Zur Haftung von Banken bei Anlageberatung

und Vermogensverwaltung

Von Dr. Jiirgen Machunsky, Rechtsanwalt in Géttingen

Haftungsgrundlagen

Es ist im Ergebnis unstreitig, dass die
Bank beim Abschluss von Effektenge-
schaften zur Beratung der Kunden ver-
pflichtet ist und diesen auf Schadenersaiz
haftet, wenn sie schuldhaft einen falschen
Rat oder eine falsche Empfehlung erteilt.
Die Haftungsgrundlage kann sich dabei
aus einem ausdricklich oder stillschwei-
gend geschlossenen Beratungsverirag
(Vermégensberatung, Vermdgensverwal-
tung), aus vertraglichen Nebenpflichten
oder aus dem durch die Geschaftsverbin-
dung hervorgerufenen Vertrauensverhalt-
nis ergeben. Die Beratungs-, Aufklarungs-
und Sorgfaltspflichten der Kreditinstitute
im Wertpapiergeschatft lassen sich dabei
nicht allgemeingliltig beschreiben. Es
héngt von zahlreichen Faktoren des Ein-
zelfalls ab, ob und welchen Rat der Ban-
kier seinen Kunden beim Wertpapierkauf
schuldet. Schon das Reichsgericht hat
festgestellt, dass «je nach Verschieden-
heit der Umstéande die Entscheidung meh-
rerer Verkaufe desselben Wertpapiers
durch den namlichen Bankier an verschie-
dene Personen verschieden ausfallen
kann».

Intensitét der Geschéftsbeziehung

Zunéchst wird der Umfang der Sorgfalts-
pflichten des Kreditinstitutes von der In-
tensitat der Geschéftsbeziehung be-
stimmt. Der Tatigkeitsbereich der Banken
im Wertpapierkundengeschaft reicht iber
die reine Abwicklung von Wertpapierkau-
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Spéitestens im Oktober 1987 ist zahllosen privaten Anlegern wieder schmerzhaft
bewusst geworden, dass an der Bdrse nicht nur Gewinne, sondern auch erhebliche
Verluste gemacht werden kdnnen. Von diesem Schicksal wurden auch diejenigen nicht
verschont, die auf Anlageempfehlungen ihrer Bank vertraut oder mit dieser einen
Vermdgensverwaltungsverirag abgeschlossen hatten. Die in ihren Erwartungen ent-
tduschten Anleger stellen sich nun nicht selten die Frage, ob sie ihre Bank oder ihren
Vermégensverwalter in Regress nehmen kénnen. Vor diesem Hintergrund soll nachste-
hend in einem kurzen Uberblick untersucht werden, welche Pflichten Banken bei der
Anlageberatung und Vermégensverwaltung treffen’.

fen und gelegentlichen Anlageempfehlun-
gen bis zur intensiven Vermdgensbera-
tung und Vermdgensverwaltung. Es liegt
auf der Hand, dass an die Sorgfaltspflich-
ten der Banken im Bereich der Vermo-
gensberatung und -verwaltung wesentlich
strengere Anforderungen zu stellen sind,
als im Bereich des reinen Effektenkaufs
und mehr beilaufiger Anlageempfehlun-
gen. Im Gbrigen bestimmen die Kreditinsti-
tute den Sorgfaltsmassstab flir ihre Tatig-
keit im Effektenhandel durch Werbeaus-
sagen selbst mit. Eine Bank, die sich in
der Werbung einer besonders herausra-
genden Wertpapierabteilung, weitreichen-
der Beziehungen und Markikenntnisse
rihmt, muss sich auch haftungsrechtlich
an diesen Aussagen messen lassen.

Initiative zur Wertpapierkaufentscheidung

Die Sorgfaltspflichten des Anlageberaters
beim Wertpapiergeschaft werden weiter-
hin wesentlich davon bestimmt, von wem
die Initiative zum Wertpapierkauf ausging.
Geringere Sorgfaltspflichten des Bankiers
bestehen, wenn die Initiative zum Wertpa-
pierkauf des bestimmten Papiers vom
Kunden ausgeht. Die Bank ist insbeson-
dere nicht verpflichtet, dem Wertpapier-
kdufer ungefragt sachverstéandigen Rat
aufzudrangen. Wenn der Anleger also sei-
ne Bank mit dem Kauf eines bestimmten
Wertpapiers beauftragt, ohne zuvor deren
Rat in Anspruch zu nehmen, scheiden
Schadenersatzanspriche  grundsaétzlich
aus. Bankiblichen Sorgfaltsanforderun-
gen mussen Kreditinstitute gentigen,
wenn sie auf Wunsch des Kunden Anlage-
empfehlungen aussprechen. Hierauf wird
weiter unten bei der Darlegung der einzel-
nen Pflichten eingegangen. Gesteigerte
Sorgfaltspflichten  bestehen dagegen,
wenn die Initiative zur Wertpapieranlage
von der Bank ausgeht, diese dem Kunden
unaufgefordert Wertpapiere zum Kauf
empfiehlt oder gar aufdrangt.

Schuizwlirdigkeit des Anlegers

Ein wichtiges Kriterium flir die Sorgfalts-
pilichten von Kreditinstituten bei Anlage-
empfehlungen ist weiterhin die Schutz-
wirdigkeit des Anlegers. Ein im Wertpa-
piergeschaft erkennbar unerfahrener An-
leger ist wesentlich intensiver zu beraten,
als ein Kunde, der selbst die nétige Sach-
kunde besitzt. Die Erfahrung kann sich
dabei abstrakt aus dem Beruf des Kunden
und konkret dadurch ergeben, dass der
Kunde bereits eine Vielzahl von Wertpa-
piergeschaften (mit wechselndem Erfolg)
getatigt hat. Es ist dabei nicht unbedingt
erforderlich, dass die Erfahrung gerade in
dem konkret abgeschlossenen Geschéaft
besteht, sondern allgemeine Borsenerfah-
rung ausreichend.

An der Grenze dirfte in diesem Zusam-
menhang eine Entscheidung des LG Kas-
sel liegen. Es handelte sich hierbei um
einen Arzt, der bei der beklagten Bank
hochspekulative kanadische und nord-
amerikanische Aktien kaufte und hierdurch
erhebliche Verluste erlitt. Dieser Kunde hat
nachweislich bereits zuvor Optionsge-
schéfte tber Brokerhauser (z.B. Merrill
Lynch) abgewickelt und spekulative Wert-
papiere auf dem deutschen Markt gekauft.
Das Landgericht hat den Arzt dennoch flr
Uber die Risiken aufklarungsbedurftig
erachtet, da er jedenfalls mit den Verhalt-
nissen am kanadischen und nordamerika-
nischen Markt nicht vertraut gewesen sei.

Allgemeine Informations- und Nach-
forschungspflichten

Die Beratung des Kreditinstitutes muss
sachlich richtig, klar und vollstandig sein.

! Ausfiihrlich dazu vgl. Werner/Machunsky, Rechte
und Anspriiche geschadigter Kapitalanleger, 2. Aufl.
Gottingen 1988, und Machunsky, Zur Haftung von
Banken fiir Anlageberatung und Anlageempfehlun-
gen im Effektengeschéft. KaRS 1988, 5. 160.
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