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Geleitwort 

H e i n z H i l d e b r a n d t , der in der wissenschaftlichen 
Öffentlichkeit vor allem durch sein 1931 erschienenes, scharfsinniges Buch 
über die "Erklärungshaftung" bekannt geworden ist, ist in seinem Schaffen, 
ganz ähnlich wie Emst Jacobi, von der allgemeinen Rechtsgeschäftslehre 
zu den besonderen Problemen des Wertpapierrechts geführt worden. Daraus 
erwuchs der Plan, ein "System des Wertpapierrechts" zu schreiben, das in 
seinem ersten Teil die Grundlegung, im zweiten Teil eine Darstellung der 
einzelnen Wertpapiere bringen sollte. Der Krieg hat die volle Verwirk-
lichung dieses Planes verhindert. Immerhin hat der Verfasser vor seiner 
Einberufung im Jahre 1943 das Manuskript der "Grundlegung" bis auf weni-
ge, nebensächliche Abschnitte druckreif abzuschliessen vermocht. Mehr zu 
leisten war ihm nicht vergönnt; am 27,11,1944 ist er, zurückgerufen aus 
dem Felde an die Universität, ein Opfer des Fliegerangriffs auf Frei-
burg/ßr, geworden. 

Die Zweifel, ob die Achtung vor dem Toten die Drucklegung seines 
letzten Werkes gebietet oder umgekehrt verbietet, da er selbst nicht mehr 
die letzte Hand daran hat legen, besonders auch die Grundlegung nicht mehr 
durch den zweiten Teil hat ergänzen können, an dem sich ihr Gehalt hätte 
bewähren sollen, ist hier durch den Umstand verstärkt worden, dass seit 
dem Abschluss des Manuskripts inzwischen mehr als 13 Jahre verstrichen sind. 
So erklärt es sich, dass das Werk nur als Manuskript in einer beschränkten 
Zahl von Exemplaren gedruckt worden ist. In diesem schlichten Gewände aber 
mag es der Rechtswissenschaft wertvolle Dienste leisten. Seine Bedeutung 
liegt, vielleicht glücklicherweise, nicht in dem Versuch, die Zahl der 
Wertpapiertheorien durch eigene kühne Konzeptionen zu vermehren, sondern 
wohl vor allem in dem Bemühen, die Ergebnisse der von Jacobi in die Wert-
papierlehre eingeführten Rechtsscheintheorie auf der methodischen Grund-
lage der Interessenjurisprudenz auszubauen und in strenger methodischer 
und systematischer Folgerichtigkeit darzustellen, Wert und Grenzen dieser 
Darstellungsweise sollen hier nicht erörtert werden; eine anregende und 
klärende Kraft wird sie auf alle Fälle entfalten und damit das Andenken an 
den auf der Höhe de3 Leben3 den Seinen und der Wissenschaft entrissenen 
Gelehrten wachhalten, 

Prof, Dr, L u d w i g R a i s e r 

Tübingen, im Dezember 1956 
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E I N L E I T U N G 

§ 1 

I . Das & E S E T Z spricht zwar verschiedentlich I . G E S E T Z E S -
Ii A G £ 

von Wertpapieren. Aber es hat keinen e inheit l ichen 

Wertpapierbegri f f . Erst recht kein e inhei t l iches 

Wertpapiergesetz1 . Es s t e l l t auch keine allgemein 

für Wertpapiere gült igen Vorschriften auf. Vielmehr 

g ibt es nur Regeln für einzelne '/n'ertpapiere. 
Wirtschaft l ich, geschichtl ich und inhal t l i ch 

war und i s t das Wechselrecht richtunggebend. Die 
" allgemeine deutsche Wechselordnung " von 1848 
wurde in den Jahren 1848=1862 in a l len deutschen 
Bundesstaaten e inschl ießl ich Oesterreich als in-
ha l t l i ch übereinstimmendes Landesrecht, 1869 als 
norddeutsches Bundesgesetz, 1871 als Reichsgesetz 
eingeführt und (anläßlich der Protestnovel le von) 
1908 in Neufassung v e r ö f f en t l i ch t . Das an ihre 
Ste l l e getretene Wechselgesetz vom 21,6.33 beruht 
auf zwischenstaatlicher Vereinbarung? auf dem 
Genfer Abkommen zur Vereinheitlichung des Wechsel-
rechts vom 7.6.30, das se inerse i ts auf den Vorent-
wurf der ersten Haager Konferenz von 1910 und das 
Abkommen der zweiten Haager Konferenz von 1912 
über eine Weltwechselordnung zurückgrei f t . 

Auf internationale Vereinbarung die Genfer 
Scheckrechtskonferenz von 1931, gründet sich auch 
das Scheckgesetz vom 14.8.33, das das Scheckgesetz 
vom 11.3.08 abgelöst hat. 

Das "Siebengestirn" der kaufmännischen Order-
papiere hat seine gesetz l iche Grundlage in den 
§§ 363-365 HGB, inha l t l i ch im wesentlichen durch 
Verweisung auf das Wechselrecht, gefunden. Die dazu 
gehörenden drei Papiere des Güterverkehrs (der 
Orderlagerschein, der Ladeschein und das Konnos-
sement), die als sog. Traditionspapiere eine be~ 
sondere sachenrechtliche Bedeutung für die Uber-
eignung der eingelagerten, rollenden oder schwim-
menden Güter hat, sind näher geregel t in § 424 HGB und 

1) Anders das Schweizer-Obligationenrecht vom 18.12.36, 
das im33, T i t e l wenigstens einen allgemeinen Te i l der 
Wertpapiere enthält . 

2) Den Zeitpunkt seines Inkraf t tretens bestimmte doch 
die VO. v. 5.12.39 (RGB1-2501) nach Art 5 des 
Gesetzes der dazu ermächtigte Reichsjustizminister 
(RGBl 37 I 893 f f . ) . Zur Verordnung über das Ver-
fahren zum Zwecke der kriegsbedingten Kra f t l o s -
erklärung von Konnossementen vom 4.10.39 (RGBl I 
1991) vgl.RG 168,12 f ( i ) . 
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der VO über Orderlagers Cheine vom 16.12.31, in §§ 444 
ff.HGB und § 72 Binnenschiffahrtgesetz sowie in den 
durch das am 1.1.40 in Kraft getretene Gesetz 2/ zur 
Änderung von Vorschriften des Handelsgesetzbuches über 
das Seefrachtrecht vom 10.8.37 neu gefaßten §§ 642 ff. 
HGB. 

Die Orderaktien (Namensaktien), bei denen freilich 
der Schwerpunkt im Aktienbucheintrag liegt, haben in 
den §§ 10/62 f.AktG unter Verweisung auf Bestimmungen 
des Wechselgesetzes ihre gesetzliche Grundlage ge-
funden. 

Die Inhaberschuldverschreibungen einschließlich 
der Inhaberkarten und der Inhabergrundschuldbriefe 
sind in den §§ 793 ff./807/ll95 BGB, digxqual. Legi-
timationspapiere im § 808 BGB geordnet. Eine für 
alle Inhaberpapiere, nicht nur die Inhaberschuldpa-
piere, geltende wichtige Bestimmung enthält 
§ 935 II BGB über den gutgläubigen Erwerb trotz Ab-
handenkommens . 

Der bürgerlich rechtliche Anweisungsbrief 
( 783 ff.BGB) hat eine verhältnismäßig geringe 
praktische Bedeutung. Der Hypotheker-»Rektagrund-
sehuld- und Rentenschuldbrief ist nur ira Zusammen-
hang mit den Regeln des Grundpfandrechts verständlich. 

Im übrigen finden sich einzelne Vorschriften in 
den verschiedensten Gesetzen zerstreut: so über die 
Inhaberaktien im Aktiengesetz, über den Kux in den 
laniesrechtlichen Berggesetzen, über Ütaatsschuldver-
schreibungen in der Reichsschuldenordnung vom 13.2.24 
ui ? in den Schuldenordnungen der iiänder, über den 
• erkunden- und insbesondere den Viechseiprozeß, über 
Pfändung und Verwertung von Wertpapieren in der Zivil-
prozeßordnung. 

tl. I N T E R E S- II, Aufgabe der Wissenschaft und Rechtsprechung ist 

S E N L A G E es daher, die zahlreichen über aas ganze Reichs- xid 

Landesrecht verstreuten Einzel Vorschriften auf Ge-

meinsamkeiten und Unterschiede nach Inhalt und Ziel-

setzung zu untersuchen. Insbesondere gilt es, durch 

Herausstellung der gemeinsamen Z W _E C K G E B A N -

K E N gemeinsame Grundregeln zu entwickeln, die für 

alls Wertpapiere oder doch für größere Wertpapier-

gruppen gelten. 

