Vergiitung

Aufklarung zu Kickbacks:

Der BGH schafft Klarheit

Von Nicole Mutschke

Mit seinem Urteil vom 9. Mdrz dieses
Jahres hat der BGH endgiiltig Klarheit
dariiber geschaffen, welche Vergii-
tungen eine Bank dem Kunden gegen-
iiber offenlegen muss. Provisionen,
die aus offen ausgewiesenen Entgel-
ten wie Ausgabe- oder Verwaltungs-
aufschldgen gezahlt werden, sind
demnach grundsdtzlich offenlegungs-
pflichtig, weil sie zwar nicht die Vor-
stellung des Anlegers vom Wert seiner
Anlage beeinflussen, wohl aber das
Interesse der Bank daran offenlegen,
speziell diese Anlage zu empfehlen.
Dass Banken noch deutlicher aufkld-
ren miissen als freie Berater begriin-
det der BGH damit, dass dem Kun-
den iiblicherweise bewusst sei, dass
freie Vermittler von Provisionen leben,
wihrend dies bei Banken nicht vermu-
tet wird. Red.

Lange war umstritten, wie weit die Offen-
heit gegentiber Kapitalanlegern gehen
muss: Ist jede Art der Vergutung aufkld-
rungspflichtig? Oder sind es moglicherwei-
se nur Innenprovisionen? Und wer muss
Uberhaupt aufkléren? Mit einem Beschluss
vom 9. Mdrz dieses Jahres (Az. Xl ZR
191/10) legt der Bundesgerichtshof
(BGH) eindeutig fest, was und wer aufklg-
rungspflichtig ist — eine Entscheidung, die
manchem Kreditinstitut noch Probleme
bereiten konnfe. Sie sfeht am Ende einer
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ldngeren Enfwicklung der Rechtsprechung
zugunsten der Anleger.

Geraume Zeit stellfe sich tberhaupt nur die
Frage, ob und unter welchen Vorausset-
zungen Innenprovisionen ausgewiesen
werden missen. Dies war héchstrichterlich
nicht gekldrt und im Schrifttum sowie in der
Rechtsprechung der Instanzgerichte umstrit-
ten. Wdhrend zundchst eine Aufkldrungs-
pflicht Uber Innenprovisionen wohl erst ab
der Grenze der Sittenwidrigkeit bejaht wur-
de, fuhrte der BGH mit Grundsatzurteilen
(Az. Il ZR 355/02 und Ill ZR 359/02) zur
Vermittlung geschlossener (Immobilien-)
Fonds im Jahre 2004 einen Schwellenwert
von 15 Prozent der Beteiligungssumme ein.
Ab diesem Wert sollte die Pflicht bestehen,
Uber Innenprovisionen zu informieren.

Mit Beschluss vom 20. Januar 2009 (Az.
XI'ZR 510/07) erklarte der BGH unter Ver-
weis auf ein Urteil aus dem Jahr 2006
(Az. XI'ZR 56/05) sodann, dass ein Bera-
tungsvertrag bei der Vermittlung einer Ka-
pitalanlage grundsaizlich zu einer Aufkld-
rung Uber Rlckvergutungen verpflichte,
und zwar unabhdngig von der Rickvergu-
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tungshéhe. Diese Rechfsprechung Uber-
raschte vor allem die Banken, von denen
in der weiferen Folge regelmdBig argu-
mentfiert wurde, dass diese ,neue” Pflicht
jedenfalls nicht fur ,Alffdlle” von vor 2009
gelten kénne.

Mit Beschluss vom 29. Juni 2010 (Az. XI
ZR 308/09) stellte der BGH aber klar, dass
diese Pflicht bereits seit dem Jahr 1990
bestand. Fur Kreditinstitufe sei — so der BGH
in seiner Entscheidung — auch bereits auf
der Grundlage von zwei Urteilen des Bun-
desgerichtshofs aus den Jahren 1989 und
1990 (Urteil vom 28. Februar 1989, Az. XI
ZR 70/88; Urteil vom 6. Februar 1990, Az.
XI ZR 184/88) eine entsprechende Aufkld-
rungspflicht erkennbar gewesen.

Nachdem der BGH in dieser Hinsicht Klar-
heit geschaffen hatte, entbrannte ein Streit
Uber die Frage, was denn nun eigentlich
unter Innenprovisionen und was unter
Ruckvergutungen — auch Kickbacks ge-
nannt — zu verstehen sei.

Mit dem akfuellen Beschluss des BGH
wurde nunmehr auch diese Frage unmiss-
versténdlich beantwortet. Da der Be-
schluss noch nicht 6ffentlich ist, werden
bei der folgenden Skizzierung des Sach-
verhalts die Namen der Befeiligten anony-
misiert. Der Beschluss wird ansonsten
zum Teil wortlich wiedergegeben.

