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17. 1. Bum Begrific ded Birfenterminhandel? im Sinne bded
Birfengefesed vom 8./27. Mai 1908.
2. Hallen darunter nur {olde Terminge]difte in Waren ober
, Wertpapieren, die an der Borfe abgefdlofien find?
Birfengefes vom 8/27 Pai 1908 (R.G.Bl. ©. 215) §§ 29. 43.
50. 51. 63, 64. 90,

IL Straffenat. Urt. v. 16, September 1910 g. &t. u. Gen. I 342/10.

I. Qanbdgeridit I Berlin,

®riinbe:

Die Ungellagten haben im Hanbeldteile bes Berliner Lofal-
Unzeigers, deffen veramtwortlihe Redafteure fie waren, eine Reihe
von Beridjten itber den ,Martt der Kali= und Kolonialwerte” ver-
Bffentligt. Die Beridyte enthalten, wie dasd Urteil feftftellt, u. a.
aud) Preidangaben iiber Wertpapiere, die zum Bbrfenfandel nidit
jugelaffen find, fowie bdie Terminpreife fHinfidtlih) eined anbderen
LWertpapiers, ndmlid) der Unteile ber Dtavi-Winen- und Eifen-
bafngefellfdaft, bie soar jum Borfenhandel, aber nidyt zum Birfen-
terminfandel jugelaffen find. Bon bder ‘ltuffage burd) diefe BVer-
ifentlihungen wifjentli) den Borjdyriften dber § 43, § 51 Ab{. 2
beg Virfengefepes vom 8./27. Mai 1908 puwidergehandelt und fid
daber nad) § 90 daf. ftrafbar gemadyt su Haben, Hat bad Lanbgeridyt
bie Ungeflagten freigefprodjen. €3 [dkt unentichieben, ob fid) bie
Berichte im Sinne ded Borjengejesed ald Preisliften (Kurszettel]
barftellen; die Freifprediung, io fihrt e3 aus, fei jdhon beshalb ge-
boten, weil fid) den Ungeflagten nid)t nadyveifen [affe, bdak ifre
Rerbffentliungen auf Grund von Geiddften erfolgt find, bie an
ver Borfe abgefdhloffen waren.

Der fervorgehobene Grund trifit inbesd jundd)ft nur dem Fall
per Bumwiberhandlung gegen & 43 Bir|.G.’8, defien Verbotsbeftimmung
in Gap 3 fid allerdings dem Wortlaute nad) auf bdie Veriffent-
lidung von Preidfiften fiir ioldhe Gejd)dfte befdhranft, die an bder
Borfe abgejdioflen find. Von einer bderartigen Cinfdrdnfung ent-
halt ber § 51 ALY 2 baj., ber fid) mit dem verbotenen Borien-
terminfanbel befaft, nidt2. Sr verordnet idhledhthin:
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©Goweit ber Borfenterminhandel auf Grund des A 1 von ber
Benupung der Borfeneinridjtungen und der BVermittelung durd
bie Surdmatler ausge{dlofien ift, diirfen fiir Bbrfentermingefdifte,
fofern fie im Jnlanbe abgefdjloffen find, Preisliften (Rurszettel)
nidt verdffentlidt ... werden.
Borausfepung it mtt[)m nur, daf e fidh um Borfentermingefdhdfte
Danbelt und daB ihr Abjdhlup im Jnland erfolgt ift. Sollte der
Borberridjter etwa angenommen Haben, Botfenterminge{dift bedeute
pasfelbe wie ein an der Borfe, b. 1. in den Rdumen der Birfe und
gur iibliden Borfenzeit abgefdloffened Termingejchdft, fo tvdre das
redjtgirrig. Die beiben Begriffe beden fidh) nidyt.

