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BGH, Urteil vom 30.10.2014 - Il ZR 493/13

1. Der Begriff der Anlagevermittlung ist in §2 Abs.3 Nr.4
WpHG und § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 KWG inhaltlich gleich
zu verstehen. Er unterscheidet sich von demjenigen des
birgerlichen Rechts.

2. Anlagevermittlung nach dem Gesetz liber das Kreditwe-
sen und nach dem Wertpapierhandelsgesetz ist jede final
auf den Abschluss von Geschéften iiber die Anschaffung
und die VerauBerung von Finanzinstrumenten gerichtete
Tatigkeit (im Anschluss an Senatsurteil vom 5. Dezember
2013 -1l ZR 73/ 12).

Die Klagerin erwarb im Jahr 2004 nach Gesprachen mit einem
Mitarbeiter der Beklagten Namensvorzugsaktien der B. AG, die
diese im Rahmen einer Kapitalerhdhung zum Zwecke des Be-
triebs eines Biomasseheizkraftwerks ausgegeben hatte. Die
Beklagte hielt zum damaligen Zeitpunkt Uber eine gleichnamige
Tochtergesellschaft 98% der Stammaktien der B. AG und Uber-
nahm den Vertrieb der Aktienneuemission gegen eine Provisi-
onsgebihri.H.v. 3% des Nennbetrags. Zugleich bevollméchtigte
die Klagerin eine Treuhand GmbH, die Uber ihre Tochtergesell-
schaft ebenfalls durch die Beklagte beherrscht wurde, mit der
Auslibung ihrer Stimmrechte. Die Klagerin verlangte Schadens-
ersatz wegen unzureichender Aufklarung Zug um Zug gegen
Rickubertragung der erworbenen Namensvorzugsaktien, der ihr
in erster Instanz auch zugesprochen wurde. Die Berufung der
Beklagten vor dem OLG Minchen blieb erfolglos. Mit der vom
Berufungsgericht zugelassenen Revision verfolgte die Beklagte
die vollstandige Abweisung der Klage. Der BGH sieht den An-
spruch der Klagerin aus fahrlassiger Aufklarungspflichtverletzung
gem. 37a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) als verjahrt an und
hat die Sache zur Feststellung einer eventuellen vorsatzlichen
Aufklarungspflichtverletzung an das Berufungsgericht zuriickver-
wiesen.

In seiner Begriindung bestatigt der BGH zunachst, dass zwischen
den Parteien zumindest ein haftungsbewehrter Auskunftsvertrag
zustande gekommen sei, der die Beklagte zu sachlich richtiger
und vollstéandiger Aufklarung Uber diejenigen tatsachlichen Um-
stande verpflichtet habe, die fir den Anlageentschluss der Klage-
rin von besonderer Bedeutung gewesen seien. Hierzu gehdrten

insbes. wesentliche kapitalmaBige und personelle Verflechtun-
gen zwischen der Beklagten, ihrer Tochtergesellschaft und der B.
AG. Der BGH bestatigt ferner, dass die Beklagte in mehrfacher
Hinsicht gegen die ihr obliegenden Aufklarungspflichten versto-
Ben hat. So hat die Beklagte nicht darlber aufgeklart, dass die
eingenommenen Vertriebsprovisionen aufgrund ihrer Hohe wirt-
schaftlich betrachtet zu einem Rickfluss des investierten Kapi-
tals an sie fihrten und daher gerade keine dauerhafte Investition
eigener Mittel durch die Beklagte geplant war. Auch verschwieg
die Beklagte, dass die Treuhanderin mittelbar durch die Beklagte
beherrscht wurde und damit die konkrete Gefahr bestand, dass
diese bei der Auslibung der Stimmrechte ausschlieBlich die Inte-
ressen der Beklagten wahrnimmt. In der Gesamtschau war die
Beklagte daher im Zusammenwirken mit den von ihr beherrsch-
ten Gesellschaften in der Lage, die Geschéftstatigkeit der B.
AG nach Belieben zu steuern, ohne ein nennenswertes eigenes
wirtschaftliches Risiko einzugehen. Eine Aufklarung Uber die ge-
nannten Umsténde hat die Klagerin zumindest fahrlassig unter-
lassen.

