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Bundesratsbeschluss
iither

den Rekurs der Gebriider Dreifus in Zirich, betreffend
Zutritt zur Borse.

(Vom 1. Oktober 1897.)

Der schweizerische Bundesrat
hat

ttber den Rekurs der Gebriider Dreifus in Zirich, betreffend
Zutritt zur Bérse,
auf den Bericht des Justiz- und Polizeidepartements

folgenden Beschlufl gefafit:

A.
In thatsdchlicher Beziehung wird festgestellt:

I

Die Statuten des Effektenborsenvereins Ziirich vom Jahre 1896
bestimmen in § 31: ’

nPersonen, welche den Borsensitzungen beiwohnen wollen,
haben sich durch ein Mitglied des Bérsenvereins einfithren und in
das fiir Bérsenbesucher aufliegende Register eintragen zu lassen.

»Auf Antrag des Vorstandes und durch Beschluf der General-
versammlung konnen Nichtmitgliedern, welche die Borse regelmiBig
besuchen, Jahreskarten gegen eine von der Direktion des Innern
zu genehmigende Gebithr verabfolgt werden.“
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Diesc Bestimmung wurde, in Verbindung mit dem iibrigen
Inhalt der Statuten, vom Ziircher Regierungsrat den 3. September
1896 auf Grund des § 22 des Zircher Gesetzes betreffend den
gewerbsmilliigen Verkehr mit Wertpapieren, vom 31. Mai 1896,
genehmigt, entgegen dem Begehren des Louis Dreifus, Teilhabers
der Firma Gebrider Dreifus, Bank-, Effckten- und Kommissions-
geschift in Zirich. Dreifus hatte ndmlich den 21. Juli 1896 das
Gesuch an die Ziircher Regierung gerichtet, sie michte den frag-
lichen Statuten die Genehmigung versagen und der Borsenver-
einigung aufgeben, ein neues Statut zu entwerfen, in welchem ins-
besondere dic Requisite genau vorgeschrieben sind, unter welchen
es ihr zusteht, Nichtmitglicder zur Borse zuzulassen oder von der-
selben auszuschliefen®.

IL.

Das Gesuch der Gebriider Dreifus um Verabfolgung einer
Jahreskarte zum Boérsenbesuche im Sinne des angefithrten § 31
der Statuten wurde dem 14. September 1896 vom Effektenborsen-
verein ohne nithere Angabe der Griinde abschligig beantwortet.
Die Gebriider Dreifus beschwerten sich iiber diese Abweisung den
2. November 1896 bei der Ziircher Regierung, weil sie ein ganz
willkiirlicher Akt sei, der weder vor dem Gesetze noeh vor der
Bundesverfassung Bestand haben konne.

Den 12. Dezember 1896 wies der Regierungsrat des Kantons
Zirich diese Beschwerde als unbegriindet ab ; zur Begriindung dieser
Entscheidung schlieBt er sich den Ausfithrungen an, die der Effekten-
birsenverein in seiner Rekursheantwortung vom 12. November vor-
gebracht hatte. Diese Ausfithrungen sind im wesentlichen folgende :

Laut § 21 des Gesetzes betreffend den gewerbsmiifligen Ver-
kehr in Wertpapieren, vom 31. Mai 1896, bilden simtliche Borsen-
sensale und Borsenagenten eines Verkehrsplatzes eine Vereinigung,
die ihre regelmiiligen Zusammenkiinfte in einem bestimmten Lokale
(Borse) hat. Dieser Verein bildet insofern einen Zwangsverein,
als jeder Borsensensal und Borsenagent, der die staatliche Be-
willigung als solcher erhalten hat, diesem Verein von Gesetzes
wegen angehirt. Die Beschwerdefithrer Dreifus gehioren ohne
weiteres dem Effektenbirsenvereine an, wenn sie von der Direktion
des Innern die Bewilligung zur Ausitbung des Berufes eines Borsen-
scnsals oder Bérsenagenten erhalten; alsdann steht ihnen auch der
Zutritt zur Borse offen.

Bestimmungen iiber die Zulassung von Borsenbesuchern, die
nicht Mitglieder der Borsenvercinigung sind, behilt § 22, litt. d,
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des Gesetzes den Statuten des Vereins vor; diese Bestimmungen
sind in dem regierungsritlich genehmigten § 31 der Statuten ent-
halten.