3) Dazu das Reichsgesetz betreffend die gemeinsamen 
Rechte der Besitzer von Schuldverschreibungen vom 
4.12.99 in der Passung des Gesetzes vom 14.5.14 und 
der Verordnung vom 24.9.32, das die Inhaber zu einem 
Gläubigerverband mit einer Gläubigerversammlung, all-
gemeinverbindlichen Mehrheitsbeschlüssen und einem 
gemeinsamen Vertreter zusammenschließt. 
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Nur so ist eine sichere Beherrschung des schwieri-
gen Rechtsstoffes in der Praxis, nur so eine brauch-
bare Vorarbeit für ein künftiges Wertpapiergesetz 
möglich. 

Um dabei die Gefahr vorschneller Verallgemeinerung 
in der Sache und abstrakter Schwerverständlichkeit in 
der Form zu vermeiden, geht die Darstellung des Grund-
sätzlichen vom Schuldpapier aus. Zwar kann das Wertpa-
pier nicht nur Forderungen, sondern auch Sachenrechte 
wie der Grundpfandbrief, Mitgliedschaftsrechte wie die 
Aktie, Ermächtigungen wie die Anweisung, verbriefen. 
Aber die Verpflichtung ist der typischste und anschau-
lichste Inhalt des Y/ertpapiers, angefangen vom Wechsel, 
dem Vorbild der gesetzlichen Regelung, bis zur Inhaber-
schuldverschreibung und zum Sparkassenbuch. Der tat-
sächlich oder vorgeblich Berechtigte wird dementspre-
chend kurz als "Gläubiger", der Angesprochene, von 
dem etwas verlangt wird, als "Schuldner", der wirkli-
che oder angebliche Erwerber als neuer Gläubiger be-
zeichnet. Im Beispiel heiBen der inanspruchgenommene 
(Haupt-)Schuldner "Schulte", der veräußernde Gläubi-
ger "Alt", sein, wirklicher oder vorgeblicher Rechts-
nachfolger "Neu", die folgenden Inhaber "Neuling" und 
"Nachmann". 

1. Ausgangspunkt der wertpapiermäßigen Verbriefung 

war und ist das UMLAUFBEDÜRFNIS. Die wirtschaftliche 

Bestimmung oder doch Eignung, die verbrieften Rechte 

von Hand zu Hand wandern zu lassen, fordert besondere 

Sicherungen des Papiererwerbers^(des Neu) vor den Ge-

fahren, denen der Rechtsnachfolger einer gewöhnlichen 

Forderung ausgesetzt ist. Je häufiger der Gläubiger-

wechsel ist, um so zahlreicher sind die Gefahrenstel-

len für den schließlichen Erwerber. Im Mittelpunkt 

abgekürzte 
Bezeichnung 

Alt Neu 

Schulte 

E R W E R B E R -
S C H U T Z 
im Umlaufinteresse 

4) Auch der Schutz des besitzenden Erwerbers vor Verfü-
gungen seines Vormannes mit dem abtretungsunkundigen 
Schuldner, die Beschränkung des § 407 BGB durch den 
Vorlegungszwang (-Präsentationsfunktion zugunsten des 
Gl: §2), ist Erwerberschutz und dient damit den Umlauf-
bedürfnissen, Es ist daher nur ein Streit um Worte, 
wenn Raiser ZHR 101,59 ff. diesem "Sicherungszweck" den 
"Umlaufzweck" gegenüberstellt, wie er insbesondere in 
dem für die Umlaufpapiere geltendem Gutglaubensschutz 
und Einredeausschluß sowie in der Rückgriffshaftung 
beim Wechsel und Scheck(£§ 6-9)seinen Niederschlag ge-
funden hat. 
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des Y/ertpapierrechts 3teht daher der E r w e r b e r-

3 o h u t z ; nicht, wie beim Abtretungsrecht, der 

Schuldnersohutz. Aber die Regeln zum Schutz des Er-

werbers machen gewisse Ausgleichssätze zugunsten des 

Schuldners nötig, 

2, S c h u l d n e r - 2, Neben den Schutz des Erwerbers treten die Kon-

s c h ü t z troll-, Beweis- und Befreiungsinteressen des Inan-

spruchgenommenen: die S c h u l d n e r i n t e r e s -

S a n , Die Verbriefung soll den Schuldner vor der 

Gefahr nutzloser Doppelleistungen schützen. 

a. im Kontroilinter- a, Die Vorlegung des Papiers bewahrt den Schuld-
esse 

ner davor, umsonst an einen nichtberechtigten Dritten 

zu leisten, der das Papier nicht hat, aber seine Be-

rechtigung vortäuscht ( K o n t r o i l i n t e r -

e s s e n ), 
So ist bei einem größeren Fußballwettspiel 

oder bei Beförderung in der Straßenbahn der Unterneh-
mer ohne Ausgabe von Eintritts- oder Fahrkarten regel-
mäßig nicht in der Lage festzustellen, ob alle "Gäste" 
das Eintritts- oder Fahrgeld bezahlt haben. 

Praktisch droht die Gefahr nutzloser Leistung 

an Dritte dem Schuldner vor allem dann, wenn er oder 

seine Erfüllungsgehilfen den bestimmungsgemäßen Empfän-

ger der Leistung nicht persönlich kennen. Also insbe-

sondere bei massenweiser Ausgabe inhalt3gleicher Pa-

piere (z.B. Eintritts- oder Fahrkarten); aber auch bei 

bestimmungsgemäßer Leistung durch einen anderen (z.B. 

durch einen Angestellten, eine Niederlassung oder einen 

Lieferanten des Schuldners) oder an einen anderen (z.B. 

Warenbeförderung an den Abnehmer des Verpflichteten)^, 

5) Dagegen gehört die Unkenntnis des Berechtigten infol-
ge häufigen Gläubigerwechsels nicht hierher (a,A,Raiser 
ZRH 101,32): denn gegen die Gefahr der Doppelleistung in-
folge unwirksamer Abtretungen schützt den Schuldner schon 
das Abtretungsrecht durch die §§ 409/410 BGB, 
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b, Wie die Vorlegung den Schuldner vor Fehl- b. im Beweisinter-
esse 

leistungen an einen Dri t ten, so schützt die Aushän-

digung der Schuldurkunde gegen Vollerfüllung den 

Schuldner im allgemeinen vor der Gefahr, an den be-

r e i t s befriedigten Gläubiger aus Beweisnot nochmals 

l e i s t e n zu müssen. Da nämlich der Gläubiger die Schuld-

urkunde dem Verpflichteten ers t bei der Erfüllung zu-

rückzugeben p f l e g t , vermag der wiederholt in Anspruch 

Genommene durch Vorlage des Papiers das Erlöschen des 

Rechts darzutun 

( B e w e i s i n t e r e s s e ) . 
Insofern übernimmt das Wertpapier Aufgaben 

des Schuldscheins und der Quittung. Aber es er ledigt 
s i e einfacher und s i cherer . Denn beim einfachen 
Schuldschein, kann der Gläubiger die Leistung auch ohne 
Rückgabe des Schuldscheins fordern, wenn er 3ein Un-
vermögen zur Rückgabe behauptet 6 ) . Der Schuldner kann 
zwar dann auf Kosten des Gläubigers dessen ö f f e n t l i c h 
beglaubigtes Anerkenntnis verlangen, daß die Schuld 
erloschen i s t (den sog. Mortif ikationsschein: 
371 2BGB). Aber das macht Umstände und unterbleibt 
daher meist . 

Aus dem gleichen Grund wird auch eine Quittung 
- t r o t z der P f l i c h t dazu (§ 368 BGB) - oft nicht e r -
t e i l t , Außerdem wird s i e durch den Nachweis der Voraus-
erteilung entkräf te t 7 ) , wenn auch längeres Schweigen 
des Gläubigers auf den nachträglichen Empfang der Lei-
stung schließen l ä ß t . 8) 

c . Zuweilen darf der Schuldner - kraft v e r t r a g - c . im Befreiungs-
interesse 

l i c h e r Abrede oder gese tz l i cher Bestimmung - an den 

durch das Papier Ausgewiesenen auch dann mit schuld-

t i lgender Wirkung l e i s t e n , wenn dieser zum Empfang 

6) Der Schuldner kann (im Gegensatz zum Wertpapier) die 
Leistung selbst dann nicht von der Schuldscheinrückgabe 
abhängig machen, wenn das vom Gläubiger behauptete Un-
vermögen zur Herausgabe unwahr i s t . Aber der Schuldner 
kann auf Schuldscheinrückgabe, an der er ja auch i d e e l l 
i n t e r e s s i e r t i s t , noch nachträglich selbst dann klagen, 
wenn der Gläubiger ihm das öf fent l i ch beglaubigte An-
erkenntnis über die Schuldtilgung berei ts e r t e i l t hat 
(Enneccerus - Lehmann § 64 ) , 
7 ) RG 108,56 gegen Enn.-Lehmann § 74 I I I 3b 
8 ) Leonhard, Beweislast S, 387 
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der Leis tung gar n i c h t b e r e c h t i g t i s t : s e i es i n s b e -

sondere , daß der Ausgewiesene das Papier entwendet 

oder gefunden h a t , s e i e s } daß e r es auf Grund ungül-

t i g e r Übertragung e r h a l t e n hat ( "Ausweisvorbehäl t " im 

B e f r e i u n g s i n t e r e s s e ) . 