Das jest geltende %drfengefeg foridt fid) swar nidt auzbrud[xd;
bariiber aus, wad e3 unter einem Birfentermingejdjdfte verfteht.
Die Begriffsbeftimmung in § 48 bed dlteren Borfengefehes vom
22, Juni 1896 (R.G.BL. . 157), bas bierju u. a. eine amtlide
Feftftellung ded Terminpreifed bdurd) bie berufenen Biorfenorgane
erforderte, ift aufgegeben. WBei einem Panbel mit jog. verbotenen
Papieren, der von der Benupung bder Birfeneinridtungen und ber
Bermittelung bdurd) bdie RLurdmatler ausdgefdloffen ift, wiirde fie
ofnehin feine unmittelbare Ynwendung Haben finden fonnen. Ein
gewiffer Jujammenhang mit der Borfe mup jelbftverftindlidy vor-
handben fein. LWie in der Begriindung ded Entwurfs, betreffend
nberung ded Borfengefehes, mit Redjt Hervorgehoben wird?, erbalt
bag Birfentermingefdift feine Befonderheit gerade dadurdy, baf e3
Lin %egief)ung tritt zu einem beftehenden Terminmartte, auf dbem
jeberzeit ein vollig gleidjes Gefdidjt abgefdhlofjen werden famn und
auf dem {id) fiir foldje @ejchifte Preife und Ufancen bilben, bdie die
gleidhseitige Ubmwidelung groBer Mengen von Gejdydften im TWege
ver lUbermweifung und Verredhnung ermoglidhen’. €3 liegt aber in
der Natur der wirtfdaftliden BVechiliniffe begriindet, dag fid) der-
artige Terminmdrfte rvegelmdfig nur an einer Borfe ober bod) nur
in enger UnleBnung an eine foldje werden entwideln fonnen. ,Nur
hier* — fo fifrt Die Vegriindbung a. a. O. fort — findet fich
Ungebot und Nadjfrage in dem erforderlidien Mafe jujammen, und

! Drudi, bed RMeidstagd RNr. 483, 12, Reg.=Per. I Sefj. 1807708, 3u
Uzt 11T ©. 19,
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nur an einer joldjen Bentraljtelle {ind die Vorausfesungen fiir die
GStontration gegeben.”

Jmmerhin erfordert bdie vorgefdjricbene Beziehung zur Borfe
nidht, daf dag Termingefdyift an der Birje felbft abgefdiloffen twerbde.
Ware died fiir den Begriff ded Borfentermingefdyifts wefentlid), jo
ware ed leidyt, bdie gegen bdenm umerfaubten Birfenterminhanbdel fich
ridjtenden Berbotdvorfdyriften ded Gefeped zu umgehen, Demgemdf
ift aud) in der Redtfpredung bder Hivilfenate ded NReidi3geridhts
bereitd anerfannt, baf e3 nid)t dbarauf anfommt, ob bder Abjd)luf bes
Termingefhdfts im Borfengebdude oder zur georbneten Biorfengeit
bewictt ift. Entjdeibend ift lebiglid), bdaf bdas Termingefdjdft zu
einem Preife gefdloffen twird, twie er fid infolge ded Bufammen-
treffend und Bufammentvirfend von Borfenbefudern an der Birfe
au bilden pflegt (CEntid). ded R.®.’8 in Bivill. Bbd, 47 &. 111flg.;
B, 52 &. 179, 180; Bbd. 66 S. 95). Wie diefer Preid fiir das
gehanbdelte Papier im eingelnen Falle ermittelt wird, ift gleidygiiltig.
Qft im Terminhandel mit nidyt ugelafienen Wertpapieren eine borfen-
amtlide Preisfeftitelung nad) MaBgabe de3d § 29 Bor].®.’8 unmiglich,
fo hindert died nidt, bak im auferamtilidjen, im fog. ,freien Verfehre,
bie Matler ber Biorfe fid) bennod) dagu hergeben tonnen, jur Feftjtellung
(Dtotierung) eined Terminpreifed mityuwirfen. Und felbft daun,
wenn feinerlei Preisfeftitellung (Rurdnotierung ftattfande, iviirde
badurd) da3 Veftehen eined Borfenpreifed nid)t notwendig aus-
geilofien werben, fobald fid) diefer nur auf anderem Tege mit
Gidjerbeit ermitteln [aBt. A3 Birfenterminpreid wiirde alédann
berjenige Durdjidynittdpreid zu gelten Haben, ju bem bad betreffenbde
PBapier fiir ben vereinbarten SKieferungstermin (Tltimo) an ber
Birfe gehandelt wird. BVorausdfepung wire nur, da Umiahgefddfte
in erfeblicherer Menge iiber da3 Papier zuftande fommen, aus
beren Bergleidjung ein mittlerer Preis entnommen twerden fann,
oder, anderd ausgebdriidt, bah fid) fiiv die ju handelnde Terminware
ein Marft entwwidelt hat (Cntfd). des R.®’8 in Bivilj. Bd. 34
©. 121; Bb. 47 &, 113). Jjt died der Fall und fteht der Termin-
marft in derartigen Begiehungen 3u einer Bidrje, dafy die Preidbildbung
von bort aud in griferem oder geringerem ViaBe beeinfluht wird,
fo ift dbem auf einer jolden Grundlage fid) volziehendben Termin-
hanbel die Eigenjdaft bed birfenmdpigen sugujpredjen. Alsbann
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greift- aber aud) ber Swed bes Biorfengefepes durd): zu verhindern,
baf fih ,im Sdjatten ber Biorfe” ein gewerbdmafiger Terminhanbdel
mit joldjen Waren ober Wertpapieven bilbet, die dbasd Gefep im wohl-
verftanbenen volf8wirtjdaftliden Jntereffe dem Cinfluffe der Borfe
entsogen wiflen will (§§ 50lg.; §§ 63. 64 Bir].@.’s.).

