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Vorwort

Schon vor einigen Jahren wurde mit dem Schlagwort ,Schrottimmobilien* die Neuord-
nung des Kapitalanlagemarktes eingelautet. Die Rechtsprechung hat umgehend rea-
giert und mit der Definition der Qualitatsanforderungen an Kapitalanlageberater und
-vermittler begonnen. Der Trend der Rechtsprechung zu héherem SorgfaltsmaBstab
halt unvermindert an. Zudem zieht der Gesetzgeber nun im Rahmen der Kapitalmarkt-
krise nach und ist bemiht, die Auswirkungen der Krise durch verschiedene Gesetzes-
vorhaben in den Griff zu bekommen und die Ursachen zu bekdmpfen. Die MaBnah-
menpakte des Bundesgesetzgebers werden den Kapitalanlagemarkt weiter verédndern
und den Anlageberater und —vermittler vor weitere schwierige Aufgaben stellen.

Die allgemein schlechte Stimmung am Markt sollte nicht davon ablenken, dass die Kri-
se letztlich eine gute Zeit fiir gute Vermittler ist. Denn in einer Situation, in der Kunden
besonders kritisch prifen und eher vorsichtig agieren, wird der beratungsstarke Vermitt-
ler, der Uber die aktuellen Entwicklungen gut informiert ist auch kiinftig Vertrauen ge-
winnen und Uberzeugen kénnen.

Mit diesem Newsletter méchten wir die aktuellen Gesetzesvorhaben und neue Ent-
scheidungen der Obergerichte zum Thema Berater-/Vermittlerhaftung vorstellen.

Regensburg im April 2009

Ulrike Specht
Rechtsanwaéltin




Urteile zur Beraterhaftung

Pflicht zur Prifung des Emissionsprospekts auf Plausibilitat

Prifungs- und Offenbarungspflichten

Der Bundesgerichtshof hat mit Urteil vom 5. Marz 2009 (Az. Il ZR 17/08) erneut die
Frage entschieden, ob ein Anlagevermittler den Emissionsprospekt auf Plausibilitat G-
berprifen muss.

Der Entscheidung liegt folgender Sachverhalt zugrunde: Der Anleger macht mit der
Klage u. a. Schadensersatzanspriiche gegen den Vermittler der Beteiligung an einem
Windparkprojekt geltend. Die Geschéftstatigkeit des Anlagevermittlers erfasste aus-
weislich seiner Visitenkarte die ,Vermittlung von Beteiligungen an Windparks*®. Der An-
lagevermittler verwies den Beklagten auf das gegenstandliche Windparkprojekt und -
bersandte ihm am 01.12.2001 einen Prospekt tber dieses Vorhaben. Am 10.12.2001
zeichnete der Beklagte eine Beteiligung von 50.000 €. Die tatsachlichen Ertrage des
Windparks blieben erheblich hinter den prognostizierten zuriick. Die Betreibergesell-
schaft wurde zahlungsunfahig. Die Windkraftanlage wurde schlieBlich abgebaut und
anderweitig verwertet. Der Klager stltzte seine Klage auf Mangel im Emissionspros-
pekt, die dem Anlagevermittler bei einer Plausibilitatspriifung hatten auffallen missen.

Das Landgericht hatte die Schadensersatzklage abgewiesen. Das Berufungsgericht hat
den Anlagevermittler zu einer reduzierten Zahlung Zug um Zug gegen Abtretung der
Rechte aus der Beteiligung verurteilt. Das Berufungsgericht hatte jedoch fehlerhaft le-
diglich darauf abgestellt, dass der Anlagevermittler die ihm obliegenden Mitteilungs-
pflichten verletzt habe. Die Frage, was eine Plausibilitatsprifung tatséchlich ergeben
hétte, hatte das Berufungsgericht dagegen offen gelassen. Der Bundesgerichtshof hat
das Urteil daher aufgehoben und die Sache zur Entscheidung an Vorinstanz zurlick-
verwiesen.

In seinen Entscheidungsgriinden fihrt der BGH aus, dass der Vermittler, fir den Fall,
dass er die Anlage anhand eines Prospekts betreibt, den Emissionsprospekt im Rah-
men der geschuldeten Plausibilitatsprifung dahingehend Uberprifen muss, ob er ein in
sich schllssiges Gesamtbild Uber das Beteiligungsobjekt gibt und ob die darin enthalte-
nen Informationen, soweit er das mit zumutbarem Aufwand zu Gberprifen in der Lage
ist, sachlich vollstédndig und richtig sind.

