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Einfiihrung

Als 1896 Reichstag und Bundesrat den Depot- und Borsengesetzentwiir-
fen zustimmten, waren zwei Gesetze geschaffen, die dem Anlegerschutz
dienen sollten und die die Grundlage fiir den deutschen Kapitalmarkt
bilden. Gegenwirtig ist der deutsche Kapitalmarkt wieder Adressat zahlrei-
cher, dick geschniirter Gesetzespakete. Zur Stiarkung des Finanzplatzes
Deutschland im europdischen und globalen Wettbewerb geht es um die
Angleichung an internationale Standards, um die Transparenz des Finanz-
marktes, aber auch wieder um Liberalisierung, so auch des Depotgesetzes.
Das bislang zwischen der Sonderverwahrung und der Sammelverwahrung
von Wertpapieren bestehende Regel-Ausnahmeprinzip gilt als ,,durch die
zwischenzeitliche Entwicklung iiberholt” und wurde umgekehrt und Form-
erfordernisse fiir die Wertpapierleihe gelockert, um Hindernisse fiir die
Attraktivitit des Handels an der Deutschen Terminbérse zu beseitigen.'

Vor diesem Hintergrund ist das verstédrkte rechtshistorische Interesse der
letzten Jahre an der Geschichte des deutschen Kapitalmarktrechts und an
seinen Restriktionen zu sehen. Den Kapitalmarkt mit Blick auf das Borsen-
recht haben in jiingster Zeit Udo Wolter und Wolfgang Schulz rechtshisto-
risch transparent gemacht.” Zu nennen ist in diesem Zusammenhang auch
die ,Deutsche Borsengeschichte“.> Eine eingehende zusammenhingende
Untersuchung der Entwicklung des Anlegerschutzes hat Klaus Hopt schon
in seiner Habilitationsschrift gefordert: ,,Das hochinteressante Thema fllt
noch in ein Niemandsland zwischen Rechtsgeschichte, Wirtschafts- und
Sozialgeschichte.“* Eine solche Gesamtdarstellung hitte jedoch den
Rahmen einer Dissertation sicher gesprengt.

Im Unterschied zu dem Aktien-> und Bérsengesetz fehlt eine rechtshisto-
rische Darstellung des Schwestergesetzes. In der vorliegenden Arbeit wird
deshalb ausgehend von der Fragestellung Hopts die Verwirklichung des
Anlegerschutzes am Beispiel des Depotgesetzes behandelt.

! Zweites Finanzmarktforderungsgesetz. Verhandlungen des Deutschen Bundes-
tages. 12. Wahlperiode. Drucksachen Band 488, Nr. 12/6679, S. 34, 37, 85.

2 Wolter, Termingeschiftsfahigkeit kraft Information a.a.O.; Schulz, Das deut-
sche Borsengesetz a.a.O.

3 Herausgegeben von Hans Pohl a.a.O.

4 Hopt a.a.0. S. 15.

5 Etwa Wemner Schubert/Peter Hommelhoff, Hundert Jahre modernes Aktienrecht
a.a.0.
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Den Schwerpunkt bilden die Privatrechtsgeschichte und die Gesetzge-
bungsgeschichte. Die Arbeit mochte daher ein Beitrag zu der wesentlich
von Werner Schubert getragenen Forschungsrichtung der Geschichte der
Privatrechtsgesetzgebung sein. Gleichzeitig will die Arbeit die Perspektive
verlassen, die den Staat, vor allem die Gesetzgebung, in den Vordergrund
stellt. Sie bezieht daher auch die hochstrichterliche Rechtsprechung und das
Handeln der Wirtschaft, hier speziell der Banken, in die Frage nach der
Verwirklichung des Kundenschutzes ein. Es soll der Frage nachgegangen
werden, welche Interessen sich wihrend des Gesetzgebungsverfahrens
gegeniiberstanden, wie es den am Gesetzgebungsprozel3 Beteiligten gelang,
Kompromisse zu finden und welche Interessen nachher die Auslegung und
Anwendung des Depotgesetzes in der Praxis bestimmten. Hier liegt ein wei-
terer Schwerpunkt bei den AGB der Banken. Es wird die Entstehung, Aus-
formung und Erweiterung der AGB fiir das Wertpapiergeschéft der Banken
verfolgt und in den Kontext rechtlicher und wirtschaftlicher Veridnderungen
gestellt.

