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Uber ,Innenprovisionen* und
verbotene ,Kick-back-Zahlungen®

Zugleich eine Besprechung von OGH 2 Ob 99/16 x

Der Beitrag setzt sich mit Innenprovisionen und Kick-back-Zahlungen auseinander.
Im Vordergrund steht hierbei der Schutzzweck der diesbeztglichen Aufklarungs-
pflichten. Im Anschluss daran werden die wesentlichen Aspekte der zu bespre-
chenden Entscheidung einer kritischen Betrachtung unterzogen.

Von Christoph Kronthaler und Andrea Schwangler

A. Sachverhalt

Der OGH hatte sich in der vorliegenden E neuerlich
mit der Beteiligung an sog ,Holland-Fonds“ zu befas-
sen. Kl ist eine Rechtsanwiltin, die haufig als Insolvenz-
verwalterin bestellt wird. Bekl Partei ist eine Bank. Die
Kl zeichnete von 2004 bis 2006 auf Empfehlung eines
Mitarbeiters der bekl Bank Kommanditbeteiligungen
an mehreren deutschen Kommanditgesellschaften (un-
ter Zwischenschaltung eines Treuhinders). Von ihrem
Kundenberater wurde die Kl ,,auf ,prognostizierte Aus-
schiittungen‘ von 7,25% bis 9% hingewiesen®. Nach Ab-
lauf von zehn Jahren sollte eine ,,Abschichtung“ (= Ka-
pitalauszahlung) moglich sein. Im Beratungsgesprich
wurden der Kl ,, produktspezifische Anlegerprofile“ vor-
gelegt. Diese enthielten Hinweise Giber eine allfillige
Pflicht zur Riickzahlung von Ausschiittungen, welche
aber von der Kl nicht gelesen wurden. Eine ausdriick-
liche Belehrung dariiber ist allerdings seitens des Mit-
arbeiters der bekl Bank unterblieben.

Die Kl verhandelte mit ihrem Berater iiber einen
»Ausgabeaufschlag” (= Agio), welcher der bekl Bank
zuflieBen sollte. Es wurde eine Reduktion des Agios
von 5% auf 3,5% vereinbart. Dariiber hinaus hatte
die bekl Bank eine ,, Vertriebsvereinbarung“ mit der Ne-
benintervenientin, die offenkundig fiir den Vertrieb
der von der Kl gezeichneten ,, Holland-Fonds* in O zu-
stindig war. Beim Verkauf von Beteiligungen erhielt
die bekl Bank Provisionen in der Héhe von 3% bis
4,5%. Auch tber diesen Umstand wurde die Kl von
ihrem Berater nicht informiert.

In den darauffolgenden Jahren erhielt die K1 ,, Liqui-
ditdtsausschiittungen®. Diese waren nicht durch einen
Gewinn gedeckt, weshalb uU eine Riickzahlungsver-
pflichtung der Kl besteht.” Zudem wurde der Kl in
mehreren Schreiben berichtet, dass ,.es sich bei den Li-
quiditdtsausschiittungen nicht um eine Kapitalverzin-
sung handle®. Im Februar 2009 wurde die KI iiber die
Notwendigkeit einer Reduktion der Ausschiittungen
»zur Stirkung der ,Liquidititsreserve® der Fondsgesell-
schaften informiert.

Von der , Vertriebsvereinbarung®, aufgrund derer
die bekl Bank von der Nebenintervenientin Provisions-
zahlungen erhalten hat, erfuhr die Kl erst im Jahr 2012.
Wire der Kl diese interne Provisionsvereinbarung im
Zeitpunkt der Anlageentscheidung bekannt gewesen,
hitte sie ,die Unternehmensbeteiligungen nicht erwor-
ben*.

B. Entscheidung des OGH

Wihrend der OGH die fehlerhafte Aufklarung iiber
die Riickforderbarkeit der Ausschiittungen in concre-
to als verjahrt ansieht und eine Fehlberatung in Bezug
auf uberhohte Fremdkapital- oder Vertriebskosten
(=, Weichkosten®) nicht festgestellt werden konnte,
erachtet er die ,Nichtoffenlegung der Innenprovision
durch den Berater fiir problematisch. Es bestehe dies-
beziiglich ndmlich eine Aufklarungspflicht.

Der 6. Senat habe eine solche Pflicht ,fiir ,Kick-
back-Provisionen’, die ein Vermdigensverwalter von der
Depotbank erhdlt, bejaht“. Die Bezahlung derartiger
Provisionen stelle einen Anreiz fiir den jeweiligen
Wertpapierdienstleister dar, nicht ausschliefllich die
Interessen des Kunden wahrzunehmen. Vielmehr
drohe die Gefahr, dass das eigene Interesse an mog-
lichst umfangreichen Vergiitungen die Anlageempfeh-
lung fiir den Kunden nachteilig beeinflusst.

