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[.  Grundlegung

1. Kapitel: Sorgfalt und Sorgfaltspflichten der Bank — Wovon ist die
Rede ?

Wer lber Sorgfalt und Sorgfaltsptlichten nachdenkt, liuft Gefahr, sich im
Uferlosen zu verlieren. Daher sollen hier die unerlisslichen Vorbemerkun-
gen in Thesenform vorgelegt werden. Bei der Diskussion dieser Thesen
wird es in erster Linie darum gehen, den Horizont abzustecken und einen
Uberblick iiber die vielfiltigen Bereiche zu geben, in denen Sorgfalts-
pflichten der Bank im privaten Bankrecht von Bedeutung sind.

Im Laufe der vergangenen Jahre haben sich verschiedene Autoren zum
Thema der Sorgfaltspflicht des Bankiers geidussert'. Unter ihnen haben
NOBEL und, thm folgend, SCHWAIBOLD gefordert, es sei an die Tatigkeit
der Banken ein ausserordentlich strenger Sorgfaltsmassstab anzulegen”.
Beide Autoren haben in diesem Zusammenhang die Ansicht vertreten,
dass die Bankgeschifte insgesamt vom Auftragsrecht beherrscht seien”.
Diese Ansicht muss den klassisch geschulten Bankjuristen befremden, der
gewohnt ist, die Bankgeschifte einer Vielzahl von Vertragstypen zu-
zuordnen. Nach einer Auseinandersetzung ruft auch die Auffassung
NOBELS, wonach es sich bei der 6ffentlichrechtlichen Sorgfaltspflicht und
der privatrechtlichen Sorgfaltspflicht der Banken letzten Endes um ein
und dasselbe Phinomen handle®. Richtig ist, dass Beriihrungspunkte
zwischen beiden Bereichen bestehen. Einen ersten Hinweis auf solche
Beriihrungspunkte mag im folgenden nach einem Seitenblick auf die
Vielgestaltigkeit des Bankgeschifts vor allem ein kurzer Uberblick auf
die Vielgestaltigkeit der Sorgfaltspflichten der Bank im privaten Bank-
recht vermitteln. Dabei wird sich zeigen, dass die Sorgfaltspflichten der
Bank im Privatrecht nicht nur vertraglichen Ursprung haben und nicht nur
den Schutz der Interessen der Kundschaft, sondern auch den Schutz von
Interessen Dritter verfolgen.

1. These: Das Bankvertragsrecht ist komplexer Natur, es wird nicht
allein vom Auftragsrecht beherrscht

Banken lassen sich gerne als Dienstleistungsunternehmen bezeichnen.
Dieser Sprachgebrauch legt die Vorstellung nahe, die Bankvertrige seien
samt und sonders vom Auftragsrecht beherrscht. Tatsdchlich lisst sich eine

I Vgl die Aufsitze von NoBEL, Sorgfaltsptlicht (1985); REICHWEIN (1987); NOBEL,
Verhiltnis von Zivil- und Aufsichtsrecht (1989); ScHwaiBoLD, AGB (1992); CHapPUIS
(1992); ScuwaisoLb, Uberblick (1993).

NoBEL, Sorgfaltspflicht, §. 207; ScuwaisoLp, AGB, S. 243 f.

Vgel. unten Anmerkung 9.

NoBEeL, Sorgfaltsptlicht, S. 206.

VI |



VYorwort

Zuniichst sind zwei Vorbemerkungen zur Abgrenzung des Themas am
Platze. In Absprache mit dem Vorstand des schweizerischen Juristen-
vereins haben die beiden Berichterstatter zur privatrechtlichen Sorg-
faltspflicht der Bank die Vereinbarung ilber die Standesregeln zur
Sorgfaltspflicht der Banken (VSB). die zur Hauptsache die Feststellung
der ldenutit des Kunden und des sog. wirtschaftlich Berechtigten regelt,
aus dem Bereich ihrer Untersuchungen ausgeklammert. Dic Sorgfalts-
ptlichtvereinbarung ist zwar vom Bundesgericht als ein Vertrag des Pri-
vatrechts bezeichnet worden (BGE 109 Ib 146 {1.): sie hat aber vorwiegend
offentliche Interessen im Auge. Die Berichterstatter zur offentlichrechtli-
chen Sorgfaltspflicht der Bank werden auf sie eingehen.

Mitdem Korreferenten, Herrn Prof. Dr. Frangois Chaudet, habe ich eine
Aufteilung des Themas vereinbart. Wiithrend er die Sorgfaltspflichten der
Bank im Kreditsektor behandelt, habe ich den Akzent auf den Kapitalan-
lagebereich und das Einlagegeschift gelegt und zur Abrundung auch
gelegentliche Exkurse in das Gebiet des Zahlungsverkehrs vorgenommen.
Der Kreditsektor ist ganz ausser Betracht geblieben.

Zu meinem Bedauern konnte ich die auslindische Gesetzgebung, Lehre
und Rechtsprechung nicht in dem beabsichtigten Umfang verarbeiten.
Dass der deutschen Lehre ein so grosses Gewicht zugekommen ist, hat
zwei Griinde. Der Einfluss der deutschen Lehre auf die schweizerische
Lehre und Praxis istim hier dargestellten Bereich deutlich spiirbar. Zudem
hat mir der von der deutschen Lehre gewiithlte Ansatz — wie der Leser
unschwer feststellen wird — gelegentlich Miihe bereitet. Der vorliegende
Berichtist weitgehend zu einem Versuch geraten, einen von der deutschen
Lehre unabhidngigen Ansatzpunkt zu finden.

Der Auftrag zur Bearbeitung des Themas ist mir ad personam (ibertra-
gen worden. Die Verantwortung fiir meine Uberlegungen trage ich allein.
Ich bin aber meinen Kollegen vom Rechtsdienst des Schweizerischen
Bankvereins dankbar, dass sie mir in den letzten Monaten manche Last
abgenommen haben. Einigen von ithnen bin ich auch fiir kritische Rat-
schlige dankbar. Schliesslich danke ich dem Schweizerischen National-
fonds fiir einen Forschungsbeitrag und meinem Assistenten, Herrn lic.iur.
Urban Antes, fiir seine tatkriftige Mitarbeit und seine kritische Beglei-
tung. Schliesslich erinnere ich mich dankbar an einen ausgedehnten
Arbeitsaufenthalt bei meinen Freunden Donatus und Christine Burck-
hardt-Seebass in den Tiroler Bergen.

Zurich. Ende Juni 1994 Dr. Christian Thalmann
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ganze Reihe von Bankgeschiften dem Auftragsrecht zuordnen; dies gilt
etwa fiir die Dienstleistungen im Zahlungsverkehr (Bankiiberweisung,
Checkinkasso), das Borsengeschift, die Vermogensverwaltung und ande-
res mehr. Es ist auch nicht zu iibersehen, dass der Kontoerdffnungsvertrag,
der jeder dauerhaften Geschiftsbeziehung zwischen der Bank und ithrem
Kunden zugrundeliegt, auftragsrechtliche Elemente in sich schliesst. Man
kann das Konto als Scharnierstelle bezeichnen, die jede ausgebaute Ge-
schiiftsbeziehung im Bankgeschiift kennzeichnet’.

Die nicht zu unterschiitzende Bedeutung des Kontos im Bankverkehr
und die Tatsache, dass das Konto als solches auftragsrechtliche Elemente
in sich schliesst, darf aber nicht den Blick davor verschliessen, dass sich
gerade das klassische Bankgeschift nicht auf den Auftrag zuriickfiihren
ldsst. Wer bet der Bank eine Einlage in Form eines Sparhefts unterhiilt,
oder wer sich von der Bank ein Hypothekardarlehen gewihren lisst, 1st
nicht Auftraggeber. Erst wenn die Bank dem Kunden ein Konto eréffnet,
kommen auftragsrechtliche Elemente ins Spiel. Deswegen verliert aber
das Sparguthaben, das von einem Sparheft auf ein Sparkonto iibertragen
wird, seinen Charakter als depositum irregulare nicht®. Die einzelnen
Bankgeschifte behalten ungeachtet der dem Konto zukommenden Schar-
nierfunktion ihren Charakter als separate Rechtsgeschiifte’. Zwar ist die
Zuordnung der einzelnen Bankgeschiifte zu den Vertragstypen des Obli-
gationenrechts nicht immer einfach. Dariiber hinaus zeichnet sich das
Bankvertragsrecht, wie GUGGENHEIM zutreffend bemerkt hat, durch eine
gewisse “Autonomie” aus in dem Sinne, dass die einzelnen Bankgeschiifte
oftmals dem fiir sie massgebenden Vertragstypus des Obligationenrechts
nicht rein entsprechen®. Es geht aber zu weit, wenn NOBEL und andere
Autoren die bankvertraglichen Beziehungen insgesamt dem Auftrags-
recht unterstellen”. Auf die herrschende Lehre und Rechtsprechung kann

sich diese Ansicht nicht berufen'.

5 KLEINER. Bankkonto, S. 275. spricht mit etwas anderer Nuance vom Kontokorrent als
einem “Hilfsinstrument™ fiir die anderen Bankvertriige.

6 Vgl BGE 100 II 153 f. — Nach KLEINER, AGB. S. 91 f. unterstehen alle Einlagen. dic
tiber ein Konto mit Giroabrede. d.h. mit Eignung fiir den Zahlungsverkehr gefiihit werden.
dem Auftragsrecht. Sparkonten sind aber nicht fiir den Zahlungsverkehr bestimmt.

7 KLEINER, AGB. S. 91 ff.; KLEINER. Elektronische Transaktionen. S. 275: GUGGENHEIM,
S. Il Tarmany, AGB. S, 129 f.: Hopr. Rechtsprobleme. S. 141 {2 LECENBERGER.
S. 57: VON DER CRONE. S. 15; MAURENBRECHER, S. 204 f.: GIOVANOLL S. 183: SCHMID,
S. 53, = Der Kontoerdffnungsvertrag ist als Rahmenvertrag anzuschen. dem cine eigene
Existenz und Unabhiingigkeit von den einzelnen Bankvertrigen (Bankgeschiiften) zu-
kommt. vgl. MAURENBRECHER. insb. S. 201 ff,

8 GUGGENHEIM, S. 9 ff. nennt den Hinterlegungsvertrag. den Darlchensvertrag und den
Auftrag. Er hiitte auch noch den Kaufvertrag erwithnen kénnen.

2 NogEL, Sorgfaltspflicht. S. 206 und NoBeL. Verhiltnis von Zivil- und Aufsichtsrecht.
S. 246: ScuwasoLn. AGB. S. 243 f. — Vel. auch schon AUBERT/KERNEN/SCHONLE, S. 34

10 Der von NOBEL zitierte BGE 111 11 447 {f. (449) dussert sich nur iiber die Funktuion des
Kontokorrentvertrags oder Kontoerofinungsvertrags (Giroabrede. Verrechnung. Konto-
fihrung).
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2. These: Sorgfalt gehort zum Inhalt jeder vertraglichen Schuldpflicht;
sie ist nicht nur fiir Auftragsverhdlinisse kennzeichnend

Es ist kaum ein Zufall, dass gerade Autoren, die an die Titigkeit der
Banken einen besonders strengen Sorgfaltsmassstab anlegen, der Mei-
nung zuneigen, das Bankgeschiift sei im wesentlichen vom Auftragsrecht
beherrscht. Die Forderung, die Banken hiitten sich bei ihrer Titigkeit an
“hochsten” und “strengsten” Sorgfaltsmassstiben zu orientieren'', klingt
besonders plausibel, wenn man die Banken schlechthin in der Rolle von
Beauftragten sieht. Doch das Gesetz auferlegt die Verpflichtung zur
sorgfiltigen Ausflihrung eines Geschiifts dem Beauftragten zwar in be-
sonders auffilliger Weise'*; es stiitzt aber keineswegs die Auffassung, dass
die Leistung von Sorgfalt ein Spezifikum des Auftragsrechts sei, mit
anderen Worten, dass im Rahmen anderer Rechtsverhiiltnisse Sorgfalt
nicht geschuldet werde.

Solchen, in Lehre'* und Rechtsprechung'? gelegentlich anzutreffenden
Vorstellungen ist entgegenzuhalten: Sorgfalt ist nicht nur im Auftragsbe-
reich, sondern bei allen Rechtsgeschiiften geschuldet, also nicht zuletzt
auch im Bereich der zahlreichen Obligationen, die die Bewirkung eines
klar definierten Erfolgs zum Gegenstand haben'®. Bei diesen Obligatio-
nen, die man mit einer der franzosischen Rechtssprache entlehnten Ter-
minologie als “obligations de résultat”™ von den fiir das Auftragsrecht
typischen “obligations de moyens™ abgrenzen kann'®, wird die Frage, ob
der Schuldner sorgfiltig gehandelt hat, zwar nicht unter dem Titel der
Vertragserfiillung gepriift; sie taucht aber, wenn der versprochene Erfolg
ausgeblieben ist, auf, sobald es darum geht festzustellen, ob der ausgeblie-
bene Leistungserfolg auf ein Verschulden, d.h. auf Fahrlidssigkeit des
Schuldners zuriickzufiihren ist. Unterlassung der gebotenen Sorgfalt und
Fahrlissigkeit sind sprachlich und sachlich dasselbe'”. Sorgfalt erscheint

It SchwalgoLD, AGB. S. 243 f,

12 Art. 398 Abs. 2 OR.

I3 Anders ldsst sich Schwaisorbs Bemerkung zum Bundesgerichtsentscheid in BGE 116
[1459 ft. nicht verstchen, ScnwaiBoLD hat dieses Urteil, bei dem sich das Bundesgericht
zur Sorgfaltspflicht der Bank bei der Priifung der Legitimation des Vorweisers eines
Sparhefts unter den Gesichtspunkten von Art. 3 Abs, 2 ZGB (guter Glaube) und Art. 976
OR (Wertpapierrecht) zu dussern hatte. ohne jeden Anlass als “rein sorgfalts- und
auftragsrechtlich”™ motiviert bezeichnet. Vel. Scuwargorn. Uberblick. S. 195.

I+ Auch die Rechtsprechung des Bundesgerichts bezeichnet manchmal Bankgeschiifte, die

nach der Lehre dem Kaufrecht unterstehen, ohne nithere Priifung als "Auftrige™: Vel.

das nicht publizierte Urteil vom [, Juni 1990, summarisch wiedergegeben in SZW 1991,

S. 174 f. (Devisentermingeschiifte): ferner BGE 119 II 333 ff. (Devisengeschiifte als

“Auftrige” respektive "Borsenauftrige” bezeichnet).

Im Bankvertragsrecht sind diesen Obligationen die vom Hinterlegungsvertrag, vom

Darlehen oder vom Kaufvertrag beherrschten Bankgeschiifte zuzurechnen.

o WeERRO. S. 253 11 vel. der Suche nach auch GavTtscni, N 21 b zu Art. 398 OR.

7 Es ist problematisch. wenn Gavrsenn, N 22 a zu Art. 398 OR die Unterlassung der
geschuldeten Sorgfalt im Auftragsrecht als “Unsorglalt™ kiinstlich vom Begrifl der
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bei den “obligations de résultat™ als Verhaltenspflicht, die der Schuldner
beim Hinwirken auf den vertraglichen Leistungserfolg beachten muss. Es
steht nirgends geschrieben, dass vom Schuldner nicht auch in diesem
Rahmen ein besonders hohes Mass an Sorgfalt gefordert werden diirfe.
Die rechtspolitische Forderung nach einem besonders strengen Sorgfalts-
mass fir die Banken ist darum kein Argument fiir die Unterstellung von
Bankgeschiften unter das Auftragsrecht, die ihrer Natur nach als ““obliga-
tions de résultat” strukturiert sind.

