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POJECIE PAPIERU WARTOSCIOWEGO
W NIEMIECKIEJ DOKTRYNIE PRAWA

Zmiany w ustroju gospodarczym naszego kraju oraz podazajgcego za
nimi prawa stawiajg przed naukg prawa szereg zadan!. Do réwnie istot-
nych, jak opracowywanie nowych aktéw prawnych i nowelizowanie do-
tychczasowych, nalezg badania o charakterze dogmatycznym, sizgajace
do zrédel przyjmowanych rozwigzan prawnych. Uporzgdkowanie termi-
nologiczne, ustalenie istoty i matury okreslonych rozwigzan prawnych jest
tez pilniejsze — jak sie wydaje — kiedy przywracane sg instytucje
prawne, ktorych znaczenie w zZyciu gospodarczym naszego kraju bylo
w ostatnim poélwieczu kwestionowane.

Ponowne ksztaitowanie rynku kapitalowego w Polsce zdecydowalo
o szerokim zainteresowaniu sie¢ akcjami, obligacjami i wekslami, jak
rowniez zasadami funkcjonowania nstytucji, ktore sg zwigzane z ich
obrotem. Wskazane dokumenty sg na ogol niekwestionowanymi papiera-
mi warto$ciowymi. Nie sg tez jedynymi, ktére posiadajg taki charakter.
Tradycja oraz ustawowe Kksztaltowanie rynkéw kapitalowych zdecydo-
waly o bogactwie form, w ktérych wystepuja papiery wartosciowe2 Po-
szczegoblne postacie tych papierow, a zwlaszcza wszystko co je laczy, jest
przedmiotem badan kompleksowej i zdecydowanie wyodrebnionej dzie-
dziny prawa, jaka na gruncie wielu juz systemow prawnych stanowi
prawo papieréw wartosciowych3. Na o0gol bowiem ustawowej regulacji

1 Autor dziekuje niemieckiej fundacji Volkswagena za sfinansowanie stazu na
Uniwersytecie w Giessen.

2 Zob, np. R. Richardi, Wertpapierrecht, Heidelberg 1987, s. 5 i n.

3 Zob. W. Fikentscher, Wirtschaltsrecht, t. 1: Weltwirtschaftsrecht. Euro-
paisches Wirtschaiftsrecht, Miinchen 1983, s. 36, 562—563; takze A. Baumbach,
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poddane sg poszczegélne postacie papierow wartosciowych, natomiast
nauce prawa pozostawiono zadanie sformulowania =zasad, ktore bedg
mialy ogélny charakter.

Imponujaco przedstawia sie refleksja teoretyczna w niemieckiej nau-
ce prawa papierow wartosciowych. Pomimo bowiem tego, Ze ustawo-
dawstwu niemieckiemu znane jest pojecie papieru wartosciowego — za-
stosowane w wielu przepisach* — to jednak mie zdefiniowano go w usta-
wie. Zadania sformulowania ogolnego pojecia papieru wartosciowego
podjela si¢ nauka®. Tym samym niemieckyg dogmatyke prawa nalezy za-
liczy¢ do mielicznych, ktoére przedstawiajg i analizujg wspdlne wlasci-
wosci poszczegdlnych postaci papierow wartosciowych.

Chociaz nasz ustawodawca wyodrebnil przy ostatniej nowelizacji Ko-
deksu cywilnego takze przepisy o papierach wartosciowych®, to jednak
nie siegnagl do przykladu ustawodawstwa szwajcarskiego tak daleko, aby
zdefiniowa¢ rowniez w ustawie pojecie papieru wartosciowego. Takze
u nas zadanie to pozostawiono nauce prawa, ktéra — nim je wykona —
niejednokrotnie bedzie jeszcze siegala do wynikéw badan prowadzonych
na gruncie obcych systemoéw prawnych. Opisanie pojecia papieru war-
tosciowego jest niewatpliwie potrzebne. Sluzy bowiem oznaczeniu wspol-
nych wlasciwosci mniejszej lub wieksze] grupy papierow, ktore moga
byé¢ wystawiane z powodéw dowodowych, legitymacyjnych, czy tez prze-
noszenia praw (obrotu). Ogolny obraz stanu badan pojecia papieru war-
toSciowego w mniemieckiej dogmatyce prawa jest przedmiotem uwagi
W niniejszym opracowaniu.