Allerdings sieht der BGH den Schadensersatzanspruch der Kla-
gerin wegen fahrlassiger Verletzung der Aufklarungspflichten der
Beklagten aus dem Auskunftsvertrag gem. dem mittlerweile auf-
gehobenen § 37a WpHG als verjahrt an. Die diesbeziglichen Aus-
fihrungen des Berufungsgerichts begegnen nach Feststellung
des BGH durchgreifenden rechtlichen Bedenken. So beurteilte
das Berufungsgericht die Frage, ob die Tatigkeit der Beklagten
eine Vermittlungstatigkeit i.S.d. WpHG darstelle (Tatbestands-
voraussetzung des §37a WpHG), nach den Grundsatzen des
Maklerrechts. Hiernach fehle es an einer verglitungspflichtigen
Maklerleistung gem. § 652 BGB, wenn der Hauptvertrag mit einer
Person zustande komme, mit der der Makler verflochten sei, ins-
bes. wenn der Makler einen Vertrag mit einer von ihm beherrsch-
ten Gesellschaft vermittle. Ferner werde dieses Ergebnis nach
Meinung des Berufungsgerichts durch die Ausnahmevorschrift
des §2a Abs.1 Nr.1 WpHG bestatigt, nach der ein Unterneh-
men, das flr eine von ihm beherrschte Aktiengesellschaft Kapital
einwerbe, keine Wertpapierdienstleistung i. S. d. WpHG erbringe.
Der BGH stellt hierzu fest, dass das Berufungsgericht den Begriff
der Anlagevermittlung verkennt, wie er sowohl dem WpHG als
auch dem Gesetz tber das Kreditwesen (KWG) zugrunde liegt und
einheitlich zu verstehen ist. Dieser unterscheide sich von dem
des burgerlichen Rechts. Anlagevermittlung sei vielmehr jede fi-
nal auf den Abschluss von Geschéften tber die Anschaffung und
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die VerduBerung von Finanzinstrumenten gerichtete Tatigkeit.
Hierbei sei der Tatbestand der Anlagevermittlung weit auszule-
gen. Somit komme es darauf, ob dem Makler ein Provisionsan-
spruch gem. § 652 BGB zustehe, nicht an. Auch der Verweis auf
die Verflechtungsrechtsprechung ginge fehl, da diese Konstel-
lationen betreffe, bei denen der Makler mit dem Vertragspart-
ner seines Auftraggebers verflochten sei und es im Hinblick auf
diese Interessenkollision an einer Maklerleistung fehle. Hier lag
dagegen der Fall vor, dass die Beklagte als Vermittlerin mit der
Anlagegesellschaft als Auftraggeberin und gerade nicht mit der
Beklagten verflochten war. Ferner weist der BGH den Verweis
des Berufungsgerichts auf die Ausnahmevorschrift des §2 a
Abs.1 Nr.1 WpHG zuriick. Diese Norm betreffe lediglich solche
Unternehmen, die Wertpapierdienstleistungen ausschlieBlich
innerhalb des eigenen Konzerns erbringen. Das Berufungsge-
richt habe diese Norm schlicht falsch verstanden. Die Streit-
sache war daher zur Feststellung eines eventuellen Anspruchs
aus vorséatzlicher Aufklarungspflichtverletzung, der nach den
allgemeinen Vorschriften verjahrt und zu dem das Berufungsge-
richt keine Feststellungen getroffen hat, an dieses zuriickzuver-
weisen.