Wenn bdaher § 51 UH|. 2 Bor].@.’8, um das Publifum von der
DBeteiligung an dem vorzugdweife dem Spiele und ber Spefulation
bienenden Birfenterminhanbdel absubalten, bdie BVerdffentlidung von
Preigliften fiir ,Borfentermingefddfte” unterfagt, fo umfaft das
Berbot ben Borfenterminhanbel im tweiteften Sinne, gleicdhviel wo
bie Termingefdjdfte, fiir weldje die Preislifte (ber KurSzettel) die er-
sielten Durdhichnittspreife vermeldet, im eingelnen abgefdloffen worben
find, ob innerhalb ober auferhalb besd Birfengebdubes, fofern fie
nur im Hinblid auf den an der Biorfe beftehenden Terminmartt
gejdloflen find und bder angegebene Preid durd) die Gefdydftslage an
der Borfe beeinfluft ift.

@ben barum ift ber Entideidungsgrund bdes eriten Ridyters
redjtgirrig: bie Bumwiberhandlung gegen § 51 UBY. 2 Bir|.@.’8 habe
sur Borausfepung, daf die Preidversffentlidungen auf Grund von
Gefdydften erfolgt feien, die an dber Borfe abgejdlofjen waren. Nur
in bem einen {Falle, wenn dad Termingefdhdft in dbem vom Birjen-
terminhanbel ausgejhloffenen Unteilen der Otavi-Minen-Gefelfhaft
fih v6llig auBerhalb der Birfe bewegte, jo daf eine Beeinflufung
ber Preisbildung durd) den BVerfehr an der Borfe undentbar erjdhiene,
fonnte bie Berdffentlidung ber Terminpreife vielleicht dbem Strafgefese
(§ 90 baf) entgehen (Entfd). des R.G.’$ in Bivil]. Bb. 52 &, 180..

Hierfiiv bietet aber bad Urteil feinen Unbalt.

Daf fiir bad begeihnete Wertpapier in Verlin ein Terminmarft
befleht, befagen bie zur Untlage gegogenen Berichte ded Berliner
Qofalangeigers vom 15, und 16. September 1909 mit der berjdhrift
,oom arfte ber Kolonialwerte”. Daf jener Martt felbftindig unbd
ohne jeden Bufammenfang mit der Birfe feine Gefdydfte betreibe, etwa
fo, wie bied eine Beitlang bei dem viel angefodjtenen Kammyughandel
in Reipsig der Fall gewefen gu fein fdheint, ift nirgendsd angebeutet
(f. Verhandlungen desd Birfenausifufies im RY. bed Jnnern pom
12, Suni 1901 &, 111, 112, 119; RNufbaum, Somm. 3 Borf.®.
€.307 0. ImSegenteil. Ginige der ben Gegenftand der Unflage bilbenbden
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Birfenbericdhte begeidnen fid) ausdriidlid) ald von der Fondsbrfe
Berriifrend, und, wie bag Urteil bemerft, Beftreiten bie Angetlagten
jeltbft gar nicht, zu ben von ifnen mitgeteilten Preidfefiftelungen
aud) foldge ABfhLiffe mitvermertet su Haben, ,die an ber Birfe ge-
titigt worden find“. Damit fteht nidt nur feft, baf bas genannte
Papier trop bes gefeplichen Verbots (§ 63 Abf. 1) an der Berliner
PBirfe auf Ultimolieferungen gehanbdelt, fonbern aud), bah ber Termin-
preis, wie bie Ungetlagten ifn in ifren Beridjten den [efern bes
Plattes mitgeteilt haben, durd) ben Gefd)dftdverfehr an ber dortigen
Birfe mitbeeinfluft worben ift. In weldem Mafe eine jolde Be-
einfluffung {tattgefunden E)at fommt nidht entid)eibenb in Betradjt.

@ternad), und ba fid) in Crmangelung einer Angabe im Urteile
dariiber, in weldjen BVerdffentliungen des Berliner Lofalangeigers
Terminpreife enthalten fein follen, nidjt nadjpriifen (dkt, ob die BVer-
bffentliungen al@ Preisliften (Rursgettel) im Sinne ded Birfen-
gefeses (§ 51° angufehen find, war das freif prec[;enbe Utteil der Straf-
fammer auf die Nevifion der Staatdanwaltidaft in Hberemfttmmung
mit dem Untrage ded Ober-Neid)Sanmwalts aufjubeben. .