Die Gebrider Dreifus kénnen sich weder itber die Statuten
selbst, deren Rechtsbestindigkeit sie dureh ihr Gesuch um Ver-
abfolgung einer Jahreskarte anerkannt haben, noch itber deren
Handhabung beklagen.” Durch das Institut des Borsenkommissariabes
ist in geniigender Weise Vorsorge getroffen fiir eine gehorige Kon-
trolle des Verkehrs mit Werlpapieren; zudem hat jeder Auftrag-
geber das Recht, von seinem Beauftragten den GegenschluBzettel
zu verlangen, und kann sogar im Zweifelsfalle die Hilfe des
Birsenkommissirs in Anspruch nehmen, um das Gesechiift auf seine
Richtigkeit priifen zu lassen. Der Zweck des Gesetzes, mdaglichen
MiBbriuchen und Ausschreitungen im Verkehr mit Wertpapieren
an der Borse zu begegnen, wird nur dadurch erreicht, daly, ab-
gesehen von der sorgfiltigen Auswahl der Borsensensale und Borsen-
agenten, der Zutritt zur Borse nicht jedermann freigestellt ist.

Es mufl sodann in erster Linie den Mitgliedern des Effekten-
bérsenvereins das Entscheidungsrecht dariiber zustehen, wer in
ihrem eigenen Lokale zu verkehren befugt ist, sonst konnte die
Birse der Tummelplatz fir Neugierige u. s. w. werden. Es liegt
auch vom Gesichtspunkte der Gewerbeausiibung keine Notwendig-
keit vor, den Borsenbesuch jedermann zu gestatten, und so mufl
dem Verein die Befugnis zustebhen, jedem, den er nicht fur geeignet
hilt, die Interessen der Birse zu fordern, ohne Angabe von Griinden,
die Jahreskarte zu verweigern.

Endlich bildet ein in Nr. 279 der Basler Nationalzeitung von
1895 erschienener Artikel, welcher die sechwersten Angriffe und
Beschuldigungen gegen die Ziircher Borse enthiilt und allgemein
cinem der Teilhaber der Firma Gebriider Dreifus zugeschrieben
wird, einen entscheidenden Giund zur MiBstimmung gegen die
Beschwerdefithrer.

.

Die angefithrte Nummer 279 der Basler Nationalzeitung von
1895 enthiilt insbesondere folgende Darstellung der Ziircher Borsen-
verhiltnisse :