Dies gelte unabhangig davon, ob der Vermittler besonderes Vertrauen genief3t. Er ist
stets verpflichtet, das Konzept der Anlage, das er empfehlen will und beziglich dessen
er Auskunft erteilen sollte, wenigstens auf Plausibilitat, insbesondere auf die



wirtschaftliche Tragfahigkeit hin, selbst zu prifen. Verfigt der Anlagevermittler nicht
Uber objektive eigene Kenntnisse, etwa weil er eigene Informationen nicht eingeholt hat
oder keine Priifungsmdglichkeit hatte, so dass er sich bei seiner Empfehlung aus-
schlieBlich auf nicht Gberprifte Informationen des Kapitalsuchenden stiitzt, muss er
dies dem Interessenten offen legen.

Allein der Umstand, dass der Vermittler diese Aufklarungspflicht verletzt, seinem Kun-
den also nicht offenbart, dass er sich auf nicht Gberprifte Informationen stitzt, begrin-
det noch keinen Schadensersatzanspruch. Fir einen Schadenersatzanspruch muss
vielmehr hinzukommen, dass die Plausibilitatsprifung den fiir die Anlageentscheidung
wesentlichen Punkten nicht standgehalten hatte. Denn erst dann fihrt das Versdumnis
der Aufklarungspflicht zu einer Fehlinformation des Anlegers. Denn der Schutzzweck
der Prifungs- bzw. Offenbarungspflicht des Anlagevermittlers ist nicht betroffen, wenn
der Prospekt einer Plausibilitatsprifung in den fir die Anlageentscheidung wesentlichen
Punkten standgehalten hétte. Es kommt nach Auffassung des BGH also immer darauf
an, ob die (hypothetische) Plausibilitatspriifung fir den Anlagevermittler Anlass zu Be-
anstandungen gegeben hatte. Ist dies nicht der Fall, so kann die fehlende Plausibili-
tatspriifung keine schadensersatzpflichtige Pflichtverletzung darstellen.

Prifungsumfang

Halt der Prospekt der Plausibilitatspriifung in den entscheidungserheblichen Punkten
nicht stand, so kommt es nach Auffassung des BGH weiter darauf an, ob der Anlage-
vermittler den Prospektmangel hatte erkennen missen. Selbst wenn also der Prospekt
fehlerhaft ist und die Kenntnis dieser Fehler den Anleger zu der Entscheidung bewogen
hatte, diese Kapitalanlage nicht zu zeichnen, so ist fir die Schadensersatzpflicht des
Anlagevermittlers weiter entscheidend, ob er diesen Fehler hatte erkennen miissen.
Hatte der Vermittler selbst bei ordnungsgemaBer Prifung des Prospekts den Fehler
nicht erkennen kénnen, so liegt in der fehlenden Aufklarung Gber diesen Fehler keine
schuldhafte Pflichtverletzung.

Damit stellt sich die Frage, welche eigenen Ermittlungen der Vermittler tatsachlich an-
stellen muss. Nach Auffassung des BGH kann die Plausibilitdtsprifung auch in gewis-
sem Umfang Ermittlungspflichten einschlieBen, wenn es um Umstande geht, die nach
der vorauszusetzenden Kenntnis des Anlagevermittlers Zweifel an der inneren Schlis-
sigkeit einer im Prospekt mitgeteilten Tatsache zu begriinden vermégen. Andererseits
darften an die Pflichten eines Anlagevermittlers keine lbertriebenen Anforderungen ge-
stellt werden. Der mit der Uberpriifung verbundene Aufwand muss ihm letztlich zumut-
bar sein. Dies hat der BGH schon in friiheren Entscheidungen festgehalten. Letztlich
kommt es also auf die Umsténde des Einzelfalls an. Entscheidende Kriterien sind z. B.



die konkret abgefragten Informationen des Anlegers und der Umfang des Vertrauens
das der Vermittler in Anspruch nimmt.

Besondere Anforderung an Spezialisten

Die Zumutbarkeitsgrenze ist damit von Fall zu Fall verschieden. Wenn der Anlagever-
mittler wie in dem hier entschiedenen Fall mit seiner Spezialisierung als Vermittler far
,Beteiligungen an Windparks* wirbt, so darf der Anleger auf besondere Fachkunde ver-
trauen. Der SorgfaltsmaBstab, mit dem der Vermittler beraten und aufklaren muss ist
dementsprechend héher anzusetzen. Dem kann der Vermittler nur dadurch begegnen,
dass er wahrheitsgemaB unzureichende Kenntnisse offen legt.

