in  d e r  V erse lb ­
ständ igung  des U nternehm ens einen  
V orte il erblicken. Endlich sind  in  
der Schar derer, d ie  e ine w irkliche 
Reform  w ünschen, sow ohl einsich­
tig e  U nternehm er w ie A rbeitnehm er 
v e rtre ten . U nd d ie  Beam tenschaft, 
die in  u n se re r refe ren ten en tw u rf­
freud igen  Z eit e ine  fa s t ausschlag­
gebende R olle spielt, m ag leicht 
d re ig e te ilt sein: auch sie k en n t 
A k tionärsin te ressen , sie  g eh ö rt — 
m indestens in  v ie len  A ufsichts­
rä te n  —  zum  K reis der „Insider“, 
und  sie b irg t endlich in  sich die 
Speerspitze der Reform er. Selbst 
d ie  V erfechter des E igentüm erprin ­
zips b e rü h ren  sich oft s tä rk e r m it 
dem  „fortschrittlichen“ Kreis, als 
be ide  w ah rhaben  möchten.

G em einsam e In teressenten  
fü r  erw eiterte  P u b liz itä t

G reifen  w ir als e rs tes  B eispiel 
das der Publizitä t heraus. K aum  ein  
B etriebsw irt dü rfte  b estre iten , daß 
schon im  In te resse  e in e r V ere in ­
fachung v ie le r  D iskussionen  — 
sagen  w ir, zw ischen be trieb sw irt­
schaftlich denkenden  G ew erkschaf­
te rn  und  den  P artn ern  an  der an ­
deren  Seite des Tisches — eine sinn­
v o lle re  A ufg liederung  vo n  Bilanz 
und  G eschäftsbericht zweckmäßig
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w äre . B eispielsw eise kö n n te  eine 
schärfere  U nterscheidung zw ischen 
ku rzfris tigen  u n d  lang fris tigen  V er­
bind lichkeiten , aber auch e ine 
b esse re  H erau sarb e itu n g  des L iqui­
d itä tsg rad es  im U m laufverm ögen 
seh r zur E rleichterung und  A bkür­
zung v ie le r  D iskussionen  beitragen . 
D as P roblem  d e r „stillen  R eserven" 
k ö n n te  vielle icht durch straffere  
Fassung  derB ew ertungsvorschriften  
in  se in er b isherigen  Schärfe gem il­
d e rt w erden . A n d ererse its  w ürde 
e in  d e ta illie r te re r A usw eis der 
W ertberich tigungsposten  nicht nu r 
—  w ie se inerzeit in  d e r B egründung 
zum  G esetz vo n  1937 an g ed eu te t — 
im  H inblick auf Umlauf- un d  A n­
lageverm ögen , sondern  u n te r k la ­
re re r  B ezugnahm e auf einzelne 
Posten  recht heilsam  sein.

U m ta tz ist kein  G eheim nis!
Bei allen  d iesen  F ragen  könn ten  

sich die „R eaktionäre" und  die „Pro­
g ressiven" seh r leicht A rm  in  A rm  
finden. Is t nicht im G runde das In­
te re sse  der K le inak tionäre  und  der 
G ew erkschafter an e iner g rößeren  
D urchsichtigkeit der Bilanz das 
gleiche? Fraglich m ag die Sache 
beim  B ruttoprinzip  w erden  —  h ier 
k ö n n te  sich v ielle ich t der A k tionär 
ängstigen , daß m it der P reisgabe 
e ines „G eschäftsgeheim nisses" auch 
e r geschädigt w ürde. A ber is t denn 
w irklich  der U msatz, der h eu e r in  
d er G ew inn- und  V erlustrechnung 
v e rsch le ie rt w ird, e in  so großes G e­
heim nis? Die K onkurrenz k en n t ihn 
in  d e r R egel ann äh ern d  —  w arum  
soll ausgerechnet der e igene A ktio ­
n ä r  oder A rbe itnehm er ihn  nicht 
kennen? V ie le  G roßunternehm en 
w eisen  ihn  län g st aus. Bei der Be­
deu tung , d ie  das U m satzdenken für 
den  m odernen  M anager hat, könn te  
es v ie lle ich t m en ta litä tsm äß ig  nicht 
schaden, w enn  er z. B. bei U m satz­
rückgängen  einm al gezw ungen w äre, 
den  A k tio n ären  und  der Belegschaft 
e inzureden , das sei g a r nicht so 
schlimm. D er richtige W irtschaftlich­

keitsgradm esser is t im U m satz b e ­
stimmt nicht zu suchen. Die Publizi­
tätspflicht könn te  der M egalom anie 
Einhalt gebieten.

