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(RUCKIVERGUTUNGEN Ein BGH-Urteil hat die Geltung
der Kick-back-Rechtsprechung fur unabhéngige
Vermittler eingeschrénkt. Es ist jedoch kein Freibrief.

..Banken ja — freie Vertriebe nein, ist zu einfach.” memas zacher

ach einer langen Phase der Verun-
sicherung ging im April 2010 ein
Xid Jubel durch die Branche. In sei-
nem Urteil vom 15, April (Az.: I ZR
196/09) hatte der Bundesgerichishof
(BGH) festgestellt, dass bei freien Anlage-
beratern vom Kunden erwartet werden
kann, dass dieser das grundsitzliche Pro-
visionsinteresse seines Gegeniibers kennt.
Deshalb bestehe , keine Verpflichtung fitr
den Berater, ungefragt den Anleger fiber ei-
‘ne von ihm bei der empfohlenen Anlage er-
wartete Provision aufzukliren”. In ver-
schiedenen Stellungnahmen wurde damit
fiir freie Vertriebe das Ende des Kick-back-
Themas eingeldutet. Ebenso wie nach dem
Vulkanausbruch in Island sei dic Asche-
wolke jetzt vortibergezogen, urteilten eini-
ge Kommentatores.

Das neue Urteil stelit sicher einen
maflgeblichen Meilenstein dar. Es isl nun
aber ebensowenig ein Freibrief fiir die
freten Vermittler im Finblick auf das The-

1 L Aufkifrungspflichten zu Vergatun-
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gen*, wie — vorher — die bisherige Racht-
sprechung ein Joker fiir alle Anleger war,
mittels des Kick-back-Hebels jede Anlage-
entscheidung rickgiingig zn machen. Eini-
ge jiingere Urteile der Instanzgerichte und
ein ganz aktueiler Beschluss des BGH
vom 29. Juni 2010 {Az.: XI ZR 308/09)
zeipen auf, dass die Formel ,,Banken ja -
freie Veririebe nein® so nicht aufgeht. Viel-
mehr gelten bestimmte Leitlinien fiir alle
Finanzdienstleister, wobei freie Vertriebe
aber regelmifig erleichterten Anforderun-
gen bei Anwendung dieser Grundsiize
unterliegen. '

Die Kick-back-Rechisprechung

Die Rechtsprechung in Sachen Kick-backs
der letzten Jahre berubte auf zwei unter-
schiedlichen Ansitzen, welche - auch
durch die Gerichte — micht immer sauber
petrennt wurden. Der erste Aspekt war der
aligemeine Gedanke der objektgerechten
Aufklirung, zu der auch eine Aufkiirung
fiber die sogenannten weichen Kosten ge-

hiirt, welche nicht unmittelbar dem jewei-
lipen Investitionsgegenstand zugntekom-
men. Hier war es schon seit jeher so, dass
Vertriebskosten — als Bestandteil der wei-
chen Kosten — dem Anleger zur Beurtei-
tung der Renditefihigkeit seiner Anlags
dargestellt werden mussten. Vielfach wur-
de in diesem Zusammenhang auch die so-
genannte  15-Prozent-Grenze genannt.
Schon im Hinblick auf die objekigerechte
Beratung war in mehreren fritheren Urtei-
len darauf hingewiesen worden, dass je-
denfalls bei ansonsten nicht genannten
Provisionen von mehr als 15 Prozent die
Bedentung fiir die Werthaltigkeit des An-
lageobjektes so grof sei, dass hieritber. —

auch ungefragt — aufgekldrt werden miis-

se, Diese Rechtsprechung wurde vielfach
so missinterpretiert, als ob es unterhalb ei-
ner 15-Prozent-Schwelle iiberhaupt keme_
Aufklirungspflicht gebe. ~ °

Der aufgeklédrte Verbraucher

Ein pedanklich anderer Ansatz zor Recht-
fertigung einer Auflddrunpspflicht von:
Provisionen ergab sich zuniichst aus eini-

gen Spezialgeseizen, zum Beispiel dem

Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) und

auch der Novellierung des Versicherungs-

vertragsgesefzes (VV(Q). In diesen Geset-

zen wiirde eine konkrete Pflicht zur Nen- |
nung der jeweils anfallenden Provisionen

ausdriicklich statuiert, um Provisionssitze

qiicht nur untereinander vergleichbar zu

machen, sondern dem Kunden auch deut-
lich zu machen, dass die Vermitthmgsleis-
tungen gegen eine entsprechende Vergh-
tung erfolgen. Gerade dort findet auch ein
auf EU-Ebene stark favorisierter Ansatz
seincn Niederschiag, der vom Leitbild des
aufgeklirten Verbrauchers ausgeht.

