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Wenn

Richter
zocken ...

Deutsche Richter kénnen fiinf ,,Joker” ziehen, ,,mit denen sie einen Fall zugunsten der Vertriebe

oder der Anleger in die ,richtige’ Richtung lenken kénnen®, sagt Rechtsanwalt Prof. Dr. Thomas Zacher.

in Anlagevermittler, der gegen-

iiber scinem Kunden die Wirt-

schaftlichkeit eines Immaobi-
lienfonds anhand einer ihm von den Fonds-
initiatoren zur Verfiigung gestellten per-
sonlichen Modell-Berechnung erliutert, ist
verpflichtet, diese Berechnung einer Plau-
sibilitdtspriifung »u unterzichen und den
Kunden auf erkennbare Fehler hinzuwei-
sen.” Ein Satz ,,im Namen des Volkes® mit
vielen Sprengfallen. Nachzulesen in einem
Urteil des Bundesgerichtshofes (BGH) vom
17. Februar 2011. Auf den ersten Blick ent-
hilter wenig Neues. Wir wissen, dass Bera-
ter verpflichtet sind, ihren Kunden nur
Anlagen zu empfehlen, deren Prospekt-
inhalte sie auf Plausibilitdt gepriift haben.
Diverse Urteile des BGH interpretieren den
§ 675 BGB so. Dieses Urteil aber geht tiber
dic bisherigen weit hinaus. Nicht nur der
Prospekt soll danach Gegenstand der Plau-
sibiliditspriifung sein, sondern auch dane-
ben vom Berater iiberreichte Erginzungs-
rechnungen, wic hier, eine Modellrechnung,
die der Initiator auf Vorschlag des Beraters
erstellte, Das Urteil muss so ausgelegt wer-
den, dass jeder Zettel, jede Erkldrung, die
der Berater schrifdich (auch miindlich,
wenn beweisbar) im Beratungsfall gibe,
plausibel sein muss. Plausibel heifét nach-
vollziehbar, verstindlich, logisch.

Vorsicht also, liebe Berater,
mit solchen Erkldrungsversuchen.
Wer schreibt, der bleibt. Heifst:
der zablt im Streit fiir solche
Plausibilititsauslegungen.

Rechtsanwalt Prof. Dr. Thomas Zacher
(Zacher & Partner, Koln) bezeichnet diese
Begrindung fiir die Verurteilung cines Ver-
mittlers zur Schadensersatzleistung als einen
von fiinf , Jokern” der Richrer, die gezogen
werden, wenn ,das gesunde Judizium® des
Richters fiir ein bestimmees Ergebnis
spricht. Zacher nennt vier weiter ,,Joker™:

~Der zuweite Joker' ist die Unterscheidung zwi-
schen Vermittler und Berater. Hier kann der
Richter im Eingelfall bei positiver Grundstim-
mung zugunsten des Vertriebes nur' einen Ver-
miltler mit sehr begrenzten Pflichten annebmen,
bei eher kritischer Stellung einen Berater mit
sehr umfassenden Pllichten. Nicht nur die Unter-
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scheidung it oft weitgebend beliebig, auch inner-
balh des Pllichtenkreises des jeweiligen Typus
kann der Richter sebr weltgehend Akzente in die
eine oder andere Richtung setzen. Ich habe man-
che Mandanten aus dem Vertriebsbereich,
die — obwobl sie stets gleich aufgetreten sind —
von ynterschiedlichen Kammern des gleichen
Gerichts mal nur als Vermittler, mal als unrfas-
sender Berater angesehen worden sind.

Der dritte Joker' ist die Renaissance der delik-
tischen Haftung, insbesondere iiber § 826 BGB.
Nachdem es dort lange Jabre recht rubig war, ist
in den letzten zwei Jabren wieder eine starke
Tendenz der Ausweitung festzustellen. Dies gift
insbesondere dann, wenn der Richter mit den ver-
traglichen und vertragsibnlichen Anspriichen
nicht an die se empfundenen eigentlichen | raht-
zicher’ berankommit, so etwa bei Geschéiftsfithrern
vder leitenden Angestellien von Vertriebsgesell
schaften oder Beteiligten, denen die Prospekr
mitverantwortung im formlichen Sinne nicht
ndachgewiesen werden kann.