Da die Kl der bekl Bank mit dem ,,Agio® ein Entgelt
fiir die Vermittlung der Anlage und die damit zusam-
menhéingende Beratung zu leisten hatte, habe sie da-
rauf vertrauen diirfen, ,dass die Bekl nicht zusdtzlich
auch noch vom Emittenten oder dessen Vertriebspartner
eine Provision erhielt®. Unter diesen Umstdnden wire
die bekl Bank aber verpflichtet gewesen, auf den dro-
henden Interessenkonflikt hinzuweisen. Ein Verschul-
den des Beraters — und damit der bekl Bank (§ 1313a
ABGB) - stehe aufler Frage. Ebenso die Kausalitit der
Aufklarungspflichtverletzung fiir den eingetretenen
Schaden. Nicht abschlieflend beurteilt werden konne
hingegen, ob der Schaden auch innerhalb des Rechts-
widrigkeitszusammenhangs stehe.

~Zweck der im konkreten Fall verletzten Informa-
tionspflicht [iiber den Erhalt von internen Provisionen]
war die Aufkldrung [der K1]? iiber eine allfillige Inte-
ressenkollision auf Seiten der Beklagten.“> Bei Vorlie-
gen einer Interessenkollision erhéhe sich das Risiko?

1) Vgl dazu § 172 Abs 4 dHGB: ,Soweit die Einlage eines Komman-
ditisten zurlickbezahlt wird, gilt sie den Glaubigern gegenuber als
nicht geleistet. Das gleiche gilt, soweit ein Kommanditist Gewinnan-
teile entnimmt, wahrend sein Kapitalanteil durch Verlust unter den
Betrag der geleisteten Einlage herabgemindert ist, oder soweit
durch die Entnahme der Kapitalanteil unter den bezeichneten Be-
trag herabgemindert wird.” Siehe zur AuBenhaftung des Treugebers
Leupold, VbR 2016, 1568f; Trenker, GesRZ 2017, 32, 95.

2) Im Original irrttmlich ,der Beklagten”.

3) Anm durch die Verf.

4) Fir ein rechtswidriges Verhalten ist nur dann zu haften, wenn die
Ubertretene Verhaltensnorm nach ihrem Schutzzweck gerade den
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einer mangelhaften Beratung. Namentlich durch den
Erwerb einer Anlage, die nicht den konkreten Wiin-
schen und Bediirfnissen des Anlegers entspricht. Da-
mit wére der Rechtswidrigkeitszusammenhang zu be-
jahen. Hitte hingegen keine Interessenkollision auf
Seiten der bekl Bank bestanden, ,,s0 stehen andere Risi-
ken, die sich im konkreten Fall verwirklichten, aber aus
verschiedenen Griinden keine Haftung der Beklagten be-
griinden [Verjihrung in Bezug auf den sog ,,Ausschiit-
tungsschwindel; fehlende Feststellungen in Bezug auf
»(allenfalls) iiberhohte Fremdkapital- oder Vertriebs-
kosten®], nicht mehr im Rechtswidrigkeitszusammen-
hang mit der verletzten Pflicht“.

Im konkreten Fall wire eine Interessenkollision
dann zu verneinen, wenn die Bekl die Beteiligungen
auch dann empfohlen hitte, wenn sie keine Vergiitun-
gen von ihrem Vertriebspartner erhalten hatte. Die Be-
weislast trifft die Bekl.

Dem Einwand der Kl, dass der Rechtswidrigkeits-
zusammenhang schon deshalb vorliege, weil die Belas-
tung der Anlage mit einer Innenprovision das Risiko
des Scheiterns der Anlage erhoht habe, folgt der OGH
nicht. Der Anleger miisse grundsitzlich mit Vertriebs-
kosten rechnen. Eine von der drohenden Interessen-
kollision unabhingige Informationspflicht bestehe
nur dann, wenn die Kosten eine erhebliche Hohe er-
reichen. Der BGH nehme bei Vertriebsprovisionen
eine Grenze von etwa 15% an.

Jedenfalls miisse sich die Kl ein gleichteiliges Mit-
verschulden anrechnen lassen. Die Tatsache, dass die
Kl die Risikohinweise auf den ihr ausgehéndigten An-
legerprofilen ignoriert hat, sei angesichts ihrer wirt-
schaftlichen und rechtlichen Erfahrung als grobe Sorg-
losigkeit in eigenen Angelegenheiten zu werten.