D er T rend  
zur V erselbständigung

Nehmen w ir ein  an d eres  Beispiel: 
Die Machtfülle des V orstands w ird  
im  Grunde vom  A ufsichtsrat nu r 
schwach gebrem st, denn es ist 
doch in der Regel der V orstand, 
dem  das en tscheidende Gewicht bei 
d e r Besetzung des A ufsichtsrats zu­
fällt. N atürlich m ag es vom  A rb e it­
nehm erin teresse h e r gesehen  sinn­
voller erscheinen, w enn  die U nab­
hängigkeit des U nternehm ens ge­
genüber den  A k tionären  durch die 
starke V orstandsste llung  dokum en­
tie rt wird. Bedenklich sollte es aber 
doch stimmen, daß m an d iese M acht­
fü lle im G runde dem  Führerprinzip  
des Dritten Reiches verd an k t. Und 
w eiter: W er „ sta rker V orstand" 
sagt, sagt auch „starke  Selbstfinan­
zierung". Eben d iese ungerechte 
V erm ögensbildung über den Preis, 
die auch den A k tionären  .— ganz 
ohne G ratisak tien  •— längst über 
Kursgew inne zugute  kam , ist es 
schließlich gew esen, d ie die A rb e it­
nehmerschaft dem  W irtschaftsw un­
der gegenüber in  H arnisch brachte 
u nd  zu Pallia tivexperim en ten , w ie 
der V olksaktie usw ., an reg te  . . .

Der Trend zur V erselbständ igung  
d er U nternehm ung gegenüber der 
Eigentum sfunktion, d ie T rennung 
zwischen M anagem ent und  K apita l­
eigner is t letztlich ein Zug der Zeit, 
d er sich ohnehin  kaum  aufhalten  
läßt. Die E ntstehung  der A k tienge­
sellschaft selbst, d ie den  w ichtigsten 
Schritt zu der Entpersönlichung des 
Eigentüm ers dars te llte , w ar ein  
Symptom d ieser geschichtlichen Ent­
wicklung. M an braucht sie g a r nicht 
künstlich durch Ü berbetonung  des 
„Führerprinzips" zu beschleunigen. 
Selbst w enn  m an der H au p tv er­
sammlung das Recht zur F ests te l­
lung des Jahresabsch lusses zurück­

gäbe und  den § 125 in  diesem  Sinn 
k o rrig ie rte , w ürde  sich rea lite r 
kaum  v ie l ändern . D er S taatsstre ich  
von  1937 h a t eben  den  faktischen 
Z ustand  n u r de ju re  leg a lis ie rt — 
w ie das Parlam ent, so h a tte  auch 
die H auptversam m lung durch schäf­
chengleiche G efügigkeit län g st ab ­
gedank t . . .

D am it kom m en w ir im G runde zu 
e iner K ernfrage: K ann m an Insti­
tu tionen  beleben , w enn  ih re  po ten ­
tie llen  T räger non -ex isten t sind? 
U nd andersherum : K ann m an po ten ­
tie lle  T räger n eu er E nergien auf 
die D auer ignorieren? Die T atsache 
des Erw achens der A rbeitnehm er­
schaft, des L ebendigw erdens ih res 
betriebsw irtschaftlichen  und  b e ­
trieblichen In te resses rech tfertig t 
eine enge V erb indung  zw ischen 
A ktienrechts- und  M itbestim m ungs­
gedanken .

K on zern in teressen  gefäh rden
d a s in d iv idu elle  Unternehm en

W er w irklich die V erte id igung  
der e igenständ igen  U nternehm ungs­
sphäre  gegen  eigen tum sgetragene 
In teresseneingriffe  von  außen  her 
wünscht, so llte  sich eigentlich w en i­
g er gegen  den K leinak tionär rich­
ten. D er h a t —  selbst b e i e iner 
K orrek tu r des D epotstim m rechts der 
B anken —  m it und  ohne Reform  
kaum  etw as zu sagen, un d  dei 
G roßak tionär setzt sich m it und  
ohne Reform  durch.