II

Nie budzilo dotychczas najmniejszych watpliwosci, ze papierem war-
tosciowym jest dokument, w kiorego tresci okreslone jest prawo?. Wska-
zanie na dokument i okreSlone ma nim prawo nie jest jednak wystar-
czajgce dla wyznaczenia granicy wystepujacej pomiedzy papierami war-

W. Hefermehl, Wechselgesetz und Scheckgesetz, Miinchen 1986, s. 2—3 i tam
podana literatura oraz informacje o obcych systemach prawnych.

4 Ich zestawienie zob. Baumbach, Hefermehl, Wechselgeselz.., s. 2 oraz
Miinchener Kommentar, t. 1II, cz. 2 (Schuldrecht), wyd. 1I, Miinchen 1986, s. 1174,

5 Zob. przede wszystkim H. J. Haag, Die Begriffsbildung der Wertpapiere,
Bad Hambugr 1969 oraz W. Zollner, Wertpapierrecht, Miinchen 1982, s. XIII
i tam podana literature.

6 Zob, Dz.U. z 1990 r., nr 55, poz. 321.

7 Zob. Z6llner, Wertpapierrecht, s. 15 A. Heuck, C. W. Canarlis, Recht
der Wertpapiere, Miinchen 1986, s. 1.



Pojecie papieru wartosciowego w niemieckiej dokirynie prawa 57

tosciowymi a pozostalymi dokumentami. Niewiele tez osiagnie sig¢ po-
przez uscislenie, ze zapisane prawo musi mie¢ prywatno-prawny charak-
ter, a dokument stwierdzajacy jedynie fakty, chociaz tez moze by¢ pelno-
wartosciowy, z wielu wzgledow nie jest jednak zadnym papierem war-
toSciowymS8. Do wlasciwosei roznicujgeych, a wiec i definiujacych papier
warto$ciowy, nie beda wiec nalezaly ww. cechy, poniewaz ich wyodreb-
nienie nie daje jeszcze zadnych podstaw do odpowiedzi na pytanie: co
decyduje o tym, ze pewnym dokumentom odmawiamy charakteru pa-
pieru wartosciowego, a innym go przyznajemy.

Zasadnicze wlasciwosci papieru wartosciowego dostrzegane sa przede
wszystkim w szczegélnym zwigzku, ktory zachodzi pomiedzy papierem
(dokumentem) a inkorporowanym prawem. Bez znaczenia pozostaje przy
tym konstytuowany charakter zapisania prawa na dokumencie, jak i sam
fakt zapisania, poniewaz papierami wartosciowymi sg takze i takie pa-
piery, w ktorych uciele$nione prawo istnialo juz przed tym aktem i wy-
stawienie dokumentu niczego nie zmienilo. Przedmiotem sporu jest wigc
ustalenie, w czym wyraza si¢ szczegolny skutek udokumentowania pra-
wa, decydujacy o papierze wartosciowym. Stawiane dtez jest pytanie
o funkcje, jaka spelnia dokument wobec inkorporowanego prawalt. Wy-
stawienie dokumentu stuzy bowiem wosiggnieciu celu, w ktorego identy-
fikacji szuka si¢ rowniez wyjasnienia tego zjawiska. Dla uzyskania jas-
nos$ci co do istoty papieru warto$ciowego wazne jest takze uchwycenie
rzeczywistego znaczenia gospodarczego tych dokumentow. Niemniej za-
sadniczg uwage nalezy w dalszym ciggu kierowac¢ na tres¢ dokumentu,
czyli okreslone w nim prawo.

Watpliwos¢ budzi tez, z jakich powodow niezbedne jest $ciste powia-
zanie prawa z dokumentem, ktory go okresla.