Man unterstellt, dass der durchschnitt-
liche Verbraucher alle Umstiinde und auch
das Provisionsinteresse seines Gegeniibers
in jedem Falle genauestens abwigen wer-
de, um darauthin die richtige Anlage- oder
Versicherungsentscheidung, auch im Ver-
gleich zwischen mehreren Anbietern oder
Finanzimtermedifiten, zu treffen. Da zu-
niichst die Rechtsprechung jedoch allein
auf die zuniichst noch vereinzelien diesbe-
ziiglichen Vorschriften in den jeweiligen
Spezialgesetzen bezogen wurde, entstand
die Auffassung, derart umfassende Aufidi-
rungspflichten wikrden eben auch nur in
diesen speziellen Bereichen gelten. Durch
diese Milchmédchenrechnung machte der
B(GH einen Strich, indem er in seinem Be-
schluss vom 20, Jannar 2609 {Az.: X1 ZR
510/07) deutlich machte, dass auch au- »
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Berhalb dieser speziaigesetzlichen Rege-

lungen eine Bank stets und unabhingig

vom konkreten Produkt tiber die ihr zuste-

henden Provisionen und sonstigen Vergii-
- tungsbestandteile anfzukiiren habe.

Bies fithrte wiederum zu einer Diskus-
sion lber eine Zweiklassengesellschaft:
Wihrend Anlegerschiitzer meinten, die
Grundsétze zu einer genereil und ungefragt
bestehenden Provisionsaufldirungspflicht
seien leédiglich zufillig am Fall einer ver-
mittelnden Bank entwickelt worden und
wiirden selbstverstindlich fiir alle Fille der
Anlageberatung und sogar bloBen Anlage-

vermittlung ' gelten,. sahen insbesondere

die" Interessenvertreter der bankenunab-

hingigen Finanzdienstleistungshranche ei--
nen fundamentalen Unterschied zwischen.
- Venmttelnder Bank und vermiftelndem
. freien Vertrieb, den:wmdenun_dmbm_l_kcn— -
- nahen Interessenvertreter bezweifelten. - -
* Schon Ende 2009 kam dabei dér BGH-
beiden Seiten - Banken und freien Vertrie- -

ben - ~wieder ein Stick entgegen. Er judi-
zierte namlich, dass eine etwaig bestehen-

' deAuﬂdarungspﬂicht auch dadurch erfilll
- ‘werden konne, ‘wenn' die enitsprechenden -
. :Provisionen richtig, vollstandig und: ver-:-
“standlich in einerm Emlssmnsprnspekt dar |

' gcstelltwerden (vgl. BGH, Urteil vom 27. *

Oktober 2009, Az.: X1ZR 33_8_/'08) Dieses
Urteil gilt fitr Banken und freie Vertriebe.

Bank oder Nicht-Bank?

Die Gretchenfrage lag dann dem eingangs
genannten Urteil aus April diesen Jahres
zugrunde. Dort musste der BGH konkret

zur Frage des Bestehens einer entsprechen- -
“den Auﬂdanmgspﬂ:cht (auch) bei freien -

Vertrieben Steﬂung nehmen. Er vememte
diese mit einer Begriindung, welche' fiir

Fachleute nach der bisherigen Rechisént-

wicklung nicht unerwartet kam, aber—ent-
gegen mancher Interpretationen — nichi le-
diglich formal bei der Frage Bank oder
Nicht-Bank ansetzt: In seiner Begriindung
fithrt der BGH niimlich aus, dass es auf das
Vorstellungsbild des Kunden ankiime.

- Bestehe  eine laufende Geschiiftsbe-

ziehung — wie regelmiRig bei Banken =,

kénne der Kunde nicht ohne Weiteres er-
kennen, dass - gegebenenfails neben an-
fenden Gebiihren wie Depotverwaltung et
cetera — noch ein zusiitzliches Provisions-
. interesse an der Vermitthung einzelner Ka-
pitalanlagen bestehe. Deshalb kiinne der
Musterkunde, so wie. sich der BGH ihn
vorstellt, auch nicht konkret nach Provisio-
nen fragen und dann gegebenenfalls eine

Abwigung treffen. Beim freien Finanz- |
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dienstleister sei es hingepen der Regelfall,
dass der Kunde von sich aus keine andere
Vergiitungen oder Provisionen entrichte.
Der Kunde misse deshalb wissen, dass
dieser letztlich seine Verglitung nur aus
produktseitigen Provisionen erhalten kon-
ne. Es sei deshalb am Kunden, gegebenen-
falls danach zu fragen —ungefragt bestehe
keine Ertiuterungspflicht. Der BGH woll-
te. offensichtlich mit diesem Urleil -auch
‘eine Lawine wieder eindimmen, welche er
mit seiner bisherigen Rechtsprechung los-
gelreter,, in ihren wnfassénden Folgen
aber vielleicht unterschétzt hatte. Trotzdem

ist'die jetzige Rechisprechung keine Be-.
reichsausnahme fiir die freie Finanzdienst- -
‘leister, sondern eine Rechtsprechung, -die
vom — typisierten — Vorste]lungsbﬂd des |
I\undcn ausgeht, welches im Emzelfall

¢ben auch anders sein kann.