oo e Am Zircher Platze sind die sogenannten Bérsenagenten
zu einem Grofiteil Spekulanten ; sie fithren die ihnen itbermittelten
Aufirige als Selbstkontrahenten aus. Selbstkontrahent identifiziert
sich hier gar hiufig mit demjenigen, der seine Selbst- oder Sonder-
interessen wahrnimmt. . . .. In krisenartigen Zeiten bildet diese
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eigentiimliche Stellung als Selbstkontrahent dem Zircher Borsen-
agenten ein eintrigliches Operationsgebiet, ganz besonders wenn
er eigene spekulative Positionen unterhilt und von der Kundschaft
im gleichen Papier Kaufs- und Verkaufsauftrige erhilt, die ihm
erlauben, ohne die Interessen der Kundschaft zu wahren, einfach
zu kompensieren. Als Beispiel diirfte der Markt in Chamern vom
13. November, vormittags, dienen. Es sind am genannten Tag
grofiere Kaufsordres zum Kurs von 860 und 850 an den Markt
gelegt worden, wihrend auch grofere Auftrige fir Exekutions-
und Bestensverkdufe vorlagen. Zu 860 und 850 sind nur sehr
wenige Stiicke gehandelt worden. Der Kurs fiel sofort auf 841.
Wiihrend ein Grofiteil der Kaufsauftrige den vertrauensseligen
Kunden zu den Hochkursen aufgegeben worden sein diirfte, ditrften
die Verkaufsauftrige zu den niedrigern Notierungen in Verrechnung
gestellt worden sein. Fiir normale Zeiten, wo die Schwankungen
unbedeutender sind, existiert ecin anderes beliebtes Mittel. Einen
Agenten, der von seinen Kunden einen grofieren Kaufs- oder Ver-
kaufsauftrag erhilt, befriedigt ein besonders niedriger Geldkurs
oder er acceptiert ohne weiteres einen allzuhoch gestellten Brief-
kurs; er findet dann natiirlich gute Gelegenheit, den Rest seines
erhaltenen Auftrages zu niedrigeren Kursen zu decken oder zu
hoheren Kursen zu verkaufen, wihrend er seinem Auftraggeber
die Ordre, wie oben geschildert, nach Konvenienz aufgeben kann;
er ist durch den im offiziellen Kursblatt festgestellten Kurs legitimiert.
Die Ziircher Borsenagenten nennen diesen True einen ,Kurs malen®.
Diese ,Kursmalerei* ist zwar nicht so sehr von néten, da die
Kursschwankungen hierfir in der Regel geniigenden Spielraum
lassen. . ... Der Ziircher Borse fehlt eben die an anderen grofieren
Bérsen bestehende Einrichtung des ,ersten Kurses®, durch welchen
die willkiirliche Feststellung eines Kurses durch den Borsenmalkler
und eine Ubervorteilung des Publikums ausgeschlossen ist. . .. .
In Zirieh ist der Borsenagent vollstindig frei. Als Spekulant und
Selbstkontrahent dient ihm das Publikum, das ihm seine Auftrige
anvertraut, als geeigneter Vorspann. Der Boérsenkommissir in
Zurich ist nicht in der Lage, Sonderabmachungen zweier Borsen-
agenten zu erkepnen, wie solche vorkommen, ebensowenig kann
er die ,Kursmalerei* hindern, indem man solche Manéver sehr
legitim ausfilhren kann! Wer also mit der Bérse zu verkehren
hat, wird iv den meisten Fillen nur dadurch eine korrekte oder
wenigstens nicht zu beanstandende Ausfithrung seines Auftrages
erzielen konnen, daB er Gelegenheit findet, an der Borse selbst
die Ausfilhrung seines Auftrages zu iiberwachen. Dies gilt speciell
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in Zeiten krisenhafter Zustinde, wie sie jetat herrschen. Die
Ziircher Borsenagenten wollen aber ihr Dorado nicht entweiht, ihr
Thun nicht kontrolliert wissen.

» Wihrend an allen europiischen Borsen des Festlandes der
Zutritt zu den Borsen frei ist oder jedem unbescholtenen, in biirger-
lichen Ehren und Rechten dastehenden Manne gegen Zahlung einer
entsprechenden Gebithr gewihrt werden muf, haben die Zircher
Bérsenagenten das Privilegium zu wahren gewufit, Drittpersonen
je nach Belieben vom Besuche ihres Tempels auszuschliefien. .. ..

..... Dies sind illegale, mit der allgemeinen Moral und der
Gerechtlgkelt unvertrigliche Zustinde, d1e den Vorschriften der
kantonalen und der Bundesverfassung gerade zuwiderlaufen. Man
schaffe wieder beeidigte Sensale, die nicht fiir eigene Rechnung
spekulieren und Gesechifte abschliefen diirfen und die dadurch
eine Gewihr fiir korrekte Ausfithrung bieten, oder es werde zum
mindesten eine klare Bestimmung in das im Entwurfe liegende
Borsengesetz aufgenemmen, wodurch Gelegenheit geschaffen wird,
dafl der Interessent dem Borsenverkehr beiwohnen und seine Inter-
essen selbst wahren kann. KEs ist ein schreiendes Milverhaltnis,
wenn der Borsenagent das Privilegium fitr Vermittlung von Boérsen-
abschlitssen hat und dabei Sensal, Spekulant und Selbstkontrahent
in einer Person sein kann. s existieren unter den Zircher Borsen-
agenten recht gewissenhafte Personlichkeiten; sie kommen aber
selbstredend in die Geefahr, bei Verfolgung ihrer eigenen Interessen
diejenigen ihrer Auftraggeber zu verletzen, wie nachgewiesen ist.*

IV.