Da die Kl ,erst 2012 von den Innenprovisionen an
[die Bekl]® erfahren® hat, seien daraus entstehende
Schadenersatzanspriiche noch nicht verjahrt. Die Ver-
jahrung beziehe sich auf den jeweils geltend gemachten
Anspruch, der durch die zu seiner Begriindung vorge-
brachten Tatsachen konkretisiert werde. Deshalb lie-
gen dann, wenn der Kl sein Begehren alternativ auf
verschiedene Sachverhaltsvarianten stiitzt, ,mehrere
Anspriiche vor, die auch verjihrungsrechtlich getrennt
zu beurteilen sind“ (Trennungsthese). Daher sei in An-
legerschadensfillen die Verjahrung fir jeden Bera-
tungsfehler getrennt zu beurteilen, wenn bei mehreren
spezifischen Risiken jeweils eine gesonderte Verlet-
zung von Aufklarungspflichten in Betracht kommt.
Der behauptete Beratungsfehler miisse aber eine eigen-
stindige Pflichtverletzung bilden.

C. Stellungnahme

Die vorliegende E wirft gleich mehrere spannende Fra-
gen auf: Zundchst stellt der OGH den Rechtswidrig-
keitszusammenhang zwischen der Aufklarungs-
pflichtverletzung iiber die Zahlung von Innenprovisio-
nen und dem Schaden der Kl in Frage. Auflerdem
nimmt der OGH ein gleichteiliges Mitverschulden
der KI an.

Bevor darauf niher eingegangen wird, erscheint es
sinnvoll, einige Begrifflichkeiten zu klaren, die in der
bisherigen Diskussion scheinbar synonym verwendet

wurden. Hierfiir soll vor allem auf die hochstgericht-
liche Rsp in D zuriickgegriffen werden.

1. Die Judikatur des BGH zu
Innenprovisionen und Kick-back-
Zahlungen

Der OGH iibernimmt im Hinblick auf die ,,Nichtoffen-
legung der Innenprovision® grundsitzlich die Auffas-
sung des 6. Senats” zur Aufkliarungspflicht tber
»Kick-back-Provisionen“. Aus § 13 Z 2 und 4 WAG
1996 ergebe sich die Verpflichtung, Riickvergiitungen
(»kick backs®) offenzulegen.’ Grund dafiir seien die
Vermeidung von Interessenkonflikten und das Gebot
der Bereitstellung aller zweckdienlichen Informatio-
nen, die der Anleger bendétigt, um eine hinreichend
informierte Anlageentscheidung zu treffen.

Der BGH differenziert zwischen in jedem Fall auf-
klarungspflichtigen Kick-back-Zahlungen (= Riick-
vergiitungen; Retrozessionen) und nicht notwendiger-
weise offenzulegenden Innenprovisionen. Der Begriff
der , Weichkosten reicht dariiber hinaus und umfasst
neben den Innenprovisionen auch weitere Aufwen-
dungen, die nicht in die den geschlossenen Fonds cha-
rakterisierenden Investitionen flielen (wie zB
Prospekterstellung, Marketing, Rechtsberatung, Ge-
schiftsfithrung, Steuern etc).” Kick-back-Zahlungen
sind hingegen keine ,,weichen“ Kosten, weil sie das
Fondsvermogen nicht schmilern.

Bei Innenprovisionen handelt es sich um ,,nicht aus-
gewiesene Vertriebsprovisionen, die bei einem Fonds aus
dem Anlagevermégen gezahlt werden ' Uber sie
miisse aufgeklart werden, weil ansonsten Fehlvorstel-
lungen tiber die Werthaltigkeit und Rentabilitét der er-
worbenen Anlage entstehen konnten.!? Allerdings be-
stiinde nicht stets eine Pflicht zur Ausweisung von In-
nenprovisionen, sondern erst ab einer gewissen Gro-
Benordnung.'? Ubersteigt die Innenprovision 15%
des von den Anlegern einzubringenden Kapitals,
miisse dariiber ausdriicklich informiert werden.!® Un-

eingetretenen Schaden verhindern wollte (Kodek in Kletecka/
Schauer, ABGB-ON'2 § 1295 Rz 21; Karner in KBB® Rz 9; RIS-
Justiz RS0022933). Fur die Félle der Anlageberaterhaftung vertritt
die stRsp die sog Risikoerh6hungstheorie: ,Hat sich ein Anlage-
risiko verwirklicht, vor dem der Berater mangels Erkennbarkeit nicht
warnen musste, so ist der Rechtswidrigkeitszusammenhang mit ei-
ner aus anderen Griinden mangelhaften Beratung dennoch zu be-
Jahen, wenn diese Beratung und die darauf beruhende Veranlagung
die Wahrscheinlichkeit der Verwirklichung des tatséchlich eingetre-
tenen Risikos nicht blo3 unerheblich erhéhte” (so erstmals OGH
4 Ob 62/11p; RIS-Justiz RS0127012; krit dazu Ramharter, OBA
2011, 895ff).
) Anm durch die Verf.
) Im Original irrtimlich ,die Kidgerin®.
) Vgl OGH 6 Ob 110/07f.
) Dazu Koziol, OBA 2003, 485; Oppitz in Apathy/Iro/Koziol, Bankver-
tragsrecht VI? Rz 2/78; vgl zur derzeit geltenden Rechtslage nach
WAG 2007 Kalss/Oppitz/Zoliner, Kapitalmarktrecht? Rz 6/38; Leu-
pold in Gelbmann et al, Konsumentenrecht und Kapitalmarkt 66 ff.
9) Vgl Loritz/Wagner, NZG 2013, 368.
10) BGH XI ZR 191/10 Rz 22; vgl Emmerich in MinchKommBGB II”
§ 311 Rz 108; Edelmann in Assmann/Schitze, Kapitalmarktrecht*
Rz 3/26; Kritik an dieser Definition Ubt Ekkenga in Muinch-
KommHGB VI® Effektengeschéft Rz 343 a ff.