Die e igen tlicheG efährdung  der Un­
te rnehm ensind iv idua litä t m it allen  
ih ren  G efahren  auch fü r die Beleg­
schaft kom m t von  w oanders her: 
vom  H inein reden  ü b erg eo rd n e te r 
K onzern- und  T rustle itungen  in  die 
U nternehm enssphäre, v o r denen 
sich d ie  D irek to ren  genauso  w ie der 
le tz te  A rb e ite r zu beugen  haben. 
D er Bericht des K artellam tes ha t 
soeben  e rh ä rte t, daß heu te  schon 
m ehr als e in  V ierte l de r A k tien ­
kap ita lsum m e in der B undesrepu­
b lik  Schachtelbesitz d a rs te llt — also
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eine A rt feudaler L ehnsherrsd iaft 
des einen  U nternehm ens ü b e r an ­
dere. Die Reform des K onzernkom ­
plexes aber reicht w eit über die des 
A k tiengesetzes h inaus; sie erfor­
d ert Ä nderungen  der S teuergesetze, 
aber auch Eingriffe in  das geltende 
K artellrecht.
A npassung an  d ie  E rfordern isse  

der G egenw art
In  den steuerred itlichen , aber 

m ehr noch in  den  sozialpolitischen 
Bereich gre ift endlich die schw ere 
P rob lem atik  des „Sozialkapitals" 
über. Es h an d e lt sich um  die Frage, 
w as denn  m it den R iesensum m en 
geschehen soll, d ie u n te r dem 
B anner der A ltersfü rso rge  für die 
Belegschaft angesam m elt w urden  
und  d ieser nun  prak tisch  gar nicht 
m eh r zugute  kom m en. H ier haben  
Belegschaft und  A k tio n äre  w ieder 
e in  gem einsam es In teresse : daß 
d iese Summ en nicht nachträglich 
dem  F inanzm in ister zufallen. Einige

K orrek tu ren  der R ückstellungsbe­
griffe w ären  an  diesem  w ie an  an ­
deren  P unk ten  jedenfa lls  ak tuell.

So zeig t sich denn schließlich, daß 
der angeblich ideologische Kampf 
längst überschatte t w ird  von  der 
v iel d ringlicheren A ufgabe; der A n­
passung  des m odernen  A ktienrechts 
an die betriebsw irtschaftlichen  und 
sozialpolitischen E rfordern isse der 
G egenw art. N icht nu r zur A nalyse 
der A ktionärs-, sondern  auch der 
B elegschaftsinteressen, endlich aber 
im In te resse  der U nternehm ung 
selbst, d eren  w ah re r S tatus nicht 
das G eheim nis e in iger w en iger V or­
stands- und A ufsid itsra tsm itg lieder 
b le iben  darf, is t eine solche Reform 
erforderlich. D aneben ab er bedarf 
es e iner Ü berprüfung des G esell­
schaftsrechts überhaup t, speziell des 
Rechtes d e r GmbH, d ie nicht zur 
A usw eichstelle für solche w erden  
sollte, denen  das R am penlicht der 
Publizität zu g rell w ird. (Kue)

I m  in te r n a tio n a le n  R e c h ts v e r g le id i:

Das ausländisdie A ktienrecht als V orbild  und Anregung

D a s  ausländische A ktienrech t w eist 
vielfach G estaltungsform en auf, die 
u n se re r R echtsordnung frem d sind. 
M ögen sie vorbildlich erscheinen 
oder abzu lehnen  sein, m ögen sie 
als b loße A nregung  oder als Er­
kenn tn isquelle  d ienen  — de lege 
ferenda sind sie w ertvo lles  Rechts­
gut. Das g ilt ganz besonders dann, 
w enn  nicht nu r R eform bestrebun­
gen zu verw irk lichen  sind, sondern  
auch, w ie s te ts  auf w irtschaftsrecht­
lichem G ebiet, d ie W ettbew erbsbe­
dingungen  e iner A ngleichung b e ­
dürfen.

K lare  G ew alten trennung  
Das A k tiengesätz  von  1937 h a t 

das den A ktionären  zustehende 
Recht der fre ien  G esta ltung  der 
O rgan isa tion  der G esellschaft durch 
eine starre , zw ingende K om petenz­
verte ilu n g  ersetzt. D ie H au p tv e r­
sam m lung, an  sich das „oberste 
O rgan" der A ktiengesellschaft, is t 
von  der unm itte lbaren  E inw irkung 
auf die G eschäftsführung ausge­
schlossen. D er V orstand  w ird  nicht 
von  ihr, sondern  durch den „Auf­
sichtsrat" bes te llt und  abberufen. 
Selbst ein  M ißtrauensvotum  der 
A k tionäre  is t ohne jed e  rechtliche 
W irkung.