W mniemieckiej doktirynie prawa papieréw wartosciowych dominujg
dwa stanowiska przy udzielaniu odpowiedzi na powyzsze pytania. Wy-
roznia sie bowiem przede wszystkim waskie i szerokie ujecie pojecia pa-
pieru warto$ciowego, ktorym odpowiadaja teorie Ulmera i Brunnera.
Ich ksztaltowanie nastepowalo oczywiscie we wzajemnej konfrontacji,
ktorej efektem byly rowniez ich modyfikacje. Ostatnio podjeto nawet
probe nowego spojrzenia na istote papierow wartosciowych. Aktualnie
mozna wiec wyodrebni¢ trzy zasadnicze spojrzenia na giowne wlasci-
wosci papieru warto$ciowego!l, One tez bedg przedmiotem mojej uwagi

8 Zob., Z6llner, Wertpapierrecht; Heuck, Canaris, Recht., s. 2.
9 Np. akcje, blizej zob. Heuck, Canaris, Reécht, s.78:
10 7ob, Baumbach, Hefermehl, Wechselgesetz., s. 2—4; Heuck, Ca-
naris, Recht.., s. 6; Z6llner, Werlpapierrecht, s. 15 i n.

1 Miinchener Kommentar, s. 1174 i n.; Staudingers Kommentar, t. 11 (Recht
der Schuldverhdltnisse), Berlin 1986, s. 628 i n.
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w dalszych rozwazaniach, ktére — wopierajac sie na miemieckiej literatu-
rze — majg stuzy¢ wyjasnieniu, w czym tkwi fenomen zjawiska tworza-
cego papier wartoSciowy.

III

Wedlug teorii, ktéra prowadzi do waskiego rozumienia pojecia papie-
ru wartosciowego, zasadnicza jego wlasciwos$¢ upatrywana jest w tym,
ze rozporzgdzenie zapisanym prawem nastepuje przez rozporzadzenie pa-
pierem (dokumentem). Gléwnymi jej przedstawicielami sg L. Raiser
i E. Ulmer!?, ktorzy smialo cytujg starg formule, ze ,,prawo z papieru
idzie za prawem do papieru”’ (,,Recht aus dem Papier folgt dem Recht
am Papier”).

Inkorporowanie prawa w papierze wartosciowym oznacza w rezulta-
cie takie jego uprzedmiotowienie, ze bedzie ono przenoszone w drodze
dyspozycji co do samego dokumentu, a wigec wedlug prawnorzeczowych
zasad. Oczywiscie zbywcy i nabywcy papieru wartosciowego nie chodzi
tylko o przeniesienie wilasnoséci dokumentu. Niewatpliwie wlasnos¢ pa-
pieru na ogol nie bedzie miala zadnego gospodarczego znaczenia, jesli
wiascicielowi mnie przystuguje inkorporowane w nim prawo. Papier be-
dzie przedstawial si¢ jako pelnowartosciowy tylko dla uprawnionego,
ktory moze realizowac¢ okreslone w nim prawo.

Zapisane prawo bedzie wiec przenoszone, jak ruchoma rzecz. Prze-
niesienie tego prawa nastepuje z reguly przez wydanie papieru, a wiec
na podstawie zasad prawnorzeczowych. One tez bedg decydowac przy
ocenie przeniesienia samego prawa. Wobec czego, o ile przy nabyciu rze-
czy bedzie oceniana dobrafzla wiara nabywcy, to tres¢ tego prawa zosta-
nie okres$lona wedlug tresci dokumentu, a zarzuty ze stosunkow osobis-
{ych bedg istotnie ograniczone.

Nietrudno zauwazy¢, ze zastosowanie prawnorzeczowych zasad liczy¢
si¢ bedzie szczegolnie w masowym, gospodarczym wykorzystaniu papie-
row wartosciowych, kiedy znajdujg si¢ one w obiegu. Wowczas bowiem
zapisane prawo wedruje z reki do reki i wyraznie wida¢, ze papier war-
to$ciowy przedstawia sie jako jedno$¢: dokumentu i okreslonego w nim
prawa.