3. These: Sorgfaltspflichten kommen als Hauptpflichten und als Neben-
pflichten vor

Sorgfaltsptlichten fliessen im Auftragsrecht aus dem Sorgfaltsgebot und
aus dem Treuegebot:

Wenn eine Bank einen Borsen- oder Zahlungsauftrag ausfiihrt, oder
wenn sie dem Kunden im Rahmen einer Anlageberatung ein Wertpapier
empfiehlt oder Auskunft iiber das Funktionieren der Terminborse erteilt.
muss sie sorgfiltig vorgehen. Thre Sorgfaltspflicht bezieht sich in diesen
Fillen auf die Hauptleistung. Es geht um die “sorgfiltige Ausfiihrung”
des tibertragenen Geschifts im Sinne von Art. 398 Abs. 2 OR.

Das Auftragsrecht kennt aber auch Sorgfaltspflichten, die aus der
Treuepflicht folgen. Der Beauftragte fiigt seinem Versprechen, seine
Leistung sorgfiltig zu erbringen, das Versprechen hinzu, dass er seine
Interessen denjenigen des Auftraggebers unterordnen werde'®. Weil er die
Besorgung fremder Geschifte bernimmt, also in fremdem Interesse
handelt'?, erschopft sich seine Pflicht nicht in der sorgfiltigen Erledigung
des iibertragenen Geschifts. Vielmehr wird von ihm erwartet, dass er den
Auftrag als Ganzes und die einzelnen Weisungen des Auftraggebers an
dessen Interesse misst und den Auftraggeber auf Bedenken hinweist, die
aus dessen Sicht der Ausfiihrung des Auftrags entgegenstehen konnten.

Fahrlissigkeit abgrenzen zu miissen glaubt, weil die mangelnde Sorgfalt das eine Mal
als Verschulden, das andere Mal als Vertragsverletzung geriigt wird. Nicht weniger
problematisch ist es, wenn die herrschende Lehre aufgrund der Tatsache. dass der vom
Modell der “obligation de résultat” inspirierte allgemeine Teil des schweizerischen
Obligationenrechts zwischen Vertragserfiillung und Verschulden unterscheidet, auch im
Bereich des Auftragsrechts zwei Typen von Sorgfalt auseinanderzuhalten und die
Sorgfaltstrage im Bereich der Verschuldenspriifung nochmals aufwerfen zu miissen
glaubt (WEBER, Sorgfaltswidrigkeit, S. 47 ff.; WEBER, Kommentar, N 24 zu Art. 398 OR;
FeELLMANN, N 19 ff. zu Art, 398 OR). Mit dem Bekenntnis zur objektiven Natur der
Sorgfalt im Zivilrecht ldsst sich diese Verdoppelung des Sorgfaltsbegriffes nicht verein-
baren; vgl. dazu HOFSTETTER, S. 96, Anm. 102 und WERRO, S. 276 f.; auf die Beziehungen
zwischen dem objektiven Sorgfaltsbegriff und der Verschuldensfrage macht auch
NoBEL, Sorgfaltspflicht, S. 207 aufmerksam.

18 GauTscHI, N 3 b zu Art. 398 OR; FELLMANN, N 25 zu Art. 398 OR; WEBER, Kommentar,
N 8 zu Art. 398 OR.

19 Nur hinsichtlich der Frage der Vergiitung stehen sich im Auftragsrecht Mandant und
Mandatar wie Partner eines Austauschverhiiltnisses gegeniiber.
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Der Beauftragte muss also bereit sein, den Willen des Kunden zu hinter-
fragen. Fiir eine Bank kann sich so etwa die Pflicht ergeben, den Kunden
von einem Auftrag zum Kauf einer spekulativen Anlage abzuraten oder
ihn auf gewisse Risiken, die ihm aus der Abwicklung des Auftrags
entstehen konnten, hinzuweisen. Diese aus der Treuepflicht fliessende
Sorgfaltspflicht des Beauftragten zur Aufklirung, Warnung usw. des
Auftraggebers ist als unselbstindige Nebenpflicht zu bezeichnen, denn sie
dient nicht der Erfiillung des vertraglichen Leistungsprogramms, und die
Sanktion fiir ihre Verletzung liegt allein in einer Schadenersatztorderung
des Auftraggebers. Weil diese Sorgfaltspflicht im typischen Fall* schon
bei der Entgegennahme des Auftrags und vor dessen Annahme aktuell
wird, spricht man auch von einer vorvertraglichen Nebenpflicht'2,
Aufklarungspflichten im Sinn von vorvertraglichen Nebenpflichten
lassen sich auch ausserhalb des Auftragsrechts nachweisen; ja, die Lehre
hat ihnen gerade dort besondere Aufmerksamkeit gewidmet. Im Auftrags-
recht hilt nidmlich das Gesetz im Treuegebot ein juristisches Gefiss fiir
die Pflicht des Beauftragten zur Aufklirung des Auftraggebers schon
bereit. Der besondere Charakter dieser Sorgfaltspflicht als unselbstandige,
vorvertragliche Nebenpflicht istim Auftragsrecht verdeckt™. Ganz anders
die Aufklarungspflicht des Schuldners in einem Austauschvertrag. Es
bedarf besonderer Begriindung, damit im Rahmen einer auf dem Aus-
gleich gegensitzlicher Interessen beruhenden Vertragsbeziehung (wie
etwa beim Kauf oder beim Darlehen) tiberhaupt eine Pflicht angenommen
werden kann, den Vertragspartner tiber Risiken aufzukldren, die ihm aus
dem Vertrag erwachsen konnten. Eine allgemeine Pflicht zur Warnung

20 D.h. wenn sie sich auf den Auftrag als solchen, und nicht auf eine im Rahmen des
Auftrags nachtriglich erteilte Weisung des Auftraggebers bezieht.

21 Zur Terminologie und zum Wesen der Nebenpflichten vgl. Merz, Obligationenrecht,
S. 64 ff. und neuerdings vor allem KRAMER, Allg. Einleitung N 88 {f.; WEBER, Schutz-
pflichten, S. 738 ff.; WIEGAND, Kommentar, N 32 zu Art. 97 OR.

22 Es kommt somit ganz auf den Zusammenhang an, ob eine von der Bank geleistete
Information als Hauptleistung (Beispiel: Anlageberatung) oder als Nebenpflicht (Bei-
spiel: Warnung vor einem spekulativen Borsengeschiift) anzusehen ist. Hier zu unter-
scheiden verlangt nicht nur das Gebot terminologischer Sorgfalt. Es handelt sich um zwei
verschiedene Dinge: Bei der Anlageberatung bildet die Informationsvermittlung den
Hauptgegenstand der spezifischen Dienstleistung der Bank. Dass hingegen die Bank dem
Kunden unter einem Birsen- oder Uberweisungsauftrag nicht nur die sorgfiltige Aus-
fiilhrung des iibertragenen Geschiifts, sondern auch noch Information (Aufklarung, War-
nung) schulden soll, versteht sich nicht von selbst. Es miissen dafiir besondere Umstiinde
vorliegen. die geeignet sind, die Treuepflicht des Beauftragten zu aktualisieren. Da sich
zur Bezeichnung der auf die Hinterfragung des Kundenwillens abzielenden Sorgfalts-
ptlichten der Begrift der “Aufkldarungspflicht™ eingebiirgert hat, sollte man — entgegen
Urs P. Rotu, S. 11 ff. — die Pflichten der Bank bei der Anlageberatung nicht auch als
Aufklirungspflichten bezeichnen.

23 WIEGAND, Dienstleistungen. S. 136 spricht von einer “institutionalisierten” Nebenpflicht.
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des Vertragspartners wird von der Lehre zu Recht verneint*!. Nur wenn
zwischen zwei Vertragsparteien ein Macht- oder Informationsgefille
besteht, auf Grund dessen der eine Partner das Vertrauen des anderen in
Anspruch nimmt, ist eine Verpflichtung der iiberlegenen Partei anzuneh-
men, vor dem Abschluss des Geschifts den Willen des unterlegenen
Partners genauso zu hinterfragen wie wenn das Geschift als Ganzes die
Wahrung der Interessen oder die Fiihrung der Geschiifte des Kunden zum
Gegenstand hitte®. Da im Verhiltnis zwischen der Bank und ihrem in
Finanzdingen nicht besonders bewanderten Kunden ein solches Informa-
tionsgefille herrscht, stellt sich auch fiir eine Bank, die ein Devisenge-
schift tatigen oder ein Wertpapier verkaufen will, die Frage, ob sie den
Kunden vor dem Abschluss des Geschiifts tiber Risiken aufkldren oder auf
seine Interessen in anderer Weise Riicksicht nehmen muss. Dieselbe Frage
kann sich auch im Kreditgeschiift oder bei anderen Bankgeschiiften stel-
len. Solche Sorgfaltspflichten®® anzuerkennen bedeutet nicht, dass man
von einer Umwandlung dieser Bankgeschifte in Vertrige mit Auftrags-
charakter sprechen miisste. Der Charakter der Hauptleistung eines
Kreditvertrages, oder — im Anlagebereich besonders hiufig — eines Kautf-
vertrages bleibt erhalten; nur mit der je nach den Umstidnden im Einzelfall
gerechtfertigten Annahme einer auf Aufkldarung des Kunden gerichteten
Sorgfaltspflicht — also in der Form einer unselbstindigen, vorvertragli-
chen Nebenpflicht — kommt ein Element der Wahrung fremder Interessen
ins Spiel.

>4 Die im Rahmen der Lehre von der culpa in contrahendo immer wieder zitierte Pflicht.

den Partner bei Vertragsverhandlungen iiber wesentliche Punkte. die fiir ihn fiir den

Abschluss des Vertrages erheblich sein kénnen, aufzukliren, geht in Wirklichkeit viel

weniger weit als es der vielzitierte Grundsatz vermuten Lisst. Vel. dazu weiter unten Text

nach Anmerkung 395.

Vel. dazu WIEGAND, Dienstleistungen. S. 139: “die Nebenpflichten dienen der Kompen-

sation von Ungleichgewichtslagen.”

26 Von Schutzpflichten sollte in diesem Zusammenhang nicht gesprochen werden. Schutz-
pilichten sind zwar auch unselbstindige Nebenpflichten; sie haben mit den hier ange-
sprochenen vorvertraglichen Nebenpflichten gemeinsam, dass sie nicht das Interesse des
Vertragspartners an der Erfiillung des vertraglichen Leistungsprogramms. sondern. mit
den Worten KrRaMERS, Allg. Einleitung N 97, dessen Integritiitsinteresse im Auge haben:
sie schiitzen dieses Interesse aber nicht durch Hinterfragung des Willens des Partners.
sondern iber Verhaltensregeln. die verhindern sollen, dass es bei der Erfilllung der
vertraglichen Leistung zur Schidigung des Gliubigers im Sinne einer positiven Vertrags-
verletzung kommt. Vgl. dazu auch LARENZ, S. 10 f.; KRAMER a.a.0. N 96 ff.; WEBER,
Schutzpflichten. S. 742 ff.; ALFRED KOLLER, S. 1485.

(1]
N
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4. These: Im privaten Bankrecht sind Sorgfaltspflichten der Bank im
Interesse des Kunden und Sorgfaltspflichten der Bank im
Interesse Dritter zu unterscheiden

a) Sorgfaltspflichten auf vertraglicher Grundlage

Den bisher erwihnten Sorgfaltspflichten der Bank ist gemeinsam, dass sie
im Vertragsrecht verankert und auf die Wahrnehmung der Interessen des
Kunden gerichtet sind. An diese Gruppe von Sorgfaltspflichten denkt man
in der Regel zuerst, wenn man im privaten Bankrecht von der Sorgfalt der
Bank spricht. Es lassen sich aber auch im privaten Bankrecht Sorgfalts-
pflichten nachweisen, die Interessen Dritter oder Interessen der Bank
selbst schiitzen wollen; die beiden zuletzt genannten Fille lassen sich nicht
immer ohne weiteres auseinanderhalten.

b) Sorgfaltsmassnahmen der Bank im eigenen Interesse, z.B. bei der
Kreditgewihrung
Wenn etwa eine Bank unter Missachtung elementarer Berufsregeln einen
Kredit gewihrt und dabei zu Schaden kommt, fillt es zunidchst schwer,
von einer Verletzung von Sorgfaltspflichten zu sprechen®’, denn die Bank
hiitte in eigenem Interesse sorgfiltig handeln sollen. In einem héheren
Sinn ist das eigene Interesse der Bank aber immer auch das Interesse ihrer
Einleger. So konnen denn Sorgfaltsmassnahmen, die die Bank in eigenem
Interesse ergreift, mit Sorgfaltspflichten des 6ffentlichen Aufsichtsrechts,
das den Schutz der Einleger bezweckt, im Zusammenhang stehen.
Solche, von der Bank in eigenem Interesse zu beachtende Regeln
konnen unter dem Gesichtspunkt der “diligentia quam in suis™ mit Reflex-
wirkungen bewehrt sein: Die Bank handelt unsorgfiltig und tiberschreitet
die ihr erteilte Ermichtigung zur Spekulation im Rahmen eines Vermo-
gensverwaltungsauftrags, wenn die tatsiichliche oder potentielle Sollpo-
sition, die sie fiir Rechnung des Kunden begriindet, im Verhiltnis zur
vorliegenden Deckung den Rahmen iibersteigt, den sie zu threm Schutz
einem gewoOhnlichen Kunden bei seinen eigenen, liber sein Konto veran-
lassten Spekulationsgeschiften aufzuerlegen pflegt™?,

27 Vel. aber BGE 119 IV 28 ff. (33): richtig dagegen das Bundesgericht a.a.0. S. 38, wo
von der Unterlassung der grundlegendsten Sorgfaltsmassnafmen gesprochen wird.
Bundesgerichtsurteil vom |. Dezember 1987, wiedergegeben in Semaine judiciaire 1988,
S. 337 ff. und in SAG 1989, S. 27 {T.

29 Vel. auch BGE 108 11 314 ff.. wo das Bundesgericht Beweisabnahme iiber die Frage
verlangte, ob bei allen Banken eine Usanz bestehe, sich (in eigenem Interesse) bei einem
mit einem Checkinkassoauftrag verbundenen Uberweisungsauftrag zuniichst zu verge-
wissern. ob der Check gedeckt ist. Wiirde eine solche Usanz bestehen — was nicht der
Fall ist — so hiitte die Bank mit der sofortigen Ausfiihrung des Uberweisungsauftrags
nach Ansicht des Bundesgerichts auch ihrem Kunden gegeniiber unsorgfiiltig gehandelt.
— Vel ferner den weiter unten im 3. Kapitel. Ziffer 1.2.1 besprochenen Fall BGE 116 11
459 ft. (Sparheft).