Gegen die Entscheidung der Ziircher Regierung vom 12. De-
zember 1896 haben die Gebrider Dreifus den 5. Januar 1897 den
staatsrechtlichen Rekurs an den Bundesrat wegen Verletzung der
Handels- und Gewerbefreiheit und Verletzung der Gleichheit vor
dem Gesetz ergriffen; sie machen geltend:

Der Regierungsrat scheint anzunehmen, der an ihn gerichtete
Rekurs habe schon aus formellen Griinden abgewiesen werden
miissen, weil er sich nur als eine Wiederholung der vem Regie-
rungsrate als unbegriindet erklirten Eingabe vom 21. Juli 1896
gegen die damals im Entwurfe vorliegenden Statuten darstelle.
Allein durch die Abweisung des Begehrens um Nichtgerehmigung
der Statuten sind die Rekurrenten keineswegs des Rechtes zur
Beschwerdefithrung wegen der Anwendung dieser Statuten verlustig
gegangen, denn erst durch die Anwendung der angefochtenen Be-
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stimmung werden sie in ihren verfassungsméifigen Rechten verletat.
Es kann daher auch nicht gesagt werden, die Gebrider Dreifus
haben die Gultigkeit des § 31 der Statuten anerkannt.

Die Rekurrenten bestreiten, dafl der oben mitgeteilte, in der
Basler Nationalzeitung erschienene Artikel, welchen der Ziircher
Borsenverein als Grund seiner Mifstimmung anfibrt, von ihnen
direkt oder indirekt herrithre oder inspiriert sei. Die Zulassung zur
Borse sollte iibrigens nicht von Stimmungen abhingig sein.

Die Geschiiftsleute, welche den Borsensensalen oder Birsen-
agenten Auftriige geben, haben ein hohes Interesse daran, freien
Zutritt zur Borse zu haben. Wer hier anwesend ist, kann die
Chancen der Kursschwankungen fir sich ausniitzen; wer nicht da
ist, erfihrt den Kurs erst spiter, wenn die Konjunktur durch andere
schon ausgeniifzt ist; er arbeitet unter weit schwierigeren Be-
dingungen, als der erste. Da den Borsensensalen nach § 13 des
Gresetzes der Abschlufl von Geschiften auf eigene Rechnung nicht
gestattet ist, so giebt es thatsichlich an der Ziircher Borse keine
Sensale, sondern nur Borsenagenten; diese dirfen aber als Selbst-
kontrahenten in die von ihnen abzuschlieffenden Geschifte eintreten.
Bei der dabei entstehenden Interessenkollision zwischen den Agenten
und den Auftraggebern ist eine Kontrollierung jener durch diese
durchaus erforderlich. Der Auftraggeber will sich selbst davon
itberzengen, ob der Agent den wirklich erzielten Kurs und nicht
zu seinem Vorteil einen anderen in Rechnung stellt, was er ja als
Selbstkontrahent, sofern er nur die Limite einhilt, unter Umstinden,
ohne eine Widerrechtlichkeit zu begehen, thun kann.

Wenn auch die Birse dem Effektenverein gehort, so steht es
doeh diesem nicht zu, nach Gutdiinken iiber die Zutrittsberech-
tigung von Nichtmitgliedern zu entscheiden. Das Gesetz, welches
selbst den Fall des Besuches der Birse durch Nichtmitglieder vor-
sieht und durch die Statuten geregelt wissen will, wollte gewif§
nicht dem Borsenverein diese schrankenlose Kompetenz einrdumen.

Mit der den Rekurrenten eroffneten Moglichkeit, selbst Mit-
glieder des Birsenvereins zu werden, ist ihnen nicht geholfen; den
Sensalen ist es verboten, auf eigene Rechnung Geschiftsabschliisse
zu machen, und was die Siellung der Agenten betrifft, so geniigt,
von anderm abgesehen, darauf aufmerksam zu machen, dafl sie
eine Jahresgebithr von Fr. 500 und eine Kaution von Fr. 20,000
zu leisten haben und sich die Prifung ibrer Biicher durch den
Borsenkommissir gefallen lassen miissen und anderen vexatorischen
Mafiregeln unterworfen sind.
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Die staatliche Aufsichtsbehorde hat die Pflicht, dafir zu sorgen,
dall durch Beschliisse eines ihrer Aufsicht unterstellten korporativen
Verbandes die verfassungsmiBigen Rechte der Birger nicht ge-
schmilert werden.

Den Rekurrenten kommt es lediglich darauf an, die Zulassung
zur Borse zu erlangen; sie fechten daher in erster Linie den
regierungsritlichen Entscheid vom 12. Dezember 1896 als ver-
fassungswidrig an, eventuell auch die demselben zu Grunde liegenden

Bestimmungen des Gesetzes und der Statuten des Ziircher Borsen-
vereins.