G egen d iese Regelung, die der 
E ntw urf beibehält, spricht viel. Zu­
nächst fä llt auf, daß sie sich —  sieh t 
m an von  Ö sterreich  ab —  in  keinem  
anderen  S taa t findet. Die au sländ i­
schen A ktien rech te  gehen  als se lb st­
verständlich  davon  aus, daß der A k­
tio n är das unm itte lbare  und  unbe­
schränkte Recht haben  muß, d ie P er­
sonen, denen  e r die Leitung seines 
U nternehm ens anv ertrau t, se lbst zu 
bestim m en, d. h. zu beste llen  und 
notfalls jed e rze it abzuberufen.

Das g ilt nicht nu r für das anglo- 
am erikanische und  rom anische 
Recht, sondern  ebenso für die m o­
dernen  A ktiengesetze, die in  den 
neu  en ts tandenen  S taaten , w ie z. B. 
Ind ien  und  Israel, e rs t in  jü n g s te r 
Z eit e rlassen  w orden  sind. Das 
Recht, die veran tw ortlichen  O rgane 
der G esellschaft zu bestellen , is t in 
a llen  d iesen  R echtsordnungen ein 
G r u n d r e c h t  des A k tionärs, das 
unen tz iehbar ist. Es is t nicht einzu­
sehen, w eshalb  gerade  in  diesem  
P unk te  die R echtsstellung des A k tio ­
n ä rs  in unserem  Recht e ine V erk ü r­
zung e rfah ren  soll. D ie B egründung, 
daß d ie  A usw ahl g ee igne te r V or­
standsm itg lieder ke ine  A ufgabe ist, 
bei deren  E rörterung  und  Entschei­

dung durch d ie  H auptversam m lung 
sachgem äße E rgebnisse erw arte t 
w erden  könnten , ist nicht überzeu­
gend: abgesehen  davon, daß dieses 
A rgum ent durch die ausländische 
P rax is w iderleg t w ird, e rin n e rt es 
in pein licher W eise an das ge­
flügelte W ort e ines B erliner Ban­
k iers von  den  „dum m en A k tio ­
n ä re n “. G erade e ine Reform, deren  
Ziel es ist, „das A k tiengesetz  m it 
u n se re r auf dem  Eigentum  beru h en ­
den W irtschaftsordnung  in  E inklang 
zu b rin g en “ und  das E igentum  zu 
„dem okratisieren",so llte  den  A ktio ­
n ä ren  die Rechte geben, die der 
„E igentum sfunktion" der A ktie 
w esensgem äß sind. Dazu g eh ö rt in 
e rs te r Linie das Recht des A k tio ­
närs, d ie Leitung se iner G esellschaft 
selbst zu bestim m en.

B estellung  des V orstandes  
durch den  A ufsich tsra t

Die R egelung unseres  A k tienge­
setzes, die die B estellung des V or­
standes dem  A ufsich tsrat überträg t, 
e rw eist sich auch oft als unzw eck­
m äßig. Es sei h ier n u r an d ie  jü n g ­
sten  V orkom m nisse bei e in e r süd ­
deutschen A ktiengesellschaft e rin ­
nert, deren  A ufsichtsrat nicht in  der 
Lage w ar, e inen  neuen  V orstand  zu 
bestellen . Bei einzelnen  G esell­
schaftsarten, w ie z. B. der Fam ilien- 
A ktiengesellschaft oder der K apital- 
verw altungs-A ktiengesellschaft, is t 
die je tz ige  R egelung des G esetzes 
ü b erhaup t unangebracht. Zum  m in­
desten  sollte  dem  A ktionär die G e­
staltungsm öglichkeit in  der Satzung 
eingeräum t w erden. Es w äre  auch 
eine K om prom ißlösung denkbar, 
durch die sichergestellt w ird, daß 
bei den großen  Publikum sgesell­
schaften mit w eit gestreu tem  A k tien ­
besitz üb e rh au p t oder jedenfa lls  bei 
ergebn isloser H auptversam m lung  
die K om petenz der V orstandsbe­
ste llung  auf den A ufsich tsrat über­
geht. Zu verm erken  is t schließlich 
d ie R egelung des italien ischen  C ó­
dice C ivile in A rt. 2386, d ie  v o r­
sieht, daß, w enn  e in  oder m ehrere 
M itg lieder des V orstandes (V er­
w altungsrates) w äh rend  des G e­
schäftsjahres oder vo r A blauf ih rer 
A m tszeit ausscheiden, die E rsatz­
w ahl von  den übrigen, noch in ihrem  
A m t verb liebenen  V orstandsm it­
g liedern  vorgenom m en w ird. Ä hn­
lich z. B. das belg isd ie , spanische 
und  türkische A ktienrecht.
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Die W iedere in se tzung  der H aup t­
versam m lung  in  ih r R edit, den  V or­
stan d  zu beste llen , w ürde  a u d i den 
A u fs id its ra t w ied er zu dem  m adien, 
w as e r  sein  soll: e in  O rgan, das die 
„ A u f s i c h t "  führt. D ie Z ustän ­
d ig k e itsv erte ilu n g , die unser je tz i­
ges A k tiengese tz  trifft und  die der 
E ntw urf übernom m en hat, ist eine 
V erw ischung der G ew alten trennung  
in n e rh a lb  der A ktiengesellschaft.