28
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¢) Schillernder Charakter der Sorgfalt bei der Legitimationspriifung

Im Bereich der Legitimationspriifung ldsst sich nicht immer leicht unter-
scheiden, ob die Bank in eigenem Interesse oder im Interesse ihres Kunden
Sorgfalt iibt. Wenn es darum geht, ob jemand, der mit der Bank neu in
Beziehung treten will, mit demjenigen identisch ist, fiir den er sich
ausgibt®”, handelt die Bank bei der Priifung der Identitit des Unbekannten
vorab in eigenem Interesse. Die Bank muss aber nicht nur anlésslich der
Aufnahme von Geschiftsbeziehungen mit der Moglichkeit der Irrefiih-
rung liber die Identitidt oder Legitimation ihres Vertragspartners rechnen;
es kommt auch vor, dass sich ein unberechtigter Dritter aufgrund einer
gefilschten Unterschrift, mit einem gestohlenen Ausweis oder mit einem
entwendeten Code als ein der Bank bereits bekannter Kunde ausgibt. Die
Bank wird also auch im tiglichen Geschiiftsverkehr mit ihrer Kundschaft
die Moéglichkeit der Irrefiihrung ins Auge fassen und die Identitit oder die
Vertretungsmacht ihres Partners priifen. Vereinbart der Kunde mit der
Bank, dass er sich bei der Erteilung von Weisungen oder bei Riickziigen
von Vermogenswerten durch ein vereinfachtes Verfahren wie z.B. seine
Unterschrift, einen Code, oder in anderer Weise legitimieren wird, so
tibernimmt er damit bis zu einem gewissen Grade das Risiko des Miss-
brauchs der betreffenden Instrumente. Die Bank muss dann nicht mehr
die Identitit des Partners, wohl aber — und zwar im Interesse des Kunden®'
— die Ordnungsmissigkeit der vorgelegten Instrumente priifen.

d) Sorgfalt als die dem Dritteigentiimer geschuldete Aufmerksamkeit

Eine weitere Kategorie von Sorgfaltspflichten richtet sich auf die Priifung
der Verfligungsberechtigung des Kunden an den der Bank iibergebenen
Vermogenswerten. Dass die Bank fremde Rechte nicht verletzen darf,
ergibt sich aus dem Zivilrecht, insbesondere aus Art. 641 ZGB in Verbin-
dung mit Art. 41 OR, und aus dem Strafrecht. Die Priifungspflicht, die der
Bank im Interesse des moglichen, ihr unbekannten Dritteigentiimers der
ihr tibergebenen Vermogenswerte obliegt, kann aber nicht beliebig weit
gehen. Nicht ohne Grund kniipft das Sachen- und Wertpapierrecht im
Interesse des Verkehrsschutzes an den Besitz von Sachen, Wertpapieren
und Bargeld die Vermutung der Verfiigungsberechtigung und schiitzt diese
Vermutung 1m Falle des Erwerbs dinglicher Rechte in weitgehendem

Mass*2. Mindestens auf diese Vermutung und den ihr gewihrten Schutz

30 Ahnlich liegt der Fall, wenn es etwa darum geht, ob jemand. der als Vertreter eines
Unternehmens in der Form einer juristischen Person, fiir das er bei der Bank ein Konto
erdffnen will, das Unternehmen rechtsgliltig vertreten kann und ob das Unternehmen als
juristische Person tiberhaupt existiert. Vgl. dazu die beiden Fille BGE 100 11 368 ff. und
Urteil des Obergerichts des Kantons Zug vom 17. September 1991, wicdergegeben in
SZW 1992, S. 191 ft. (195) E. 6.

31 Ohne eine Vereinbarung iiber die Uberwiilzung des Risikos der Nichterkennung von
Legitimationsmingeln wiirde die Bank bei der Auszahlung von Geld an einen Unberech-
tigten sich selbst und nicht den Kunden schiidigen, vgl. BGE 112 11 450 ff. (454) E. 3 a.
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kann sich die gutglidubige Bank auch im Verkehr mit ihrer Kundschaft
stiitzen. Die Sorgfalt (“*Aufmerksamkeit™ als Voraussetzung der Berufung
auf den guten Glauben im Sinn von Art. 3 Abs. 2 ZGB), zu der die Bank
im Interesse des ihr unbekannten Dritten verpflichtet ist, wird zwar in den
Regeln tiber den Besitzesschutz und im Wertpapierrecht naher umschrie-
ben, sie ist aber im Eigentumsrecht und im Deliktsrecht begriindet.

e) Sorgfaltspflichten gegeniiber Dritten und gegeniiber der All-
gemeinheit

Schliesslich muss die Bank im Verkehr mit ihrer Kundschatt nicht nur auf
Eigentumsrechte oder andere subjektive Rechte Dritter Riicksicht neh-
men; sie muss auch darauf achten, dass sie nicht gegen allgemeine
Rechtssitze verstosst. Solche Rechtssitze konnen im Privatrecht oder im
oftentlichen Recht begriindet sein. Privatrechtlich begriindete Rechtssiit-
ze, die die freie Gestaltung der Beziehungen der Bank zu ithrem Kunden
einschranken konnten, sind allerdings selten. Sehr umstritten ist im
schweizerischen Recht die im Ausland viel erorterte und oftmals grosszii-
gig bejahte Frage, ob die Bank im Kreditsektor neben den Interessen des
Kreditnehmers auch die Interessen Dritter berticksichtigen muss. Gibt es
— 5o ist zu fragen — einen allgemeinen Rechtssatz®’, der die Bank bei der
Gewihrung, bei der Verlingerung oder bei der Kiindigung eines Kredits
verpflichtet, nicht nur auf die Interessen des Kreditnehmers, sondern auch
auf die Interessen der Gliubiger des Kreditnehmers* oder auf Interessen
der Allgemeinheit* Riicksicht zu nehmen?

5. These: Nicht jede Rechtspflicht ist eine Sorgfaltspflicht

Nicht jede allgemeine Rechtspflicht ist eine Sorgfaltspflicht: Rechtswid-
riges Handeln, beispielsweise die Verletzung fremden Eigentums, hat den
Charakter eines an sich unerlaubten, vorwerfbaren Verhaltens. Die Sorg-
falt kommt erst ins Spiel bei den Vorkehrungen, die man treffen muss, um
die Verletzung einer allgemeinen Rechtspflicht zu vermeiden. Wie dabei
vorzugehen ist, schreibt die Rechtsordnung nicht im einzelnen vor. Oft-

- Es ist zu beachten, dass die Bank Vermogenswerte von ihren Kunden nur in besonderen
Fillen mit der Absicht des Erwerbs eines dinglichen Rechts entgegennimmt. Dazu weiter
unten 2. Kapitel, Ziffer 1 am Ende.

3% Da die Bank mit ihrem Verhalten (Kreditgewihrung, Kreditkiindigung) nicht in Rechts-
gliter (z.B. Eigentum) Dritter eingreift, bedarf es nach der herrschenden Lehre zur
Annahme der Rechtswidrigkeit nach Art. 41 OR der Verletzung eines allgemeinen
Rechtssatzes mit einschligigem Schutzzweck, einer “Schutznorm™ (OFTINGER/STARK,
Band II/1. § 16 N 43 und N 101).

- Zu diesem Problem der sog. “Lender Liability”™ vgl. in der schweizerischen Literatur
GUGGENHEIM, S. 101 ff.; SCHONLE, La responsabilité du donneur de crédit, S. 149 ff.; die
Dissertation von LANZLINGER; und nun auch den Bericht des Korreferenten zum Schwei-
zerischen Juristentag 1994.

3 Vel zur Umwelthaftung der Bank neuerdings den Aufsatz von BRUGGEMANN.
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mals stellt sie aber ergiinzende Verhaltenspflichten auf, die die Beachtung
einer bereits bestehenden, allgemeinen Rechtspflicht sicherstellen wollen.
Man kann hier an das Rechtsfahrgebot im Strassenverkehr denken. Ein
sprechendes Beispiel ist auch der Tatbestand von Art. 305'" StGB, der im
hoheren Interesse der Verhinderung krimineller Handlungen im allgemei-
nen den Verkehr mit kriminell erworbenen Geldern erschweren will und
deshalb von Personen, die berufsmissig mit fremden Vermogenswerten
zu tun haben, die Abklirung der Identitat des wirtschaftlich Berechtigten
verlangt. Je deutlicher der instrumentale Charakter einer allgemeinen
Rechtspflicht zutage tritt, desto eher lidsst sich von einer Sorgfaltspflicht
sprechen™.

Auch die vertragliche Verpflichtung zur Bewirkung eines bestimmten
Erfolgs, wie sie die “obligation de résultat” kennzeichnet, ist eine gewhn-
liche Leistungspflicht, keine Sorgfaltspflicht. Sorgfalt hingegen bezeich-
net das Verhalten “hinter den Kulissen”, das vom Schuldner einer
“obligation de résultat” verlangt wird, wenn er sich fiir den Fall, dass er
die versprochene Leistung nicht erbringen kann, nicht dem Vorwurf
aussetzen will, er habe fahrldssig gehandelt. Worin dieses Verhalten 1m
einzelnen besteht, wird im Vertrag in der Regel nicht umschrieben. Den
Gldubiger interessiert nur das Resultat. Er will nicht im einzelnen wissen,
auf welche Weise der Schuldner dieses Resultat erreicht. Er vertraut
darauf, dass der Schuldner weiss, was er zu tun hat.

Nichts anderes gilt fiir die Sorgfalt des Beauftragten. Der Auftrag
sichert keinen bestimmten Leistungserfolg zu, und er sieht davon ab, die
Pflichten des Beauftragten ndher zu umschreiben. Er umschreibt nur das
vom Beauftragten anzustrebende Ziel, den “Gegenstand des Auftrags”™, in
einer mehr oder weniger bestimmten Weise®’. Auch der Auftraggeber will
im allgemeinen nicht im einzelnen wissen, auf welche Weise der Beauf-
tragte dieses Ziel anstreben wird. Er vertraut darauf, dass der Beauftragte
welss, was er tun muss, um seine Interessen sorgfﬁltig wahrzunehmen.

Sorgfalt und Sorgfaltspflichten sind nicht dasselbe’®. Sorgfalt bezeich-
net ein Verhalten als Ganzes. Dieses Verhalten entzieht sich der voraus-
gehenden Umschreibung, weil es Handeln, aber auch Reagieren auf im
einzelnen nicht vorausbestimmte, zum Teil auch nicht vorhersehbare
Lagen in sich schliesst. Sorgfalt setzt die Fihigkeit voraus, sich auch

36 Zum instrumentalen Charakter der Sorgfalt vegl. auch FELLMANN, N 17 zu Art. 398 OR.

37 Im Auftragsrecht ist die Sorgfalt instrumental zum Leistungsziel, dem “Gegenstand des
Auftrags™; bei den “obligations de résultat™ ist sie instrumental zur Leistungspflicht
selbst. Anders FELLMANN, N 17 zu Art. 398 OR, der die Sorglalt generell als instrumental
im Verhiltnis zur Leistungspflicht auffasst und damit Sorgfalt und Leistung im Auftrags-
recht auseinanderreisst.

38 Vel. aber den Sprachgebrauch, der unter Sorgfaltspflicht manchmal nichts anderes
versteht als die Pflicht zur Sorgfalt. Dazu weiter unten die Uberlegungen am Schluss
dieser These.
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“ohne Drehbuch™ in wechselnden Situationen ziel- und sachgerecht zu
verhalten™.

Manchmal ldsst sich das von einem Vertragsschuldner getforderte Ver-
halten wenigstens teilweise in Regeln fassen. Solche Regeln werden kaum
je zum Vertragsinhalt erhoben; sie konnen aber in der Form von Standes-
regeln*” oder in der Form von behordlich erlassenen Richtlinien*! recht-
liche Verbindlichkeit erlangen, indem sie den Sorgfaltsstandard einer
Berufsgruppe in bezug auf einzelne Fragen feststellen und als solche vom
Richter bei der Priifung der Sorgfalt zu beriicksichtigen sind*?. Solche
Standesregeln bilden im besten Fall einen Katalog, aber fast nie eine
Kodifikation im Sinne eines abschliessenden Systems von Normen. Eine
Kodifikation von Sorgfaltspflichten wiirde dem Wesen der Sorgfalt als
einer Verpflichtung zur Ausrichtung des Gesamtverhaltens auf ein be-
stimmtes Ziel oder Interesse widersprechen*’. Was z.B. die Sorgfalt von
der Bank bei der Vermogensverwaltung im Einzelfall verlangt, lisst sich
in der Form einer abschliessenden Aufzihlung einzelner Pflichten nicht
festlegen. Moglich ist es hingegen, punktuell bestimmte Erfahrungen
dartiber, was ein sorgfiltiger Vermogensverwalter in bestimmten Situa-
tionen tun muss, und vor allem: was er in bestimmten Situationen nicht
tun darf, in die Form von Regeln, Verhaltenspflichten zu kleiden. Zu ihnen
gehort z.B. der Grundsatz der Risikoverteilung oder die sogenannte
“Know-your-customer-rule”. Solche Verhaltensregeln konnen Sorgfalts-
pflichten genannt werden™.

Gelegentlich wird trotzdem der Versuch unternommen, Sorgfalts-
pflichten zu kodifizieren. Ein Beispiel fiir einen solchen Versuch, positiv
zu bestimmen, was eine sorgfiltige Bank tun muss, geben die vorwiegend
im offentlichen Interesse aufgestellten Regeln der Sorgfaltspflichtverein-
barung (VSB). Diese Regeln bilden eine abschliessende Kodifikation der

" Dass sich der vom Schuldner zu leistende Einsatz im einzelnen der vertraglichen
Festlegung entzicht, bedeutet aber nicht, dass der Gliubiger darauf verzichtet, vom
Schuldner diesen Einsatz zu verlangen.

Vel die Sorgfaltspflichtvereinbarung (VSB) oder die Richtlinien der Schweizerischen
Bankiervereinigung fiir die Ausiibung von Verwaltungsauftrigen an die Bank.

41 Vel. die Richtlinien der EBK zur Bekdmpfung und Verhinderung der Geldwiischerei
vom 18. Dezember 1991.

42 Zur Rechtsnatur der Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung fiir die Aus-
tibung von Verwaltungsauftriigen an die Bank vgl. etwa ZoBL, Vermégensverwaltungs-
auftrag, S. 326; BERTSCHINGER, S. 47 ff.. BizzoZERO. S. 61 ff.

43 Daher will auch die Aufstellung eines Katalogs von Sorgfaltspflichten gut iiberlegt sein.
Ein Katalog verfiihrt zu routinemissigem Vorgehen und birgt die Gefahr in sich, dass
sich die Aufmerksamkeit des Handelnden auf die Erfiillung der einzelnen, aufgefiihrten
Pflichten konzentriert. Dadurch kann die Ausrichtung des Gesamtverhaltens auf das
gesetzte Ziel gefihrdet werden, Vgl. Ziffer A 1 der Anhaltspunkte fiir Geldwiischerei im
Anhang zu den Geldwiischerci-Richtlinien der EBK vom 18. Dezember 1991.

4+ In ihnlicher Weise kennt jeder Schachspieler Ziige, die man in bestimmten Situationen
auf keinen Fall tun darf, wenn man nicht riskieren will, hoffnungslos ins Hintertreffen
zu geraten.
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Verhaltenspflichten der Bank in einem sehr eng umschriebenen Bereich,
der—in auffallendem Gegensatz zu dem sehr umfassend formulierten Titel
des Regelwerks® — nur die Formalititen der Identifikation, aber nicht alle
denkbaren Massnahmen der Bank im Hinblick auf die Abwehr kriminell
erworbener Gelder umfasst*®. Nur weil es um die Regelung eines eng
umschriebenen Bereiches ging, konnte der Versuch einer umfassenden
Kodifikation gelingen. Was schliesslich die in der Sorgfaltspflichtverein-
barung aufgestellten Verbote der aktiven Beihilfe zur Kapitalflucht
(Art. 7 VSB 1992) und der aktiven Beihilfe zur Steuerhinterziehung (Art. 8
VSB 1992) angeht, so handelt es sich eindeutig nicht um Sorgfaltspflich-
ten, sondern um Verhaltensgebote, die — einem klassischen Straftatbe-
stand vergleichbar — ein an sich unerlaubtes Verhalten umschreiben
wollen.