Naturalng konsekwencjg powyzszego spojrzenia na papier wartoscio-
wy bylo przyznanie takiego charakteru tylko dokumentom na okaziciela

21, Raiser, Das Rektapapier, ,Zeitschrift fiir das Gesamte Handelsrecht und
Wirtschaftrecht' 1935, N, 101, s. 13 i n; E. Ulmer, Das Recht der Wertpapiere,
Stuttgart—Berlin 1938,
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i na zlecenie!3. Nie sg wiec nimi te dokumenty, na ktérych okreslone
prawo wymaga przelewu (cesji). W tych bowiem sytuacjach ,,prawo do
papieru idzie za prawem z papieru” (,,Recht am Papier folgt dem Recht
aus dem Papier”)14. Wobec czego w stosunku do rektaweksli niezbedne
bedzie ustalenie, ze nie sg one papierami warto$ciowymi w powyzszym
ujeciu. Z uwagi jednak na szereg wspoélnych cech rektapapieréw z pa-
pierami wartoSciowymi autor przedstawionego ujecia wyodrebnil obok
tych ostatnich takze ,,dokumenty podobne do papieréw wartosciowych”
(,,wertpapierahnliche Urkunden”), ktéore poddal niektérym zasadom pra-
wa papierow wartosciowych!s. Nie usuwa to jednak ,kunsztownego roz-
bicia” wszelkich dokumentéw na posiadajace i nie posiadajgce kwalifi-
kacji papierow wartosciowych.

v

W przeciwienstwie do pielegnowanych w ubieglym stuleciu pogla-
dow, ktore podkreslaly prawnorzeczowy charakter papierow wartoscio-
wych!6, H. Brunner w wydanym w roku 1882 Endelmans Handbuch der
deutechen Handelsrecht zwrécil uwage na gospodarcze znaczenie inkor-
porowania prawa, ktorego tres¢ podawal dokument. Uznal bowiem, ze
o rzeczywistej funkeji tych papierow przesadza ich wartos§¢ gos-
podarcza, a nie dowodowa, o kiérej stanowi jedynie sam dokument.
Stad tez ich istote widzial w tym, ze dla zuzytkowania (Verwaltung)
prawa okreslonego w iresci dokumentu niezbedne jest wladanie (Inne-
habung) tym dokumentem??.

Rowniez dzisiaj wiekszos¢ autoréw niemieckich akceptuje to szerokie
ujecie papieru wartosciowego'®. Tak tez jest w Austrii! i maturalnie

8 Ulmer, Das Recht.., a wspotczeénie takze J. Franke, Stiefkind der Juris-
prudenz: die Namensschuldverschreibung, ,Der Betrib" 1983, s. 377 i n.

14 Kiedy np. wystgpuje zwykly dokument, ktory wystawia pozyczkobiorca, to
w razie cesji wierzytelnosci rowniez wilasnos¢ dokumentu automatycznie przejdzie
na nowego wierzyciela. Przeniesienie samego dokumentu nie mialoby Zzadnego zna-
czenia dla wierzytelnosci z pozyczki, por. Z6llner, Wertpapierrecht, s. 18.

15 Ulmer, Das Recht.., s. 34; Raiser, Das Rektapapier, s. 61 i n.

16 Zob. Ha a g, Die Begriffsbildung..., s. 34 i n.

17 H, Brunner, Die Wertpapiere, [w:] Endelmanns Handbuch des deutschen
Handels-, See- und Wechselrecht, Lipsk 1882, t. II, s. 140 i n.

18 Staudingers Kommentar; Miinchener Konunentar.

9 p Avancini, G. M. Iro, H. Koziol, Osterreichisches Bankvertragsrecht,
t. II, Wien 1987, s. 396 i n.
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w Szwajcarii20, gdzie w zgodzie z prezentowang koncepcjg zdefiniowano
papier wartosciowy w znowelizowanym prawie obligacyjnym. Ustalono
tam bowiem, ze jest nim dokument, z ktorym zwigzane jest prawo w ten
sposob, ze bez dokumentu nie bedzie mozna ani zrealizowaé¢ tego prawa,
ani tez nie bedzie go mozna przenies¢ na innych.