Im konkreten Fall hatte die Ehefrau eines
Fondsanlegers aus abgetretenem Recht
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ihres Mannes gegen dessen beratende Bank
auf Ruckabwicklung und Schadensersaiz
geklagt. Der Anleger hatte im Mdrz 2003
einen groBeren Geldbetrag erwartet, den er
gewinnbringend anlegen wollte. Deshalb
stellfen ihm die Angestellfen der beklagten
Bank in mehreren persénlichen Gesprdchen
die Fonds V3 und V4 vor. (...) Gegenstand
der beiden als ,Garantiefonds” beworbenen
Fonds war die Finanzierung von Filmpro-
duktionen und deren Vermarktung.

Der Anleger, der wegen des Geschdfts auch
seinen Steuerberater kontaktfiert hatte,
zeichnete dann Anteile an beiden Fonds in
Hoéhe von 25 000 Euro zuzdglich finf Pro-
zent Agio.

Der Prospekt zu V3 sagt aus, dass ein Ver-
tfrag zur Eigenkapitalbeschaffung — also
zum Einwerben von Anlegergeldern — mit
einem Unternehmen bestehe. Flr die Ver-
mitflung von Anlegern sollte dieses Unfer-
nehmen laut Prospekt eine Vergltung von
8,9 Prozent inklusive Umsatzsteuer und
zusdtzlich das Agio von flnf Prozent der
Zeichnungssumme erhalten. AuBerdem
besagt der Fondsprospekt, dass das Un-
ternehmen das Recht habe, seine ,Rechte
und Pflichfen aus dieser Vereinbarung auf
Dritte zu Ubertragen”.

Far V4 ist im Fondsprospekt ebenfalls fest-
gelegt, dass das besagte Unternehmen die
Eigenkapifalbeschaffung Ubernimmt. Daflr
soll es eine Vergltung von 4,9 Prozent des
Beteiligungskapifals sowie das Agio von
finf Prozent der Zeichnungssumme erhal-
ten. Daruber hinaus habe das Unternehmen
eine Platzierungsgarantie in Hohe von funf
Millionen Euro abgegeben und fir diese
Garantie zusdizlich ein Honorar von zwei
Prozent des Beteiligungskapitals erhalten.
Auch fur den Fonds V4 sieht der Prospekt
vor, dass das Unternehmen berechtigt ist,
Dritte als Vertriebspartner einzusetzen.

Nach Erwerb der Fondsanteile durch den
Anleger leifete das Unfernehmen laut BGH
,8,25 Prozent der vereinnahmten Provi-
sionen bei V3 und bei V4 zwischen 8,45
und 8,72 Prozent” an die Bank weiter. Da-
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riber, dass die Bank diese Zahlungen er-
halten wdarde, war der Anleger von der
Bank bei den Beratungsgespréchen nicht
informiert worden. Auf diese fehlende Infor-
mation werden nun die Anspriiche gestitzt.

Klage wegen mangelnder Aufkldrung

Das Oberlandesgericht (OLG) Celle hatte
der Kldgerin mit einem Urteil vom 21. April
2010 in der Sache Recht gegeben — eben
weil die Bank den Anleger nicht Gber die
Provision aufgekldrt habe, die das Unfer-
nehmen ihr bei Zeichnung der Anfeile
durch den Anleger gewdhren wirde. Auch
die Fondsprospekte hdften keinen Auf-
schluss dardber erlaubt, dass beziehungs-
weise wie hoch die Provision sei, die die
Bank zu erwarten habe. Weiter fuhrte das
OLG Celle aus, es sei zu vermuten, dass
der Anleger sein Geld anders angelegt hat-
te, wenn ihm bekannt gewesen wdre, dass
und wie sehr die Bank von seinem Invest-
ment profitiert.

Gegen dieses Urteil des OLG Celle hatte die
beklagte Bank beim BGH Revision einge-
legt. Mit Beschluss vom 9. Mdrz 2011
weist der BGH aber darauf hin, dass er
beabsichtigt, diese Revision zurlickzuwei-
sen. Zur Begrindung hei@f es unter ande-
rem, dass zwischen der Bank und dem
Anleger ein Beratungsvertrag zustandege-
kommen sei und nicht lediglich ein Aus-
kunftsvertrag. Eine Bank sei regelmdRig
Anlageberaterin und nicht nur reine Anla-
gevermittlerin. Hieraus ergebe sich, dass
die Bank verpflichtet war, tiber Riickvergu-
tungen aufzukl@ren. In seinem akiuellen
Beschluss lieferf der BGH sodann eine
Definition der Begrifflichkeiten, die eine
Unterscheidung zwischen Innenprovision
und Ruckvergltungen zweifelsfrei moglich
macht.