Darlegungs- und Beweislast

Der Anlagevermittler kann sich nach Auffassung des BGH nicht darauf zurlickziehen,
dass der Anleger darlegen und beweisen misse, der Vermittler hatte trotz besonderer
Fachkunde keine zumutbare Uberpriifung vorgenommen. Vielmehr liegt die Darle-
gungs- und Beweislast beim Anlagevermittler. Er muss beweisen, dass seine Plausibili-
tatsprifung ausreichend war bzw. auch die zumutbare Plausibilitatsprifung nicht dazu
geflhrt hatte, dass er den konkreten Prospektmangel hatte erkenn missen. Will er also
einwenden, die (etwaigen) Prospektfehler seien fiir ihn auch bei der hypothetischen
Plausibilitatsprifung nicht zu entdecken gewesen, ist dies nicht mehr ein Problem des
Schutzzwecks der Prifungs- und Offenbarungspflicht, da dieser gerade bei Vorliegen
von Prospektmangeln eingreift. Vielmehr wirde der Anlagevermittler nach Auffassung
des BGH den Einwand des rechtmaBigen Alternativverhaltens erheben, fir dessen tat-
sdchliche Voraussetzungen nach bisherigen Rechtsprechung derjenige darlegungs-
und beweisbelastet ist, der sich darauf stitzen méchte.



Priifung- und Offenbarungspflichten im Uberblick

Stutzt sich der Anlagevermittler bei der Beratung und Vermittlungstéatigkeit auf
einen Emissionsprospekt, so muss er diesen Prospekt einer Plausibilitatspri-
fung unterziehen. Der Prifungsumfang ist einzelfallspezifisch. Wirbt der Anla-
gevermittler mit besonderen Fachkenntnissen, so erhéht sich damit der Sorg-
faltsmaBstab.

Will sich der Anlagevermittler auf einen geringeren SorgfaltsmaBstab zuriick-
ziehen, muss er dem Anleger im Vorfeld offen legen, dass er keine spezifi-
schen Kenntnisse hat.

Nimmt der Anlagevermittler die Plausibilitadtspriifung nicht vor, muss er dies
dem Anleger offen legen.

Wird der Anlagevermittler auf Schadenersatz wegen Verletzung der Priifungs-
und Offenlegungspflicht in Anspruch genommen, so muss er zu seiner Entlas-
tung darlegen und beweisen, dass er selbst bei zumutbarer Plausibilitatspri-
fung den Prospektfehler nicht hatte erkennen kénnen.

d 40 0 U

Beratungspflichten des Treuhandkommanditisten

Der Bundesgerichtshof hat mit Urteil vom 12.02.2009 (Az. IIl ZR 90/08) zu der Frage
entschieden, welche Beratungspflichten der Treuhandkommanditistin eines Filmfonds
bezuglich regelwidriger Auffalligkeiten obliegen.

Der Entscheidung liegt folgender Sachverhalt zugrunde: Der Klager erwarb durch auf
Abschluss einer ,Beitrittsvereinbarung” gerichtete Erkléarung eine Beteiligung an einem
Medienfonds (KG), die er zum Teil durch Aufnahme eines Darlehens finanzierte. Der
Beitritt sollte tber eine Treuhandkommanditistin (im Prospekt als “Griindungsgesell-
schafter” bezeichnet) geméaf einem im Prospekt enthaltenen Vertragsmuster ,Treu-
handvertrag und Mittelverwendungskontrolle” erfolgen. Zur Begrenzung des wirtschaft-
lichen Risikos aus der Filmvermarktung sei nach Prospektangaben vorgesehen gewe-
sen, dass fur einen Anteil von 80 % der Produtionskosten Ausfallversicherungen abge-
schlossen werden sollten. Nachdem die Produktionen nicht den gewlinschten wirt-
schaftlichen Erfolg hatten, erwies sich der Versicherer als zahlungsunfahig.



Der Klager nimmt die Treuhandkommanditistin mit der Revision weiter auf Riickzahlung
des eingezahlten Betrags Zug um Zug gegen Abtretung aller Anspriiche aus der Betei-
ligung und auf Ersatz von Kosten fiir die Fremdfinanzierung in Anspruch. Dariiber be-
gehrt er die Feststellung, dass die Beklagte ihn von Ansprichen freistellen misste, die
die Beteiligungsgesellschaft, deren Glaubiger oder Dritte gegen ihn wegen seiner Stel-
lung als Kommanditisten richten kdnnten. Der Klager beruft sich u. a. auf einen Pros-
pektmangel und eine Aufklarungspflichtverletzung dahingehend, dass er nicht Uber
Provisionszahlungen in Héhe von 20 % fur die Eigenkapitalvermittiung unterrichtet wor-
den sei.

Der BGH hat das angefochtene Urteil aufgehoben und an das zustandige Berufungsge-
richt bezliglich der Zahlungs- und Feststellungsanspriiche zurlickverwiesen. Der Frei-
stellungsantrag ist nach Auffassung des BGH unbegriindet.