Podkreslenie legitymacyjnego znaczenia papieru wartosciowego sluzy
tez bez waipienia temu, aby mogl on wedrowac ,,z reki do reki”. Zasad-
nicze znaczenie mialoby jednak ustalenie, ze dluznik moze by¢ zwolnio-
ny z obowigzku, blizej okreslonego w tresci dokumentu, jedynie wtedy,
kiedy spelnil swiadczenie wokazicielowi dokumentu. Jacobi podkreslil
wrecz dwa aspekty dokumentow?l. Z jednej strony uprzywilejowujg one
dihuznika ze wzgledu na legitymacyjny skutek, a z drugiej uprawniajg
go do spelnienia $wiadczenia jedynie posiadaczowi dokumentu. Zollnera
natomiast sklonilo to do pisania o ,,monopolizujgcym dokumencie”, kto-
rego roli przy realizacji prawa nie sposob przecenic??,

W teorii Brunnera niewgtpliwie unika si¢ wspomnianego juz ,kun-
sztownego rozbicia” poszczegolnych postaci papierow wartosciowych, na-
turalnego przy ocenie zgodnej z teorig Ulmera. Papierami wartosciowy-
mi, wedlug prezentowanej teorii, sa bowiem nie tylko papiery na zle-
cenie i na okaziciela, lecz takze rektapapiery (papiery imienne). Nie
prawnorzeczowa bowiem forma przeniesienia prawa, lecz potrzeba wla-
dania dokumentem dla realizacji zapisanego na nim prawa stanowi o gra-
nicy przebiegajacej pomiedzy dokumentami z i bez charakteru papieru
wartosciowego.

Na gruncie teorii Brunnera nalezy si¢ jednak liczy¢ réwniez z trud-
no$ciami wynikajgcymi z koniecznosci blizszego okreslenia istoty same-
go wiladania papierem. Wyrazna jest przy tym tendencja do rozluznia-
nia wymagan, co na 0gol bedzie oznaczalo rezygnowanie z bezwzgled-
no$ci przedlozenia (Vorlegung) dokumentu przy realizacji zapisanego na
nim prawa, a takze z miezbednosci bezposredniego posiadania®. Nie-
mniej trudno nie dostrzec, ze chociaz punktem wyjscia tej teorii jest akt
realizacji prawa (Geltendmachung), to — podobnie jak przy waskim uje-
ciu papieru wartosciowego — nie uniknie si¢ réwniez wydobywania ich
prawnorzeczowych problemow?4,

20 7ob., P. Jaggi, Die Wertpapiere, |w:] Kommentar zum Schweizerischen
Zivilgesetzbueh; t. V., @z ¥]s.'22°1 n.

21 Zob. E, Jacobi, Wechsel- und Scheckrecht unter Beriicksichtigung des
ausldndischen Rechts, Berlin 1956, s. 37 i n.

22 7Zob, Z611ner, Wertpapierrecht, s. 17—18.

28 Zob. Brunner, Die Wertpapiere, s. 145.

21 Rejestr watpliwoséci i zastrzezen jest obszerny, zob. blizej zwtaszcza Heuck,
Canaris, Recht., s. 3—4; Z6llner, Wertpapierrecht, 's. 16—18.
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X

Zauwazmy zatem, ze obraz papieréw wartosciowych na gruncie obu
powyzej omowionych teorii jest szeroki. Przy czym prezentujg one pa-
piery warto$ciowe w dwoch roznych ujeciach: pierwsza z uwagi na
przeniesienie zapisanego prawa, druga natomiast w perspektywie
realizacji zapisanego prawa. Kuszace wiec musialo byé oznaczenie
takiego kryterium papieru wartosciowego, ktory zachowujac dobrodziej-
stwa szerokiego ujecia, jednoczesnie podkresli i zabezpieczy potrzeby
obrotu, oczekujacego sprawnych i pewnych rozwigzan przy realizacji
praw zapisanych na dokumencie, nie wymagajgc przy tym ich , fizycz-
nej”’ obecnosci w obrocie.