Woriiber miissen die Kreditinstitute
aufkldren?

Der BGH definiert Innenprovisionen als
Jnicht ausgewiesene Vertriebsprovisionen,
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die bei einem Fonds aus dem Anlagever-
mogen bezahlt werden.” Uber sie, so be-
sagt der Beschluss ,muss bei einem
Fonds (...) unfer bestimmten Umst@nden
aufgeklart werden, weil sie Einfluss auf die
Werthaltigkeit der vom Anleger erworbenen
Anlage haben und deswegen bei diesem
insoweit eine Fehlvorstellung herbeiflihren
konnen”.

Rickvergutungen sind demgegeniber im-
mer aufkldrungspflichtig. Der BGH defi-
niert sie als ,regelmdBig umsatzabhdn-
gige Provisionen, die im Gegensatz zu
Innenprovisionen nichf aus dem Anlage-
vermodgen, sondern aus offen ausgewie-
senen Provisionen wie zum Beispiel
Ausgabeaufschiéigen und Verwaltungsver-
glfungen gezahlt werden, sodass beim
Anleger zwar keine Fehlvorstellung Uber
die Werthaltigkeit der Anlage enfsfehen
kann, deren Rickfluss an die berafende
Bank aber nicht offenbart wird, sondern
hinter dem Rucken des Anlegers erfolgt,
sodass der Anleger das besondere Inte-
resse der beratenden Bank an der Emp-
fehlung gerade dieser Anlage nicht erken-
nen kann”.

MaRgeblich flr die Aufkldrungspflicht ist,
,dass der Anleger ohne diese Aufkldrung
nicht das besondere Interesse der bera-
tenden Bank erkennen kann, gerade diese
Anlage zu empfehlen”.

Im konkreten Fall gab der BGH damit
der Kldgerin Recht, weil der Kunde eben
nichf wissen konnte, welches eigene In-
teresse die Bank daran hatte, ihm ge-
rade diese Fonds als Kapitalanlage zu
empfehlen.

Selbst wenn die Fondsprospekie recht-
zeitig Ubergeben worden seien, sei dies
nichf als ordnungsgemdBe Aufkldrung
zu verstehen. Denn der Anleger hdtte
auch den Prospekfen nicht entnehmen
kdnnen, ob und in welcher Hohe die
Bank eine Provision erhalten wirde. Hier-
zu reiche die Aussage, dass ,Dritte”
als Verfriebspartner eingeschalfet wer-
den durfen, nicht aus — zumal, wenn die
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Hohe der Vergifung, die die Bank erhdilt,
weiterhin unklar sei.

Wie das OLG Celle nimmt auch der BGH
zugunsten des Anlegers an, dass das Geld
anders angelegt worden wdre, wenn der
Anleger um die Vergutung der Bank ge-
wusst hdfte. Die Beweislast, dass dem
nicht so ist — dass der Anleger also in je-
dem Fall das Investment getatigt hdfte —,
liegt laut BGH beim Kreditinstitut. Dieser
Beweis dUrfte fur die Bank regelmdBig nur
schwer zu erbringen sein.

Banken stdrker in der Pflicht als freie
Berater

Weiter stellt der BGH in seinem Beschluss
klar, dass Banken noch deutlicher tber
Vergifungen aufkldren missen als freie
Anlageberater. Denn Ublicherweise unter-
halten Bankkunden langfristige Bezie-
hungen zu ihrer Bank. Sie nehmen dabei
unterschiedliche Dienstleistungen und
Produkte in Anspruch, die sie auch
bezahlen. Deshalb vermuten Kunden bei
der Berafung zu Kapitalanlagen nicht,
dass die Bank von dritter Seite Provi-
sionen erhdlt.

Dass sich andererseits freie Berater Gber
Provisionen finanzieren, davon gehe laut
BGH ein Anleger aus. Diese Eindeutigkeit
in der Unterscheidung von Kreditinstituten
und freien Beratern ist neu.