Einen Treuhandkommanditisten, der in ein Kapitalanlageprojekt der hier in Rede ste-
henden Art eingebunden ist, treffe die Pflicht, die kiinftigen Treugeber Uber alle wesent-
lichen Punkte aufzuklaren, die fir die zu Gbernehmende mittelbare Beteiligung von Be-
deutung sind; insbesondere hat er diese Uber regelwidrige Auffalligkeiten zu informie-
ren. Dies gilt insbesondere dann, wenn sich der Beitritt nur durch Mitwirkung der Treu-
handkommanditisten vollzogen werden konnte. Die Beklagte war auf diese Weise in
den Vertragsabschluss eingebunden und demnach dazu verpflichtet, den Anleger dar-
Uber zu informieren, dass die mit dem Vertrieb der Beteiligung befasste GmbH hierfur
eine Provision von 20 % erhalten sollte. Waren mit diesen Aufgaben verschiedene Un-
ternehmen betraut gewesen, verstiinde es sich von selbst, dass eine Abgrenzung der
Tétigkeitsbereiche und der damit verbundenen Verglitungen erforderlich wéare. Das sei
im Hinblick auf die "Allzustédndigkeit" der Komplementarin nicht anders zu beurteilen.
Mit den Erwartungen der Anleger, die als kinftige Gesellschafter nach denselben MaB-
stdben zu behandeln waren, lieBe sich eine beliebige Verwendung der ihr zuflieBenden
Vergltungen nicht vereinbaren. Denn mit der Beitrittserklarung hat der Anleger auch
dem Investitionsplan und der ausdifferenzierten Verwendung der Mittel zugestimmt. Be-
liebe Abweichungen hiervon muss der Anleger nicht hinnehmen. Ein Prospektfehler lie-
ge jedenfalls dann vor, wenn die Mittelverwendung im Emissionsprospekt (Investitions-
plan) anders dargestellt wird, als dies tatsachlich erfolgen soll.

Der BGH hat in diesem Zusammenhang weiter entschieden, dass es nach allgemeinen
Grundsatzen Aufgabe des Klagers ist, das Vorliegen eines Prospektfehlers und einer
hieran etwa ankniUpfenden Aufklarungspflichtverletzung der Beklagten dazulegen und
zu beweisen, soweit nicht zu seinen Gunsten Beweiserleichterungen greifen oder der
Anspruchsgegner nach den Grundséatzen der sekundaren Darlegungslast gefordert ist.



Der BGH hat offen gelassen, ob der Beklagten im gegensténdlichen Fall eine Aufkla-
rungspflichtverletzung vorzuwerfen ist. Dies hange je nach Einzelfall vom Kenntnis-
stand der Treuhandkommanditistin ab. Wusste die Beklagte von den nicht offen geleg-
ten Provisionszahlungen, so hétte sie den Anleger als ihren Vertragspartner davon un-
terrichten missen. Weiter miisse nach Auffassung des BGH dann geprift werden, wie
sich der Anleger bei korrekter Aufklarung verhalten hatte. Hier kann dem Anleger eine
Kausalitatsvermutung zu gute kommen. Insoweit wurde die Sache an das Berufungsge-
richt zurlickverwiesen.

Beteiligung als Treuhandkommanditist — Haftung nach §§ 171, 1772 HGB

Mit vorbenanntem Urteil vom 12.02.2009 hat der BGH entschieden, dass der Treuge-
ber, der nur Uber die Treuhandkommanditistin wirtschaftlich an der Fondsgesellschaft
beteiligt ist, nicht méglicher Anspruchsgegner von Anspriichen nach § 171, 172 HGB
ist. Insoweit wurde der Antrag des Klagers auf Feststellung, dass die Beklagte ihn von
Anspriichen der Beteiligungsgesellschaft, deren Glaubigern oder Dritten freizustellen
habe, abgewiesen.

Die §§ 171, 172 HGB regeln, dass der Kommanditist den Glaubigern der Gesellschaft
bis zur Héhe seiner im Handelsregister eingetragenen Einlage unmittelbar haftet. Die
Haftung ist ausgeschlossen soweit die Einlage geleistet ist. Erhéalt der Kommanditist als
solche deklarierte ,,Ausschittungen®, die tatséchlich jedoch einer Rlckzahlung seiner
Einlage darstellen, so lebt seine Haftung insoweit wieder auf. Die Glaubiger der Gesell-
schaft kbnnen den Kommanditisten unmittelbar in Anspruch nehmen.