V.

In seiner Vernehmlassung vom 15. Marz 1897 bemerkt der
Regierungsrat des Kantons Zirich, die Abweisung der Beschwerde
beantragend, zuerst, daf die Frage der Verspitung des Rekurses
in der angefochtenen Entscheidung nicht urgiert worden sei; die
Verweigerung der Zulassung der Rekurrenten zur Bérse sei itbrigens
materiell gerechtferligi aus folgenden Griinden:

Die Borse ist nach § 21 des Gesetzes vom 31, Mai 1896 ein
korporativ organisiertes Institut; das Recht der Nichtmitglieder, an
der Bérsenversammlung teilzunehmen, ist somit von vornherein ein
prekires. Der Hauptzweck der gesetzlichen Regulierung des Borsen-
verkehrs war von Anfang an, ,die frithere, sozusagen wilde Ver-
sammlung von Borsenbesuchern, zu der alle Welt herzulaufen
kounnte, durch einen mitgliedschafilich abgeschlossenen Verein zu
ersetzen, dessen Thatigkeit sich staatlich beaufsichtigen und kon-
trollieren 1aBt“.

Das Gesetz schlielt allerdings die Zulassung von Nichtmit-
gliedern zur Boérse nicht aus; allein es wollte doch der Borsen-
vereinigung, namentlich in Bezug auf Zulassung von Nichtmitgliedern,
eine gewisse Selbstindigkeit wahren.

Es ist ubrigens weder gegen die beziiglichen Bestimmungen
der Statuten, noch gegen ihre Anwendung auf den vorliegenden
Fall etwas einzuwenden. Liegt es doch schon im Hausrecht be-
griundet, dafl irgendwie zweifelhafte Giste ferne gehalten werden
konnen ; uberdies ist der ,Ruf der Borse zu difficil, um nicht aunf
véllige Integritit bedacht sein zu sollen®.

Louis Dreifus hat endlich keineswegs beweisen konnen, daf}
or nicht der Autor der gegen die Ziircher Borse gerichteten Kor-
respondenz vom 25, November 1895 in der Basler Nationalzeitung sei.
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B.
In rechtlicher Beziehung félit in Betracht:

I

1. Unrichtig ist die Auffassung, dal die Beschwerde der Ge-
briider Dreifus sich lediglich als eine Wiederholung des an den
Regierungsrat gerichteten Gesuches vom 21. Juli 1896 um Nicht-
genehmigung der jetzt bestehenden Statuten des Effektenborsen-
vereins Ziirich darstelle; denn wenn es dem FEinzelnen zusteht,
bei den kompetenten Behorden Schritte zu thun, um das Zustande-
kommen einer Norm zu verhindern, durch die er sich in seinen
verfassungsméafiigen Rechten gefihrdet glaubt, so muf} ihm, auch
nachdem die angefochtenen Bestimmungen formell rechtsgiiltiz ge-
worden sind, die Befugnis zustehen, die Behiorden um Schutz gegen
deren Handhabung anzugehen.

2. Unzulissig, ist ferner die Annahme, die Gebriider Dreifus
hitten die Rechtsgiiltigkeit der Bestimmung des § 31 der in Frage
stehenden Statuten anerkannt, indem sie auf Grund dieser statu-
tarischen Vorschrift eine zum regelmifBigen Besuche der Borse
berechtigende Jahreskarte verlangt haben. Es braucht nicht ent-
schieden zu werden, ob eine stillschweigende Anerkennung in
diesem Nachsuchen einer Jahreskarte zu erblicken ist; denn selbst
wenn eine ausdriickliche Anerkennung seitens der Rekurrenten
vorlige, wire dieselbe vollig irrelevant. Eine an sich verfassungs-
widrige obrigkeitliche Vorschrift kann nicht durch die Anerkennung
eines Biirgers Gitltigkeit erlangen ; sie bleibt vielmehr ungiiltig ; und
jeder Biirger, selbst jener, der sich einmal ihr unterworfen hat,
kann jederzeit unter Hinweisung auf ihren verfassungswidrigen
Charakter verlangen, dafll ihr die rechtliche Wirksamkeit abge-
sprochen werde (vgl. auch v. Salis, Bundesrecht, II, Nr. 455).