Manchmal meint der Begriff der Sorgfaltspflicht nicht eine besondere
Verhaltensregel, sondern ganz einfach die Pflicht eines Vertragsschuld-
ners, sorgfiltig oder entsprechend dem Treuegebot zu handeln. Sorgfalts-
pflicht bedeutet in diesem Sinne nichts anderes als Pflicht zur Sorgfalt.
Dieser Sprachgebrauch ist besonders im Auftragsrecht und im Bereich der
unselbstindigen Nebenpflichten iiblich. Ergibt sich etwa aus dem Treue-
gebotim Einzelfall fiir eine Bank die konkrete Pflicht, den Vertragspartner
tiber bestimmte Risiken eines beabsichtigten Geschifts aufzukldren, und
hat die Bank dies nicht getan, so hat sie — nach dem herrschenden
Sprachgebrauch — ihre Sorgfaltspflicht (Aufkldrungspflicht) verletzt. Man
will damit aber nur sagen, dass die Bank nicht sorgféltig respektive
entsprechend dem Treuegebot gehandelt hat, das im konkreten Fall eine
Aufkldrung verlangt hitte. Der Ausdruck “Aufklarungspflicht” oder die
Bezeichnung der Aufkliarungspflicht als Sorgfaltspflicht will also in die-
sem Zusammenhang nicht notwendig auf eine fiir alle Schuldner eines
bestimmten Vertragstypus oder Geschiftstypus verbindliche allgemeine
Pflicht zur Aufkldrung hinweisen.

6. These: Das Mass der Sorgfalt der Bank ist nicht bei allen Bankge-
schdften gleich hoch anzusetzen

Es besteht heute weitgehend Einigkeit dariiber, dass die Sorgfalt im
privaten Deliktsrecht und im Vertragsrecht anhand von objektiven,
abstrakten Kriterien zu messen ist. Dies gilt erst recht fiir Schuldner wie
Banken, die berufliche Leistungen erbringen. Die Fachkenntnisse und

45 Vereinbarung tber die Standesregeln zur Sorgfaltsptlicht der Banken.

46 Die in der ersten Auflage der VSB ausdriicklich formulierte Zielsetzung der Verhinde-
rung der Entgegennahme von strafbar erlangten oder stratbaren Zwecken dienenden
Geldern (Art. 1 in Verbindung mit Art. 2 und Art. 4 VSB 1977) ist schon in der zweiten
Auflage (VSB 1982) gestrichen und durch die weniger chrgeizige Zielsetzung der
Verhinderung der anonymen Anlage von Vermdgenswerten im schweizerischen Ban-
kensystem ersetzt worden.
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das Verhalten einer Bank werden somit danach beurteilt, ob sie dem
Branchenstandard entsprechen. Dieser Standard orientiert sich grundsitz-
lich am empirischen Durchschnittsverhalten des Berufsstandes*’. Nach
allgemeiner Ansicht steht es aber zur geforderten Abstraktheit des Sorg-
faltsmassstabs nicht im Widerspruch, wenn auch innerhalb eines Berufs-
standes weiter abgestuft und das auf einen bestimmten Vertreter der
Branche in einem bestimmten Fall anzuwendende Sorgfaltsmass anhand
der Kriterien der besonderen Hohe des Entgelts®, der Selbstdarstellung
als eines auf einen bestimmten Geschiftszweig besonders spezialisierten
Unternehmens™* oder aufgrund von Sonderabsprachen” mit dem Kunden
welter verfeinert, konkretisiert wird. In solchen Fillen soll sich die Lei-
stung der betreffenden Bank mit dem fiir eine Bank mit besonderen
Fahigkeiten geltenden Massstab messen lassen miissen. Was hat es mit
diesem Argument auf sich?

Zuniachst eignen sich nicht alle Bankgeschifte fiir eine differenzierte
Ansetzung des Sorgfaltsmasses nach den erwihnten Kriterien der Hohe
des Entgelts, der Selbstdarstellung oder ausdriicklicher Sonderabspra-
chen. Viele Geschifte sind weitgehend standardisiert. Dies gilt etwa fiir
den Zahlungsverkehr. Mit der Ankiindigung besonderer Zuverlidssigkeit
ihrer Leistungen im bargeldlosen Uberweisungsverkehr haben sich Ban-
ken bisher kaum zu profilieren versucht®'. Eher werden sich Kunden von
der Selbstdarstellung einer Bank als eines im Wertpapierhandel oder im
Umgang mit Devisen- oder Termingeschiften besonders spezialisierten
Unternehmens tiberzeugen lassen. Ebenso konnen im Bereich der Vermo-
gensverwaltung und der Anlageberatung verschiedene Grade von Spezia-
lisierung erreicht und als Mittel zur Selbstdarstellung eingesetzt werden.
Dies berechtigt den Kunden im Bereich der Vermogensverwaltung aber
kaum zur Erwartung einer Leistung, die sich spiirbar und juristisch ein-
klagbar von der Leistung einer Bank unterscheiden liesse, die mit her-

47 Auftragsrecht: HOFSTETTER, S. 97 f.; FELLMANN, N 486 zu Art. 398 OR und WEBER,
Kommentar, N 24 und 27 zu Art. 398 OR. — Allgemein: OswALD, S. 58 ff.; DERENDINGER,
S. 117 ff.

48 GauTscHl, N 24 d zu Art. 398 OR; GUTZWILLER, S. 48; die Tatsache der Entgeltlichkeit
allein sollte aber keinen Grund fiir einen besonders strengen Sorgfaltsmassstab bilden:
WEBER, Aktuelle Probleme, S. 183 f.; FELLMANN, N 497 zu Art. 398 OR.

49 Auf die Grosse und die wirtschaftliche Bedeutung der Bank, oder ob sich die Bank nur
auf einen bestimmten Bereich des Bankgeschiifts beschrinkt, sollte es nicht ankommen
(GUTZWILLER, S. 48); fraglich ist auch, ob iiberdurchschnittliche Fihigkeiten und
Eigenschaften zu einem hoheren Mass an Sorgfalt verpflichten (so FELLMANN, N 492 zu
Art. 398 OR). Wo sich aber jemand nach aussen hin als besonders qualifiziert darstellt,
sollte er mit diesem Mass gemessen werden; in diesem Sinne wohl DERENDINGER,
S. 125 Rz 278: ferner OswaLD, S. 68 {f. (“Auftretensgruppen’™).

50 NoBEL, Sorgfaltspflicht, S. 215.

51 Wichtigstes Aushiingeschild der Universalbank ist immer noch die Sicherheit, die sie
dem Einleger oder Kapitalanleger bietet. Diese korreliert in erster Linie mit der Sorgfalt,
die die Bank bei der Wahrung ihrer eigenen Interessen (vor allem bei der Auswahl und
Uberwachung ihrer Kreditkunden) anzuwenden pflegt.



140 Christian Thalmann

kommlichen Mitteln arbeitet. Nur im gewissermassen pathologiséhen
Bereich der Spekulation lédsst sich das Bild vom Allgemeinpraktiker und
vom Spezialarzt™ auf die Situation des Bankiers iibertragen. Vom Allge-
meinpraktiker wird man auf einem Spezialgebiet nicht die gleichen Fa-
higkeiten erwarten konnen wie vom Spezialarzt. Man darf aber von ihm
erwarten, dass er einen Patienten notigenfalls an einen Spezialarzt weiter-
verweist. Dasselbe muss fiir eine Bank gelten, auf deren Rat sich ein
Kunde bei seinen Spekulationen in Options- und Terminmirkten stiitzen
will. Die Spekulation in solchen Mirkten 1st immer mit Risiken verbun-
den, auch wenn sie von Fachleuten durchgefiihrt wird. Trotzdem oder
gerade deswegen darf sich eine Bank, die sich auf solchen Miirkten nicht
auskennt, nicht die Rolle eines Beraters in Termingeschiiften anmassen;,
sie wiirde unsorgfiltig handeln (Ubernahmeverschulden)™.

Das Sorgfaltsmass soll im iibrigen auch anhand der einzelnen Ge-
schiftsart bestimmt werden®*. Dies ist nicht so zu verstehen, dass fir
Geschiifte, die dem Auftragsrecht unterstehen, generell ein htheres Mass
an Sorgfalt zu fordern wire™. Richtig ist hingegen, dass nicht bei allen
Geschiiften in gleichem Mass Riicksicht auf eine ziigige Abwicklung des
Geschiftsverkehrs genommen werden muss™®. Soweit die Bank im Ge-
schiftsverkehr mit thren Kunden oder mit Dritten steht, diirfen die Anfor-
derungen an thre Sorgfalt nicht so hoch geschraubt werden, dass die
Abwicklung der Geschiifte darunter leidet. So muss sich die Bank etwa
bei der Priifung der Legitimation des Urhebers einer routinemissigen
Instruktion an das im Verkehr Zumutbare halten; thr Einsatz beir der
Priifung darf im Interesse des Kunden das dem Verkehr zutrigliche Mass
nicht iiberschreiten. Ebenso ist es richtig, wenn die Einheitlichen Richtli-
nien und Gebriuche fiir Dokumenten-Akkreditive der Internationalen
Handelskammer die von den Banken bei der Priifung der Dokumente auf
thre Konformitit mit den Akkreditivbedingungen anzuwendende Sorgfalt
mit dem Ausdruck “reasonable care” umschreiben®’. Es geht nicht an, in
dieser Vorschrift eine Wegbedingung des vom Beauftragten gesetzlich
geschuldeten Sorgfaltsmasses zu sehen™. Auch dass die Anforderungen
an die Sorgfalt der bezogenen Bank bei der Priifung der Unterschrift des
Ausstellers eines Checks nicht iiberspannt werden diirfen, ist allgemein

52 Vgl. DERENDINGER, S. 119, Rz 270.

33 DERENDINGER, S. 127 ff.

54 NogEeL, Sorgfaltspflicht, S. 215,

55 So aber ScHwaiBoLD, AGB, S. 244,

36 Das Mass der Sorgfalt bestimmt sich “nach den Umstinden”™ (Art. 3 Abs. 2 ZGB
betreffend die fiir die Berufung auf den guten Glauben erforderliche Aufmerksamkeit):
vgl. auch Art. 18 Abs. 3 StGB zur Definition der Fahrldssigkeit. Noch deutlicher die
Definition der Fahrlissigkeit in § 276 Satz 2 BGB, wo von der “im Verkehrerforderlichen
Sorgfalt™ gesprochen wird.

Art. 15 der Einheitlichen Richtlinien.

So aber TEVINI DU PASQUIER, S. 139.

N Lh
o o~
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anerkannt®”. Solche Riicksichten auf die Bediirfnisse des Geschiiftsver-
kehrs bei der Ansetzung des Sorgfaltsmasses gelten aber beispielsweise
nicht fir Anlageentscheide im Rahmen eines Vermogensverwaltungsauf-
trags, well diese ausschliesslich im internen Bereich der Bank vorbereitet
und getroffen werden.

7. These: Die fiir die Freizeichnung von der Haftung fiir Sorgfalt gelten-
den Regeln (Art. 100 und 101 OR) lassen sich nicht ohne
weiteres auf das Auftragsrecht iibertragen

Im Urteil BGE 109 1I 116 ft. (118) hat das Bundesgericht im Gegensatz
zu seiner fritheren Praxis® die Frage aufgeworfen, ob Banken ein “obrig-
keitlich konzessioniertes Gewerbe” im Sinne von Art. 100 Abs. 2 und
Art. 101 Abs. 3 OR betreiben und daher in der Moglichkeit, sich von der
Haftung fiir leichtes Verschulden freizuzeichnen, beschriinkt sind. Ge-
stiitzt auf die in der Lehre mehrheitlich vertretene Auffassung, aber ohne
eingehende Begriindung, und obwohl bei den Banken von einer Mo-
nopolstellung, wie sie der Begriff des “obrigkeitlich konzessionierten
Gewerbes” voraussetzt, nicht gesprochen werden kann®', hat das Bundes-
gericht in BGE 112 11 450 ff. (455) diese Frage definitiv bejaht. Seither
muss also davon ausgegangen werden, dass der Richter eine vertragliche
Vereinbarung tiber den Ausschluss der Haftung der Bank fir leichtes
Verschulden nach seinem Ermessen als nichtig betrachten (Art. 100
Abs. 2 OR) und dass eine Bank die Haftung fiir Hilfspersonen nur fiir den
Fall leichten Verschuldens wegbedingen kann (Art. 101 Abs. 3 OR). Auch
nach diesem Entscheid bleibt zunichst die Frage offen, ob eine Freizeich-
nung der Bank von der Haftung fir leichtes Verschulden in den Bereichen,
in denen die Bank durch Hilfspersonen im Sinn von Art. 101 OR handelt,
von der richterlichen Inhaltskontrolle ausgenommen bleibt. Bedarf es, so
ist zu fragen, einer vertraglichen Vereinbarung, die ausdriicklich festhilt,
dass die Bank fiir leichtes Verschulden ihrer Hilfspersonen nicht haftet,
damit Art. 101 Abs. 3 OR zum Zuge kommt, der auch einem “obrigkeitlich
konzessionierten Gewerbe™ die Freizeichnung fiir leichtes Verschulden
von Hilfspersonen erlaubt? Oder ist eine Klausel, worin eine Bank sich
selbst von der Haftung fiir leichtes Verschulden freizeichnet, auch dann
voll giiltig, wenn die Bank nicht durch ihre Organe, sondern durch ihre
Hilfspersonen handelt? Diese Frage ist, soweit ersichtlich, bisher nie
ausdriicklich aufgeworfen worden. Sie ist nicht ganz ohne Bedeutung,
well in der Praxis keine Formulare bekannt sind, die eine Freizeichnung
der Bank von der Haftung fiir Verhalten ihrer Hilfspersonen ausdriicklich

39 JAGGI/DRUEY/VON GREYERZ, S. 275; CANARIS, 3. Auflage, Rz 713.

60 Vel noch BGE 108 11 314 (1., (316) E. 2: weitere Hinweise zur [ritheren Praxis bei
Bizzozero, 8. 192, Anm. 127.

61 Kritisch auch WEBER, Erhohtes Haltungsrisiko, S. 389 f,
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vorsehen. Es ist durch Auslegung zu ermitteln, ob ein genereller, d.h. die
Bank als solche freizeichnender Haftungsausschluss auch die Hilfsperso-
nenhaftung miterfasst®. Da die Banken ihre Leistungen im routinemissi-
gen Geschiftsverkehr durchwegs durch Angestellte erbringen, denen der
Status von Hilfspersonen im Sinne von Art 101 OR zukommt®, ist
anzunehmen, dass Haftungsausschlussklauseln in einem Bankvertrag, die
sich auf routinemissig erbrachte Leistungen beziehen, in erster Linie die
Haftung der Bank fiir ihre Hilfspersonen im Auge haben, auch wenn dies
nicht ausdriicklich gesagt wird. GUGGENHEIM scheint daher von der
Annahme auszugehen, dass die Anderung der Rechtsprechung des Bun-
desgerichts in BGE 112 II 450 ff. in der Praxis auf die Geltung von
Freizeichnungsklauseln fiir leichtes Verschulden keine Auswirkungen
habe®*.