M inderheitenschutz in  der  
V erfassung

A u d i der Schutz, den  unser 
A k tien rech t der M inoritä t gew ährt, 
is t ke inesw egs ideal. Er beschränkt 
sich im w esen tlichen  auf A uskunfts­
und  K ontrollrechte, d. h. der M in­
d e rh e iten ak tio n ä r h a t w ohl die 
M öglichkeit, s id i im  N achw eg über 
die M aßnahm en der G eschäftsfüh­
ru ngso rgane  zu unterrich ten , sie so­
g a r anzufechten. V on e iner M itw ir­
kung  bei den  M aßnahm en se lbst ist 
e r  je d o d i ausgeschlossen.

D em gegenüber bauen  v ie le  au s­
ländische A ktien rech te  den M inder­
heitenschutz  d irek t in  die V er­
fassung  ein. M anche R echtsordnun­
g en  versuchen  dies dadurch zu e r ­
re id ien , daß sie das Stim m recht des 
einze lnen  A k tionärs rigo ros b e ­
schränken. So bestim m en südam eri- 
k an isd ie  S taaten , aber z. B. au d i 
B elgien und  Luxem burg, daß ein 
A k tio n ä r von  den säm tlid ien  v o r­
h an d en en  S tim m rediten  n id it m ehr 
a ls  den  fünften  Teil auf sich v e r­
e in igen  darf; U ruguay  g eh t sogar 
so w eit, daß es anordnet, daß der 
e inze lne  A k tio n är in  der G enera l­
versam m lung  hö d is ten s sed is S tim ­
m en  abgeben  darf und, w enn  die 
soc iedad  anónim a w en iger als h u n ­
d e rt A k tien  hat, n u r d re i Stimm en. 
D iese V ersud ie , d u rd i e ine gesetz- 
lid ie  M ax im albesd iränkung  des 
S tim m red its  e inen  M inderheiten-

sdiu tz  zu sdiaffen, m üssen aber als 
m ißglüdct b eze id in e t w erden . Sie 
fordern  zur G esetzesum gehung ge­
radezu heraus; denn n id its  is t le id i- 
te r für den  „G roßak tionär“, als 
seine A ktien  auf abhäng ige  In te r­
essen tengruppen  oder S trohm änner 
zu v e rte ilen  un d  so dod i sein  
Stimm recht in vo llem  Umfang au s­
zuüben. B ead itlid ier, w eil im Er­
gebnis p raktischer, sind  die gesetz- 
geberisd ien  B em ühungen, der M in­
derheit e in  M itspracherecht, eine 
unm itte lbare  V ertre tung , in  den 
gesd iäftsführenden  O rganen  zu 
sichern. H ier is t zu n äd is t die etw as 
s tarre  R egelung des m exikanischen 
A ktienrechts (Art. 144 des G esetzes 
über die H andelsgesellschaften) zu 
erw ähnen, die e iner A k tionärsm in­
derheit m it m indestens einem  V ier­
tel des G rundkap ita ls  das Recht 
gibt, einen  V e rtre te r  in  den  V or­
stand  zu deleg ieren . E lastisd ier 
sind d ie V orsd iriften , die sich in  
den A ktiengesetzen  m and ier USA- 
S taaten  (z. B. Illinois, M idiigan, 
Ohio) finden und  die e ine ob liga­
torische p ropo rtiona le  V ertre tung  
der A k tionäre  im V orstand  (V er­
w altungsrat) vorsehen . W erden  z. B. 
fünf V orstandsm itg lieder gew ählt, 
so m ultip liz iert der A k tionär seine 
A ktien  m it fünf und  stim m t fünfm al 
je  A k tie  fü r e in  V orstandsm itg lied . 
Auf d iese W eise  e rh a lten  au d i die 
M inderheiten  eine In te ressen v er­
tre tung . Das g le id ie  Prinzip der 
kum ulativen  S tim m abgabe is t im 
jap an isd ien  A k tien red it anzutreffen  
(Art. 256-3 HGB von  1951). A ud i 
das span isd ie  R ed it s ieh t e ine v e r­
hältn ism äßige B estellung des V or­
standes n a d i M aßgabe des A k tien ­
besitzes der A k tionäre  vo r (Art. 71 
des G esetzes vom  17. 7. 1951 über 
die rech tlid ie  O rdnung  d e r A ktien- 
gesellsd iaften).