11) BGH XI ZR 191/10 Rz 22; Il ZR 170/10 Rz 16; vgl auch XI ZR 513/
11 Rz 12; Edelmann in Assmann/Schlitze, Kapitalmarktrecht* Rz 3/
26.

12) BGH Il ZR 359/02; Ill ZR 170/10 Rz 16.

13) BGH IIl ZR 359/02; XI ZR 320/06 Rz 14; Il ZR 170/10 Rz 16; nach

derab dem 1. 8. 2014 guitigen Rechtslage hat eine Bank die von ihr
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abhdngig von der Gesamthoéhe der Innenprovisionen
miissen die diesbeziiglichen Angaben (zB im Prospekt)
zutreffend sein.' Irrefithrende Informationen miissen
generell unterbleiben oder rechtzeitig richtiggestellt
werden.!®

Riickvergiitungen lagen hingegen vor, ,,wenn Teile
der Ausgabeaufschlige oder Verwaltungsgebiihren, die
der Kunde iiber die Bank an die Gesellschaft'® zahlt,
hinter seinem Riicken an die beratende Bank umsatz-
abhéngig zuriickflieffen.'”) Im Gegensatz zu den In-
nenprovisionen wiirden die Kick-back-Provisionen
nicht (versteckt) aus dem Anlagevermdgen, sondern
vor allem aus offen ausgewiesenen Ausgabeaufschlé-
gen, Verwaltungsvergiitungen oder sonstigen Ver-
triebskosten gezahlt.’) Der Anleger unterliege also in-
soweit keiner Fehlvorstellung tiber die Werthaltigkeit
der Anlage, sondern tiber die ,,Neutralitit der Bera-
tungsleistung®.!” Erst durch die Offenlegung der Riick-
vergiitung konne der Anleger das Umsatzinteresse der
beratenden Bank selbst richtig einschétzen und beur-
teilen, ob ihm die Anlage nur empfohlen wird, weil die
Bank moglichst hohe Provisionen lukrieren will.2?)
Uber den Erhalt von Kick-back-Provisionen muss die
Bank ungefragt informieren.?V Diese Verpflichtung er-
streckt sich insb auf die konkrete Hohe der Vergii-
tung.??

Fir freie, dh nicht ,bankmiflig gebundene® Anla-
geberater lehnt der BGH jedoch eine Aufklarungs-
pflicht tiber Riickvergiitungen ab, wenn der Anleger
keine Provision fiir die Beratungsleistung zahlt und
»offen ein Agio oder Kosten fiir die Eigenkapitalbeschaf-
fung ausgewiesen werden®?® Diese Judikatur ist aber
aufgrund einer Anderung der Gesetzeslage fiir Fille
ab dem 1. 1. 2013 obsolet.?®

2. Kritik an der Differenzierung in der Lehre

In der L wurde die Uberzeugungskraft der Differenzie-
rung zwischen Innenprovisionen und Riickvergiitungen
durch den BGH mehrfach in Zweifel gezogen.? Ha-
bersack* meint, der maf3gebliche Zweck ,,vergiitungs-
bezogener Aufkldrungspflichten® bestehe — unabhingig
von der gewdhlten Zuwendungsform - darin, die Ein-
haltung der Interessenwahrungspflicht sicherzustellen.
Es bediirfe aber dann keiner Aufklirung, wenn das
Vergiitungsinteresse des Beraters ,,klar auf der Hand“
liege. Dies sei etwa beim Handeln nicht ,bankmaflig
gebundener Anlageberater oder im Konzernverbund
der Fall.