Die Frage der Zulissigkeit von Freizeichnungsklauseln im Bankver-
kehr darf nicht tiberbewertet werden. Entgegen einer verbreiteten Mei-
nung pflegen sich die Banken nicht generell, sondern nur in spezifischen
Bereichen ihrer Tatigkeit von der Haftung fiir leichtes Verschulden frei-
zuzeichnen®. Im Vordergrund steht dabei die in den AGB und in zahlrei-
chen Spezialreglementen vorgesehene Wegbedingung der Haftung fiir
leichtes Verschulden beim Nichterkennen von Legitimationsméngeln und
Filschungen, vor allem auch im Bereich der elektronischen Mittel des
Zugriffs auf ein Konto. Es geht dabei in vielen Fillen um die Erfiillung
einer dem Auftragsrecht zuzuordnenden® Pflicht der Bank, die Identifi-
kationsinstrumente des Kunden sorgfiltig zu priifen, um Missbriauche
durch Dritte zu verhindern.

Ob die Bank als Beauftragte die Haftung fiir mangelnde Sorgfalt {iber-
haupt wegbedingen kann, ist umstritten. Nach der Ansicht GAUTSCHIS,
dem weitere Autoren folgen, kann sich der Beauftragte aus zwei Griinden
von der Verpflichtung zur Leistung der geschuldeten Sorgfalt nicht frei-

(=
'

2 GAUCH/SCHLUEP, N 2879; WieGAND, Kommentar. N 16 zu Art. 101 OR.

63 Anderer Ansicht ist NOBEL, Sorgfaltspflichten. S. 214, der im Interesse des Konsumen-
tenschutzes den Organbegriff weit fassen und auf jeden Angestellten ausdehnen will. der
fur die Bezichung zu einem bestimmten Kunden verantwortlich ist; ihm folgend
GUTZWILLER, S. 67. Anderer Ansicht SPALTI, S. 126; BERTSCHINGER, S. 43 f.

o4 GUGGENHEIM, S. 45 (.: ebenso BiLLOTTE-TONGUE, S. 165, Rz 340. Demgegeniiber
scheinen WEBER, AGB, S. 155 linke Spalte und BERTSCHINGER, S. 42 der Meinung zu
sein, die Banken miissten in ihre Freizeichnungsklauseln ausdriicklich das Verhalten
ihrer Hilfspersonen einschliessen. — Auf das bei GAucH/SCHLUEP, N 2880 erwiithnte Urtell
des Appellationsgerichts Basel-Stadt vom 7. Miirz 1978 (BIM 1978, S. 305 ft)) lisst sich
die Ansicht, die Freizeichnung miisse sich ausdriicklich aufl das Verhalten der Hilfsper-
sonen beziehen. nicht stiitzen. Dort erweckte die Haftungsfreizeichnungsklausel den
Eindruck. die SBB habe die Haftung nur fiir durch Dritte zugefiigte Schiden an den
deponierten Gegenstiinden, nicht aber die Haftung fiir eigenes Verhalten (d.h. vor allem
dasjenige ihrer Hilfspersonen) ausschliessen wollen.

63 Dazu FORSTMOSER. Rechtsprobleme, S. 24 1.; THaLMANN, AGB, S. 142 {1,

06 KLEINER, Bankkonto, S. 280 f.
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zeichnen®. Erstens bildet in systematischer Hinsicht die Sorgfalt im
Auftragsrecht den Gegenstand der Leistung. Die Vorschriften von Art.
100 und Art. 101 OR, die die Freizeichnung von der Haftung in beschriank-
tem Umfang zulassen, sind also, zumindest direkt, aut die Sorgfalt des
Beauftragten nicht anwendbar®®. Zweitens schmilert in sachlicher Hin-
sicht eine auch nur teilweise Wegbedingung der Haftung fiir Sorgfalt im
Auftragsrecht nach der Ansicht GAUTSCHIS das Interesse des Auftragge-
bers an der Austiihrung des Auftrags derart, dass der Vertrag in die Nihe
eines ungiltigen “mandatum tua gratia” riickt: Die Bank wiirde verdienen,
ohne sich Miihe geben zu miissen. Der Kunde fihrt in diesem Fall besser,
wenn er seine Geschiifte selber besorgt.

Die herrschende Ansicht lehnt diese strenge Auffassung GAUTSCHIS ab
und ldsst auch im Auftragsrecht eine Beschrinkung der Haftung fiir
Sorgfalt im Rahmen der (analog anzuwendenden) Art. 100 und 101 OR
zu®. Es gibt gute Griinde, dieser Meinung zu folgen. Auftrag ist nicht
Interessenwahrung schlechthin, sondern Interessenwahrung in einem be-
stimmten Bereich. Es gibt auch gegenstindlich eng umschriebene
Auftragsverhiltnisse. Diese entsprechen nicht dem von GAUTSCHI vor-
ausgesetzten, idealtypischen Modell des Auftrags, bei dem eine Partei der
andern die Wahrnehmung ihrer Interessen in einem weit abgesteckten
Bereich tiberlasst.

Es ist im lbrigen zwischen Vereinbarungen iiber den Umfang des
Auftrags und Vereinbarungen iiber das Sorgfaltsmass zu unterscheiden:

a) Umfang des Auftrags

Die blosse Umschreibung des vom Beauftragten wahrzunehmenden In-
teressenbereiches darf nicht als eine dem Wesen des Auftrags widerspre-
chende Freistellung des Beauftragten von der Leistung der geschuldeten
Sorgfalt missverstanden werden. Es muss zuldssig sein, den Umfang
(nicht das Mass der Sorgfalt i1st gemeint!) der geschuldeten Sorgfalt durch
Vereinbarung parteiautonom festzusetzen. Das Nichthandeln jenseits des
gegenstdndlich umschriebenen Bereichs ist nicht Sorgfaltswidrigkeit.
Freilich muss der Verantwortungsbereich des Beauftragten klar abge-
grenzt sein. Der Auftraggeber muss iiberdies in der Lage sein, seine
Interessen, die nicht vom Beauftragten wahrgenommen werden, selbst

67 GAUTSCHI, N 71 b zu Art. 395 OR und N 25 b zu Art. 398 OR; PERRIN, S. 216; wohl auch
GUTZWILLER, S. 66.

68 Nach der Auskunft WEBERs, Sorgfaltswidrigkeit, S. 52 f. befassen sich die Art. 100 und
101 OR gemiiss einhelliger Meinung der Lehre mit der Haftungsbeschriankung nur unter
dem Verschuldens- nicht unter dem Widerrechtlichkeitsgesichtspunkt, Dies schliesst
aber eine analoge Anwendung nicht von vornherein aus. Vgl. BGE 112 11 450 ff. (455).

69 KLEINER, AGB. S. 12 f.: FORSTMOSER. Rechtsprobleme, S. 26. Gleicher Ansicht auch fiir
den Bereich der Vermogensverwaltung SALOME ZIMMERMANN, S. 142; SpALTI, S. 125 ff.:
BERTSCHINGER, S. 40: Bizzozero, S. 190 1.
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oder durch einen Dritten wahrzunehmen’". Beispiel: Die Bank ist unter
dem offenen Wertschriftendepot zur Vornahme bestimmter, eng umschrie-
bener Verwaltungshandlungen, die sich auf die aufbewahrten Vermogens-
stiicke beziehen (Inkasso von Coupons, Austausch bei Splits etc.),
verpflichtet. Aus dieser gegenstindlich eng umschriebenen Pflicht zur
Interessenwahrung fliesst fiir sie aber keine Verpflichtung zur Neuanlage
zuriickbezahlter Wertpapiere’'. Ebenso ist die Vereinbarung zulissig.
wonach die Bank im Rahmen des Dokumenten-Akkreditivs die Doku-
mente nur auf ihre formelle Ubereinstimmung mit den Akkreditivbedin-
gungen priifen muss’?,

Problematischer ist es, wenn im Rahmen eines Auftragsverhiiltnisses
vereinbart wird, dass der Beauftragte auf das Risiko des Kunden hin von
der Pflicht zur Vornahme bestimmter, zur ordnungsgemdssen Erledigung
des Auftrags gehtrender Handlungen befreit wird. Hier lisst sich fragen,
ob das Mass der Sorgfalt oder der Umfang der vertraglichen Verpflichtung
des Beauftragten zur Diskussion steht. Die Frage der Zulissigkeit ist ohne
weiteres zu bejahen, wenn der Kunde die Moglichkeit hat, zwischen der
reduzierten und der vollen Dienstleistung der Bank zu wihlen, oder wenn
er die von der Bank nicht vorgenommenen Handlungen selbst besorgen
kann. In diesem Sinn geben etwa Banken im Akkreditivgeschiift dem
Auftraggeber des Akkreditivs die Moglichkeit, zwischen einer vollen und
einer reduzierten Dienstleistung, bei welcher die Bank die Dokumente nur
summarisch priift, zu wihlen. Im letzten Fall bleibt die eingehende Prii-
fung der Dokumente dem Kunden iiberlassen’”

Anders liegt der Fall, wenn eine Bank aus Griinden der Vereinfachung
der betrieblichen Abldufe generell davon absieht, die Unterschriften der
auf sie gezogenen Checks, die einen bestimmten Betrag nicht iibersteigen,
zu priifen; oder wenn Banken miteinander vereinbaren, dass Checks mit
Betrdgen unterhalb einer bestimmten Grossenordnung ber der Bank des
Checkeinreichers archiviert und der bezogenen Bank nur in der Form der
elektronischen Ubermittlung der wesentlichen Daten vorgelegt werden.
In beiden Fillen besteht das Risiko, dass ein Check von der bezogenen
Bank bezahlt wird, der eine offensichtlich gefiélschte Unterschrift des
Ausstellers trigt; im zweiten Fall muss auch mit der Moglichkeit gerech-

70 WERBER. Sorgfaltswidrigkeit. S. 53, hilt zwar einen Verpflichtungsausschluss im Sinn
einer Reduktion der begriffsmiissig aulzuwendenden Sorgfalt fiir unzuliissig: er scheint
aber einen Verpflichtungsausschluss im Sinne der Bestimmung des Umfangs des Auf-
trags in einem gewissen Ausmass fiir zulissig zu halten: iiberdies zieht er auch im Bereich
des Auftragsrechts cine Freizeichnung von den Haftungsfolgen in Betracht.

I Dazu weiter unten Anmerkung 192.

2 Art. 15 und Art. 17 der Einheitlichen Richtlinien. Dazu TEVINI DU PASQUIER. S. 142, 152 [

(mit Vorbchalten).

Die Frage. ob sich durch dieses Verfahren die Priifung insgesamt nicht verzégert und der

Kunde Gefahr liuft. die Frist fiir diec Rickweisung der Dokumente (Art. 16 lit. ¢ der

Einheitlichen Richtlinien) zu verpassen, soll hier nicht erdrtert werden.

73
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net werden, dass der Einreicher des Checks seine Regressrechte aus einem
von der bezogenen Bank — z.B. wegen fehlender Deckung — nicht hono-
rierten Check verliert, weil der dafiir erforderliche Protestvermerk
(Art. 1128 OR) vom Bezogenen oder von der Abrechnungsstelle nicht
mehr rechtzeitig auf dem Check angebracht werden kann (Art. 1129
OR)™. Solange die Banken die aus der Vereinfachung der betrieblichen
Abliufe entstehenden Risiken selbst libernehmen, stellen sich fiir die
Kunden kaum Probleme. Kann aber der Aussteller eines Checks seine
Bank vertraglich von der Pflicht zur Priifung seiner Unterschrift in dem
Sinne entbinden, dass er selbst die Risiken tibernimmt? Hier geht es nicht
um die parteiautonome Festlegung des Umfangs (Gegenstands) des Auf-
trags, sondern um die Frage der Zulidssigkeit eines eigentlichen Verpflich-
tungsausschlusses, der nicht durch eigenes Handeln des Auftraggebers
kompensiert werden kann. Die Frage ist in der Lehre umstritten’. Sie wird
in der deutschen Literatur zum Teil unter der Bedingung bejaht, dass der
Kunde iiber den Umfang der Risiken aufgeklirt wird’®. Auch die Frage,
ob der Einreicher eines Checks seine Bank im Rahmen des Inkassoman-
dats auf sein Risiko hin von der Verpflichtung, den Check bei der
bezogenen Bank vorzulegen, entbinden kann, wird in der deutschen
Literatur kontrovers diskutiert, wobei ebenfalls als Mindesterfordernis
eine gehorige Aufklirung iiber die Risiken verlangt wird’’.

b) Mass der Sorgfalt

Was die Vereinbarungen lber das Mass der Sorgfalt angeht, so muss
mindestens bei gegenstiandlich eng umschriebenen Auftrigen eine Frei-
stellung von der gesetzlich vorausgesetzten Sorgfalt zuldssig sein, sofern
sie sich auf ein klar bestimmtes Element der Titigkeit des Beauftragten
bezieht und der Auftraggeber die Konsequenzen seiner Freizeichnung
ermessen kann. Beispiel: Im Uberweisungsverkehr ist es zulissig, Abre-
den iiber die Schnelligkeit der Ausfiihrung zu treffen, weil es Kunden gibt,
fiir die es keinen Unterschied macht, ob ihre Uberweisung sofort oder mit
einer gewissen Verzogerung ausgefiihrt wird. In diesem Sinn stellt etwa
die Post bei der Beforderung von Briefen zwei Dienstleistungen mit
unterschiedlicher Sorgtalt (A-Post und B-Post) zur Wahl. Gerade weil der
Kunde hier die Wahl hat, muss die Vereinbarung iiber die Herabsetzung
des Sorgfaltstandards verbindlich sein.

74 VON DER CRONE-SCHMOCKER, S. 121. Fiir das deutsche Recht REISER, S. 413; CANARIS.
3. Auflage. Rz 743 a. der die Moglichkeit des Rechtsverlustes verneint.

'S Firr die Schweiz: VON DER CRONE-SCHMOCKER, S. 120 (ablehnend). Fiir Deutschland:
INGO KOLLER, passim (bejahend): Canaris, 3. Auflage, Rz 712 (ablehnend).

76 INGO KOLLER, S. 823 ff.

7T Vel. Canaris. 3. Auflage. Rz 743 a mit weiteren Hinweisen. CaNagrais lisst die Entbin-
dung von der Vorlegungspflicht zu, weil der Checkeinreicher die Organisation des
Checkverkehrs in Form des beleglosen Checkeinzugsverfahrens grundsitzlich so hinzu-
nchmen habe. wie sie nun einmal ist.
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Fiir Schiden aus Verspitungen bei der Ausfiihrung von Borsengeschiif-
ten sehen die Banken hingegen mit guten Griinden von einer Freizeich-
nung ab. Anders als im Zahlungsverkehr ist die zeitgerechte Ausfiihrung
von Auftrigen im Anlagegeschift wegen der stindig schwankenden Kur-
se regelmissig von zentraler Bedeutung. Mit einer Wegbedingung der
Sorgfalt im Sinne einer Verpflichtung zur umgehenden Ausfiithrung wiir-
de der Auftrag fiir den Kunden jeden Sinn verlieren’®,

Im Bereich der Vermogensverwaltung gilt dhnliches. Wo eine Partel
der anderen die Wahrnehmung ihrer Interessen in einem derart weit
abgesteckten Bereich iiberlidsst, widerspricht eine Reduktion des gesetz-
lich vorausgesetzten Sorgfaltsmasses der vereinbarten Interessenwah-
rung’’. In diesem Fall muss entweder der Vertrag als solcher oder die
Klausel iiber die Herabsetzung des Sorgfaltsmasses dahinfallen. Sobald
der Beauftragte titig wird, bleibt nur fiir die Annahme Raum, es sei die
das Sorgfaltsmass herabsetzende Klausel dahingetallen. Es téllt denn auch
auf, dass die Banken in diesem Bereich nur selten so weit gehen, die
Haftung fiir Verschulden wegzubedingen®™. In solchen Fillen will die
Bank vermutlich eher festhalten, dass sie sorgfiltig handeln wird, aber,
der Natur des Vermogensverwaltungsauftrags als einer “obligation de
moyens’ entsprechend, nicht fiir einen bestimmten Erfolg ihrer Tatigkeit
und auch nicht fiir eine durchwegs gliickliche Hand bei allen thren
Anlageentscheiden einstehen will.