In te re ssan t is t die Regelung, die 
das frühere  po ln isd ie  A k tien red it 
traf: es räum te e in e r M ino ritä t von 
m indestens einem  F ünftel des 
G rundkapita ls d ie B efugnis ein, ein 
M itg lied  in  den  A u fsid its ra t zu en t­
senden. G leid iv iel, ob die M inder­
h e it im V orstand  o der im A ufsichts­
ra t v e rtre te n  ist, zeichnet d iese  ge­
setzgeberischen M aßnahm en eine 
einheitlid ie  G rundtendenz aus: die 
Tendenz, fü r eine ed ite  W ahrung  
der B elange des M inderhe itenak tio ­
närs zu sorgen. Die R egelung des 
Entw urfs, dem  einzelnen  A ktionär 
ein v e rs tä rk te s  A usku n ftsred it e in ­
zuräum en, nim m t sich dem gegen­
über m ehr als bescheiden aus und 
führt, w ie d ie P rob lem atik  der 
Schutzklausel zeigt, nu r zu Sdiw ie­
rigkeiten .

Die N eu regelung  des Entw urfs, 
daß K red itin stitu te , d ie  frem des 
Stim m recht ausüben, n u r auf G rund 
e in e r V ollm adit stim m en dürfen, ist 
eine S elb s tvers tänd lichkeit,über die 
e ig en tlid i k e in  W o rt zu verlie ren  
ist. Ä hnliche A nordnungen , und  
zw ar genere ll fü r die Stimm- 
red itsab g ab e  durd i B evollm äditigte, 
treffen  d ie  m eisten  ausländ isd ien  
A k tien red ite  (Italien, M exiko, Spa­
nien, T ürkei usw.). N od i w eite r geh t 
das sd iw ed isd ie  R edit, indem  es 
u n te r bestim m ten  V orausse tzungen  
die V orlage  e iner von  dem  A ktio ­
n ä r un te rsd irieb en en  Erklärung vo r­
sieht, in  der d ieser sein  E igentum s- 
re d it v e rs id ie rt.

W echselseitige B eteiligung
H in sid itlid i der w ed ise lse itigen  

B eteiligung en th a lten  d ie au slän ­
d isd ien  R ed itso rdnungen  ebenfalls 
V orschriften, d ie  e in e r D iskussion 
w ert sind. So bestim m t das d än isd ie  
G esetz N r. 123 vom  15. 4. 1930, daß 
A k tiengese llsd ia ften  s id i n id it an 
der G ründung e iner neu en  A ktien-
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gese llsd ia ft be te iligen  dürfen. Die 
französisd ien  G esetze vom  4. 3.1943 
und  24. 5. 1951 v e rb ie ten  w edisel- 
seitige M inderheitsbeteiligungen: 
e ine M inderheitsbete iligung  lieg t 
vor, w enn  eine G esellsd iaft A ktien  
von  m ehr als 10 “/o des G rundkapi­
ta ls  e in e r anderen  G esellsd iaft b e ­
sitzt. D er französisd ie  G esetzgeber 
s ta tu ie rt fü r so ld ie  F älle  e ine V er- 
äußerungspflid it. Ein V erbot, A k tien  
der h e rrsd ien d en  G esellsd iaft (Mut- 
te rgese llsd iaft) zu erw erben, ste llen  
z. B. das englische und  das schwe- 
d isd ie  A ktien rech t auf (§ 221 des 
sd iw ed isd ien  A ktiengesetzes von 
1944; sect. 154 des englischen Com ­
pan ies A ct von  1948). „H errsdiend" 
im Sinne d ieser G esetze is t ein  U n­
ternehm en dann, w enn  es die K api­
ta lm eh rheit besitzt. Das ita lien isd ie  
R ed it u n te rsag t nach A rt. 2360 Có­
dice C ivile die w ed ise lse itige  
A ktienzeichnung durch G esellschaf­
ten  und en th ä lt in  A rt. 2359 Códice 
C ivile e in  s trik te s  V erbo t des Er­
w erbs von A ktien  der M u tte rg e ­
sellschaft durch die T ochtergesell­
schaften.