Nach Herresthal®” sei es fiir den Anleger ganz we-
sentlich, tiber jeden Interessenkonflikt des Beraters
aufgekldrt zu werden. Ein solcher kénne auch bei um-
satzabhidngigen Innenprovisionen bestehen. Die Ge-
gentiberstellung von Innenprovisionen und Riickver-
glitungen unterscheide nur danach, ob die Vergiitung
»gerade aus den vom Anleger geleisteten Zahlungen er-
folgt®. Dies fithre aber letztlich zu zufélligen Ergebnis-
sen.?® Die Information des Anlegers sei notwendig, da-
mit dieser die drohenden Konsequenzen der Interes-
senkollision abwigen konne. Es bestehe fiir diesen
keine andere hinreichende Moglichkeit, das Eigeninte-
resse seines Beraters richtig einzuschitzen. Ob die Be-
ratung entgeltlich erfolgt oder nicht, diirfe keinen Un-

terschied machen, weil es zahlreiche andere Moglich-
keiten der Kostendeckung fiir die Anlageberatung gibt.
Das entscheidende Kriterium sei, dem Anleger zu er-
moglichen, den ,, Umfang moglicher Interessenbeein-
flussung des Beraters“ erkennen zu konnen.?

Es leuchte fiir Buck-Heeb®® generell nicht ein, wes-
halb nur Riickvergiitungen den Zweck haben sollten,
den Berater zu beeinflussen. Ein Interessenkonflikt
konne vielmehr auch bei Innenprovisionen vorliegen.
Die hochstgerichtliche Judikatur zu Kick-back-Zah-
lungen treffe dementsprechend auch auf Innenprovi-
sionen zu, weil ein vergleichbares Interesse bestehe,
Zuwendungen von Dritter Seite zu erlangen. Der Um-
stand, dass der Anleger von der Existenz einer Vergii-
tung ausgehen miisse, fithre ihm die Dimension der
moglichen Interessenkollision nicht ausreichend vor
Augen. Erforderlich sei eine Aufkldrung iiber die ge-
naue Hohe der Zuwendungen.

3. Interessenkonflikt auch bei
Innenprovisionen

Der OGH scheint - anders als der BGH - hinsichtlich
des Vorliegens eines Interessenkonflikts nicht zwi-
schen Innenprovisionen und Riickvergiitungen zu
unterscheiden. Dem ist iE beizupflichten. Es ist tat-
sichlich nicht ersichtlich, weshalb der Berater insb
bei umsatzabhidngigen Innenprovisionen — wie im ge-
genstindlichen Fall - kein (aufkldrungspflichtiges) Zu-
wendungsinteresse haben soll. Ob die dem Anleger un-
bekannten Zahlungen an die Bank oder den selbstin-
digen Anlageberater aus Geldmitteln stammen, die aus
offen ausgewiesenen Kosten (wie dem Ausgabeauf-

beratenen Anleger Uber versteckte Innenprovisionen von Seiten
Dritter unabhéangig von deren Hoéhe aufzuklaren (BGH Xl ZR
147/12 Rz 22).

14) BGH IIl ZR 359/02; Ill ZR 170/10 Rz 16.

15) BGH Il ZR 170/10 Rz 16.

16) Zu diesem Kriterium zu Recht krit Herresthal, ZBB 2010, 307; vgl
auch Habersack, WM 2010, 1252f; Ekkenga in MinchKommHGB
VI Effektengeschaft Rz 3459.

17) BGH XI ZR 56/05 Rz 22f; Il ZR 170/10 Rz 15; XI ZR 191/10 Rz 23;
Xl ZR 182/10 Rz 40; XI ZR 147/12 Rz 17; vgl Emmerich in Minch-
KommBGB II” § 311 Rz 108; Wagner in Assmann/Schlitze, Kapital-
marktrecht* Rz 16/222. Hervorhebung durch die Verf.

18) BGH XIZR 191/10 Rz 25; XI ZR 513/11 Rz 12; XI ZR 147/12
Rz 17.

19) BGH XI ZR 56/05 Rz 22f; XI ZR 191/10 Rz 24f; XI ZR 182/10

Rz 40; XI ZR 513/11 Rz 12; XI ZR 147/12 Rz 17; vgl Assmann in

Assmann/Schlitze, Kapitalmarktrecht* Rz 1/122; Habersack, WM

2010, 1252.

BGH Xl ZR 56/05 Rz 23; vglauch lll ZR 196/09 Rz 10; Il ZR 170/10

Rz 15; vgl Ekkenga in MinchKommHGB VI° Effektengeschaft

Rz 344.

BGH XI ZR 191/10 Rz 27; XI ZR 513/11 Rz 12; XI ZR 147/12

Rz 17.

22) BGH XI ZR 191/10 Rz 27; Edelmann in Assmann/Schtitze, Kapital-
marktrecht* Rz 3/26.

23) Ausf BGH Il ZR 196/09 Rz 13f; lll ZR 170/10 Rz 17 ff.

24) Edelmann in Assmann/Schiitze, Kapitalanlagerecht* Rz 3/27.

25) Buck-Heeb, BKR 2010, 311f; Habersack, WM 2010, 1252f; Her-
resthal, ZBB 2010, 306ff; Grigoleit, ZHR 2013, 292f; Ekkenga in
MUunchKommHGB VI° Effektengeschaft Rz 343 h; krit wohl auch
Emmerich in MinchKommBGB II” § 311 Rz 110.