Diese unmittelbare Haftung trifft jedoch nur den Kommanditisten. Der Anleger der
selbst nicht Kommanditist ist, sondern ist nur wirtschaftlich tGber die Treuhandkomman-
ditistin an der Fondsgesellschaft beteiligt ist, steht den Glaubigern nach Auffassung des
BGH nicht unmittelbar als Anspruchsgegner gegentber. Nicht der Anleger, sondern der
Treuhandkommanditist ist damit Anspruchsgegner eines auf § 171, 172 HGB gestiitz-
ten Anspruchs.
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Beratungspflichten im Uberblick

sellschaft beteiligt, so ist der Treuhandkommanditist verpflichtet, den Anleger
Uber alle wesentlichen Punkte aufzuklaren, die flr die zu Gbernehmende mit-
telbare Beteiligung von Bedeutung sind.

:: Ist der Kapitalanleger tber einen Treuhandkommanditisten an einer Fondsge-

Ist der Kapitalanleger tber einen Treuhandkommanditisten an einer Fondsge-

|:> sellschaft beteiligt, so ist er aufgrund dieser nur wirtschaftlichen Beteiligung im
Verhaltnis zur Beteiligungsgesellschaft, deren Glaubigern oder Dritten nicht
den Haftungsansprichen nach § 171, 172 HGB ausgesetzt. Die vertragliche
Pflicht zur Erflllung des Treuhandvertrags bleibt davon unberihrt.

Beratungspflichten der mit dem Eigenkapitalvertrieb befassten Bank

Mit Urteil vom 29.01.2009 (Az. Il ZR 74/08) hat der Bundesgerichtshof entschieden,
dass die mit dem Eigenkapitalvertrieb befasste Bank, die zugleich von der Fondsgesell-
schaft damit betraut war, den Zeichnungsschein in Empfang zu nehmen, nicht zwin-
gend ein Schuldverhaltnis zu dem Anleger fihrt, aufgrund dessen sie zur Aufklarung
Uber etwaige Unrichtigkeiten des Emissionsprospekts verpflichtet wére. Vielmehr kom-
me es darauf an, ob die Bank bereits bei der Vermittlung der Kapitalanlage eingeschal-
tet war. Nur in diesem Falle wéare ein Auskunftsvertrag gegeben, aus dem entspre-
chende Aufklarungspflichten resultieren.

In dem vom BGH entschiedenen Fall hatte die Klagerin auf Vermittlung eines Dritten
(Vermittler) zwei Kommanditeinlagen Uber insgesamt 70.000 DM zuztglich 5% Agio an
dem Filmfonds A-KG gezeichnet. Die Fondsgesellschaft geriet nur zwei Jahre spater im
Rahmen der Insolvenz der Produktionsdienstleisterin in die finanzielle Schieflage. U-
berwiesene Gelder konnten von der Produktionsdienstleisterin nicht zurlickerlangt wer-
den.

Die Klagerin begehrte von der Beklagten, eine Tochtergesellschaft einer international
tatigen GroBbank wegen angeblicher Prospektverantwortlichkeit die Riickzahlung des
eingezahlten Betrags Zug um Zug gegen Abtretung aller Anspriiche aus den beiden
Beteiligungen. Diese war von der Fondsgesellschaft mit der Beratung bei der Auswahl
und Heranziehung potenzieller Vertragspartner und der Optimierung des gesamten
Vertragswerks sowie der gesamten Koordination des Eigenkapitalvertriebs und von der
Herausgeberin des Prospekts mit der Erstellung eines Prospektentwurfs beauftragt
worden und nahm als Einzahlungstreuhanderin fir die Fondsgesellschaft die Gelder
der Anleger entgegen. Die Klage wurde in allen Instanzen abgewiesen.
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Etwaige Prospekthaftungsanspriiche im engeren unterliegen der kurzen Verjahrung
und waren zum Zeitpunkt der Klageerhebung bereits verjahrt.

Prospekthaftungsanspriiche im weiteren Sinn verneint der BGH ebenfalls. Hierzu miss-
te nach den Grundsatzen der culpa in contrahendo persénliches Vertrauen in Anspruch
genommen worden sein. Aus Verschulden bei Vertragsverhandlungen haftet daher in-
soweit, wer Vertragspartner ist oder werden soll.

Die beklagte Bank hatte mit der Klagerin keinen persénlichen Kontakt. Sie hatte auch
keine Stellung, nach der sie in eine Vertragsbeziehung zum Anleger trat oder dessen
Beitritt sie im Namen der Fondsgesellschaft zu bewirken hatte. Im Zusammenhang mit
dem Beitritt wurde die Beklagte eingeschaltet, um den Zeichnungsschein in Empfang
zu nehmen und die Einlage sowie das Agio "auf Bitte" des Anlegers per Lastschrift im
Abbuchungsverfahren einzuziehen und an die Fondsgesellschaft weiterzuleiten. Au-
Berdem war es ihre Aufgabe, auf der Grundlage der der Gesellschaft erteilten Voll-
macht die Eintragung im Handelsregister zu veranlassen. Dass der Anleger nach dem
Inhalt des Zeichnungsscheins und des Gesellschaftsvertrags unter diesen Vorausset-
zungen der Fondsgesellschaft beitrat, begriinde im Verhaltnis der Parteien zueinander
keine nahere vertragliche Beziehung, aus der sich fiir die Beklagte Aufklarungspflichten
ergeben konnten.