W ostatnim czasie przedstawiono w pismiennictwie niemieckim kon-
cepcje pogodzenia szerokiego i waskiego ujecia papieru wartosciowego.
Na dalszy plan usunieto bowiem dotychczas podkreslane wlasciwosci
tych dokumentow. W zgodzie z coraz powszechniej stosowang ,,demate-
rializacja” papierow wartosciowych wspolne kryterium dla wyodrebnie-
nia tych papieréw dostrzezono w spoczywajacym na wystawcy dokumen-
tu obowigzku wykonania prawa odmowy spelnienia §wiadczenia wobec
0sob, ktore mie mogg postuzyé sie dokumentem?2’. Przy czym nie chodzi
tu o samo podkreslenie istnienia takiego uprawnienia emitenta do od-
mowy, lecz w rzeczy samej o jego obowigzek. Ze wzgledu na niekwestio-
nowane wylaczenie stosowania § 407 k.c. niemieckiego przy papierach
warto$ciowych, statuowano tu obowigzek, poniewaz ich wystawca bedzie
ponosit ryzyko podwoédjnego spelnienia $wiadczenia. W nawigzaniu do
popularnej definicji papieru wartosciowego, autor prezentowanej kon-
cepcji zaproponowal wiec nastepujaca: papierem wartosciowym jest do-
kument, ktorego wystawca odpowiada zgodnie z jego trescig, a zarzuty
wobec emitenta nie moga zosta¢ skutecznie wylaczone?s.

Podkreslenie obowigzkow wystawcy papieru wartoSciowego i w ten
sposéb wydobywanie ich odrebnosci nie spotkalo sie, jak dotychczas,

# Zob. 5. Kimpel, Zur Problematik des Vorlegungserforderniss bei Namens-
-Papieren am Beispiel der Namens-Schuldverschreibung und des Sparbuches —
Versuch einer Neudefinition des Werlpapierbegriffs, ,Wertpapier-Mitteilungen, Zeit-
schrift fiir Wirtschafts- und Bankrecht" 1981, Sonderbeilage 1; tegoz Praktische
Bediirfnisse fiir die Fortentwicklung des Werlpupierbegriffs, WM 1983, Sonderbeilage
6, gdzie pisze wprost: ,,Obligenheit des Urkundenausstellers zur Ausiibung seines
Leistungsverweigerungsrechts gegeniiber urkundenlosen Leistungsbegehrenden”,

2 Ein Wertpapier ist eine ein privates Recht verbrifende Urkunde, beiwelcher
der Aussteller nach Massgabe des Urkundeninhalts haftet und keine ausschliessbaren
(prédklusionsstihigen) Cinwendungen gegen das verbriefte Recht geltend machen
kann" — Kimpel, Zur Problematik..., s. 7.
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z wiekszym uznaniem. W literaturze miemieckiej, ktora — jak wiemy —
na ogol akceptuje szerokie, zgodne z ujeciem Brunnera, rozumienie pa-
pieru wartos$ciowego, sformutowano szereg zastrzezen??. Koncepcji Kim-
pla zarzucono, Zze pruowadzi ona do zawezenia prespektywy przy ocenie
wlasciwosci papierow wartoSchowych, ze wzgledu ma jednostronne akcen-
towanie zdolnosci obiegowej. Tym samym bardziej odpowiada to prawu
wartosci (Wertrecht), gdzie chodzi jednak o co$ innego anizeli przy pa-
pierach wartosciowych, skoro dopuszcza sie w ich przypadku obrot row-
niez nieinkorporowanymi prawami.

Przy poszukiwaniach istoty papierow wartosciowych nie powinno tez
ujs¢ uwadze i to, ze okre$lone w nich prawo niekoniecznie musi doty-
czy¢ obowigzku $wiadczenia, skoro niekwestionowanymi papierami war-
tosciowymij sg rowniez akcie, ktore inkorporuja bardzo réznorodne pra-
wa tak z punktu widzenia ich tresci, jak i charakteru prawnego.

Katedra Prawa Cywilnego
Uniwersytetu kLodzkiego

Zbigniew Swiderski

ZUM BEGRIFF DES WERTPAPIERS
IN DER DEUTSCHEN RECHTSDOKTRIN

Nach einer fast fiinfzigjdhriger Panse bewirkte die Neugestaltung des Kapital-
marktes in Polen die Aufnahme allgemeiner schrifften tiber die Wertpapiere in die
Artikel 92109211 des Zivilgesetzbuches. Zweifelsohne werden sie zum Gegenstand
dogmatischer Forschungen, die nach Quellen der aufgenommenen rechtlichen Losun-
gen fragen und ihre rechtliche Natur festlegen. Besonders geeignet sind hier rechts-
vergleichende Forschungen.