26) WM 2010, 1253.

27) ZBB 2010, 308.

28) Herresthal, ZBB 2010, 307.

29) Herresthal, ZBB 2010, 308f. Um zu vermeiden, dass die von ihm
vertretene Erweiterung der Aufklarungspflicht wegen der ,Vermu-
tung aufkldrungsrichtigen Verhaltens” zu einer ungerechtfertigten
Verlagerung verwirklichter Anlagerisiken fuhrt, mlssten die insge-
samt gewahrten Vergltungen eine 10%-Grenze Uberschreiten.

30) BKR 2010, 311f.

20
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schlag oder den Verwaltungsgebtihren; Riickvergiitun-
gen) oder versteckt aus dem geleisteten Anlagekapital
(Innenprovision) abgezweigt werden, kann keinen Un-
terschied machen. So weist schon Ekkenga’V zutreffend
drauf hin, dass es sich bei Innenprovisionen im Regel-
fall zugleich um Riickvergiitungen handelt, wenn sie
etwa zur Erlangung eines Vorteils der beratenden Bank
fithren.

Zentraler Aspekt der Aufklarungspflicht tiber Kick-
back-Zahlungen und Innenprovisionen ist somit im-
mer der drohende Interessenkonflikt auf Seiten des Be-
raters. Dem Anleger muss zur Wahrung seiner Ent-
scheidungsfreiheit deutlich gemacht werden, in wel-
chem konkreten Umfang Eigeninteressen des Beraters
vorliegen. Aus diesem Grund ist Herresthal®» und
Buck-Heeb® zu folgen, die auch dann, wenn der An-
leger — aus welchen Griinden auch immer - iiber die
Existenz einer Vergiitung Bescheid wissen musste, eine
Aufklarung iiber die Hohe der Zahlungen verlangen.
Nur so kann der Anleger wirklich abschétzen, wie weit
die Interessenkollision reicht und ob der Berater iiber-
haupt in der Lage ist, seine Interessen angemessen
wahrzunehmen.®

Der einzige Unterschied zwischen Innenprovisio-
nen und Kick-back-Zahlungen besteht darin, dass es
bei Innenprovisionen ab einer gewissen Groflenord-
nung zusdtzlich zu einer nachhaltigen Beeintrachti-
gung der Werthaltigkeit und Rentabilitit der erworbe-
nen Anlage kommen kann.

4. Rechtswidrigkeitszusammenhang

Aufgrund eines rechtswidrigen Verhaltens ist nur fiir
jene addquat verursachten Schéden zu haften, die vom
Schutzzweck der tibertretenen Norm erfasst sind.*
Darunter fallen jene Schidden, die die verletzte (Ver-
bots-)Norm gerade verhindern wollte.*® Es muss also
der haftungsrechtliche Normzweck der Pflicht zur
Aufkldrung iiber den Erhalt von Innenprovisionen er-
mittelt werden: Wie oben bereits ausgefiihrt, soll die
Aufklarungspflicht des Beraters iiber den Erhalt von
Innenprovisionen zweierlei bewirken. Erstens soll der
Anleger die Werthaltigkeit und Rentabilitit der in
Aussicht genommenen Veranlagung beurteilen kén-
nen. Zweitens dient die Aufklarung der Sicherung sei-
ner privatautonomen Willensfreiheit.’” Der Anleger
soll beurteilen konnen, ob ihm sein Berater eine Wert-
anlage nur oder vor allem deshalb empfiehlt, weil er
dafiir eine Zuwendung erlangt. Hierbei muss unbe-
dingt Beriicksichtigung finden, dass dem Anleger eine
informierte Entscheidung nur dann moglich ist, wenn
der Berater ihn ungefragt (= ,spontan®®) und recht-
zeitig liber etwaige Innenprovisionen oder Riickvergii-
tungen aufklart.>® Dies betrifft insb die Hohe der Zu-
wendungen.*” Eine - notwendigerweise willkiirliche -
prozentuale Grenze (15%) ist uE abzulehnen.*V

Auch der OGH geht im vorliegenden Fall davon
aus, dass die Kl ,tiber eine allfillige Interessenkollision
auf Seiten der Bekl“ aufzukliren gewesen wire. Das
Vorliegen eines Interessenkonflikts wire ,zu vernei-
nen, wenn die Bekl die strittigen Beteiligungen auch
dann empfohlen hitte, wenn sie dafiir (abgesehen vom
offen gelegten Ausgabeaufschlag) keine Vergiitungen

von ihrem Vertriebspartner erhalten hdtte“. In diesem
Fall stiinden ,,andere Risiken, die sich im konkreten Fall
verwirklichten, [...] nicht mehr im Rechtswidrigkeitszu-
sammenhang mit der verletzten Pflicht”.