Die Arbeit mufite dabei weitgehend auf unveroffentlichtes Archivmaterial
zuriickgreifen. Die Gesetzesmaterialien zum Depotgesetz von 1896 sind
vollstindig erhalten. Dagegen ist die Quellenlage fiir zeitgendssische AGB
der Banken diirftig. GroBtenteils muflten hier Fundstellen in der Sekundir-
literatur herangezogen werden.

Die Arbeit mochte die Beitrdge von Gesetzgebung, Bankwirtschaft und
Rechtsprechung in ihrer wechselseitigen Wirkung auf den Anlegerschutz
analysieren. Letztlich geht es um die Verdnderung gesellschaftlichen
Bewulitseins infolge Okonomischer und sozialer Verdnderungen und um
seine Widerspiegelung in der juristischen Dogmatik.

Die Arbeit gliedert sich in zwei Teile. Der erste Teil befait sich mit der
Entstehung des Depotgesetzes von 1896, wahrend sich der zweite Teil mit
der Wirkung des Gesetzes beschiftigt. Der Gang der Darstellung des ersten
Teiles folgt im wesentlichen der Chronologie des Gesetzgebungsverfahrens.
Ausgehend von der 6konomischen Situation des deutschen Reiches und der
rechtlichen Situation des Wertpapierkunden Anfang des letzten Jahrzehnts
des 19. Jahrhunderts wird das Gesetzgebungsverfahren innerhalb der preuBi-
schen Regierung und schlieBlich in den Reichsinstanzen verfolgt. Dabei
werden die einzelnen Stationen des Gesetzgebungsverfahrens beleuchtet. Es
geht dabei nicht nur um den Inhalt des Gesetzes. Ebenso wichtig ist auch
der ,,administrative Rahmen®, in dem der Depotgesetzentwurf entstand, und
die Frage, wie sich der Ablauf der Legislationsarbeiten auf das materielle
Recht auswirkte, insbesondere mit Blick auf die gleichzeitigen Arbeiten am
BGB und dem Borsengesetz in anderen Fachressorts. Zu nennen sind in
diesem Zusammenhang nur die Ubertragung der Federfiihrung auf das preu-
Bische Ministerium fiir Handel und Gewerbe (MfHuG), das fiir den sozial-
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politischen Reformkurs stand, oder die verzogerte Vorlage des Depotgeset-
zentwurfs in der Borsenenquete-Kommission. Dabei wird auch der Versuch
gewagt, die Inhalte des Gesetzes mit den Standpunkten ihrer Verfasser zu
erkldren. Dies richtet den Blick auf die Frage, welches Lenkungsmodell
dem Depotgesetz zugrunde gelegt wurde. Bedeutung kommt deshalb dem
Einsatz beteiligter Behordenvertreter und den personlichen Auffassungen
der jeweils handelnden Personen zu, etwa das liberal-sozialreformerische
Bekenntnis zur Erziehung des betroffenen Anlagepublikums zur Selbsthilfe,
wie es schlieBlich v. Berlepsch als Haltung seines Ressorts im Immediat-
bericht gegeniiber Wilhelm II. vorgetragen hat.

Wihrend bereits kurze Zeit nach dem Inkrafttreten des Borsengesetzes
iiber seine Novellierung nachgedacht wurde, kam es zu einer Anderung des
Depotgesetzes erst 1923, und dies auch nur als Folge extremer wirtschaft-
licher Bedingungen. War also dem Gesetzgeber mit dem Depotgesetz ein
Gliicksgriff gelungen? Der zweite Teil der Arbeit ist daher der Umsetzung
des Gesetzes gewidmet. Hier soll die Handhabung des Gesetzes in der
Bankpraxis und die Anwendung in der Rechtsprechung des Reichsgerichts
im Mittelpunkt stehen. Anhand dreier Problemkreise (die Verpflichtung zur
Fremdanzeige des Geschifts bei Einschaltung einer weiteren Bank, die
Ubersendung von Stiickeverzeichnissen und die Einfiihrung des Effekten-
Giroverkehrs) soll die Weiterentwicklung des Gesetzes durch Bankwirt-
schaft und Rechtsprechung beobachtet werden, die schliefilich in die
Novelle von 1937 miindet.

Das Depotgesetz zahlt lediglich zu den Nebengesetzen, und es erfat nur
einen Ausschnitt aus dem weiten Feld des Anlegerschutzes. Dennoch
gehort es zu den tragenden des deutschen Kapitalmarkts. Seine grundsitz-
liche Ordnung ist uns heute iiber die Distanz ihrer 100jéhrigen Geltung
schon so selbstverstandlich geworden, dal wir sie als unnétigen Ballast
empfinden. Gerade deswegen bietet sich die Betrachtung seiner Entste-
hungsgeschichte an.