II. Sorgfaltspflichten der Bank gegeniiber Dritten im
Anlagebereich

2. Kapitel: Privatrechtliche Sorgfaltspflichten bei der Entgegen-
nahme und Riickerstattung von Vermogenswerten

1. Sorgfalt bei der Entgegennahme von Vermogenswerten zum Zwecke
des Erwerbs dinglicher Rechte

Wenn eine Bank im Handelsgeschift von einem Kunden Wertpapiere oder
Sachwerte (zum Beispiel Edelmetall, Miinzen) kauft, wird sie bei gutem
Glauben an die Verfiigungsberechtigung des Kunden im Rahmen der

78 THALMANN, Zahlungsverkehr, S. 168.

79 GUTZWILLER. S. 68. Auch die Autoren, die im Bereich der Vermogensverwaltung die
Moaglichkeit einer Freizeichnung im Rahmen der analog anwendbaren Art. 100 und 101
OR bejahen (vgl. dazu oben Anmerkung 69) tun dies spiirbar ohne grosse Begeisterung.

80 Vgl. den Uberblick iiber die in der Praxis verwendeten Formulare bei SPALTI, S. 25 fT.
und BERTSCHINGER, S. 45 ff. — Einen Hinweis auf Banken. die in ihren Formularen fiir
Verwaltungsauftrige die Freizeichnung von der Haftung fiir leichtes Verschulden vor-
sehen, gibt SPALTI, S. 29. Anm. 41.
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Grundsitze des Sachen- und Wertpapierrechts in ihrem Erwerb ge-
schiitzt®'. Dieselben Grundsitze gelten fiir eine Bank, die im Kreditge-
schift zur Sicherstellung ihrer Kreditforderung Wertpapiere oder
Sachwerte vom Kunden zu Pfand nimmt®. Die Aufmerksamkeit, die die
Bank leisten muss, wenn sie im Sinne von Art. 933 ZGB und Art. 3 Abs. 2
ZGB als gutgldubig gelten will, hat im Rahmen der Regeln iiber den
Besitzerwerb die Funktion einer blossen Obliegenheit, d.h. einer Voraus-
setzung fiir den Rechtserwerb. Sie entspricht aber einer allgemeinen
Rechtspflicht. Sie fliesst aus dem allgemeinen Gebot, unerlaubte Hand-
lungen zu unterlassen. Denn wer Vermdogenswerte von einem Unberech-
tigten erwirbt, verletzt fremdes Eigentum und handelt damit — objektiv
gesprochen — rechtswidrig.

Die Rechtsfragen, die sich in diesem Zusammenhang stellen, darunter
auch die Frage nach dem Umfang der Aufmerksamkeit, die die Bank beim
Erwerb schuldet, werden tiblicherweise nicht in der Lehre zum Bankver-
tragsrecht, sondern zum Sachenrecht behandelt. In der Rechtsprechung zu
Art. 933 ZGB steht seit einiger Zeit der Handel mit Gebrauchtwagen im
Zentrum des Interesses. Weil es sich dabei um Sachen handelt, bei denen
erfahrungsgemaiss hidufig damit zu rechnen ist, dass sie einem Dritten
gestohlen worden sind, unterstehen die Hiandler von Gebrauchtwagen
einer erhohten Sorgfaltspﬂicht“. Diese dussert sich in der Verpflichtung
zu besonderen Vorsichtsmassnahmen (Priifung der Fahrzeugnummer,
Priifung des Fahrzeugausweises, Einsicht in das Eigentumsvorbehaltsre-
gister, Erkundigung beim fritheren Eigentiimer), sobald der offerierte
Preis ungewohnlich tief ist oder generell, wenn es sich um einen Wagen
der Luxusklasse handelt. Der Besitz fiir sich allein vermittelt also in solchen
Fillen keine geniigende Grundlage mehr fiir die Annahme der Verfiigungs-
berechtigung des Veridusserers. Fiir den Verkehr mit Wertpapieren und
anderen “bankmissigen” Werten ist hingegen anzunehmen, dass sich die
Bank grundsitzlich auf den durch den Besitz vermittelten Anschein der
Berechtigung verlassen darf und eine Verpflichtung, nach Rechtsm'an%eln zu
forschen, nur beim Vorliegen besonderer Verdachtsmomente besteht®*:

81" Der gutgldubige Erwerber von Geld und Inhaberpapieren wird immer geschiitzt (Art. 933
Z(GB); dasselbe gilt bei Ordrepapieren mit ordnungsgemisser Indossamentenkette
(Art. 1006 Abs. 2 OR: dazu JAGGL, N 174 zur Art. 967 OR). Bei anderen Sachen hiangt
der Schutz des gutgliubigen Erwerbers davon ab. dass die Sache dem Veriusserer
anvertraut war (Art. 933 ZGB); andernfalls gilt Art. 934 ZGB.

82 BGE 70 11 103 ff.; Urteil des Handelsgerichts des Kantons St. Gallen vom 30. Oktober
1984, SJZ 1985, Nr. 30, S. 164 ff. (165) E. IT 1.

83 BGE 79 11 59 ff., 107 11 41 ff., 113 II 397 ff.; Urteil des Handelsgerichts des Kantons
Ziirichvom 9. Oktober 1992, ZR 1992/3. Nr. 75. bestitigt durch unverdéffentlichtes Urteil
des Bundesgerichts 5C.218/1992 vom 26. Mai 1993, kurz zusammengefasst in NZZ vom
2. August 1993; Urteil des Kantonsgerichts Freiburg, Appellationshof, vom 28. April
1993, SJZ 1993, Nr. 41, S. 366 {f.

84 Die Sorgfaltspflicht des Erwerbers gliedert sich also im Normalfall in zwei Stufen: (1)
die Aufmerksamkeit auf besondere Verdachtsmomente und, nur wenn solche Verdachts-
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X, angeblich in Genf wohnhaft, ersucht eine Bank in Lausanne am spiteren Nachmittag um
sofortige Gewiithrung eines Kredits von Fr. 100°000.— gegen Verpfindung von Obligationen,
die er im Koffer mit sich triagt. Die Bank stellt fest, dass dic Wertpapiere nicht auf einer
Sperrliste figurieren. Dass der bisher unbekannte Kunde die sofortige Auszahlung des
Kredits verlangt und den Namen des Restaurants nicht nennen will, zu dessen Erwerb er den
Kredit angeblich benétigt, macht die Sache nach Ansicht des Gerichts nicht verdichtig.
Ebensowenig macht das Gericht der Bank die Unterlassung der Nachpriifung der Identitét
und der Adresse des Kunden zum Vorwurf (BGE 83 II 126 IT.).

Ein in bescheidenen Verhiltnissen lebender, der Bank als vertrauenswiirdig bekannter
Kunde bietet der Bank historische Goldmiinzen in grosser Menge zum Kauf an, die einem
Verwandten vermacht worden seien. Das Gericht bezeichnet zwar die Menge der angebo-
tenen Miinzen als auffillig. Ihrer Abkldarungspflicht geniigte die Bank aber im vorliegenden
Fall mit der Riickfrage an den Kunden. Wenn der Erwerber auf eine entsprechende Frage
eine plausible Auskunft erhilt, darf er sich mit dieser zufrieden geben und muss nicht den
Beweis fiir deren Richtigkeit vorlegen, zumal wenn er den Veridusserer als vertrauenswiirdig
kennt (BGE 100 11 8 ff.).

Der Grundsatz, dass beim Erwerb von Wertpapieren und anderen “*bank-
massigen” Werten keine besonderen Nachforschungen angestellt werden
missen, wird nur nach zwei Richtungen durchbrochen:

a) Banken miissen die wesentlichsten inlandischen Publikationen iiber
abhandengekommene, kraftlos erkldrte oder gerichtlich gesperrte Wertpa-
piere und die periodischen Verlustmeldungen der Schweizerischen Ban-
Kiervereinigung konsultieren, bevor sie Wertpapiere zu Eigentum oder
Pfand entgegennehmen®. In der Literatur wird die Meinung vertreten,
dass der Bank eine Uberpriifung auslindischer Verlust- und Sperrmeldun-
gen nicht zugemutet werden konne®’. Es list sich aber eine Tendenz
feststellen, ausldndische Wertpapiere bestimmten Charakters, die am
Schalter der Bank eingereicht werden, vor einem Entscheid iiber den
definitiven Erwerb zwar nicht selbst anhand auslindischer Sperrlisten zu

momente vorliegen, (2) die Pflicht zu weiteren Abklidrungen. Diese zweite Stufe er-
schopft sich nicht in einer blossen Erkundigungspflicht: Mit blossen Riickfragen beim
Veridusserer oder bei Dritten ist es in der Regel nicht getan: die Plausibilitiit der erhaltenen
Auskiinfte ist durch eigene Uberlegungen nachzupriifen (statt vieler JAGGL. N 128 zu Art.
3 ZGB). Anderseits 18st auch das Vorliegen besonderer Verdachtsmomente nur eine
instrumentale (dazu oben Anmerkung 36) Sorgfaltspflicht und nicht das Einstehenmiis-
sen fiir das tatsiichliche Bestehen des Rechtes des Veriiusserers aus. Wie weit die
Abklirungen gehen miissen, bestimmt sich nach den Umstiinden (vgl. dazu JAGGL N 114
zu Art. 3 ZGB; HINDERLING, S. 501; STARK. N 52 zu Art. 933 ZBG).

85 So das Bundesgericht im oben erwihnten Fall BGE 83 11 126 f.; ferner das unveroffent-
lichte Urteil 5C.25/1991 vom 12. Dezember 199] (NZZ vom 27. Februar 1992); vel.
ZoBL, Kommentar, N 826 zu Art. 884 ZGB. Anderseits geniigt die Konsultation dieser
Publikationen nicht, um allfillige Verdachtsmomente zu beseitigen, weil zwischen
einem Delikt und der Publikation des Aufrufs regelmissig einige Zeit verstreicht. BGE
8011239 ff. (243) sowie das oben erwiihnte, unvertffentlichte Urteil des Bundesgerichts:
vgl. auch das Urteil des Berliner Kammergerichts vom 29. September 1993 in WM 1994,
S. 18 ff. (20).

86 ZoBL, Kommentar, N 826 zu Art. 884 ZGB mit weiteren Verweisen.
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iiberpriifen, wohl aber eine Uberpriifung durch eine Korrespondenzbank
im Lande der Emission vornehmen zu lassen®’. Ob diese Entwicklung mit
dem Phianomen der sog. Entmaterialisierung der Wertpapiere zusammen-
hdngt — d.h. der auch im Ausland zu beobachtenden Tendenz, von der
Ausstellung und der physischen Ubertragung der Wertpapiere abzusehen
und Aktien oder Obligationen als blosse Wertrechte innerhalb des Ban-
kensystems zirkulieren zu lassen —, ist schwierig auszumachen®.

b) Seitdem Inkrafttreten der Sorgfaltspflichtvereinbarung (1977) und seit
dem Inkrafttreten von Art. 305'" StGB iiber die mangelnde Sorgfalt bei
Geldgeschiften (1990) muss die Bank die Identitit des Kunden feststellen
und Abklidrungen tiber die Identitidt des an den libergebenen Vermogens-
werten wirtschaftlich Berechtigten treffen. Anders als noch im oben
erwiahnten Fall BGE 83 II 126 ff. miisste heute die Unterlassung der
Priifung der Identitit des Kunden als Sorgfaltswidrigkeit gelten, die nicht
nur standesrechtliche Sanktionen nach sich zieht, sondern auch geeignet
sein kann, die Berufung der Bank auf den guten Glauben im Sinne von
Art. 933 ff. ZGB auszuschliessen, wenn anzunehmen ist, dass die Bank
bei der Erfillung der standesrechtlichen Identifikationspflichten Feststel-

lungen gemacht hiitte, die ihren Argwohn hitten erregen miissen®

Die soeben wiedergegebenen Grundsitze aus Lehre und Rechtsprechung
zum guten Glauben 1im Sachenrecht beziehen sich auf die Stellung der
Bank beim Erwerb dinglicher Rechte. Sie gelten also nur fiir einen engen
Ausschnitt aus dem Gesamtbereich der Bankgeschiifte, bei denen es zur
Ubergabe von Vermogenswerten aus dem Besitz des Kunden in denjeni-
gen der Bank kommt.

Im folgenden ist zu priifen, ob die gleichen Sorgfaltspflichten auch fiir
die Bank gelten, die Vermogenswerte des Kunden zur blossen Aufbewah-
rung oder zur Weiterleitung, insbesondere zum Verkauf fiir Rechnung des
Kunden iibernimmt. Dieser letzte Fall soll, weil er wirtschaftlich eine
gewisse Verwandtschaft mit den Erwerbsgeschiften der Bank (Kauf,
Entgegennahme zu Pfand) aufweist, zunéchst behandelt werden.

2. Sorgfalt bei der Entgegennahme von Vermdgenswerten zur Weiterlei-
tung (zum Verkauf oder zum Inkasso)

Wenn ein Kunde der Bank Wertpapiere zum Zweck des Verkaufs an der
Bdorse tibergibt, will die Bank grundsitzlich kein Eigentum an den iiber-

87 In diese Richtung weist das Urteil des Handelsgerichts des Kantons St. Gallen vom
30. Oktober 1984, SIZ 1985, Nr. 30. S. 164 {f. (166 linke Spalte) E. II 2.

88 Zum Phiinomen der sog. Entmaterialisierung vgl. die Aufsiitze von MEIER-HAaY0Z und
FORSTMOSTER/LORTSCHER sowie die Dissertation von HANDSCHIN.

89 So auch NoBEL, Verhiiltnis von Zivil- und Aufsichtsrecht, S. 248.
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nommenen Vermogenswerten erwerben. Mit dem Verkauf verschafft sie
aber unter den im Wertpapierrecht gegebenen Voraussetzungen dem Dritt-
erwerber Eigentum.

Obwohl die Pflicht zur Aufmerksamkeit im Sinne von Art. 3 Abs. 2
ZGB nach dem Sachenrecht nur denjenigen trifft, der eine Sache “zu
Eigentum oder zu einem beschrinkten dinglichen Recht” erwirbt (Art. 933
ZGB), neigen Lehre und Rechtsprechung in der Schweiz und im Ausland
zur Annahme, dass auch die Bank, die Vermogenswerte des Kunden
tibernimmt, um sie fur ihn zu verkaufen, den Sorgfaltspflichten von
Art. 933 ZGB unterliegt und dem depossedierten Eigentiimer schadener-
sat()zopﬂichtig wird, wenn sie im Sinne dieser Vorschrift nicht gutglaubig
ISt

Diese Auffassung kann sich auf beachtliche Motive stiitzen.

Aus der Sicht des depossedierten Eigentiimers macht es keinen Unter-
schied, ob er sein Eigentum an die Bank des Diebes, Veruntreuers usw.
oder an einen Vertragspartner dieser Bank verliert.

Fiir eine Anwendung der Regeln iiber den Gutglaubensschutz beim
Erwerb dinglicher Rechte auf den Fall der zum Weiterverkauf {ibernom-
menen Vermogenswerte spricht ferner der Umstand, dass es manchmal
nur vom Zufall abhingt, ob eine Bank die Vermdégenswerte, die sie fiir
den Kunden verkaufen soll, nicht doch selbst zu Eigentum erwirbt”".