Eine andere Beurteilung ergebe sich auch nicht aus dem (stillschweigenden) Abschlus-
ses eines Auskunftsvertrages. Fir die Annahme eines Auskunftsvertrages ist regelma-
Big - wie bei der Haftung wegen eines Verhandlungsverschuldens ein Kontakt zwischen
den Parteien erforderlich, der im Hinblick auf die intendierte rechtsgeschéaftliche Haf-
tung dahin gehen muss, dass eine als verbindliche Willenserkldrung anzusehende Aus-
kunft gegeniiber einem Interessenten erteilt wird, der sie zur Grundlage seiner Anlage-
entscheidung machen mdchte. Hier steht einer rechtsgeschéaftlichen Verbindung der
Parteien entgegen, dass die Fille und die Gesamtheit der im Emissionsprospekt ent-
haltenen Angaben schon nicht als Auskunft bewertet werden kénne. Hinzu komme,
dass die Beklagte nach dem Inhalt des Prospekts zwar mit verschiedenen Aufgaben
betraut war, aber nicht einmal als Urheberin oder Garantin fir bestimmte Prospektaus-
sagen hervorgehoben wird oder sonst hervortritt. Dass im Nachhinein Umsténde vorge-
tragen und erkennbar geworden sind, nach denen die Beklagte als Mitinitiatorin oder
Hintermann in Betracht kommt, mag ihre Prospektverantwortlichkeit begriinden, recht-
fertigt aber nicht die Bewertung, sie habe - ohne dass es zu einer Kontaktaufnahme
oder einem Ersuchen des Anlegers gekommen sei - ein Angebot auf Abschluss eines
rechtsverbindlichen Auskunftsvertrages abgegeben.

Die Beklagte war zwar von der Fondsgesellschaft allgemein mit der Koordination des
Eigenkapitalvertriebs betraut worden, hat die Kl&gerin aber nicht selbst vermittelt. Die
Klagerin ist daher tber die fiir inren Anlageentschluss bedeutsamen Umstande nicht
durch die Beklagte informiert worden. Es ist auch nicht ersichtlich, dass der Anlagever-
mittler fUr die Beklagte Erklarungen abgegeben hatte und hierzu von ihr bevollméchtigt
gewesen ware.
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BGH erklart Klausel Nr. 17 Abs. 2 Satz 1 der AGB-Sparkassen flir unwirksam

Der Bundesgerichtshof hat entschieden, dass die Klausel Nr. 17 Abs. 2 Satz 1 der
AGB-Sparkassen im Bankverkehr mit Privatkunden nicht verwendet werden darf, weil
damit eine unangemessene Benachteiligung verbunden ware und damit eine Unwirk-
samkeit nach § 307 BGB gegeben ist. Es handelt sich um folgende Klausel:

»(2) Festsetzung und Ausweis der Entgelte

Soweit nichts anderes vereinbart ist, werden die Entgelte im Privat- und Geschéftskun-
denbereich von der Sparkasse unter Berlicksichtigung der Marktlage (z. B. Verdnde-
rung des allgemeinen Zinsniveaus) und des Aufwandes nach geméB § 315 des Blirger-
lichen Gesetzbuches nachpriifbarem billigem Ermessen festgelegt und gedndert. (...)"

Nach Auffassung des fur das Bankrecht zustandigen XI. Zivilsenats des Bundesge-
richtshofs berechtigt diese Klausel die Sparkassen zur Erhebung von Entgelten auch
fir solche Leistungen, fir die sie eine Vergiitung nicht beanspruchen kénnen, weil sie
diese aufgrund eigener gesetzlicher oder nebenvertraglicher Pflichten erbringen miis-
sen oder sie ausschlieBlich im eigenen Interesse vornehmen (z. B. Bearbeitung von
Kontenpfandungen, Barauszahlungen am Schalter und Arbeiten im Zusammenhang mit
der Abflihrung von Steuern). Derartige Klauseln, die zur Gebihrenerhebung auch fir
solche Leistungen berechtigen sollen, zu denen die Banken gesetzlich verpflichtet sind,
oder die sie im eigenen Interesse erbringen, verstoBen gegen die Inhaltskontrolle nach
§ 307 BGB. Die Klausel ist mit dem wesentlichen Grundgedanken der gesetzlichen Re-
gelung, von der sie abweichen, nicht vereinbar und benachteiligen die Kunden entge-
gen den Geboten von Treu und Glauben unangemessen.