Diese Ausfithrungen beruhen auf einem Missver-
stindnis. Die Aufkldrungspflicht bezweckt — wie auch
der OGH grundsitzlich richtig ausfithrt - darin, die
Entscheidungsfreiheit des Anlegers zu wahren. Dieser
soll in die Lage versetzt werden, eine Anlage zu erwer-
ben, die seinen konkreten Wiinschen und Bediirfnis-
sen entspricht. Da die bekl Bank aber nicht dariiber
informierte, dass sie Innenprovisionen von ihrem Ver-
triebspartner (= Nebenintervenientin) bezahlt be-
kommt, konnte die kl Anlegerin diesen fiir ihre spétere
Anlageentscheidung relevanten Umstand nicht mitbe-
ricksichtigen. Es kommt richtigerweise nicht darauf
an, ob die bekl Bank der Kl zur tatsichlich gewahlten
Wertanlage auch dann geraten hitte, wenn ihr keine
Innenprovisionen gewédhrt worden wiren.

Die Bekl hat zu Unrecht behauptet, dass ,allfillige
Schdden [...] nicht im Rechtswidrigkeitszusammenhang
mit der insofern unterbliebenen Aufkldrung [stiinden]“.
Dies offenbar deshalb, weil sie zum Erwerb der ,,Hol-
land-Fonds* auch ohne Abschluss einer ,, Vertriebsver-
einbarung“ und ohne den Erhalt von ,, Provisionen zwi-
schen 3% und 4,5%“ geraten hitte. Damit bestreitet die
bekl Bank die Kausalitdt der Provisionszahlungen fiir
die Anlageempfehlung und indirekt auch, sich von ei-
genen Umsatzinteressen beeinflussen haben zu lassen.
Hitte sie keine Zuwendungen von ihrem Vertriebs-
partner erhalten oder diese nicht angenommen, wéren
von ihr trotzdem dieselben , Holland-Fonds“ verkauft
worden. In diesem Fall hitte die bekl Bank die Kl man-
gels Erhalt einer umsatzabhingigen Innenprovision
tatsdchlich nicht aufkldren miissen. Da aber festgestellt
wurde, dass die Kl bei ordnungsgeméflier Aufkldrung
tiber die Innenprovision eine andere Anlageentschei-
dung getroffen hitte, kann die (auf einem hypotheti-
schen Alternativsachverhalt beruhende) Einwendung
der Bekl nicht beriicksichtigt werden. Es ist gerade da-
durch ein realer Schaden eingetreten, dass die Kl bei
korrekter Information tiber die Innenprovision statt
der tatsidchlich erworbenen Unternehmensbeteiligun-
gen in eine von der Bekl vorgeschlagene Alternativan-
lage investiert hétte. Damit setzt sich ihr Vermdgen
aufgrund der Aufkldrungspflichtverletzung anders als

31) In MinchKommHGB VI® Effektengeschaft Rz 343h.

32) ZBB 2010, 308f.

33) BKR 2010, 311f.

34) Der Auffassung Herresthals (ZBB 2010, 309) ist aber insoweit nicht
zuzustimmen, als er eine 10%-Grenze ziehen mdchte, unter der
eine Aufklarung des Anlegers nicht erforderlich sei; wie hier auch
Lamplmayr, Vertrieb von Wertpapieren 297 f; aA Graf, OBA 2017,
[Juli-Heft].

35) Koziol, Haftpflichtrecht I° Rz 8/18; Kodek in Kletecka/Schauer,
ABGB-ON'%2 § 1295 Rz 21; RIS-Justiz RS0022933.

36) Koziol, Haftpflichtrecht 1° Rz 8/18; Kodek in Kletecka/Schauer,
ABGB-ON'2 § 1295 Rz 21.

37) Habersack, WM 2010, 1253; Buck-Heeb, BKR 2010, 312; so be-
reits OGH 6 Ob 110/07 f (allerdings zu ,Kick-back-Zahlungen*) und
nunmehr auch 2 Ob 99/16x (fur Innenprovisionen).

38) Vgl Geibel, Kapitalanlegerschaden 18.

39) So zu Recht schon Herresthal, ZBB 2010, 308.

40) Buck-Heeb, BKR 2010, 312.

41) Sinnvoll ist eine solche Erheblichkeitsschwelle allenfalls in Bezug auf
die Ubrigen ,,Weichkosten“, weil bei diesen kein Interessenkonflikt
droht.
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gewollt zusammen.*? Der Eingriff in die geschiitzte
Willensfreiheit kann nicht einfach weggedacht werden.