Nicht wesentlich anders als beim Verkauf iiber die Bank liegen die
Dinge aus der Sicht des depossedierten Eigentiimers, wenn die Bank von
einem Kunden einen Wechsel oder einen Check, der diesem nicht zusteht.
zum Inkasso entgegennimmt. Er riskiert den Verlust seiner Rechte, denn
der Bezogene, der nicht aus dem Papier oder aus den Umstidnden ersehen
kann, dass die Bank fiir einen Unberechtigten handelt, befreit sich (beim
Wechsel) respektive den Aussteller (beim Check) durch seine Leistung an
die Bank des Unberechtigten®”.

Wihrend der Fall der Bank, die aus der Hand des Kunden Vermogens-
werte zum Verkauf an der Borse entgegennimmt, in der zivilrechtlichen
Lehre und Rechtsprechung bisher — soweit ersichtlich — noch nicht erértert
worden ist, besteht zur Sorgfaltspflicht der Bank, die einen Check zum

%0 Vgl. dazu die folgenden Ausfiihrungen.

91 Beim echten Selbsteintritt erwirbt die Bank Eigentum (vgl. dazu voN PLANTA, N 2 zu
Art. 436 OR; ferner EMCH/RENZ/BOESCH, S. 438). — Ob die Bank im Falle des usanzge-
miss vereinbarten sog. “technischen™ Selbsteintritts Zwischeneigentum erwirbt, ist
umstritten: (Verneinend etwa SCHLEGELBERGER/HEFERMEHL, N 74 und 202, Anhang zu
§ 406 HGB und CaNaRis, 2. Auflage, Rz 1999: bejahend AvanciNn/IrRo/KozioL, Band 11,
S. 652, Rz 7/130.

92 Art. 1006 und 1121 OR. — Nur unter seltenen Umstinden, etwa bei Unregelmassigkeiten
oder Auffilligkeiten in der Reihe der Indossamente. oder wenn dem Bezogenen eine
Verlustmeldung des Ausstellers zugegangen ist, wird das Eintreten des deliktischen
Erfolges im “Hinterland™ der Bank des Einreichers, d.h. der Bank. die den Check von
ihrem Kunden zum Inkasso entgegengenommen hat. vereitelt werden kdnnen.



Die Sorgfaltspflicht der Bank im Privatrecht 151

Inkasso entgegennimmt, international eine reiche Gerichtspraxis. Diese
neigt dazu, die Bank des Checkeinreichers gleich zu behandeln wie die
Bank, die ein Wertpapier zu Eigentum oder zu Pfand erwirbt.

So wendet die konstante Rechtsprechung in Deutschland den dem
Art. 1112 OR entsprechenden Art. 21 des deutschen Scheckgesetzes
(SchG) auch gegen die Bank an, die den Check ohne Anwendung der
gebotenen Sorgfalt von ihrem Kunden zum Inkasso bei der bezogenen
Bank entgegengenommen hat. Die vom Gesetz verlangte grobe Fahrlis-
sigkeit ist nur gegeben, wenn die Bank “die im Verkehr erforderliche
Sorgtalt in einem ungewdohnlichen, besonders schweren Masse verletzt
hat™-. Ist dies der Fall, so wird ohne weiteres vorausgesetzt, dass an die
Stelle des von Art. 21 SchG = Art. 1112 OR vorgesehenen Herausgabe-
anspruches, der aus praktischen Griinden kaum je mehr zum Ziele fiihren
wird, ein Anspruch auf Schadenersatz nach den Vorschriften des Besit-
zesrechts tritt (§§ 989, 990 BGB, die im wesentlichen Art. 940 ZGB
entsprechen). Die Bank muss also den Erlos, den sie in der Regel ithrem
Kunden bereits weitergegeben hat, dem geschédigten Eigentiimer noch-
mals auszahlen™.

Nach dem englischen common law ist die Bank, die einen Check vom
Unberechtigten zum Inkasso entgegennimmt, dem besser Berechtigten
kausal fiir den Erlos haftbar; doch schiitzt das Gesetz die Bank seit tiber
100 Jahren, wenn sie “in good faith” und “without negligence’ gehandelt
hat. Eine reiche Gerichtspraxis hat die Pflicht zur Aufmerksamkeit kon-
kretisiert”.

Auch die franzésische Rechtsprechung scheint dazu zu neigen, eine
Bank, die einen Check zum Inkasso entgegennimmt, aus Delikt haften zu
lassen, wenn ihr aufgrund ihrer Kenntnisse ber den Erwerber dessen
fehlende Berechtigung hiitte auffallen miissen”.

In der schweizerischen Literatur bejahen ZIMMERMANN®" und DRUEY”®
unter Hinweis auf die auslidndische Praxis eine Verantwortlichkeit der
Bank des Einreichers gegeniiber dem wahren Berechtigten, wenn die
Bank den Mangel in der Berechtigung ihres Kunden hiitte erkennen sollen.
Beide Autoren stellen die Bank des Einreichers als Besitzerin einem

93 Vgl. BAUMBACH/HEFERMEHL N 4 zu Art. 21 SchG.

94 CANARIS, 3. Auflage, Rz 784 ff.; BAUMBACH/HEFERMEHL, N 5 b zu Art. 21 SchG.

95 Vgl. dazu PAGET's Law of Banking, Kapitel 28, S. 448 ff. und S. 452 ff. mit reicher
Kasuistik. — In den USA liegen die Verhiltnisse anders: Aus der Warranty gemiss UCC
§ 3-417 kann die Bank des Einreichers nach wie vor ohne Riicksicht auf ihren guten oder
bosen Glauben von der bezogenen Bank, die ihrerseits dem depossedierten Eigentlimer
des Checks haftbar ist, auf dem Regressweg belangt werden, wenn ihr Kunde den Check
nicht zu Recht besass; dazu Quinn, N 5 ff. zu § 3-417 UCC sowie GRUSON/FISCHER,
S. 666 ft.

96 RIPERT/ROBLOT, No. 2459.

97 HARRY ZIMMERMANN, N 7 und 8 zu Art. 1112 OR.

98 JAGGI/DRUEY/VON GREYERZ, S, 287 f., insh. Anm. 13.



152 Christian Thalmann

Erwerber dinglicher Rechte am Check gleich und lassen sie nach Art. 940
ZGB fiir den Erlos haften, wenn sich der Check nicht mehr in ihren
Hinden befindet. Anderer Ansicht ist VON DER CRONE-SCHMOCKER, die
eine Anwendung der Besitzrechtsregeln im Sinne von Art. 933 ff. ZGB
und Art. 1112 OR nur gegen eine Bank zulassen will, die als Erwerberin
eines dinglichen Rechts auftritt oder die — andernfalls — den Check direkt
oder iiber eine Substitutin noch besitzt. Ist das Inkasso schon abgewickelt,
so soll sich der Berechtigte ausschliesslich an den Kunden der Bank halten
miissen””. In dem einzigen bisher publizierten schweizerischen Entscheid
zur Frage der Haftung der Bank des Einreichers gegeniiber dem wahren
Berechtigten hat kiirzlich das Handelsgericht des Kantons Ziirich diese
Ansicht abgelehnt und sich unter Berufung auf die deutsche Lehre und
Recl%(t)sprechung der Ansicht von ZIMMERMANN und DRUEY angeschlos-
sen’ .

Der herrschenden Lehre ist zuzustimmen. Doch ldsst sich die Sorgfalts-
pflicht der Bank des Einreichers, wie VON DER CRONE-SCHMOCKER
richtig erkannt hat, abgesehen vom Fall, dass sich der Check noch in den
Hinden der Bank befindet, nicht auf die Besitzrechtsregeln stiitzen; sie
muss aus Art. 41 OR hergeleitet werden. Die Bank, die von einem
Unberechtigten Wertpapiere zum Verkauf an der Borse oder zum Inkasso
entgegennimmt und weiterleitet, nimmt, objektiv gesprochen, an der
unerlaubten Handlung des Kunden teil und setzt durch ihr Verhalten eine
Mitursache fiir den dem Dritten zugefiigten Schaden. Auch wenn umstrit-
ten sein mag, ob von einer gemeinsamen Verursachung im Sinne von Art.
50 Abs. 1 OR gesprochen werden kann'”', so haftet die Bank doch
mindestens aus eigenem Verhalten, wenn ihr ein Schuldvorwurf gemacht
werden kann. Als relevantes Verschulden im Sinne von Art. 41 OR ist die
Ausserachtlassung der gebotenen Aufmerksamkeit und das daraus folgen-
de Handeln in Unkenntnis der fehlenden Verfiigungsberechtigung des
Kunden anzusehen, also genau dasjenige Verhalten, das der Bank, wenn
sie als Erwerber auftrite, gemiss Art. 933 ZGB und Art. 1112 OR als
boser Glaube zur Last gelegt wiirde'"”. Dass die Unterlassung der nach
Art. 3 Abs. 2 ZGB in Verbindung mit Art. 933 ZGB “nach den Umstén-

99 VoN DER CRONE-SCHMOCKER, S. 61.

100 Urteil vom 11. Mai 1992, ZR 1992/3, Nr. 37, S. 129 {f.

101 Bewusstes Zusammenwirken verlangen OSER/SCHONENBERGER, N 2 zu Art. 50 OR;
BECKER, N 2 und 5 zu Art. 50 OR:; BREHM, N 19 zu Art. 50 OR. Nach BGE 11511 42 ff.
(45) geniigt es, wenn jeder Schadiger um das pflichtwidrige Verhalten des andern weiss
oder jedenfalls wissen konnte; weiterfithrende Hinweise daselbst sowie bei SCHNYDER,
N 3 und 5 zu Art. 50 OR.

102 Vel. DRUEY in JAGGI/DRUEY/VON GREYERZ, S. 288, der die sachlich aus der “Siebfunk-
tion” der Einreicherbank gerechtfertigte Sorgfaltspflicht dogmatisch nicht nur in den
Besitzesregeln, sondern auch im Deliktsrecht begriindet sieht (S. 288 Anm. 13 und Text
dazu).
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den” gebotenen Aufmerksamkeit im Gesetz'"* mit dem Begriff der groben

Fahrlassigkeit umschrieben wird, mag als Hinweis darauf verstanden
werden, dass das Gesetz die Schwelle des relevanten Verschuldens beim
Dritten, der als unfreiwilliger Teilnehmer oder Begiinstiger zum Gelingen
des Delikts eines anderen beitrigt, hoher ansetzt als beim Titer'™. Wih-
rend jedermann gehalten ist, den Unterschied von Mein und Dein zu
kennen und die Grenze in seinem eigenen Verhalten — auch leichtfahrlas-
sig — nicht zu iiberschreiten, darf nur das Ausserachtlassen elementarer
Sorgfaltspflichten zu einem Schuldvorwurf an den unfreiwilligen Teil-
nehmer fiihren.

3. Sorgfalt bei der Entgegennahme von Vermdagenswerten zur blossen
Aufbewahrung

3.1. Die Entgegennahme zur Aufbewahrung

Nach GAUTSCHI ist die Bank auch als blosse Aufbewahrerin von Kunden-
vermogen den besitzrechtlichen Sorgfaltspflichten im Sinne von Art. 933 ff.
ZGB unterworfen. Ist die Bank bosgldubig, so soll ein Hinterlegungsver-
trag mit rechtswidrigem oder unsittlichem Zweck vorliegen, aus dem kein
giiltiger Riickerstattungsanspruch des Hinterlegers erwachsen kann. Der
bosglaubige Aufbewahrer soll dem depossedierten Eigentiimer nach Art.
940 ZGB schadenersatzpflichtig werden, wenn er dem Hinterleger die
Sache zuriickerstattet'™. Diese Auffassung ldsst sich nicht halten. Als
Aufbewahrerin im Depotgeschift hat die Bank unselbstdndigen Besitz an
den Vermogenswerten ihrer Kunden. Sie kann zwar vom besser Berech-
tigten auf Herausgabe gerichtlich belangt werden'"®, solange sie sich noch
im Besitz der Sache befindet'”’. Fiir den Erfolg oder Misserfolg der
Herausgabeklage kommt es aber auf den guten Glauben des Kunden an,
fiir den die Bank die Sache aufbewahrt, und gegen den als den (mittelba-

103 Vgl Art. 1006 Abs. 2 und 1112 OR, die in diesem Punkt vermutlich von § 932 BGB
inspiriert sind; ferner im Zusammenhang mit dem verwandten Problem der Legitima-
tionswirkung des Wertpapiers Art. 966 Abs. 2 OR.

104 Zu Unrecht glaubt PIOTET, S. 37 annehmen zu miissen, dass in Anwendung von Art. 933
ZGB die Berufung auf den guten Glauben schon bei leichter Fahrlissigkeit ausgeschlos-
sen sei.

105 GauTscHl, N 2 a zu Art. 479 OR verweist auf BGE 38 11 468, 45 11 265, 79 11 61 und
84 11 263 sowie auf HOMBURGER, Kommentar, N 8 zu Art. 940 ZGB, die sich aber alle
auf den Fall des Bosglaubigen beziehen, der eine Sache zu einem dinglichen Recht
erwirbt und vom Eigentiimer auf Herausgabe oder auf Schadenersatz belangt wird.

106 HINDERLING, S. 503; STArRk, N 10 zu Art. 934 ZGB ldsst die Klage sogar gegen den
Besitzdiener zu. Vgl. aus der Praxis BGE 38 II 465 ff.; Urteil der Cour de justice civile,
Genéve, vom 30. Juni 1961 in Semaine judiciaire 1962, 407 ff.

107 STARK, N 10 zu Art. 934 ZGB.
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ren) selbstindigen Besitzer sich die Klage in erster Linie richtet'™. Hat
die Bank die Sache ihrem Kunden bereits zuriickgegeben, so kann sie nach
den Besitzesregeln vom besser Berechtigten nicht mehr belangt werden.

Zu fragen ist allerdings auch hier, ob die Bank, die es bei der Entgegen-
nahme der Vermogenswerte an Aufmerksamkeit fehlen Idsst und tiber-
sieht, dass der Kunde die Vermogenswerte zu Unrecht besitzt, dem
depossedierten Eigentiimer gegeniiber nach Art. 41 ff. OR schadenersatz-
pflichtig werden kann. Wihrend ausser Zweifel steht, dass eine Bank, die
fremde Sachen vom Unberechtigten erwirbt oder zum Verkauf oder zum
Inkasso entgegennimmt, kausal zur Entstehung des Schadens beim besser
Berechtigten beitrigt, fiihrt die blosse Entgegennahme deliktisch erwor-
bener Vermogenswerte zum Zwecke der Aufbewahrung nur zur Perpetu-
ierung des rechtswidrigen Zustandes'", sie lisst sich aber nicht als
Teilnahme der Bank an der bereits vollendeten Handlung verstehen, durch
die der Kunde oder seine Komplizen dem depossedierten Eigentiimer
Schaden zufiigen. Die Bank steht somit als blosse Aufbewahrerin objektiv
gesehen in der Stellung des “Begiinstigers’™ im Sinne von Art. 50 Abs. 3
OR'"'". In dieser Stellung wird sie dem in seinen Rechten Verletzten iiber
einen allfdlligen Gewinnanteil hinaus nur fiir den Schaden verantwortlich,
den sie durch ihr eigenes Verhalten zusitzlich verursacht''". Das Bundes-
gericht hat in einem dlteren, nicht eine Bank betreffenden Urteil weder die
Entgegennahme veruntreuten Gutes zur Aufbewahrung noch die Riicker-
stattung an den Hinterleger als Ursache fiir den Schaden des depossedier-
ten Eigentiimers gelten lassen und die Haftung des Aufbewahrers trotz
Kenntnis der deliktischen Herkunft des aufbewahrten Gutes verneint''2,
Nach dieser Ansicht ist also die Frage. ob das Zivilrecht dem blossen
Aufbewahrer eine Pflicht zur Abkldrung der Berechtigung des Hinterle-
gers auferlegt, zu verneinen. Wiire die Kausalitit entgegen der Ansicht
des Bundesgerichts zu bejahen, so wiirde sich die Frage stellen, ob auch
die bloss unaufmerksame Bank schadenersatzpflichtig werden kann. Da
das Gesetz schon im Bereich der Entgegennahme zum Erwerb oder zur
Weiterleitung die den guten Glauben zerstorende Unautmerksamkeit der

108 HINDERLING, S. 516; STARK, N 11 zu Art. 936 ZGB und N 7 zu Art. 940 ZGB: HARRY
ZIMMERMANN, N 8 zu Art. 1112 OR. - Vgl. auch BGE 45 11 263 ff. und 84 II 260 f.