P u b liz itä t u nd  W ettbew erbslage
Ein W o rt schließlidi noch zur 

Publizität. D ie w eitgehende G liede­
rung  der G ew inn- und  V erlustrech­
nung, die der deutschen (und der 
österreid iischen) A k tiengeselisd iaft 
au ferleg t ist, findet s id i in kaum  
einer anderen  R editsordnung. Selbst 
die verhältn ism äß ig  de ta illie rten  
G liederungsvorsd iriften  z. B. des 
brasilianischen, jap an isd ien  und 
span isd ienA k tien red its  lassen  einen  
V erg le id i n id it zu. D ie gese tz lid ien  
Pub liz itä tsfo rderungen  in  den  USA, 
die bezeichnenderw eise üb e rh au p t 
e rs t dann gelten , w enn  die A k tien  
e iner G esellsd iaft außerhalb  der 
G renzen ih res  S itz-B undesstaates 
ö ffen tlid i gehandelt w erden, sind 
bei w eitem  n id it so s treng  und  um ­
fassend, w ie dies v ie lfad i ange­
nom m en w ird; o ffensid itlid i h a t die 
große P ubliz itä tsfreud igkeit, d ie die 
m eisten  am erikanischen U n terneh ­
m en auszeid inet, h ie r  zu vore iligen  
und  fa lsd ien  R üd isd ilüssen  geführt. 
W as die eu ropä isd ien  S taa ten  an ­
belangt, so v erfah ren  d iese durdi- 
w eg äu ß ers t großzügig. Das g ilt in s­
besondere  fü r F rank re id i, w o es 
nu r heißt, daß die G ewinn- und  Ver- 
lu s tred inung  „unter den  einzelnen  
Positionen die G ew inne und  V er-

luste  v e rsd iied en er H erkunft aus- 
w e isen “ muß (Art. 35 des G esetzes 
vom  24. 7. 1867 in  der Fassung  vom  
31. 10. 1935 bzw. 31. 8. 1937). Die 
eng lisd ie  R egelung ist d ifferenzier­
te r; v o r allem  w ird  e ine eingehende 
K om m entierung der G ew inn- und  
V erlu s tred inung  verlang t. Trotzdem  
kann  m an au d i h ie r n id it von  e iner 
w irk lid ien  B rutto-A ufw ands- und 
E rtragsred inung  sprechen. Ä hnlich 
is t d ie P rax is in  der Schweiz. N ad i 
ita lien isd iem  R ed it m uß die Ge­
w inn- und  V erlu s tred in u n g  zw ar 
„klar und  w ahr" die G ew inne und

V erlu s te  ausw eisen ; w ie d ies im 
Einzelfall gesd iieh t, is t ab er letzt- 
lid i Sache jed es  einzelnen  U n­
ternehm ens. Das n iederländ isd ie  
A k tien red it g ib t G liederungsvor­
sd irif ten  nu r für die Bilanz; die 
Form  d e r G ew inn- und  V erlustred i- 
nung b le ib t der G esellsd iaft ü b e r­
lassen. D iese U nterschiedlichkeit der 
gesetzlichen R egelungen so llte  je ­
denfalls insow eit Beachtung finden, 
als d ad u rd i die W ettbew erbslage  
der im G em einsam en M ark t k o n ­
ku rrie ren d en  U nternehm en berü h rt 
w erden  kann. (Be)