~Zxwei Beispiele hierzu aus derj Jungsten
Rechtsprechung Dag Ober]andesgencht
Stuttgarl haite in seinem . Urieil -vom 4.

teil gibt es daher eine Auﬂdamngspﬂ;cht
{iber Provisionen fiir freie Berater wis fir

Banken, wenn diese stindig und daterhiaft -

ihre Kunden beraten und insbesondere
schon hierfiir -- wie im Fall des Oberlan-

desgenchts Stuttgart eine laufende Bera-

tungsgebihr erhalten. Erst recht betroffen

~sind 'sogenannte -Honorarberater, .wobei

dort .ohiiehin eine Doppelverpiitung -aus
Honorar und mcht offenbarten — Prow—
smnen von Anb1eter531te anstoﬁlg isf.

- Aber dch allgemcme Emschrankun

gen der Kicle-bacl-Rechisprechung gelten -

flir Banken und freie Vermittler gleicher-

‘mafen. So hat zum Beispiel das Oberlan-

desgericht Dresden mit Urteil vom 11. Mai
2010 (Az.: 5 U 1178/09) im Hinblick auf
Lehman-Zertifikate die Klage gegen eine

Bank abgewiesen; weil es sich hierbei um |«

offen fiir den Kunden erkennbare Vergu—
tungen handelte. Auch der BGH hat in ei-
nem relativ wenig beachteted Beschluss
vom 25. Mirz 2010 (Az.: ITT ZR 301/08)

" eine Nlchtzulassungsbeschwerde -abge-
lehnt, in der das betreffende Oberlandesge- -

richt die Kausalitit zwischen der fchlenden
Aufklérung tiber die Provisionen und die
Anlageentscheidung verngint. hatte. Der
BGH sah es dabei als durchaus méglich an;
dass sich bei genauer Prufung durch das

néhmen 'Auch nach dem neiien BGH—Ur— :

Tatsachengericht heraussteilen kdnne, dass
die Frage einer Provision des Vermittiers
im konkreten Fall fiir die Anlageentschei-
dung keine Rolle gespiclt hiitte. Auch das
Oberlandesgerichi Celle hat — bei etnem er-
fahrenen Anleger ~ bereits #dhnlich ent-
schieden (Urteil vom 21 Aprit 2010—Az.:
3 U 226/09).

Freie Vermitiler nicht aulen vor

Wer allerdings nach den vorstehenden
Leitlinien als Bank oder freier Vermittler
zur Aufklirung iiber Riickvergiitunpen
verpflichtet ist, sollte nicht auf dig Karte

. der mangelnden’, Erkennbarkeit  dieser

Pflicht in-fitiheren Jahren se[zten In ej~
nem aktuellen Beschluss vom 29. Junj
2010 (Az.: TX ZR 308/09) hat der BGH
judiziert, dass erfedigtich seine schonin
den Jahren 1989/1990 bepriindete Rechi-.
sprechung konsequent fortgesetzt habe.

- Damit bleiben auch fieie Anlﬂgever—

_ mlttier bei der Rechtsprechuig zir Auflda-
Mirz 2010 (Az.; 13U 42/09) bereifs kurz |
- vor Bekmmtwerden des BGH: _Urteﬂs jugli-:
: aert, dass Auﬂdarungspﬂmhten fiir Provi
sionen auch fiir allgemeine Arﬂagebarater 3
: _]edenfails danm pelten, wern 's‘e'mcht ur -

mngspﬂmht von Provisionert mcht ‘gene- -

:rell auBen vor. Jedg ‘_Venmtﬂerm 8§ pro-

duktunabhanglg

e richtige Angaben zur Prowsmn machen

“soweit (gefrdgt oder. ungefragt) schnﬂhche

' oder mundhcheAngabcn gemacht werden;
¢ im Rahmen seiner anlageobjeldbezoge— MR

nen Beratung iiberdies die kaikulierten
Vertriebskosten als Teil der weichen Kosten

- richtig 'darstellen, wobei es eine penerelle

Ereigrenze von 15 Prozent in dieser Form
micht gibt. Ungefragt muss er seine konkre-
tE"PI'DVISiOII allerdings nur dann nennen,.
wenn -die’ prov;smnsgesmtzte Vergutung”:
AiirdenKunden hicht a priori erkennbarist,

--wie zumBeispicl.in Fllen der Dauer- oder
,Honerarberamng Fine. Aufklamng kann

dabiei auch durch Unterlagen wie zum Bei-
spiel Emissionspiospekie erfolgen. - -

- SchlieBlich ist eine genaiie Angabe zu
den Provisionen auch dann erforderlich,
soweit dies Spezialgesetze wie das WpHG
oder das VVG: fordern: "Auch insoweit

~ kinnte-im Ubrigen die Freude iber eine
“bisher fehlende allgemeine Aufklirungs-

plicht zuProvisionen zuin Beispiel bei ge-
schlossénen -Fonds ‘nur ‘noch begrenzte
Zeit andauern. Wenn die Pline Gestalt an-

nehmety: die geschlossenen Fonds in-das <

WpHG miteinzubezichen, witeden damit .
auch dort - kiinftig: umnfassende :Offenba-
rungspﬂichten m_iteingeiﬁhrt. . H
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