1L

1. Indem der Ziircher Gesetzgeber am 31. Mai 1896 ein
Gesetz betreffend den gewerbsmiligen Verkehr mit Wertpapieren
erlassen hat, hat er von der ihm durch Art. 31, litt. ¢, der Bundes-
verfassung vorbehaltenen Befugnis Gebrauch gemacht, Verfiigungen
zu treffen iiber Ausitbung von Handel und Gewerbe und iiber
Besteuerung des Gewerbebetriches unter Wahrung des Grundsatzes
der Handels- und Gewerbefreiheit. Er ist auf dem Wege, den er
im Jahr 1883 mit dem Gesetze betreffend die Gewerbe der Effekten-
sensale und Borsenagenten betreten hat, weiter geschritten. Nicht
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allein das Gewerbe der Effektensensale und Borsenagenten, sondern
der gewerbsmiBige Verkehr mit Wertpapieren im allgemeinen
(ansgenommen Wechsel, wechseldhnliche Papiere und Schuldbriefe)
ist einer bestimmt normierten staatlichen Aufsicht unterstellt.
Wihrend aber Borsensensale und Borsenagenten zur Ausitbung
ihres Gewerbebetriebes einer staatlichen Bewilligung bediirfen, die
vom Vorhandensein bestimmter Requisite in der Person des Pe-
tenten abhingig gemacht wird, haben andere Personen und Ge-
sellschaften, die, ohne Birsenagent oder Borsensensal sein zu wollen,
den Verkauf und Kauf von Wertpapieren (vorbehalten Primien-
lose) gewerbsmiflig betreiben oder vermitteln wollen, ihren Ge-
schiftsbetrieb und ihr Geschiftsdomizil bei der Direktion des Innern
apzumelden (§ 2 des Gresetzes). Der Unterschied beider Kategorien
von Gewerbetreibenden liegt darin, daff simtliche Borsensensale
und Borsenagenten eines Verkehrspiatzes eine Vereinigung bilden,
die ihre regelmiifligen Zusammenkiinfte in einem bestimmten Lokale
(Borse) hat (§ 21 des Gesetzes), dall dagegen die ibrigen mit
Wertpapieren gewerbsmafiig Handel treibenden Personen und Ge-
sellschaften von dieser Vereinigung ausgeschlossen sind. Gerade
dadureh, daf der Ziircher Gesetzgeber den gewerbsmifligen Verkehr
mit Wertpapieren in den Hinden einer bestimmten Anzahl von
Borsensensalen und Borsenagenten nicht monopolisiert, ferner da-
durch, dafl er diesen Verkehr nicht an der Borse konzentriert,
wahrt er das verfassungsmifiige Prinzip der Handels- und Gewerbe-
freiheit. Immerhin ist der auf Grund der citierten §§ 2 und 21
des Gesetzes konstituierte Effektenborsenverein Ziirich keine blofe
private Vereinigung, und ebensowenig ist die Borse dieser Ver-
einigung, die Kffektenborse Zirich, ein reines Privatinstitut; der
Verein ist nicht nur eine Zwangskorporation, sondern auech der
einzige, rechtlich zulissige Verein seiner Art auf dem Platz Ziirich,
und ebenso ist die Borse dieses Vereins die einzig rechtlich zu-
lissige Effektenborse in Zirich; sagt ja § 27 des Gesetzes, in
Anlehnung an § 17 des Gesetzes aus dem Jahre 1883 (vgl. v. Salis,
Bundesrecht, II, Nr. 596, p. 205, 206, 210) deutlich: , Alle aufer-
halb der in § 21 dieses Gesetzes vergesehenen Borsenvereinigung
stehenden Sondervereinigungen, welche sich zn dem Zwecke bilden,
die Vorschriften dieses Gesetzes zu umgehen, sind untersagt®. Es
ergiebt sich also, daf zwar nicht der gewerbsmiBige Verkehr in
Wertpapieren iiberhaupt der Borse des ,Effektenbérsenvereins
Ziurich“* vorbehalten ist, wohl aber der bérsenmiBige Verkehr
in Wertpapieren.