Von der Relativität der Freiheit
W ir  sehen  m it g roßer E rw artung  —  w enn auch m it w enig  H offnung — 

n ad i Genf. Ein gu tes E rgebnis in  Genf dü rfte  neben  der po litisd ien  
E ntspannung e inen  re d it günstigen  Einfluß auf die sid i le ise  regenden  A uf­
tr ieb sk rä fte  der W eltw irtschaft haben. A ber für uns D eutsche s teh t die 
F rage d e r W iedervere in igung  im V ordergrund , fü r d eren  R ealisierung 
sich w ieder einm al e in  sd im aler S palt in  der geschlossenen T ür geöffnet 
hat. W ir m üssen auf jed en  Fall b e s treb t sein, d iesen  Spalt offenzuhalten, 
w enn es au d i v ie le  M ühe m ad ien  und manches O pfer kosten  w ird, ihn 
Z entim eter um  Z entim eter zu erw eitern . D ieser Spalt b ed eu te t die M ög­
lichkeit, den  w illk ü rlid i ab g e trenn ten  Teil unseres  V olkes w ieder in  die 
F re iheit e iner po litisd i-w irtsd ia ftlid ien  G em einsdiaft zurückzuführen, zu 
der er o rgan isd i gehört.

W as b ed eu te t aber F reiheit?  F üh rt n id it ge rade  der O stblock seinen  
po litisd i-w irtsd ia ftlid ien  M achtkam pf u n te r der D evise der F reiheit? 
W ollen  die V olksdem okratien  nicht gerade  durch d ie B efreiung der M assen 
vom  k ap ita lis tisd ien  Joch den M enschen innerlich frei m ad ien  und  in die 
„w irk lid ie  F reiheit"  führen? K ann es dabei n id it in  K aut genom m en 
w erden , daß der W eg in  d iese „w irkliche F reiheit"  über ungeheu ren  
A rbeitszw ang führen  muß, daß das Ziel n u r u n te r einem  konsequen ten  
G laubens- und  G ew issenszw ang e rre id it w erden  kann, um  der H in te r­
h ä ltig k e it des Feindes zu begegnen? F an a tisd ie r G laube h a t v o n  jeh e r 
die F re ihe it unterdrüdct, um  eine „w irkliche F re ih e it“ zu schaffen. W ie 
sieh t aber d iese „w irkliche F re iheit"  aus: Ist sie der A usstoß der Eisen- 
und  S tahlerzeugung, die F örderm enge von  Erdöl un d  Kohle, die A nzahl 
der K raftw agen, K üh lsd iränke u n d  Fernseh truhen?

W ir w issen  w ohl, daß im L eben m en sd ilid ie r G em einschaften F re iheit 
n u r d u rd i B indung e rk au ft w erden  kann. D er idealistische Begriff der 
ab so lu ten  F re ihe it im  S inne S d iille rs s tirb t do rt aus, w o M ensd ien  leben. 
A ber gerade  dort, w o M ensd ien  leben, w ollen  w ir die F reiheit, und  sei 
es n u r ein  Teil der F reiheit, je n e r  unabd ingbare  G rad von  Freiheit, der 
das L eben noch lebensw ert m adit. W ir im W esten  käm pfen au d i für 
v ieles, w as n id its  m it F re ih e it zu tun  hat. W ir verfa llen  auch im m er m ehr 
dem  G lauben an  den a lle inse ligm ad ienden  W ohlstand . W ir sind  Sklaven 
unserer W ünsd ie  und  B egierden. W ir opfern  F reiheiten , um  jen en  im agi­
n ä ren  Sättigungsgrad  zu erre id ien , der uns g lüdilich m achen soll —  nun, 
d ieses m ateria lis tisd ie  Ziel von  W ohlstand  h a t im L iberalism us und  im 
M arxism us eben  die gleichen W urzeln . W orin  b es teh t also der U n ter­
schied zw ischen F re ihe it in O st und  W est? V ie lle id it gerade  darin , 
daß w ir d ie  F re ihe it haben, zu  en tsd ie iden , auf w eld ie  F re ihe iten  w ir 
v e rz id iten  w ollen. U nd das is t eben  je n e r  unabd ingbare  Teil der F reiheit.

In Genf g eh t es s id ie r n id it um  das Prinzip der F reiheit, d o rt w erden  
w irtsd ia ftlid ie  und  po litisd ie  M ad itpositionen  ausgehandelt. Und d ieses 
gegenseitige  M ad its treben  u n te rb in d e t die K om prom ißbereitsd iaft, die 
zum  G elingen der K onferenz e rfo rderlid i ist. Es w äre  v ie l erreicht, w enn  
m an sid i von  d e r p o litisd i-w irtsd ia ftlid ien  P rädom inanz des D enkens 
fre im ad ien  könn te . A ber dam it dü rfte  e ine in te rna tiona le  K onferenz 
ü berfo rdert sein. (sk)
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