Zwar kann s i c h der Schuldner gegen n u t z l o s e Zah-
lungen an einen scheinbaren R e c h t s n a c h f o l g e r dadurch 
schützen , daß e r nur gegen Aushändigung e i n e r vom 
b i s h e r i g e n Gläubiger 9) a u s g e s t e l l t e n Abtre tungsur-
kunde l e i s t e t (§§ 409/410 BGB). Aber d ie Abtre tungs-
urkunde kann g e f ä l s c h t s e i n , ohne daß der Schuldner , 
wie b e i der von ihm s e l b s t a u s g e s t e l l t e n Schuldur-
kunde, d i e Fälschung ohne w e i t e r e s f e s t s t e l l e n kann. 
Auch führ t das Verlangen nach e i n e r Abtretungsurkunde 
häuf ig zu zei traubenden Umständlichkeiten und v e r ä r -
g e r t n i c h t s e l t e n die r e e l l e Kundschaft des Schuld-
n e r s . Al len diesen Gefahren und M i ß h e l l i g k e i t e n e n t -
geht der Schuldner durch den Ausweisvorbehäl t , wie 
e r z . B . beim Sparkassenbuch, beim V e r s i c h e r u n g 3 - f 
Pfand- oder Hinter legungssche in ü b l i c h i s t . 

a - c . So vermag d i e wertpapiermäßige Verbriefung 

auch dem Schuldner gewisse V o r t e i l e zu b i e t e n , ob-

g l e i c h er b e r e i t s durch die Verpf l i ch tung zur Rück-

gabe des Schuldsche ins , zur Qui t t i e rung und zur Aus-

händigung e i n e r Abtretungsurkunde weitgehend g e s i -

c h e r t i s t . Anders a l s der Schuldner i s t dagegen der 

Forderungserwerber nach Abtre tungsrecht z a h l r e i c h e n 

Gefahren a u s g e s e t z t . Deshalb i s t für d ie r e c h t l i c h e 

Ausgestal tung der zum Umlauf von Hand zu Hand b e -

stimmten "Order" - und " I n h a b e r p a p i e r e " (Umlaufpa-

p i e r e ) der Erwerberschutz das L e i t m o t i v . G l e i c h -

wohl g i b t es auch Wertpapiere , b e i denen s i c h der 

9) Der Abtretungsurkunde des b i s h e r i g e n Gläubigers 
( A l t s ) i s t entsprechend § 409 BGB die von. dem 
Empfänger der e r s t e n Abtretungsurkunde (von Heu) 
a u s g e s t e l l t e w e i t e r e Abtretungsurkunde ( f ü r Neu-
l i n g ) g l e i c h z u s t e l l e n . 

a - c . V e r h ä l t n i s von 

Schuldner- und E r -

werberschutz 
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Ausbau des Schuldnerschutzes in den Vordergrund schiebt: 

"Rektapapiere", wie Sparkassenbücher oder Hinterlegungs-

scheine, Hypothekenbriefe oder schlicht auf den Namen 

lautende Lagerscheine. Sind f r e i l i c h die Schutzinter-

essen des Erwerbers ganz außer Acht gelassen, wie bei 

Garderoben- oder Reparaturmarken, Gepäckaufbewahrungs-

oder Gepäckbeförderungsscheinen der Reichsbahn, so l i e g t 

a l l e n f a l l s eine wertpapierähnliche Urkunde ( e i n "schl ich-

tes Ausweispapier" - "einfaches Legit imationspapier" ) , 

aber kein. "Wertpapier" vor. 

3, Dementsprechend entscheidet das Recht den Wider-

s t r e i t zwischen Erwerber- und Schuldnerinteressen j e 

nach dem Grad des Verkehrsbedürfnisses bald mehr zugun-

sten des Erwerbers, bald mehr zugunsten des Schuldners: 

jenes bei den Umlauf-(Order- und Inhaber-)Papieren, d i e -

ses bei den Rektapapieren. Bei der Entwicklung der wert-

papierrechtliehen Grundsätze sind in der höheren Ebene 

der G E M E I N I N T E R E S S E N besonders die Ver-

einfachung3-, Fortbildungs- und Vereinheitlichungsbedürf-

nisse im Auge zu behalten. 

a. Im V e r e i n f a c h u n g s i n t e r e s s e 

sind gesetz l ich überkommene, aber innerl ich unbegründete 

Unterschiede bei der Freilegung und Ausfüllung von Ge-

setzeslücken nach Möglichkeit auszugleichen. 

So i s t - entgegen der herrschenden Meinung - der 
gute Glaube des Erwerbers an die Geschäftsfähigkeit des 
Veräußerers beim Inhaberpapier genau so zu schützen wie 
beim Orderpapier 10). Vor einer nachweislich beabsicht ig-
ten Besonderheit müssen f r e i l i c h die Vereinfachungsinter-
essen haltmachen. 

3. G e m e i n i n 

t e r e s a e n 

a. Ve re in fa ehun ga-

in teresse 

10) §6 I I 5 
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b. Fortbildungs-

interesse 
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b. Im F o r t b i l d u n g s i n t e r e s a e 

sind d ie Wertgedanken des neuen Wechsel- (und Scheck-) 

gesetzes richtunggebend. 

So wird - nach dem Vorbild des neuen Wechsel-
rechts - auch der Schuldner eines Inhaberpapiers, 
der an den durch das Papier ausgewiesenen Nichtbe-
recht igten l e i s t e t , bei A r g l i s t oder grober Fahr-
lässigkeit t ro tz des Ausweis Vorbehalts nicht f r e i . I i ) 

c. Im zwischenstaatl ichen V e r e i n h e i t -

l i c h u n g s i n t e r e s s e sind für d ie Aus-

legung des Wechsel- und Scheckgesetzes im Zwe i fe l 

d ie Erwägungen maßgeblich zu berücksichtigen, von 

denen die Genfer Wechsel- und Scheckrechtskonferenzen 

bei der Abfassung des EINHEITLICHEN Wechsel- und Scheck-

gesetzes ausgingen. 

Denn, wenn auch die Gebotsvorstellangen und Gebots-
zwecke des Deutschen Gesetzgebers für die Auslegung in 
l e t z t e r L inie entscheidend ble iben, so sind doch Wechsel-
und Scheckrecht um der internat ionalen Rechtsangleichung 
und damit um der Erleichterung des zwischenstaatl ichen 
Verkehrs w i l l en 1933 neu k o d i f i z i e r t worden. 

I I I . E I N T E I - I I I . Bei der E I N T E I L U N G des S to f f e s 

L U N G (System) empfiehlt es sich, 

1. A l l g . T e i l : 1, zunächst das G r u n d s ä t z l i c h e 

G r u n d l e g u n g am Vorbi ld des Schuldpapiers und insbesondere des 

Wechsels auszuführen. 

c. Vereinheit-

l i chungs inter -

esse 

a. FUNKTIONEN a. Dementsprechend entwickelt das erste Kapi te l 
des allgemeinen Te i l s d ie acht FUNKTIONEN, den Meis t -
tatbestand der sonderrechtl ichen Grundregeln, Bie 
Funktionenlehre i s t da3 Einmaleins des ganzen Wert-
papierrechts , Auf s i e führen l e t z t en Endes a l l e Ein-
zelbestimmungen zurück. Sie erschl ießt das recht l i che 
Verständnis für die Bedeutung der wertpapiermäßigen 
Verbrie fung. 

b. ARTEN(STATIK) b. Das zweite Kapi te l von den A r t e n der 
Wertpapiere e r ö r t e r t zunächst die Frage, welche 
Funktionen bei den verschiedenen Rechtsurkunden 
ge l t en . Daraus erg ibt sich d ie funktionale Gruppie-
rung der wertpapierart igen Urkunden in Umlaufpa-
p i e r e , Rektapapiere und bloße Ausweispapiere. 