Bundesblatt. 49. Jahrg. Bd. IV. 28




392

2. Es wire nun von Bundes wegen nichts dagegen einzu-
wenden gewesen, weun der Ziircher Gesetzgeber den Borsenbesuch
auf die Mitglieder der Borsenvereinigung beschriinkt hitte ; er hitte
damit dem Gedanken Ausdruck gegeben, daf} die .,vollige Integritit™
der Borse, auf die mit Recht groBes Gewicht gelegt wird, nur
erhalten werden kann, wenn jedes korporatiomsfremde Element,
das sich sowohl der genossenschaftlichen wie der staatlichen Kon-
trolle ohne grofe Schwierigkeit entziehen kann, von der direkten
Teilnahme am Gesehiftsverkehr in und auf der Borse ferngehalten
wird. Der Ziircher Gesetzgeber hat sich nicht auf dicsen Boden
gestellt; vielmehr geht er davon aus, dall aufler den Birsenagenten
und Borsensensalen. auch andere Personen an den regelmilligen
Zusammenkinften der Borsenvercinigung, d. h. eben an der Birse,
teilzunehmen befugt sind. Dabei handelt es sich natiirlich nicht
um gelegentliche Birsenbesucher, die etwa aus Neugierde oder
aus einem Interesse, das kein geschiftliches Interesse ist, einer
Borsenversammlung beiwohnen, es handelt sich auch nicht um
Personen, die Borsenauftrige erteilt haben und nun dic redliche
Ausfihrung dieser Auftrige durch die beauftragten Borscnagenten
oder Birsensensale »zu tberwachen gedenken; es handelt sich viel-
mehr um regelmifiige Biorsenbesucher, die durch ihre Anwescnheit
bei der birsenmifiigen Zusammenkunft ihre wirtschaftlichen Inter-
essen wabren wollen. Da wihrend der Borsenstunden der Kurs
der Wertpapiere oft sehr bedeutenden Schwankungen unterlicgt,
so kann der Birsenbesucher die augenblickliche Situation geschift-
lich in vorteilhafter Weise ausniitzen, indem er je nach der Kon-
junktur sofort Wertpapiere kauft oder verkauft oder einen Kanf-
anfirag oder einen Verkaufauftrag erteilt. Die Zutrittsbewilligung
zur Borse ist aber im Gesetz vom 31. Mai 1896 nicht "direkt
fesigesetzt. 'Wiihrend beispielsweise der baselstidtische Gesetz-
geber in seinem Gesetz betreffend die Effektenborse vom 8. April
1897 (§§ 10, 11) den Kreis der zur Borse zutrittsberechtigten
Personen genau umschreibt, begniigt sich der Ziircher Gesetzgeber
durch § 22 des Gesetzes die Borsenvereinigung zu verpflichten,
Statuten aufzustellen und die Statuten demn Regierungsrate zwr
(tenehmigung zu unterbreiten: in diese Statuten miissen insbesondere
auch Bestimmungen uber die Zulassung von Borsenbesuchern auf-
genommen werden. Indem nun durch den regierungsritlich vor-
behaltlos genehmigten § 31, Absatz 2, der Statuten des Effekten-
borsenvereins Ziirich der regelmifiige Borsenbesuch von Personen,
die nicht Mitglieder der Borsenvereinigung sind, abhiingig gemacht
wird von einem Zulassungsbeschiuf des durch seine Generalver-
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sammlung vertretenen Vereins, wird sowohl die durch die Bundes-
verfassung gewihrleistete Handels- und Gewerbefreiheit als auch
die Rechtsgleichheit der Biirger verletzt. Denn es steht ganz im
Belieben und in der Willkiir der genananten Versammlung, ob sie
die Zulassung eines Mitgliedes zur Bérse gestatten oder versagen
will; der durch sie Ausgeschlossene ist in der Ausitbung seines
Gewerbes gegeniiber dem Zugelassenen insofern beschrinkt, als or
seine wirtschaftlichen Interessen wihrend der Birsenstunden durch
miindliche Auftrige im Bérsenlokal nicht zu wahren in der Lage
ist. Es darf daher nur aus bestimmten, durch die eigenartigen
Verhiiltnisse und Bedirfnisse des Borsenverkehrs gerechtfertigten
Ghriinden der Borsenzutritt besonders den Bankiers und anderen
Personen, die den Handel mit Wertpapieren betreiben, verweigert
werden.

