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Vorwort

Das dem Depotgesetz zugrundeliegende System der Wertpapiernutzung und
des Wertpapierhandels ist, wie Peter Scherer in seinem Vorwort zur ersten Auflage
schrieb, „dem der anderen Staaten ebenbürtig, wenn nicht überlegen“.

In der Tat: Nur wer im Rahmen des deutschen oder eines vergleichbaren
Systems Wertpapiere hält, ist selbst Inhaber des verbrieften Rechts. Dies wird
zudem im Wesentlichen aufgrund allgemeiner Regeln des Zivilrechts erreicht.
Die wenigen Sonderregeln zur Eigentumsübertragung spielen eine Nebenrolle
und haben bloß Auffangcharakter.

Die Rechtslage entspricht zudem den Vorstellungen der beteiligten Verkehrs-
kreise. Der Verwahrer ist tatsächlich nur Verwahrer. Der Eigentümer ist tatsächlich
Eigentümer. Er ist selbst tatsächlich Inhaber des verbrieften Rechts. Verfügungen
beziehen sich tatsächlich auf das Wertpapier.

Wem die damit verbundene Begrifflichkeit (insbesondere der mehrfach gestufte
mittelbare Mitbesitz und das Miteigentum an Sammelbeständen oder Globalurkun-
den) komplex erscheint, sollte überlegen, wie komplex demgegenüber auf einem
Treuhandmodell beruhende Verwahrketten sind. Selbst grundlegende Fragen (z.B.
die nach demjenigen, der tatsächlich Inhaber des verbrieften Rechts und nicht
lediglich Begünstigter einer Treuhand ist) lassen sich bei solchen Modellen nur mit
Schwierigkeiten und im Einzelfall erheblichen Unsicherheiten beantworten.

Auch das grundsätzliche Festhalten am körperlichen Wertpapierbegriff entspricht
dem Prinzip der begrifflichen Ökonomie. Nicht nur die Immobilisierung des Wertpa-
piers, sondern auch die vollständige Dematerialisierung ist nicht schwer zu bewerkstel-
ligen. Hierzu genügt die gesetzlich angeordnete Wertrechtsfiktion, so dass ansonsten
weiterhin mit bewährten Begriffen und Prinzipien gearbeitet werden kann.

Treuhandmodelle hingegen haben die Folge, dass die Rechtslage völlig anders
ist, als die beteiligten Verkehrskreise annehmen. Juristen und Laien sprechen dann
völlig verschiedene Sprachen. Wenn der Laie annimmt, Eigentümer von Wertpa-
pieren zu sein und über diese zu verfügen, muss ihm der Jurist erklären, dass er
tatsächlich nur über eine Rechtsstellung gegenüber dem von ihm eingesetzten
Verwahrer verfügt, wobei die Bezeichnung Verwahrer (custodian) eher irreführend
ist, weil der vermeintliche Verwahrer tatsächlich ein Treuhänder ist.

Die vorliegende Neuauflage ist unserem sehr geschätzten und schmerzlich ver-
missten Freund und Kollegen Peter Scherer gewidmet, der im Alter von nur
60 Jahren völlig unerwartet und viel zu früh verstorben ist. Peter Scherer hat das
vorliegende erstmals 2012 erschienene Werk begründet. Er hat den (für diese
Auflage noch einmal erweiterten) Kreis der Autoren ursprünglich zusammenge-
führt und maßgeblich dazu motiviert, nach den schon länger zurückliegenden
bedeutenden Werken von Opitz und Heinsius/Horn/Than einen modernen
Kommentar zum Depotgesetz vorzulegen. Wir hoffen, dass das vorliegende Werk
auch in seiner Neuauflage seinen Zweck erfüllt, alle wesentlichen Fragen zum
Depotgesetz und der heutigen Praxis in einer auch für Nichtspezialisten einfach
zugänglichen Form zu beantworten und zugleich einen Beitrag zur systematischen
Fortentwicklung dieses wichtigen Rechtsgebiets zu leisten.

Frankfurt am Main, im September 2023

V
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