11) § 5 I 



- 1 1 -

Desgleichen der Begr i f f (Mindesttatbestand) des Wertpa-
p i e r s : die Beantwortung der Darstellungsfrage, «eiche 
Funktionen mindestens anwendbar sein müssen, um wis-
senschaft l ich von einem "Wertpapier" zu sprechen, Heben 
der funktionalen Gruppierung gewährt die Einteilung nach 
sonstigen Gesichtspunkten einen Oberblick über das ge-
samte Vorkommen an Wertpapieren. 

c . Das d r i t t e Kapitel vom U m l a u f der Wert-
papiere zeigt die Wertpapiere in der BEWEGUNG: ihren 
Lebenslauf von der Entstehung bis zur Übertragung, von 
der Ausübung bis zum Untergang. 

2 . Im zweiten Teil sind die B e s o n d e r -
h e i t e n der wichtigsten WERTPAPIERE - Wechsel, 

Scheck, kaufmännische Orderpapiere, Inhaberschuld-

verschreibungen und bürgerl ich-rechtI iche Anweisungen 

- besprochen. 

Mitgliedschaftspapiere und Grundpfandbriefe sind, 
weil nur im Zusammenhang mit dem Aktien- und Hypotheken-
recht voll verständlich, aus dem besonderen Teil ausge-
schieden. 

c . UMLAUF 
(DYNAMIK) 

2.BES.TEIL: 
e i n z e l n e 

Wertpapiere 
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§ 407 I BGB 

Sicherung des 
besitzenden Er-
werbers vor Rechts -
Verlust durch 
Beschränkung 
des § 407 BGB; 
Schuldner kann 
an früheren Gläu-
biger nur bei Pa-
pierbesitz und 
Ab tr e t un gs unkenn t-
nis leisten. 

1. BEFREIUNGSRECHTSBESCHRÄNKUNG: 

Präsentationsfunktion zugunsten des neuen Gläubigers. 

§ 2 
Nach Abtretungsrecht (§ 407 BGB) verliert der neue 

Gläubiger sein Forderungsrecht, wenn der Schuldner 
in Unkenntnis der Abtretung an den bisherigen Gläu-
biger zahlt. Denn der Schuldner soll durch die ohne 
sein Zutun erfolgte Abtretung nicht der Gefahr der 
Doppelzahlung ausgesetzt und damit schlechter ge-
stellt werden. Der Schuldner darf sich daher, so-
lange er nicht sichere Kenntnis von der Abtretung 
hat, auf den Fortbestand des Bestehenden, den sog. 
geschichtlichen Rechtsschein der Nochberechtigung 
des bisherigen Gläubigers, verlassen. 

Ist aber die Forderung durch Wertpapier verbrieft, 

so hilft dem Schuldner seine Unkenntnis vom Rechts-

übergang nur dann, wenn der bisherige Gläubiger 

noch durch das Papier ausgewiesen ist. Denn da der 

Schuldner durch die Verbriefung in einem Wertpapier 

das Recht zum Umlauf bestimmt oder doch seinen Um-

lauf mitberücksichtigt hat, darf er mit dem Fort-

bestand des Bestehenden nur dann rechnen, wenn ihm 

der bisherige Gläubiger das Papier vorlegen kann.: 

Die Wahrscheinlichkeit der Nochberechtigung geht mit 

dem Papierbesitz verloren. Die Wirksamkeit von 

Rechtshandlungen zwischen dem bisherigen Gläubiger 

und dem Schuldner setzt daher bei Wertpapierschulden 

außer der Abtretung Unkenntnis des Schuldners noch 

die Legitimation des Altgläubigers durch das Papier 

voraus. Insofern schränkt der zuverlässigere urkund-

liche den geschichtlichen "Recht3schein der Nachbe-

rechtigung" (§ 407 BGB) ein. Damit ist der neue 
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G l ä u b i g e r , d e r das P a p i e r b e s i t z t , vor d e r Gefahr g e -

s c h ü t z t , du rch Handlungen zwischen dem f r ü h e r e n Gläu-

b i g e r und dem a b t r e t u n g s u n k u n d i g e n Schu ldner s e i n 

Recht zu v e r l i e r e n . Diese a l l e n Wer tpap i e r en gemein-

same, im I n t e r e s s e des G läub ige r s gegebene Bindung des 

Schuldners an den Vorlegungszwang b e z e i c h n e i c h a l s 

PRÄSEHTATIONSFUNKTION ZUGUNSTEN DES HEUEN GLÄUBIGERS. 

Mit dem f r ü h e r e n G l ä u b i g e r k a n n s i c h somi t 
d e r W e r t p a p i e r s c h u l d n e r n u r dann e i n l a s s e n , wenn 

1, de r A l t g l ä u b i g e r s i c h durch Vorlegung des Pa -
p i e r s noch a l s G läub ige r ausweisen kann ( d a r i n 
b e s t e h t d i e B e s o n d e r h e i t l ) , und wenn 

2 . d e r Schu ldner den Rechtsübergang n i c h t kennt 
( § 407 BGB). 

Jenes ( l ) muß de r S c h u l d n e r , d i e s e s (2) d e r neue Gläu-
b i g e r behaupten und s t r e i t i g e n f a l l s bewe i sen . Die w e r t -
pap ie rmäß ige L e g i t i m a t i o n des b i s h e r i g e n Gläub ige r s ( l ) 
i s t a l s o Vorausse t zung , d i e Kenntn i s des Schu ldners vom 
Gläub ige rwechse l (2 ) H i n d e r n i s f ü r d i e b e f r e i e n d e K r a f t 
d e r an den f r ü h e r e n G läub ige r e r f o l g t e n L e i s t u n g . 

1 . Die w e r t p a p i e r m ä ß i g e L e g i t i m a t i o n 
häng t n i c h t davon a b , daß de r A l t g l ä u b i g e r dem Schuldner 
das P a p i e r v o r g e l e g t h a t ; sondern nur davon, daß e r es 
ihm v o r l e g e n kann . Aber d e r S c h u l d n e r , de r s i c h e r gehen 
w i l l , muß 3 i c h das P a p i e r v o r l e g e n l a s s e n . I n s o f e r n b e -
s t e h t e i n Vorlegungszwang zu Las ten des S c h u l d n e r s , 

Außerdem muß b e i Order -Papie ren , ; z ,B , dem Wechsel, 
d e r f r ü h e r e G l ä u b i g e r ( A l t ) a l s N o c h b e r e c h t i g t e r n i c h t 
n u r durch den P a p i e r b e s i t z , sondern auch durch den Pa -
p i e r i n h a l t ausgewiesen s e i n . Träg t d a h e r de r Wechsel 
e i n e n u n d u r c h s t r i c h e n e n Begebungsvermerk des A l t an Neu, 
so kann s i c h d e r Schu ldner t r o t z des iVechse lbes i t zes 
n i c h t mehr m i t A l t e i n l a s s e n . 

2 . Die Unkenntn is des Schuldners vom Rechtsübergang 
da r f n i c h t f e h l e n . Hat a l s o der Schuldner n a c h w e i s l i c h 
s i c h e r e Kenntn i s vom G l ä u b i g e r w e c h s e l , so wird e r durch 
L e i s t u n g an den f r ü h e r e n G l ä u b i g e r t r o t z Vorlage des 

1) P a p i e r s n i c h t f r e i ; in d e r Beschränkung n i c h t im 

1 , L e g i t i m a t i o n 
des A l t -
g l ä u b i g e r s 

2 . A b t r e t u n g s -
unkenn tn i s des 
S c h u l d n e r s . 

Aussch luß des B e f r e i u n g s r e c h t s ( § 407 BGB) b e s t e h t d i e 
P r ä s e n t a t i o n s f u n k t i o n zuguns ten des (neuen) G l ä u b i g e r s . 

1) R a i s e r ZHR 101, 34 . 
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2) Das bestreitet Jacobi, weil der Richter die 
Überzeugung von der Abtretungskenntnis des in Wahr-
heit abtretungsunkundigen Schuldners auf Grund irre-
führender Indizien erlangen kann. Indessen ist der 
Erwerber-, nicht der Schuldnerschutz die treibende 
Kraft im Wertpapierrecht, Vor allem geht es nicht an, 
aus Angst vor der (immerhin entfernten) Gefahr des 
richterlichen Irrtums den kundigen Schuldner zu 
Schiebungen mit dem früheren Gläubiger geradezu ein-
zuladen. Der unredliche Schuldner verdient daher, wie 
s o n s t , s o auch hier, keinen Schutz. 