Auch das einseitige Preisanderungsrecht benachteilige die Sparkassenkunden nach
Auffassung des BGH ungerecht. Die Voraussetzungen, unter denen eine Preisédnde-
rung stattfinden kdnne, seien unklar. Zudem fehle es an einer Pflicht der Sparkassen
zur Herabsetzung der Entgelte bei sinkenden Kosten. Die Klausel enthalt fiir den Fall
einer Preiserhéhung keine Bindung an den Umfang der Kostensteigerung und flr den
Fall sinkender Kosten keine Verpflichtung der Sparkassen zur Senkung der Entgelte.
Die Sparkassen kénnten nach Auffassung des BGH Preisédnderungen nicht nur zur Ab-
walzung eigener Kosten, sondern zu Steigerung ihres Gewinns vornehmen und so das
urspriinglich vereinbarte vertragliche Aquivalenzverhaltnis zu ihren Gunsten verandern.
Gleiches gelte auch fir das in der Klausel enthaltene Zinsanpassungsrecht. Der Bun-
desgerichtshof habe zwar in einer friiheren Entscheidung eine unbestimmte Zinsanpas-
sungsklausel im Kreditgeschéft nicht als unwirksam angesehen, sondern ihr im Wege
der Auslegung einen bestimmten Inhalt beigefligt. Der erkennende Senat hat jedoch
schon in der Vergangenheit Zweifel geduBert, ob an dieser Rechtsprechung noch fest-
gehalten werden kénne. Mit der Entscheidung vom 22.04.2009 gibt der Senat diese
Rechtsprechung in Ubereinstimmung mit der zwischenzeitlichen Instanzrechtsprechung
und der tberwiegenden Meinung in der Literatur auf. Damit sind auch fir Zinsanpas-
sungsklauseln die Grundsétze fiir Preisanpassungsklauseln zu beachten.
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Auch hier muss das Aquivalenzprinzip beachtet werden. Damit ist auch das Zinsanpas-
sungsrecht in der angegriffenen Klausel unwirksam.

Verbraucher sollten nun prifen, ob die angegriffene Klausel auch in ihren Vertrag ein-
bezogen und Rechte hieraus abgeleitet wurden. Sollten Sparkassen auf Basis dieser
Klausel erhéhte Entgelte eingezogen haben, so kénnen Rickforderungsanspriiche ge-
geben sein. Ob und in welcher Héhe Riickerstattungsanspriiche unterliegt der Einzel-
fallprifung.

Neue Gesetze

MoRaKG

Gesetz zur Modernisierung der Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen

Es handelt sich um ein Artikelgesetz, mit dem zahlreiche Einzelgesetze geéandert wur-
den. Im Wesentlichen wird das Gesetz iber Wagnisbeteiligungen neu geschaffen und
das Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften reformiert.

Mit dem neuen Wagniskapitalbeteiligungsgesetz vom 12.08.2008 werden gezielt Wag-
niskapitalbeteiligungen in jungen, nicht-bérsen-notierten Unternehmen steuerlich gefér-
dert. Damit soll Anreiz fur die Griindung neuer Unternehmen gegeben werden. Die
Frihphasenfinanzierung kommt in erster Linie innovativen Unternehmen zugute.

Risikobegrenzungsgesetz

Mit dem Risikobegrenzungsgesetz sollen unerwiinschte Entwicklungen entgegen ge-
wirkt werden, die sich in Bereichen abzeichnen, in denen Finanzinvestoren tétig sind.
Gleichzeitig sollen die Handlungsmadglichkeiten der Finanzinvestoren jedoch nicht ein-
geschrankt werden, um eine Abwanderung ins Ausland zu verhindern. Das Gesetz vom
19.08.2008 filhrte u. a. zu Anderungen des Wertpapierhandelsgesetzes sowie des Ak-
tiengesetzes. Geregelt wird insbesondere die Gestaltung von Kredit- und Sicherungs-
vertragen sowie die Abtretung von Kreditforderungen. Gesetzeszweck ist, mdgliche
Ubernahmeversuche von Finanzinvestoren friihzeitig transparent zu machen.

Gesetzesvorhaben

Neue Regeln zur Starkung des Anlegerschutzes

Mit dem Gesetzentwurf des Bundeskabinetts vom 18.02.2009 sollen die Rechte von
Anlegern durch bessere Durchsetzbarkeit von Schadensersatzanspriichen in Féllen der
Falschberatung bei Wertpapiergeschaften gestarkt werden.