Das Bemerkenswerte an dem Urteil ist der Umstand, dass der
BGH die Kriterien einer eigenstandigen und einheitlichen Aus-
legung des Begriffs der Anlagevermittlung im WpHG und im
KWG in Abgrenzung zum zivilrechtlichen Begriff des Maklers
Uberzeugend darlegt, ohne néher auf die rechtstheoretischen
Grundlagen dieser Auslegung einzugehen. Dies war allerdings im
vorliegenden Fall auch nicht notwendig, da das Berufungsgericht
allzu offensichtliche Fehler bei der Auslegung und Anwendung
der betreffenden Vorschriften begangen hat. Der Begriff der An-
lagevermittlung sowohl im KWG als auch im WpHG entspringt
der Umsetzung der Europdischen RL 2004/39/EG tber Mérkte
fur Finanzinstrumente (MiFID). Deshalb ist bei der Auslegung der
darin vorkommenden Begrifflichkeiten stets zu beachten, dass
es bei dieser als eigenstandiger kapitalmarktrechtlicher und wirt-
schaftsrechtlicher Kodifikation nicht um Fragen der Begriindung
und Geltendmachung von Anspriichen aus bestimmten zivilrecht-
lichen Vertragstypen geht, sondern vielmehr um die Ordnung der
marktrechtlichen Rahmenbedingungen des Zustandekommens
von Anlage- und Finanzierungsentscheidungen und die Beauf-
sichtigung der Einhaltung der hierzu aufgestellten Verhaltens-
pflichten. Der Begriff der Anlagevermittlung sowie alle sonstigen
verwendeten Bezeichnungen betreffender Finanzmarktaktivita-
ten dienen lediglich der Identifizierung von Risikokonstellationen,
die die Anwendung der statuierten aufsichtsrechtlichen Instru-
mentarien zur Durchsetzung der angestrebten Marktordnung
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erforderlich machen. Darin liegt auch der Grund, wie der BGH
feststellt, dass diese, den Anwendungsbereich des Aufsichts-
rechts definierenden Begriffe weit auszulegen sind. Hierbei von
den nationalen zivilrechtlichen Definitionen entsprechender Ver-
trags- und Geschaftstypen auszugehen, wie es das Berufungs-
gericht getan hat, widerspricht auch dem Gedanken der Min-
destharmonisierung durch europarechtliche Vorgaben, da diese
naturgemaB in ihren Begrifflichkeiten auf nationale zivilrechtliche
Eigenheiten der Mitgliedstaaten nur bedingt bertcksichtigen kon-
nen.

Mangelndes Verstandnis fur Zweck und Zielrichtung der MiFID
zeigte das Berufungsgericht auch bei der Auslegung der Ausnah-
mevorschrift des § 2a Abs. 1 Nr.1 WpHG, indem es die Bestim-
mung der Leistungserbringung ,,fir“ ein verbundenes Unterneh-
men als ,im Auftrag“ eines verbundenen Unternehmens las und
nicht erkannte, dass eine aufsichtsbedurftige Risikokonstella-
tion nur dann nicht gegeben erscheint, wenn die Leistungser-
bringung ,gegentber ihrem verbundenen Unternehmen, also
konzernintern erfolgt. Auch hinsichtlich der maklerrechtlichen
Verflechtungsrechtsprechung stellte der BGH, obwohl es hin-
sichtlich der Auslegung des Begriffs der Anlagevermittlung hie-
rauf nicht ankam, berzeugend klar, dass das Berufungsgericht
den vorgegebenen Sachverhalt schlicht fehlerhaft subsumiert
hat.

Festzuhalten bleibt, dass das Urteil weniger zur Rechtsfortbil-
dung in strittigen kapitalmarktrechtlichen Fragen beitragt, da
die entscheidenden rechtserheblichen Kriterien in Literatur und
Rechtsprechung eher unstrittig sind, als vielmehr noch einmal
das Bewusstsein daflir scharft, dass auf europarechtlichen Vor-
gaben beruhende nationale Begrifflichkeiten stets eigensténdig
im Rahmen der vorgegebenen Zielrichtung und des aufsichts-
rechtlichen Instrumentariums der betreffenden Richtlinie auszu-
legen sind und ein vorschneller Rickgriff auf nationale zivilrecht-
liche Kategorien in die Irre flihren kann.

Volltext des Urteils: RAFL2015-72-1 unter
www.rdf-online.de
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