Daran wird sogar dann festzuhalten sein, wenn 
der Schuldner trotz sicherer Kenntnis keine siche-
ren Beweismittel für den - im Streitfall von ihm zu 
beweisenden- Üechtsverlust des ausgewiesenen Alt-
gläubigers hat. Denn dann mag er sich wegen unver-
schuldeter - objektiver - Ungewißheit über die Per-
son des Gläubigers durch Hinterlegung unter Rück-
nahmeverzicht von der Schuld befreien (§§ 372^/ 
378 BGB). 

2) Jacobi, z.B. Grundriss 7 h. 
3) wie sogar bei der Legitimationsfunktion zugunsten 

des Schuldners: § 5 I. Über die Abwandlung der 
Präsentationsfunktion bei Ausweispapieren: § 10 II 3 

4) Wegen entsprechender Beschränkung des Aufrechnungs-
rechts aus § 406 BGB vgl. § 8 II 4. 
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2. VORLEGUNGSZWANG: 
Präsentationsfunktion zugunsten des Schuldners. 

§ 3 
Der Befreiungsrechtsbeschränkung zugunsten des neuen 

Gläubigers entspricht der Vorlegungszwang zugunsten des 
Schuldners. 
I. Ohne diese Ergänzung wäre der Schuldner der Gefahr 

des Doppelleistungszwangs ausgesetzt. 

Alt könnte den Schulte selbst dann erfolgreich 
ausklagen, wenn er das Papier an Neu weitergegeben 
hat. Denn im Prozess braucht Alt nur die regelmäßi-
gen Entstehungstatsachen seines Rechts, z.B. beim 
Rektalagerschein die Einlagerung der Ware und die 
Verwahrungsabrede, darzulegen. Sache des Schulte ist 
es dann, die das Recht des Alt aufhebende Tatsache 
der Abtretung an Neu vorzubringen und streitigen-
falls zu beweisen. Dazu aber ist Schulte nicht in 
der Lage, solange er von der Abtretung nichts weiß. 
Infolgedessen müßte er zur Leistung an Alt verur-
teilt werden, obwohl er durch die Leistung an Alt 
nicht frei wird. 

II. Gegen diese Gefahr schützt den Schuldner der 
VORLEGÜNGSZWANG - die PRÄSENTATIONSFUNKTION ZU-
GUNSTEN DES SCHULDNERS. Der Schuldner kann nicht 
nur, sondern er m u a s auch n u r an den Gläu-
biger leisten, der ihm das Papier vorlegt. Das gilt 
für alle Wertpapiere. Wertpapiere sind somit stets 
Vorlegungspapiere (= Präsentationspapiere) und bei 
Vollerfüllung auch Aushändigungspapiere (= Einlö-
sungspapiere). 
1. Gleichgültig ist dabei, ob der Gläubiger den 

Papierverlust behauptet. 
Dadurch unterscheidet sich das Wertpapier vom 

gewöhnlichen Schuldschein, bei dem der Schuldner 
die Leistung nicht von der Vorlage und Aushändi-
gung des Schuldscheins, sondern lediglich von ei-
nem öffentlich beglaubigten Tilgungsanerkenntnis 
(dem sog. Mortifikationsschein) abhängigmachen 
kann, wenn nur der Gläubiger behauptet, zur Rück-
gabe des Schuldscheins außerstande zu sein (§ 371^ 
BGB). 

2. Gleichgültig ist sogar, ob der Gläubiger den 

I. ZWECK: Schutz 
vor Doppellei-
stungszwang 

II. MITTEL dagegen: 
Vorlegungszwang 

Papierverlust nachweist. 1) 

l) A.A. Raiser ZRH 101, 50 (jedenfalls für Rektapapiere) 
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Denn der Nachweis ist unsicher: Zeugen können 
sich irren, Zeugen können lügen, ohne daß der 
Schuldner rechtzeitig Anhaltspunkte dafür vorzu-
bringen vermag. Dieses Risiko kann dem Schuldner 
nicht zugemutet werden. 

Der Gläubiger ist daher auf den Umweg der 
Kraftloserklärung angewiesen. Anders nur, wenn 
der Schuldner das Papier bereits besitzt 
oder wenn er es vernichtet hat. 

3. Gleichgültig ist, ob der Gläubiger das Papier 
vorlegen kann. Anders als bei der Befreiungs-

3 ) 
rechtsbeschränkung entscheidet die Tatsache, 
nicht die Möglichkeit der Vorlage. Sonst geht 
der Schuldner nicht sicher. 

4. Gleichgültig ist, ob es sich um die Einziehung 
oder um sonstige einseitige Ausübungsakte, wie 
Kündigung und Mahnung, handelt, 

5. Gleichgültig ist, ob der alte oder der neue 
Gläubiger das Recht geltendmacht. Denn auch 
der neue Gläubiger kann bereits durch Leiter-
Übertragung das Recht verloren haben, 

6. Gleichgültig ist grundsätzlich, ob der Schuld-
ner der Geltendmachung des Rechts widerspricht. 
wenn der Gläubiger das Papier nicht vorlegt. 
Daher ist auch der im Termin säumige Schuldner 
nur zur Leistung gegen Aushändigung des Papiers 
zu verurteilen. 

Ausnahme: bei Rektagrundpfandbriefen ist der 
Vorlegungszwang nur "verhalten" 
(§§ 1160/1161/1192 I BGB). 

III, Polgerung: III, Infolge des Vorlegungszwangs sind Wertpapierschul-
Holschuld den zunächst M a h n - H o l schulden, nicht - wie 

gewöhnliche Zahlungsverpflichtungen - Schickschul-
den mit Gefahr- und Kostenlast des Schuldners 
gemäß § 270 BGB. Hat aber der Gläubiger das Papier 
vorgelegt, und ist der Schuldner dadurch in Zah-
lungsverzug gekommen, so wird aus der Holschuld 
eine Schickschuld im Sinn des § 270 BGB,6) 

2) § 24 IV 4 . 
3) § 2 , 1 . 
4) Mag auch die Urteilsformel das ausdrücklich nicht 

hervorheben! - Selbstverständlich kann der Schuldner 
stets auf die Vorlage verzichten, 

5) Die Mahnung ohne Vorlage des Papiers und ohne Ausweis 
durch das Papier (§ 24 V) ist (außer bei Einverständ-
nis des Schuldners damit) unwirksam. 
Ähnlich Raiser ZRH 101,20/25, 

6) RG 160, 341 (Ii). 
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3. EINZIEHUNGSRECHTSVEHMUTUNG: 
Legitimationsfunktion zugunsten des Gläubigers. 

§ 4 
Bei gewöhnlichen Forderungen muß der Gläubiger im 

Prozes3 die rechtsbegründenden Tatsachen, d.h. den 
Regeltatbestand für die Entstehung seines Rechts (z.B. 
beim Lagergeschäft die Einlagerung der Ware, die Auf-
bewahrungsabrede sowie die bis auf ihn reichenden Ab-
tretungen, beim Darlehen außerdem die rechtzeitige 
Kündigung), behaupten und streitigenfalls beweisen. 
Dadurch kann der Gläubiger in Beweisnot oder doch 
in zeitraubende Beweisschwierigkeiten kommen. 

Davor schützt den Inhaber bestimmter Wertpapiere, 
insbesondere von Umlaufpapieren, die EINZIEHUNGS-
RECHTS VERMUTUNG ZUGUNSTEN DES LEGITIMIERTEN; Zugun-
sten des nach dem Urkundeninhalt berechtigten Papier-
inhabers wird vermutet, daß er zur Einziehung befugt 
ist. Der Schuldner m u s s also 3 t e t s an den 
durch da3 Papier ausgewiesenen Inhaber leisten, es 
sei denn, daß er dessen Nichtberechtigung nachweist. 
Darin besteht die LEGITIMATIONSFUNKTION (Ausweisfolge) 
ZUGUNSTEN DES GLÄUBIGERS. 

Gesetzliche Grundbestimmungen: Art 16 I WG (auf den 
§ 365 I HGB und § 61 II AktG zurückverweisen), Art 19 
SchG; § 793 I* (§ 807) BGB. 
1. LEGITIMIERT ist: 

a. bei Urkunden, die den Inhaber als berechtigt be-
nennen (inhaberpapieren) 

der Papierinhaber schlechthin. 
b. bei Scheinen, die(mit gesetzlicher Ermächti-

gung) als berechtigt einen namentlich Bestimm-
ten bezeichnen oder "dessen Order" d.h. den, 
an den dieser nach einem - üblicherweise auf 
die Rückseite gesetzten, echten oder gefälsch-
ten - Übertragungsvermerk, dem "Indossament" 
(= "Giro"), zu leisten befiehlt, 
- bei "Orderpapieren", wie Wechsel und Scheck, 

Orderlagerschein und Orderaktie, der durch den 
Urkundentext und (wenn vorhanden) eine 
ununterbrochene Kette von Übertragungsver-
merken als letzter Berechtigter benannte 
Papierinhaber. 