Mag auch das Borsengebiude Eigentum des Borsenvereins
sein, so kommt dennoch der darin abgehaltenen Birse einc be-
stimmte offentlich-rechtliche Bedeutung zu; der Biorsenverein hal
daher nicht die Stellung eines beliebigen Hauseigentiimers, der im
allgemeinen den Kintritt in sein Haus nach freiem Ermessen ge-
wihren oder versagen kann. Die Borse hat ferner auch nicht den
Charakter einer Zusammenkunft eines einfachen Privatvereins; mag
auch ein einfacher Privatverein die Thiren seines Lokals vor
Fremden verschliefen nach seinem freien Belieben, so steht eben
diese Befugnis dem privilegierten Borsenverein nicht zu, und da
die Borsenzusammenkiinfte gewerbliche Zwecke verfolgen, so darf
von zwei Grewerbetreibenden, die in gleicher Lage gegeniiber dem
Borsenverein sind, nicht der eine vor dem andern grundlos bevor-
zogt oder grundlos schlechter gestellt werden.

‘Wohl konnte der auf Grund des § 31 der Statuten Aus-
geschlossene den Zutritt zur Borse dadureh erreichen, dafi er
Borsenagent wiirde; indessen liegt doch offenbar eine ungleiche,
willkiirliche Behandlung der Biirger vor, wenn z B. der eine
Bankier den Borsenzutritt nur dadurch erlangen kann, daf er sich
den gesetzlichen Bestimmungen iiber die Birsenagenten unterzieht,
wihrend der andere Bankier ohne solche Auflage zur Birse Zutritt
erhalt.

Gerade wie nach den §§ 32 und 33 der Statuten aus genau
festgesetzten Griinden bestimmten Personen in bundesrechtlich dureh-
aus zulissiger Weise das ., Zutrittsrecht entzogen“ wird oder . der
Zutritt zu den Borsensitzungen zu verweigern ist“, so ist es Sache
des Borsenvereins, in § 31, Absatz 2, seiner Statuten, unter Aus-
schlufl des freien Beliebens irgend eines Birsenorganes, diejenigen
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Griinde néher zu umschreiben, auf welche gestiitzt die Organe des
Effektenvereins Ziirich die Verabfolgung von Jahreskarten zum
regelmifiigen Borsenbesuche verweigern diirfen.

IIT1.

Aus den bisherigen Erorterungen geht zur Geniige hervor,
dall eine ,Miflstimmung“, wie sie unter den Borsenagenten und
Borsensensalen Ziirichs gegen die Gebrider Dreifus wegen ihrer
vermeintlichen oder wirklichen Beteiligung an dem oben mitgeteilten
Artikel der Basler Nationalzeitung von 1895, Nr. 279, vorhanden
ist, nicht geniigt, um ihnen den regelmifigen Zutritt zur Effekten-
borse zu untersagen.

Demnach wird beschlossen:

1. Der Rekurs ist begriindet.

2. Die Regierung des Kantons Ziirich wird eingeladen, dafir
zu sorgen, daf dem Gesuch der Gebrider Dreifus um Verabfolgung
einer Jahreskarte zum regelmifigen Borsenbesuch entsprochen und
daB § 31, Absatz 2, der Statuten des Effektenbdrsenvereins Zirich
im Sinne obiger Erwigungen abgeindert wird.

Bern, den 1. Oktober 1897.

Im Namen des schweiz. Bundesrates,
Der Bundesprisident:
Deucher.

Der Kanzler der Eidgenossenschaft:
Ringier.

+EAD3

G\t




Schwei zerisches Bundesarchiv, Digitale Amtsdruckschriften
Archives fédérales suisses, Publications officielles numérisées
Archivio federale svizzero, Pubblicazioni ufficiali digitali

Bundesr atsbeschluss Uiber den Rekursder Gebruder Dreifusin Zurich, betreffend Zutritt
zur Borse. (Vom 1. Oktober 1897.)

In Bundesbl att
Dans Feuille fédérae
In Foglio federae

Jahr 1897

Année
Anno

Band 4
Volume
Volume

Heft 40
Cahier
Numero

Geschaftsnummer e
Numéro d'affaire
Numero dell'oggetto

Datum 06.10.1897
Date

Data

Seite 383-3%4
Page
Pagina

Ref. No 10018 032

Das Dokument wurde durch das Schweizerische Bundesarchiv digitalisiert.
Le document a été digitalisé par les. Archives Fédérales Suisses.
I documento é stato digitalizzato dell'Archivio federale svizzero.