5. Mitverschulden

Die Kl wurde in den produktbezogenen Anlegerprofilen
auf eine mogliche Verpflichtung zur Riickzahlung der
Ausschiittungen aus ihren Beteiligungen hingewiesen.
Die darin enthaltenen Warnhinweise hat sie jedoch
nicht gelesen. Dies begriinde angesichts ihrer ,wirt-
schaftlichen und rechtlichen Erfahrung® als Rechtsan-
wiltin und Insolvenzverwalterin eine grobe Sorglosig-
keit in eigenen Angelegenheiten (= Mitverschulden;
§ 1304 ABGB). Ob diese Einschitzung zutrifft, hangt
uE vor allem vom Verhalten des Beraters im Verkaufs-
gesprach ab. Sollte der Mitarbeiter der bekl Bank die Kl
darauf hingewiesen haben, dass die ihr ausgehindigten
Anlegerprofile relevante Informationen fiir ihre Anla-
geentscheidung beinhalten, trife die Kl ohne Zweifel
ein Mitverschulden. Wenn der Berater der Kl aller-
dings erklért hitte, die Anlegerprofile enthielten ohne-
hin nur das Besprochene, wire die Annahme einer
Sorglosigkeit nicht zutreffend. Ein Anleger, der sich
an einen Berater wendet, muss sich darauf verlassen
diirfen, dass die ihm erteilten Informationen richtig
sind. Beratungsleistungen sind Dienstleistungen, die
gerade deshalb in Anspruch genommen werden, damit
eine eigenstindige Informationseinholung unterblei-
ben kann.* Dafiir spricht in unserer arbeitsteilig orga-
nisierten Gesellschaft auch der ,,Cheapest-cost-avoider-
Gedanken®: Wihrend der Anlageberater (idealerweise)
iiber samtliche relevanten Informationen (= présentes
Wissen) verfiigt, miisste sich der Anleger erst umfas-
send informieren. Es erscheint also aus rechtsdkono-
mischer Sicht sinnvoll, die Last der Informationsertei-
lung dem Berater aufzuerlegen.

Der OGH geht - trotz Bekenntnis zur Trennungs-
these — davon aus, dass ,,der Schaden der Kl im Erwerb
der nicht gewiinschten Anlage liegt und dieser Erwerb
sowohl auf ihre Sorglosigkeit in Bezug auf den von ihr

=> In Kiirze

Dem OGH ist darin zu folgen, im Hinblick auf das Vorliegen
eines Interessenkonflikts nicht zwischen Kick-back-Zah-
lungen und Innenprovisionen zu unterscheiden. Kritisch
zu sehen sind hingegen die Ausfiihrungen in Bezug auf
den Rechtswidrigkeitszusammenhang. Die verjahrungs-
rechtliche Trennungsthese steht der Annahme eines Mit-
verschuldens der Kl wohl entgegen.

so genannten ,Ausschiittungsschwindel als auch auf die
unterbliebene Information iiber die Innenprovision zu-
riickzufiihren® sei. Stiitzt der K1 - wie hier - sein Be-
gehren alternativ auf verschiedene Sachverhaltsvarian-
ten, laigen mehrere Anspriiche vor, die verjahrungs-
rechtlich getrennt zu beurteilen seien. Es ist aber frag-
lich, ob der Vorwurf des Mitverschuldens, der sich in
concreto auf einen bereits verjihrten Anspruch be-
zieht, auf den anderen - noch nicht verjihrten - An-
spruch durchschldgt. Das Vorliegen zweier unter-
schiedlicher, in verjahrungsrechtlicher Hinsicht ge-
trennt voneinander zu beurteilender Schadenersatzan-
spriiche spricht uE eher gegen die Beriicksichtigung
des Mitverschuldens. Hierzu bediirfte es einer geson-
derten Untersuchung.

D. Fazit

Auch bei Innenprovisionen droht ein Interessenkon-
flikt der Bank oder des selbstindigen Anlageberaters.
Uber diesen muss der Anleger jedenfalls aufgeklirt
werden. Schutzzweck dieser Aufklarungspflicht ist die
Wahrung der Entscheidungsfreiheit des Anlegers. Da-
rauf, ob die Bank oder der Berater dieselbe Anlage auch
ohne Erhalt einer Zuwendung empfohlen hitte,
kommt es nicht an. Ob der Kl ein Mitverschulden an-
zulasten ist, hangt — wie gezeigt (C.5.) - zunéchst stark
vom Verhalten des Beraters ab. UE spricht auch das
Vorliegen zweier unterschiedlicher, in verjahrungs-
rechtlicher Hinsicht getrennt voneinander zu beurtei-
lender Schadenersatzanspriiche (Trennungsthese) ten-
denziell gegen die Beriicksichtigung des Mitverschul-
dens.

42) Vgl Kletecka, OBA 1999, 391ff; Kronthaler, JBI 2016, 429 FN 3
mwN.

43) Vgl Pletzer, JBI 2002, 556 FN 99; Koziol, VR 2011 H 3, 22; &hnlich
wohl auch P. Bydlinski, OBA 2008, 170.

44) Im Original sind die Worte ,sowohl“ und ,als auch“ unterstrichen.

=> Zum Thema
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