Läßt der letzte Übertragungsvermerk den 
Namen des Nehmers offen (sog.Blankoindos-
sament), so ist, wie beim Inhaberpapier, 
jeder Papierinhaber, auch der (besitzende) 
Unterzeichner des Blankoindossaments, legi-
timiert 

T) Genaueres § 24 i/V 
2) Näheres § 20 

Einziehungs rechts-
vermutg. für den 
Legitimierten 

1."Legitimierter" 
a. bei Inhaber-

papieren 

b. bei Order-
papieren 
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c. bei Wertpapieren, die als berechtigt nur einen 
namentlich Bestimmten benennen (oder bei denen 
die Orderklausel gesetzlich nicht zugelassen 
ist - bei den sog. zivilen Orderpapieren), 
- bei "Rektapapieren", wie Rektawechsel, Rekta-
scheck, Rektalagerschein, Kux, Kreditbrief, Lie-
ferschein, Effektenschecks u. dgl., 

nur der in der Urkunde namentlich bezeichnete 
Papierinhaber, 

Doch kommt die Einziehungsrechtsvermutung bei 
Rektapapieren - abgesehen von Rektawechsel und 
Rektascheck (für die Art 16 I WG und Art 19 SchG. 
entsprechend gelten) - nur kraft Vertrages vor."' 

Und auch dann hat sie nur Kraft für den na-
mentlich Benannten, nicht auch für seinen 
durch Papier und Abtretungsurkunde (§§ 409/410 
BGB) ausgewiesenen Rechtsnachfolger: an ihn 
kann, aber muß der Schuldner nicht stets 
leisten. 

Die Vermutung gilt nur für, nicht gegen den Legi-
timierten. Also nur, wenn er einen anderen, nicht, 
wenn ein anderer, wie etwa der rückgriffslustige 
Nachmann oder der bereicherangsberechtigte Schuld-
ner, ihn in Anspruch nimmt. 
Entsprechend den Regelerscheinungen des Lebens 
bezieht sich die Vermutung zunächst auf da3 
Vollrecht; hilfsweise auf das vom Legitimierten 
in Anspruch genommene abgeleitete Einziehungs-
recht : mag es Pfandrecht oder Niessbrauch. mag 
es Einziehungsermächtigung (entsprechend 
§ 185 I BGB) oder Vollmacht sein. 

Für Mängel der Geschäftsfähigkeit des Ein-
ziehenden ist der Schuldner 3chon nach all-
gemeinen Grundsätzen beweispflichtig. 

Die EinziehungsrechtsVermutung gilt bei jeder 
Geltendmachung des Rechts: nicht nur bei Ein-
ziehung, sondern z.B. auch bei Kündigung und 
Mahnung. 
Die Vermutung ist RechtsVermutung, nicht Tat-
sachenvermutung. Der Gläubiger braucht daher 
im Prozes3 nur das Papier vorzulegen: Die Legi-
timation genügt als Klagegrund. Rechtsanwendung 
und daher Aufgabe des Richters ist es, aus dem 
Besitz auf das Vollrecht (oder auf das vom Inha-
ber in Anspruch genommene abgeleitete Recht) zu 
schliessen. Der Gläubiger ist also nicht nur 
des Beweises, sondern auch der Behauptung seines 
Rechts enthoben. Sache des Schuldners ist es, zu 
behaupten und nachzuweisen, daß der Inhaber das 
(volle oder in Anspruch genommene abgeleitete) 
Einziehungsrecht nicht erworben hat: 

weder mit dem Papiererwerb 
noch, sofern der Inhaber dafür Tatsachen -

(z.B. nachträgliche Einigung (§ 9292BGB) 
oder Genehmigung des Berechtigten (§ 
185 II BGB) - anführt, später. 

Die Vermutung ist somit nicht nur eine Rechta-
erwerbsvermutung, sondern auch eine Recht3-
bestandsVermutung. Sie geht also über die 
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t 4), 
(nach richtiger Ansicht ) blosse Rechtserwerbs-
vermutung zugunsten des Besitzers einer gewöhnli-
chen i'ahrnissache aus § 1006 BGB hinaus. Mit Recht: 
denn die beschränkende Auslegung des § 1006 BGB be-
ruht darauf, daß - anders als bei den Umlaufpapieren 
(§§ 935 11/1006 I 2 BGB und Art 16 II WG) - der red-
liche Erwerber abhandengekommener (insbes. gestohle-
ner) gewöhnlicher Sachen nicht geschützt wird 
(§§ 935 1/1006 I 2 BGB), und daß dementsprechend der 
unredliche Erwerber unterschlagener Sachen, der nach 
träglich erworben haben will, nicht besser gestellt 
zu werden verdient. 

5. Die Vermutung ist widerlegbar. Aber sie beruht nicht 
nur auf einer Erfahrungsregel (§ 286 ZPO), sondern 
auf einer Rechtsregel. Sie ist keine bloß tatsäch-
liche, sondern eine rechtliche^/ Vermutung. Sie 
kehrt daher die Beweislast um: Der vom Schuldner an-
getretene Beweis ist prozessual nicht Gegenbeweis, 
sondern Hauptbeweis. Daher kann der Schuldner den 
Beweis für die bestrittene Tatsache auch durch den 
Antrag auf Vernehmung des klagenden Gläubigers an-
treten (§ 445 ZPO); und daher sind, wenn der Schuld-
ner keinerlei Beweis antritt, die vom Gläubiger an-
gebotenen Beweise überflüssig und deshalb nicht zu 
erheben.6) 

3) Die Sonderbestimmung für Rektagrundpfandbriefe in 
§ 1155 BGB folgt nicht wertpapierrechtlichen, son-
dern grundbuchrechtlichen Vorschriften. Die Vermu-
tung gilt dementsprechend nicht nur für, sondern 
auch gegen den Briefbesitzer, der durch eine zusam-
menhängende auf einen im Grundbuch eingetragenen 
Gläubiger zurückführende Kette öffentlich beglaubig-
ter Abtretungserklärungen, wenn auch nicht als letzte 
Berechtigter (auch darin anders die Orderpapiere), 
ausgewiesen ist. Dazu § 14 I 4, 

4) Wolff, Sachenrecht § 22 I; Palandt-Henke 
BGB § 1006 N.3; str. 

5) Rechtliche Vermutung und Rechtsvermutung sind wohl 
zu unterscheiden. Jene betrifft den Geltungsgrund, 
diese den Geltungsgegenstand. Jene hat zum Gegen-
satz die tatsächliche Vermutung, den Beweis des er-
sten Anscheins (§ 286 ZPO); diese hat zum Gegenstand 
entweder, wie hier, ein Recht (Rechtsvermutung) oder 
unmittelbar eine Tatsache (Tatsachenvermutung;. 

6) Sog. Beweisführungslast. Ihre Geltung ist bestritten, 
aber ein Gebot der Verfahrensökonomie. Ihre prakti-
sche Bedeutung tritt allerdings hinter der Beweis-
feststellungslast zurück, d.h. hinter der i''rage, 
gegen wen bei Ungewißbleiben zu entscheiden ist. 
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AUSGANGSPUNKT: 
Be freiungs inte res -
sen des Schuldners 

ANWENDUNGSFÄLLE 
- Ausweispapiere 
- Legit imationspa-

piere 

4 . AUSWEISVORBEHALT: 
Legitimationsfunktion zugunsten des Schuldners 

§ 5 
0 e r Einziehungsrechtsvermutung zugunsten des Gläu-

bigers entspr icht der Ausweisvorbehalt zugunsten des 
Schuldners. Dort muß e r , h i e r kann er s t e t s an den 
Legit imierten l e i s t e n . Nach allgemeinen Grundsätzen 
wird der Schuldner (Schul te ) nur durch Leistung an 
den Berecht igten (§ 362 BGB) oder an den für nochbe-
r e c h t i g t gehaltenen früheren Berecht igten (§ 407 BGB) 
f r e i . Kraft des Ausweisvorbehalts aber i s t der Schuld-
ner b e r e c h t i g t , an den ausgewiesenen Papierinhaber 
auch dann zu l e i s t e n , wenn der Legi t imier te (Neuling) 
zur Einziehung n icht befugt i s t ; z . B . , weil e r das 
Papier gestohlen, oder weil er es schlechtgläubig vom 
Dieb oder vom ungetreuen Verwalter erworben hat . Der 
Ausweisvorbehält i s t a l so ein Befre iungsvorbehäl t ; 
er bes teht in e iner Legit imationsfunktion (Ausweis-
fo lge ) zugunsten des Schuldners. 