Durch die Finanzmarktkrise wurden erhebliche Defizite in der Anlageberatung deutlich.
In vielen Fallen entstehe der Eindruck, dass Anlegerinteressen hinter die eigenen
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Provisionsinteressen der Banken zurlickgestellt werden. Gegenstand zahlreicher Ge-
richtsverfahren und aktueller Beschwerden von Anlegern ist der Vorwurf, dass ein ris-
kantes Anlageprodukt empfohlen wurde, obgleich der Anleger deutlich das Interesse an
einer risikolosen Anlage artikuliert habe. Die Falschberatung wurde durch die Verluste
in der Finanzkrise offenkundig.

Das Bundeskabinett ist der Auffassung, dass die auf fehlerhafter Anlageberatung basie-
renden Schadensersatzanspriiche nicht daran scheitern dirften, dass die fehlerhafte
Beratung nicht nachgewiesen werden kann oder dass die bisherige kurze Verjahrungs-
frist schon abgelaufen ist. Im Bereich der Anlageprodukte des sog. "grauen Kapital-
markts" ist dies bereits insoweit abgefedert, als fiir den Beginn der Verjahrung von
Schadensersatzanspriichen, die sich gegen den Vermittler richten, auf den Zeitpunkt
der Kenntnis der Falschberatung und des daraus resultierenden Schadens abgestellt
wird. Zudem wurden durch héchstrichterliche Rechtsprechung Regelungen zur Beweis-
erleichterung entwickelt.

Mit dem vorliegenden Gesetzentwurf wird dies nun explizit fir Schadensersatzanspri-
che geregelt, die sich gegen ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, also Kreditin-
stitute und Finanzdienstleistungsinstitute richten. Auch hier soll an die regelméaBige Ver-
jahrung nach §§ 195 ff BGB angekniipft und auf den Zeitpunkt der Kenntnis abgestellt
werden.

Weiter sollen mit dem Gesetzentwurf Aufzeichnungs- und Unterrichtungspflichten bei
der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen verscharft werden. Uber jede Anlagebe-
ratung muss kiinftig ein schriftliches Protokoll angefertigt und vom Vermittler unter-
zeichnet werden. Der Kunde muss dieses Protokoll vor dem Geschéftsabschluss erhal-
ten. Dem Kunden wird ein zivilrechtlicher Herausgabeanspruch bezliglich des Proto-
kolls eingerdumt. Auch im Bereich des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadi-
gungsgesetzes soll dies kiinftig gelten. Hierfir wird jedoch ein gesonderter Gesetzent-
wurf vorgelegt werden. Dagegen verbleibt es flir Schadenseratzanspriiche wegen un-
richtiger Bérsen- oder Verkaufsprospekte sowie flir Schadensersatzanspriiche wegen
falscher oder unterlassener Ad-hoc-Mitteilungen bei den bisherigen Regelungen. Dem
Anleger stehen hier allerdings erhebliche Beweiserleichterungen zur Verfligung. Denn
der in Anspruch genommene Schuldner muss nachweisen, dass er die Unrichtigkeit
nicht kannte und die Unkenntnis nicht auf grober Fahrlassigkeit beruht. Derzeit wird der
Entwurf in den Fachgremien beraten.
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Umsetzung der Verbraucherkreditrichtlinie sowie des zivilrechtlichen Teils der
Zahlungsdiensterichtlinie

Die Bundesregierung hat ihre Gesetzentwirfe zur Umsetzung der Verbraucherkredit-
richtlinie sowie des zivilrechtlichen Teils der Zahlungsdiensterichtlinie vorgestellt. Mit
dem Gesetzentwurf sollen die Richtlinie 2008/48/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 23.04.2008 Uber Verbraucherkreditvertrage sowie der zivilrechtliche Teil
der Richtlinie 2007/64/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
13.11.2007 Uber Zahlungsdienste im Binnenmarkt in deutsches Recht umgesetzt wer-
den. Die Gesetzesvorhaben sind derzeit zur Priifung an die Fachausschiisse weiterge-
leitet. Die Umsetzung in deutsches Recht muss bis 31.10.2009 bzw. 12.05.2010 erfol-
gen. Ziel ist den Schutz fir Verbraucher im Rahmen von Verbraucherkreditvertrdgen
durch weitergehende Informationspflichten zu verbessern.

Die Umsetzung soll durch Anderung und Erganzung des Biirgerlichen Gesetzbuches
erfolgen. Die Vorgaben der Zahlungsdiensterichtlinie und der Verbraucherkreditrichtlinie
sollen im zivilrechtlichen Teil im Burgerlichen Gesetzbuch umgesetzt werden, das Kre-
ditrecht im Bereich der Vorschriften tiber den Darlehensvertrag (§§ 488 bis 512 des
Birgerlichen Gesetzbuchs), das Zahlungsdiensterecht im Auftrags- und Geschéftsbe-
sorgungsrecht (§§ 675a bis 676c des Blrgerlichen Gesetzbuchs).



Rartner

Rechtsanwalte