Der Verfasser des vorliegenden Artikels schildert den Stand der auf dem Boden
deutschen Rechts durchgefiihrten Forschungen. Denn grossartig ist die theoretische
Reflexion in der deutschen Lehre vom Wertpapier. Dennoch ist der vom deutschen
wie vom polnischen Zivilgesetzgeber in vielen Vorschrifften verwendete Begriff des
Wertpapicers in keinen der Rechtssysteme im Gesetz selbst n#her bestimmt.

Diec Wissenschaft hat die Aufgabe itibernommen, den allgemeinenen Begriff des
Werlpapiers zu formulicren. Die deutsche Rechtsdogmatik gehort zu wenigen Dog-
matiken, die gemeinsame Eigenschaften einzelner Formen von Wertpapieren besch-
reiben und analisieren. Der aktuelle Forschungsstand des Wertpapierbegriffs in der
deutschen Rechtsdogmatig riickt im vorliegenden Artikel in den Mittelpunkt der Auf-
merksamkeit.

Der Verfasser zeigt dem polnischen Leser als Antwort auf die Frage: ,Worin
steckt das Ph@nomen des Dokuments, das als Wertpapier gelten soll?" zwei domi-
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nierende Traditionen. Denn es werden vor allem zwei Affasungen vom Wertpapier —
enge nnd weite — unterschieden, denen die Theorien von Ulmer und Brunner ent-
sprechen. Da die Formuliernng der crwéhnten Theorien in gegenseitiger Konfronta-
tion crfolgte, resvltierten daraus auch zahlreiche Modifikationen und Kompromisse,
die  von anfeinanderfolgenden Vertretern wesentlicher Richtungen aufgenomen
wurden. Aktuell k&nnen schon drei grundsétzliche Gesichtspunkte beziiglich der
Haupteigenschaften von Wertpapieren festgestellt werden.

Die kritische Auscinandersetzung mit den bisherigen Auffassungen stellt ein
qgrosses Verdienst von Kiimpel dar. Er fiihrte sie in folgenden Abhandlungen durch:
71ir Prohlematik des Vorlegungserforderniss bei Namens-Papieren am Beispiel der
Namens-Schuldverschreibung und des Sparbuches — Versuch einer Neudefinition des
Werfnavierbegriffs sowie Praktische Bedirfnisse fiir die Fortentwicklung des Wert-
papierbegriffs. Der Autor dicser Abhandlungen sah in der ,Obliegenheit des Urkun-
denausstellers zur Ausiibung seines Leistungsverweigerungsrechts gegeniiber urkun-
denlosen Leistungsbegehrenden' das gemeinsame Kriterium zur Unterscheidung der
Woertpaniere, In Ankniipfung an die populdre Definition des Wertpapiers erklérte
Kiimpel: ,ein Wertpapier ist eine privates Recht verbriefende Urkunde, bei welcher
der Anssteller nach Massgabe des Urkundeninhalts haftet und keine ausschliessbaren
(praklusionsfdhigen) Einwendungen gegen das verbriefte Recht geltend machen kann'.

Nach Meinung des Verffassers des vorliegenden Artikels ist Kiimpels Auffas-
sung von Wertpapier auch flir die Analyse des polnischen Rechts anwendbar, sofern
man den von volnischen Gesetzgeber gewédhlten Bereichzuldssiger Einwendungen des
Schnldners (Art. 92118 ZGB) als Unterscheidungskriterium fiir alle Wertpapiere an-
sieht. Jedoch mit Riicksicht auf Regelungsbercich von Wertpapieren im Zivilgesetz-
buch stellt sich auch auf der Grundlage unseres Rechts die Frage, ob es ausrcichend
ist, sich zwecks der Unterscheidung von Wertpapier nur auf den Ausschluss vom
Finwendingen zu beschriinken. Die in der deutschen Literatur weitergefiihrte Dis-
kussion, deren Ziel die Bestimmung des Wertpapierbegriff ist, sollte jedoch nicht bei
der Analyse unscres Rechts unberticksichtigt bleiben.