Der Ausweisvorbehalt g i l t k r a f t Gesetzes J 

be i den Umlaufpapieren; k r a f t Vertrags auch be i 
e iner Reihe s o n s t i g e r Urkunden: 

mögen s i e zugleich Vorlegungspapiere s e i n , wie 
üblicherweise Sparkassenbücher, Versicherungs-
s c h e i n e w , Pfand- und Depotscheine (sog, q u a l i -
f i z i e r t e Legit imationspapiere : § 808 BGB), oder 
mögen s i e Urkunden nur mit Ausweisvorbehalt 
( - e infache Legit imationspapiere) s e i n , wie die 
Gepäckscheine, die Garderobenmarken und meist 
auch die Reparaturkarten. 
Mögen s i e zugleich eine Vermutung für das Ein-
ziehungsrecht des Gläubigers schaf fen , wie die 
Umlaufpapiere, oder mögen s i e nur das B e f r e i -
ungsrecht des Schuldners begründen, wie die 
meisten sonstigen Urkunden mit Ausweisvorbehalt. 
Mag der Ausweisvorbehalt ausdrücklich v e r b r i e f t 
oder, wie bei Garderobemarken, nach der Verkehrs- \ 
s i t t e zwecknotwendig zu ergänzen sein (§ 157 BGB), ' 

Papiere mit Ausweisvorbehalt nennt man Ausweis- oder 
Legit imationspapiere , Papiere nur mit Ausweisvorbe-
h a l t e infache oder s c h l i c h t e Legit imationspapiere . 

1) 
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Im Interesse des sachlich Berechtigten bedarf der 
Schuldnerschütz der Beschränkung auf den gutgläubigen 
und fälligen Schuldner. 

BESCHRÄNKUNGEN 

I. Nur der GUTGLÄUBIGE Schuldner verdient den Schutz. 
Das ist zwar ausdrücklich nur für den Wechsel 

gesagt (Art 40 III WG). Es muß entsprechend aber 
für alle Order- und Inhaberpapiere sowie für die 
sonstigen Ausweispapiere gelten. Denn ein innerer 
Grund für eine unterschiedliche Behandlung besteht 
nicht (Richtigkeitsinteressen), Überdies ist das 
auf zwischenstaatlichem Übereinkommen beruhende 
Wechselgesetz von 1933 als das neueste und ausge-
feilteste einschlägige Gesetzeswerk für die heute 
maßgebende Bewertung das berufene Vorbild (Fort-
bildungsinteressen). Schließlich wird durch die 
Angleichung des Schuldnerschutzes an den Erwerber-
schutz die Rechtslage vereinfacht ( Verein fachungs-
interes3en). 

1, SchutzGRUNDLAGE ist die Legitimation des Vorle-
gers (des Neuling), Sie wird durch Fälschung der 
Indossamente nicht beeinträchtigt. Nur das, nicht 
etwa die (innerlich ungerechtfertigte) Beschrän-
kung der Haftung auf Arglist, wollen Art 40 III2 WG 
und Art 35 SchG mit den Worten bestimmen, daß der 
Bezogene "nicht die Unterschriften der Indossanten 
zu prüfen" habe."^ 

2. Der SchutzUMFANG entspricht dem Erwerberschutz 
bei Umlaufpapieren. 

Geschützt wird daher nicht nur der gute Glaube 
an das Vollrecht, an Pfandrecht oder Niessbrauch, 
an das Fehlen relativer Verfügungsverbote oder 
der Testamentsvollstreckung und an die Einzie-
hungsermächtigung oder die Vollmacht des Kaufmanns. 
Geschützt wird vielmehr darüber hinaus auch der 
,ute Glaube an dio Echtheit der Unterschriften 
Art 40 III2WG/35 SchG), an die Personengleichheit 
(Identität) des Vorlegers mit dem Ausgewiesenen, 

I,GUTGLÄUBIGKEIT: 
Art 40 III WG 
und entsprechende 
Anwendung 

1,Grundlage: 
die Legitimation 

2.Umfang s 
entsprechend 
dem Erwerber-
schutz bei Um-
laufpapieren 

\ 19 1) Staub-Stranz Art 40 contra Quassowski-Albrecht 
Art 40 Anm. 10 WG. 



e 5 - 2 2 -

3,Sehutzausschluß 
bei Schlecht-
gläubigkeit 

(Beweislast des 
Gl. ) 
- bei Kenntnis 
oder Unverkenn-
barkeit von 
Rechts- und Pro-
zessläge 

a.Prüfungsgegen-
stand 
<x . Rechtslage 

(l) Recht 

(2) Identität 

an die Abwesenheit von Konkurs-*-) und ehemännlicher 
Nutzverwaltung (beides ist streitig), an die Ver-
fügungs- und (str.) Vertretungsmacht des Vorlegers 
ganz allgemein sowie an seine Geschäftsfähigkeit 
(h.M.). 

3. 3chutzAUSSCHLUSS bei Schlechtgläubigkeit. 
Der gute Glaube wird, wie sonst, so auch hier 

vermutet. Die Beweislast für den schlechten Glau-
ben trifft also den Berechtigten (den Rechtsinha-
ber Neu), der unter Berufung darauf nochmals Lei-
stung verlangt. 

Schlechtgläubig ist der Schuldner bei Kenntnis 
oder grob fahrlässiger Unkenntnis (- Unverkennbar-
keit) der Nichtberechtigung und, soweit der Schuld-
ner dafür beweispflichtig ist, ihrer sicheren Nach-
weisbarkeit. 
a. GEGENSTAND der Prüfang sind also 

a . alle Mängel der Einziehungsberechtigung, 
Der Schuldner hat daher zu prüfen: 
(1) ob dem Vorleger das Recht oder doch 

das behauptete abgeleitete Einziehungs-
recht, wie Pfandrecht oder Niessbraueh, 
wie Einziehungsermächtigung oder Voll-
macht, zusteht,und ob ihm nicht die 
Verfügungsmacht ganz oder teilweise 
entzogen ist. 

(2) ob der Vorleger - bei namensindossier-
ten Orderpapieren (bei Inhaberpapieren 
und bei blankoindossierten Orderpapie-
ren ergibt sich ja die Legitimation 
ohne weiteres aus der Vorlage deö Pa-
piers) - mit dem Legitimierten perso-
nengleich (identisch) ist. 

1) Bei Leistung nach öffentlicher Bekanntmachung der 
Konkurseröffnung muß allerdings der Schuldner be-
weisen, daß ihm zur Zeit der Leistung die Eröff-
nung des Verfahrens nicht bekannt war 
(§ 8 III KO). 

2) In diesem Zusammenhang kann auch eine Prüfung der 
Echtheit der Indossamente in Frage kommen; str,, 
darüber oben 1, 
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( 3 ) ob der Vorleger n i c h t g e s c h ä f t s u n f ä h i g , g e -
s c h ä f t s b e s c h r ä n k t oder s o n s t wegen vorüberge-
hender Störung der G e i s t e s t ä t i g k e i t , z . B . wegen 
V o l l t r u n k e n h e i t (§ 105 I I BGB), annahmeunfähig 
i s t . 

ß . d i e s i c h e r e Auss icht des dem Schuldner obliegenden 

Beweises . 

Auf einen P r o z e s s , der b e i Ver lus t den g e s c h ä f t -
l i c h e n Ruf schädigen und e r h e b l i c h e Kosten nach s i c h 
ziehen kann, braucht s i c h der Schuldner nur b e i h i n -
re i chend s i c h e r e r Gewinnaussicht e i n z u l a s s e n . S p r i c h t 
daher e ine Vermutung für das Recht des L e g i t i m i e r t e n , 
wie b e i a l l e n Umlaufpapieren, so d a r f der Schuldner 
t r o t z Kenntnis der Nichtberecht igung an den ausgewie-
senen Papier inhaber l e i s t e n , s o f e r n e r n i c h t unver-
kennbar über s i c h e r e Beweismi t te l f ü r die Nichtbe-
recht igung v e r f ü g t . S t r e i t e t dagegen keine Vermutung 
für das Recht des V o r l e g e r s , wie beim Sparkassen-
buch, so kommt esvauf den Grund für das Fehlen der 
Berechtigung a n : ^ Trägt dafür der Schuldner d ie 
B e w e i s l a s t , wie f ü r G e s c h ä f t s u n f ä h i g k e i t oder Verfü-
gungsbeschränkungen, für Willensmängel oder S i t t e n -
w i d r i g k e i t , so i s t der Schuldner t r o t z Kenntnis der 
Nichtberecht igung mangels unverkennbar s i c h e r e r Be-
w e i s m i t t e l gutg läubig ; t r i f f t dagegen den Vorleger 
d i e B e w e i s l a s t , wie für das Zustandekommen der Ab-
t re tung oder der Einziehungsermächtigung, so kommt 
es a u s s c h l i e ß l i c h auf Kenntnis oder Unverkennbar-
k e i t der Nichtberecht igung , n i c h t auch auf die S i -
c h e r h e i t der Beweismi t te l an. 