Das OLG Disseldorf hatte in einer Ent-
scheidung vom Sommer 2010 (Urfeil vom
8. Juli 2010 — Az. I-6 U 136/09) noch
ausgefuhrt, dass ein Beratungsverirag
auch einen freien Anlageberafer — nicht
nur eine Bank — verpflichten wirde, seinen
Kunden Uber die Hohe seiner Vergu-
tung aufzukldren. Damit stlitzte das OLG
Dusseldorf ein Urteil des Landgerichts
(LG) Minchen vom 25. Februar 2010
(Az. 1 22 O 1797/09). Eine solche Auf-
kldrungspflicht folge bereifs aus allgemei-
nen zivilrechtlichen Grundsdizen, die
insbesondere einem Beratungsvertrag
immanent sind und nach denen jeder Ver-
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tfragspartner zur Aufdeckung vertragswid-
riger Interessenkonflikte verpflichtet ist.
Diese Grunds@ize sollten nicht nur fur
Banken, sondern auch flr andere Finanz-
dienstleister gelten.

Ausweis von Riickvergiitungen ohne
Wenn und Aber

Der akiuelle Beschluss des BGH verwirft
diese Argumentationen. Zumindest Banken
und Sparkassen werden in Zukunft ohne
Wenn und Aber Transparenz dartber her-
stellen mussen, dass und in welcher Hohe
sie Rickvergutungen erhalten. Hieran Idsst
der BGH mit dem neuen Beschluss keinen
Zweifel.

Das stellt den Vertrieb vor neue Herausfor-
derungen: Sobald der Kunde weiB, wie
sehr die Bank monet@r von seiner Geldan-
lage profitiert, wird er sicherlich mit Skep-
sis reagieren und das Investment umso
kritischer hinterfragen.

Beschluss mit Sprengkraft

Fir die Kreditinstitute hat der akiuelle BGH-
Beschluss weitreichende Konsequenzen.
Folgende Festlegungen sind neu, bezie-
hungsweise wurden in dieser Eindeutigkeit
bisher nicht formuliert:

1. Kreditinstitufe mussen fransparenter
kommunizieren als freie Berater, weil sie
eine andere Art der Geschdftsbeziehung
zum Anleger haben.

2. Grundsatzlich aufkl@rungspflichtig sind
RickvergUtungen, die regelmdBig umsatz-
abhdngige Provisionen sind und die im
Gegensatz zu Innenprovisionen nicht aus
dem Anlagevermogen, sondern aus offen
ausgewiesenen Provisionen wie zum Bei-
spiel Ausgabeaufschldgen und Verwal-
tungsvergufungen gezahlt werden. RUck-
vergUtungen verursachen zwar beim An-
leger keine Fehlvorstellung Uber die
Werthaltigkeit der Anlage. Aber wenn der
Ruckfluss an die beratende Bank nicht

offenbart wird, sondern hinfer dem Riicken
des Anlegers erfolgtf, kann der Anleger das
besondere Interesse der beratenden Bank
an der Empfehlung gerade dieser Anlage
nicht erkennen.

3. Nicht nur die Tatsache, dass Rickver-
gutungen flieBen, sondern auch die Hohe
derselben muss dem Anleger ungefragt
mitgeteilt werden.

4. Es reicht nicht aus, wenn im Fondspros-
pekt auf die mégliche Einschaltung Dritter
verwiesen wird, sondern dem Prospekt
muss klar zu entnehmen sein, wer welche
Ruckvergitungen enthdilt.

Banken und Sparkassen massen sich nun
im schlimmsten Fall auf eine Welle von
Klagen geschddigter Anleger einstellen.
Denn der neue BGH-Beschluss gibt vielen
von ihnen Anlass zur Hoffnung: Off sind
Anspriiche gegen Inifiatoren bereits ver-
jahrt, wenn klar wird, dass das Invest-
ment nicht die versprochenen Gewinne
einbringt. Einzig die berafenden Banken
kénnen dann noch haftbar gemacht
werden.

Doch bisher war zumindest fraglich, wie
weit deren Aufkl@rungspflicht geht. Insofern
haben Anleger, die nicht Uber Rickvergi-
tungen der beratenden Bank informiert
wurden, jetzt gufe Karten. Viele Betroffene
werden ihre Ansprlche prufen lassen. Da-
bei ist moglicherweise schnelles Handeln
gefragt. Die neue Rechfsprechung ist zwar
auch auf Altfdlle ab 1990 anwendbar,
doch den Anlegern droht zum 31. Dezem-
ber 2011 auch gleich wieder die Verjah-
rung ihrer Anspriiche.

FUr die Zukunft bedeutet der Beschluss,
dass ganz klare Richtlinien zur Aufkl@rung
der Anleger gelten: Eine Bank muss jeden
Anleger im Beratungsgesprdch dardiber
informieren, ob und wenn in welcher Hohe
sie fur die Vermittiung der Kapitalanlage
eine Ruckvergifung erhdlt. Nur wenn der
Anleger Uber mogliche RUckvergufungen
ausreichend aufgekldrt wurde, besteht in
dieser Hinsicht Rechtssicherheit.
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