Joker® vier ist die Frage der Erfiillung der
Aufklirungspflichten allein durch Ubergabe des
Prospekies. Zwar hat der BGH dies grunedsitz-
lich anerkannt, aber einerseits mit der Ein-
schréiinkung eines enisprechend verstdindigen Anle-
gers und andererseits mit der (grundsitzlich
selbstverstindlichen) Einschrinkung, dass der
Vertrieb keine abweichenden/verbarmlosenden
Darstellungen insbesondere zur Risikosituation
geben darf. Auch hier hat der Richter im Ein-
zelfall einen weitgehenden Ermessensspielraum.
Stebr er kritisch einem ,neunmalklugen Anleger
gegeniiber, der spater sein Risiko aufden Vertrieh
abwiélzen will, entscheidet er schlicht nach der
Beweislastverteilung (der Anleger trigt die
Beweislast fiir die Nichtiibergabe des Prospektes)
und stellt dann fest, dass die Nichtiibergabe des
Prospektes nicht bewiesen worden wéire und im
Ubrigen der Prospekt ja enisprechende Risiko-
hinweise enthdlt (dies funktioniert natiirlich nur
bei ,guten’ Prospebien). Steht er dem Vertrieh im
betreffenclen Einzelfall kritisch gegeniiber, kidirt
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er den Sachverhalt so lange auf, bis er Zweifel an

der Prospektiibergabe und einen Himweis darauf

hat, dass in diesem oder jenem Punkt der Ver-
triehsmitarbeiter zumindest eine Abschwichung
der Ristkohinweise vorgenanmen hat. Das glei-
che Ergebnis bebommi der Richier, wenn er den
Aunleger fiir wenig verstiindig erklirt, so dass
dann ohnebin die Pflicht zur mitndlichen Erliu-
terung des Prospektes im umféiinglichen MafSe
bestanden hat.

Mit der Kausalitit der Aufkldrungspflich
verletzung fiir den Erwerb der konkreten Kapi-
talanlage bat der Richter noch einen fiinften
Joker' Zwar bestebt nach der Rechtsprechung
grundséizlich die Vernutung aufkldrungsrichti-
gen Verhaltens. Dies gilt aber dann nicht, wenn
der Anleger (auch bei ordnungsgemafier Aufkli-
rung) in einem echten Entscheidungskonflikt
gewesen wdre. Ist der Richter anlegerfreundlich,
bandelt er diesen Aspekr mit der oben genann-
ten Vermutung relativ kurz ab. Ist der Richter
anlegerkritisch, kann er aus den besonderen
Umistinden des Einzelfalls leicht eine Situation
herausdestillieren, in der der Anleger selbst bei
gehiriger Aufklirung (wenn zwar ein Aufkli-
rungsmangel vorliegt, der Richter diesen aber
nicht fiir gravierend hdlt) durchaus in einem
Lntscheidungskonflibl fiir ader gegen die Anlage
gewesen wére. Dies funktioniert z. B. bei der
Frage der so genannten Kick-Backs. Selbst wenn
der Richter diesheziiglich eine generelle und
umfassende Aufkldarungspflicht bejaht (wie z. B.
bei den Banken), kann er nach sorgféiltiger Abwdi-
gung der Umstinde des Einzelfalls zu dem Ergeb-
nis kommen, dass der Anleger z. B. an der beson-
ders steuersparenden Komponente der Anlage oder
der besonderen Sicherbeit interessiert gewesen wiire
und im E’brﬁgm héitte davon ausgeben miissen, dass
bei anderweitiger Vermisttung auch eine enispre-
chende Provision anfiele. Damit ist ein Entichei-
dungskonflikt gegeben und die volle Beweislast fiir
die Kausalitit liegt wieder beim Anleger”

~Nattirlich gibt es viele Einzelaspekte und
Sachverhalte, bei denen ein bestimmtes
Ergebnis einfach nach dem Sachverhalt
kommen muss*, erginzt Zacher. Gerade bei
nicht eindeutigen Situationen sind die
genannten Punkte nach seiner Erfahrung
aber ein hiufig anzutreffendes Mittel, um
die rechtliche Wiirdigung in die eine oder
andere Richtung zu lenken. |
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