Soweit es danach auf die Beweis lage ankonmt, s ind 
s i c h e r e Beweismit te l genügend, s o f o r t ver fügbare 
oder im Urkundenprozess verwertbare ( sog . l i q u i d e ) 
Beweismit te l n i c h t e r f o r d e r l i c h ( s t r . ) . 

b . Das MASS der Prüfung i s t indessen b e s c h r ä n k t . Nicht 

j e d e , sondern nur grobe F a h r l ä s s i g k e i t ( - Unver-

k e n n b a r k e i t ) s c h a d e t . Das h a t se inen Grund weniger 
2) 

in der Zwangslage des Schuldners a l s in der Rück-

s i c h t auf die Umlauffähigkei t des P a p i e r s , die b e e i n -

t r ä c h t i g t würde, wenn der Schuldner zu umständlichen 

Rückfragen gezwungen wäre. Dementsprechend l i e g t 

( 3 ) W i l l e n s e r k l ä -
r u n g s f ä h i g k e i t 

ß .Beweis lage b e i 
Beweis laa t des 
Schuldners 

S i c h e r h e i t , 
n i c h t L i q u i d i t ä t 
e n t s c h e i d e t 

b.Prüfungsmaßj 
grobe Fahr läs -
s i g k e i t 

Gründe 

1 ) Die h . L , , z . B . Eueck § 25 I I 1 , Ulmer § 9 I I 2 , 
d i e die Beweismit te l f rage h i e r f ü r g l e i c h g ü l t i g 
h ä l t , ü b e r s i e h t die B e w e i s l a s t v e r t e i l u n g . 

2 ) wie die entsprechende Anwendung auf Zahlungen des 
Bezogenen beim Scheck oder der n i c h t angenommenen 
T r a t t e zeigen (unten I I I 3 b ) . 
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Voraussetzungen 

Hinterlegungs-
recht 

§ 372 BGB 

Art 42 WG 

grobe Fahrlässigkeit nur vor bei ohne weiteres ( ! ) 

erkennbaren und so fo r t behebbaren, bestimmten und 

glaubhaften Anhaltspunkten für die Nichtberecht i -

Der Bezogene braucht sich z .B. bei namensindoa-
s ierten Wechseln nicht ohne besonderen Anlaß den 
Personalausweis vorzeigen zu lassen. Wenn aber 
beispie lsweise der Schuldner angesichts der Hand-
s ch r i f t Zweifel an der Echtheit des l e t z t en Indos-
saments bekommt, wird er den am gleichen Ort woh-
nenden, fernmündlich so for t erreichbaren angebl i -
chen Urheber des Übertragungsvermerks anrufen. 
Wenn ein junges Mädchen sein Sparkassenbuch vor-
l e g t , wird sich der Sparkassenbeamte den Perso-
nalausweis zeigen lassen, um die Vo l l j ähr i gke i t 
nachzuprüfen. Wenn ein unverkennbarer Landstrei-
cher einen größeren Scheck vo r l eg t , wird sich 
die Bank bei dem nahe erreichbaren Ausste l ler 
vergewissern, daß der Scheck nicht gestohlen oder 
doch verloren und unterschlagen i s t . 

Hat der Schuldner bestimmte und glaubhafte, 
wenn auch nicht ohne weiteres erkennbare und 
so fo r t behebbare Anhaltspunkte für die Nicht-
berechtigung des Vorlegers, so steht ihm wegen 
unverschuldeter Ungewissheit über die Person 
des Einziehungsberechtigten ein HINTER- \ 
LEGUNGSRECHT nach § 372 Satz 2 Fall £ BGB zu . 1 ' 
So, wenn er von dem ihm als geschäf t l i ch zuver-
läss ig bekannten Voimann er fähr t , daß der Wechsel 
von einem ungetreuen Angestel l ten entwendet und 
weit unter Pre is an den Vorlegenden veräußert 
worden i s t . So, wenn der Schuldner von der Kon-
kurseröffnung über das Vermögen des Vorlegers 
gehört hat, und sieh die angebliche Nichtzuge-
hör igke i t des Wechsels zur Konkursmasse nicht 
ohne weiteres klären l äss t . So aber auch, wenn 
die angebliche Überbrückung einer Lücke in der 
Indossamentenkette durch Erbgang oder Abtretung 
nicht durch öffentl iche oder ö f f e n t l i c h beglau-
bigte Urkunden, etwa durch Erbschein oder be-
glaubigte Abtretungsurkunde, nachgewiesen wird. 

Daneben besteht das Hinterlegungsrecht des 
Wechselannehmers (nicht das des blossen Wechsel-
oder Scheckbezogenen!) schon bei Nichtvorlage des 
Wechsels zur Zahlung innerhalb der Vorlegungs-
f r i s t ; Art 42 WG erspart h ier die Prüfung der 
unverschuldeten ( ! ) Ungewißheit ( ob j ek t i ve Un-
gewißheit wird regelmäßig-)vorliegen) über die 
Person des Berechtigten. 

TT H.M.; a.A. Jabobi, z .B. Grundriß § 5 I I 2. - Un-
s t r e i t i g i s t das Hinterlegurigsrecht aus einem in 
der Person des Gläubigers liegenden Grund,z.B.we-
gen Annahm^verzugs, Verschollenheit, Fehlens der 
Geschäftsfähigkeit und zugleich der gesetz l ichen 
Vertretung (§ 372 BGB). 
Staub-Stranz Art 42 Anm. 9 WG. 
Quassowski-Albrecht Art 42 Anm. 3 WG. 
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ll, Nur der FÄLLIGE Schuldner verdient den Schutz, 
Leistung vor Fälligkeit befreit nur, wenn der Le-
gitimierte auch berechtigt ist. Leistung vor Fäl-
ligkeit geht also auf die Gefahr des Schuldners, 
bei Nichtberechtigung des Legitimierten nochmals 
an den Berechtigten leisten zu müssen. 

Das bestimmt zwar ausdrücklich nur der aus dem 
französischen code de commerce übernommene Art 40 
II WG, Die entsprechende Anwendung auf die anderen 
Umlauf- und die sonstigen Ausweispapiere ist aber, 
wie bei Art 40 III WG, so auch hier nicht nur eine 
Forderung der Fortbildungs- und Vereinfachungsin-
teressen, sondern auch ein Gebot der Interessen-
lage, Denn zunächst ist der freiwillig zahlende 
Schuldner nicht so schutzbedürftig. Und sodann 
soll der Schuldner nicht auf Kosten des Berechtig-
ten zur Begünstigung von Schiebungen des Legiti-
mierten, der vor Bekanntwerden seiner Veruntreuungen 
oder kurz vor Konkurseröffnung auf vorzeitige Lei-
stung drängt, eingeladen werden. 

III, Nur dem SCHULDNER gilt der Schutz, Denn, wer nicht 
Schuldner ist, kann nicht frei werden. Im einzel-
nen ist zwischen dem Außenverhältnis (l), dem Rück-
griffverhältnis (2) und dem Innen- (-üeckungs-)ver-
hältnis (3) zu unterscheiden. 

Am Beispiel: Der von Alt auf Schulte gezogene, 
(an eigene Order gestellte und) blankoindossierte 
Wechsel gehört dem Neu und ist ihm von seinem An-
gestellten Neuling gestohlen, 

1, Art 40 III WG betrifft zunächst das Außenverhält-
nis zwischen Schulte und Neu, Nur die Frage: Wird 
Schulte durch Zahlung an den legitimierten Neu-
ling von seiner Schuld gegenüber Neu frei? 
Art 40 III WG setzt daher insoweit die Annahme 
des Wechsels und damit die Schuldnerstellung 
Schultes voraus. 

2. Art 40 III WG ist indessen mangels Annahme des 
Schulte nicht notwendig gegenstandslos. Denn er 
gilt auch für die Frage, wann die Rückgriffs-
schuld des Alt gegenüber Neu durch die Zahlung 
des Bezogenen Schulte an den legitimierten Neu-
ling erlischt. 

II.FÄLLIGKEIT : 
Art 40 II WG 

Analogie 

III.SCHULDNER 

1.Außenverhält-
nis zwischen 
Schulte und 
Neu: Freiwer-
den? 
Art 40 III WG 

2.Rückwirkung auf 
das Rückgriffs-
verhältnis zwi-
schen Alt und 
Neu:Gesamter-
löschen? 
Art 40 III WG 