109 Diese kann unter Umstinden strafrechtlich von Bedeutung werden. Nach REHBERG.
S. 121 macht sich die Bank strafbar, weil sie mit der Aufbewahrung zur Perpetuierung
des unrechtmissigen Zustands beitrigt; nach STRATENWERTH, Band 1, § 20 N 11 fillt die
blosse Aufbewahrung nicht unter die Hehlerei, weil Art. 144 StGB den Erwerb einer
eigenen Verfligungsmacht voraussetze.

110 Dazu OSER/SCHONENBERGER. N 11 zu Art. 50 OR: BECKER. N 7 zu Art. 50 OR: BREHM.
N 70 zu Art. 50 OR: SCHNYDER, N 12 zu Art. 50 OR.

TP Art. 50 Abs. 3 OR: Der Begiinstiger haftet nur dann und nur soweit fiir Ersatz, als er
einen Anteil an dem Gewinn empfangen oder durch seine Beteiligung Schaden verur-
sacht hat.

12 BGE 77 11 304. Anderer Ansicht GILLIARD, S. 267.
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“groben Fahrlissigkeit” gleichsetzt' ", darf angenommen werden, dass es
den blossen Aufbewahrer (Begiinstiger), dessen Verantwortlichkeit es
schon in objektiver Hinsicht an einschrinkende Voraussetzungen kniipft,
auch in subjektiver Hinsicht nur bei vorsitzlichem, hochstens eventual-
vorsitzlichem Handeln haften lassen will.

Die Frage des Sorgfaltsmasses, dem eine Bank bei der Entgegennahme
von Vermoégenswerten unterliegt, ldsst sich im {ibrigen mit einer rein
immanent-zivilrechtlichen Betrachtung nicht generell 16sen. Das Zivil-
recht denkt vom Erfolg her und packt den blossen Aufbewahrer (schon
tiber das Element der Kausalitdt im Sinne von Art. 50 Abs. 3 OR) weniger
streng an als denjenigen, der durch Weiterleitung von Vermégenswerten
zum Inkasso oder zum Verkauf nicht nur zur Perpetuierung des unrecht-
mdssigen Zustandes, sondern zum Verlust der Rechte des Depossedierten
beitrigt. Fiir die Bank, die Vermogenswerte entgegennimmt, ist aber im
Zeitpunkt der Entgegennahme nicht immer klar, ob sich ihre Funktion auf
die blosse Auftbewahrung und Verwaltung der Vermogenswerte be-
schrinkt, oder ob sie — vielleicht erst in einem spéteren Zeitpunkt — vom
Kunden zur Weiterleitung der Vermogenswerte eingeschaltet wird.

Die Frage der fahrldssigen Verletzung fremden Eigentums wird sich
kaum je stellen, wenn die Bank Vermogenswerte nicht aus der Hand des
Kunden, sondern durch Vermittlung anderer Banken entgegennimmt. Bei
Uberweisungen im bargeldlosen Zahlungsverkehr, die zugunsten des
Kunden bei der Bank eingehen, steht eine Verletzung fremder Eigentums-
rechte von vornherein nicht zur Diskussion.

3.2. Die Riickerstattung an den Hinterleger

Das Bundesgericht ldsst in Anwendung des Obligationenrechts den Auf-
bewahrer selbst bei bésem Glauben weder aus der Entgegennahme zur
Aufbewahrung noch aus der Riickerstattung an den Hinterleger schaden-
ersatzpflichtig werden''”,

Nach der ausdriicklichen Vorschrift von Art. 479 OR. die von der
Rechtsprechung stillschweigend auch auf Guthaben im Einlagegeschift
angewendet wird'"®, darf und muss die Bank die aufbewahrte Sache dem
Hinterleger auch dann zuriickgeben, wenn der besser Berechtigte bei ihr
interveniert. Sie kann den Drittansprecher an den Richter verweisen. Das
Gesetz will die Bank davor schiitzen, im Streit zwischen threm Kunden
und einem Drittansprecher, iiber dessen bessere Berechtigung sie sich kein
zuverldssiges Bild machen kann, selbst den Richter spielen zu missen.
Nach GAUTSCHI soll sich die Bank auch auf Art. 479 OR nur stiitzen

H3 Vel Art. 966 Abs. 2, 1006 Abs. 2 und 1112 OR. Dazu oben Text bei Anmmerkung 103.

14 BGE 77 11 304, vegl. oben Anmerkung 112.

115 BGE 100 11 200 ff. (214 f.): zustimmend besprochen von KUMMER in ZbJV 1976, S. 148 {..
kritisch BAERLOCHER. S. 705 Anm. 4.
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konnen, wenn sie bei der Entgegennahme der Vermogenswerte gutgldu-
big war. Diese Auffassung ist abzulehnen. Eine Beriicksichtigung des
guten Glaubens im Sinne von Art. 933 ZGB wiire im Zusammenhang mit
der Ausiibung der Rechte des Aufbewahrers aus Art. 479 OR schon darum
fragwiirdig, weil es bei der Anwendung von Art. 933 ZGB und Art. 3 Abs. 2
ZGB nicht um den tatsdchlichen guten Glauben, sondern um den guten
Glauben im Rechtssinn geht. Es wire m.a.W. zu fragen, ob die Bank die
erforderliche Aufmerksamkeit walten liess, die sie zur Berufung auf den
guten Glauben berechtigt. Dies zu beurteilen wiire eine Ermessensirage.
Konnte sich die Bank als Aufbewahrerin nur bei gutglaubiger Entgegen-
nahme der deponierten Werte im Sinn von Art. 3 Abs. 2 ZGB auf Art. 479
OR berufen, so wire fiir sie selbst die Frage ihrer eigenen Gutgliubigkeit
im Ernstfall nicht ohne weiteres zu beantworten. Sie wiisste nicht, wem
sie die Herausgabe schuldet. Gerade vor solcher Ungewissheit will Art. 479

OR die Bank als Aufbewahrerin schiitzen''®.

4. Beriihrungspunkte zwischen den offentlichrechtlichen und den
privatrechtlichen Sorgfaltspflichten der Bank — Die Frage der zivil-
rechtlichen Haftung fiir die Verletzung dffentlichrechtlicher Sorgfalts-
pflichten

Zivilrechtliche und offentlichrechtliche Rechtspflichten konnen sich
tiberschneiden. Wihrend die Konturen der Verantwortlichkeit des Dritten,
der ohne Vorsatz als unfreiwilliger Teilnehmer zum Gelingen einer rechts-
widrigen Handlung beitrigt, im Zivilrecht wenig scharf gezogen sind,
versucht das offentliche Recht in zunehmendem Masse, die Verletzung
privater Rechte und vor allem die Verletzung allgemeiner Rechtsvor-
schriften durch Verhaltenspflichten zu verstdrken, die sich nicht an den
Tater, sondern an Dritte richten. Ein Verhalten der Bank, das aus zivil-
rechtlicher Sicht unbedenklich ist oder wenigstens sanktionslos bleibt,
kann also Sanktionen des 6ffentlichen Rechts nach sich ziehen. Es kom-
men hier vor allem folgende Tatbesténde in Betracht:

116 Nach GUGGENHEIM, S. 33 soll es seit dem Inkrafttreten der Sorgfaltspflichtvereinbarung
(VSB) fraglich sein, ob das Bundesgericht im beriihmten Streit um den FLN-Schatz
(BGE 100 IT 200 ff.) noch gleich entscheiden und die Herausgabe des Vermégens an den
fiduziarischen Hinterleger trotz der Intervention der wirtschaftlich am Vermogen berech-
tigten Organisation (FLN) auch heute noch schiitzen wiirde (im gleichen Sinn wohl auch
NoBEL, Verhiltnis von Zivil- und Aufsichtsrecht, S. 247 f. und S. 252). Diese Zweifel
sind nicht angebracht. Das Bundesgericht hat schon damals ausdriicklich festgestellt,
dass die Bank sich auf Art. 479 OR auch und gerade dann berufen kann, wenn ihr bei der
Hinterlegung des Vermogens auf den Namen eines Treuhinders die Identitit des wirt-
schaftlich berechtigten Dritten, der aber nicht selbst als Kunde auftreten will, von Anfang
an bekannt ist (ebenso REICHWEIN, S. 20 f.).
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— Hehlerer (Art. 144 StGB). Der Tatbestand der Hehlerei stellt unter
Strafe, wer eine Sache, von der er weiss oder annehmen muss, dass sie
durch eine strafbare Handlung erlangt worden ist, “‘erwirbt, sich schen-
ken ldsst, zu Pfande nimmt, verheimlicht oder absetzen hilft.”

— Finanzierung des Betidubungsmittelhandels (Art. 19 Ziff. 1 Abs. 7
Betdubungsmittelgesetz). Unter die Finanzierung des Betdubungsmit-
telhandels féllt nach der RechtsPrechung auch die Weiterleitung von
Erlésen aus dem Drogenhandel''”.

— Geldwischerei (Art. 305° StGB). Dieser 1990 ins Gesetz eingefiihrte
Tatbestand stellt unter Strafe, “wer eine Handlung vornimmt, die geeig-
net ist, die Ermittlung der Herkunft, die Auffindung oder die Einzie-
hung von Vermogenswerten zu vereiteln, die, wie er weiss oder
annehmen muss, aus einem Verbrechen herriithren”.

— Mangelnde Sorgfalt bei Geldgeschiften (Art. 305" StGB).

Neben diesen strafrechtlichen Tatbestdnden sind auch die von der EBK
aus Art. 3 Abs. 2 lit. ¢ Bankengesetz abgeleiteten aufsichtsrechtlichen
Grundsitze daraufhin zu priifen, ob sie der Bank die Entgegennahme oder

die Riickerstattung von Vermogenswerten verbieten''®,

Die Verletzung offentlichrechtlicher Vorschriften kann ihrerseits zivil-
rechtliche Schadenersatzpflichten begriinden, wenn die verletzte Norm
des 6ffentlichen Rechts nicht nur allgemeine Interessen der Offentlichkeit,
sondern gerade auch die Verhinderung von Schidden von der Art zum
Zweck hat, wie sie durch das rechtswidrige Verhalten im konkreten Fall
hervorgerufen worden sind'"?.

Beim Tatbestand der Hehlerei steht der Schutznormcharakter in bezug
auf die Interessen des depossedierten Eigentiimers'*” ausser Frage. Eine
der Hehlerei tiberfiihrte Bank wire aber fiir die Frage der zivilrechtlichen
Haftung nicht als Urheberin des Schadens, sondern nach den Vorschriften
tiber die Begiinstigung (Art. 50 Abs. 3 OR) zu behandeln; sie wire mit

LI7BGE 1151V 256 ff. (261 ff.) E. 6 d, e und f.

18 Nach der Ansicht der EBK kann schon die fahrlissige Entgegennahme von deliktisch
erworbenen Vermogenswerten (Rz 6 der Geldwischerei-Richtlinien) und die fahrldssige
Beteiligung an Geschiften, mit denen die deliktische Herkunft von Vermogenswerten
verschleiert werden soll (Verfiigung vom 4. Mai 1992, in EBK-Bulletin 23/1993, S. 25 ft.)
Aufsichtsrecht verletzen. Auch soll einer Bank trotz Art. 479 OR die Riickgabe von
Vermégenswerten an den Kunden verwehrt sein, wenn sie mit deren deliktischer Her-
kunft und mit einer unmittelbar bevorstehenden Verfiigungssperre der Strafuntersu-
chungsbehorde rechnen muss (EBK-Jahresbericht 1986, S. 25 ff.). — Die Haltbarkeit
dieser Auffassung und das Verhiltnis dieser, von der EBK aus Art. 3 Abs. 2 lit. ¢ des
Bankengesetzes abgeleiteten Regel zum Straftatbestand der Geldwiischerei (Art. 305"
StGB sollen hier nicht ndher erértert werden.

119 Statt vieler OFTINGER/STARK, Band II/1, § 16 N 4 und 101; BGE 117 I1 315 ff. (317 f.).

120 Zum geschiitzten Rechtsgut vgl. REHBERG, S. 117: abstraktes Gefahrdungsdelikt gegen
das Vermogen; dhnlich STRATENWERTH, Band I, § IS5 N I, S. 286.
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anderen Worten hochstens fir den Schaden haftbar, den sie durch ihr
eigenes Verhalten zusitzlich verursacht hat.

Beim Tatbestand der Finanzierung des Betdaubungsmittelhandels und
beim Tatbestand der Geldwischerei fillt hingegen kein privates Interesse
in den Schutzbereich der Norm'?'.

Dasselbe gilt fiir die von der EBK entwickelten aufsichtsrechtlichen
Regeln und tiir den Tatbestand der mangelnden Sorgfalt bei Geldgeschif-
ten (Art. 305" StGB). Das Bundesgericht hat kiirzlich im Zusammenhang
mit dem Straftatbestand von Art. 229 StGB (Gefihrdung durch Verlet-
zung der Regeln der Baukunde) durchblicken lassen, dass auch ein reines
Gefihrdungsdelikt im Zusammenhang mit Vermogensschiden die Wi-
derrechtlichkeit im Sinne von Art. 41 OR begriinden kann, wenn der
Schutzzweck der Strafnorm auch Vermagensinteressen erfasst' . Da der
Tatbestand der mangelnden Sorgfalt bei Geldgeschiften nach Art. 305"
StGB die Rechtspflege, und nicht individuelle Vermdogensinteressen
schiitzen will'*!, kann eine Verletzung der Sorgfaltspflichten gemiiss Art.
305" StGB fiir sich allein im Zusammenhang mit einer Schadenersatz-
klage des depossedierten Eigentiimers keine Rechtswidrigkeit im Sinne
von Art. 41 OR begriinden.

III. Sorgfaltsptlichten der Bank gegeniiber dem Kunden im
Vermogensanlagegeschiift

3. Kapitel: Sorgfalt und Sorgfaltspflichten der Bank im Bereich der
Anlagegeschifte “technischer’ Natur

Wihrend in den USA das Trennbankensystem den Handel mit Wertpapie-
ren besonderen Wertpapierfirmen (Broker-Dealers oder Investment
Banks) Vorbehéilt'24, sind die Banken unter dem Universalbankensystem,
wie es fiir die Schweiz typisch ist, im gesamten Kapitalanlagegeschift
tatig. In der Schweiz kann der Kapitalanleger bei seiner Bank nicht nur

121 Bei der Geldwiischerei ist die Rechtspflege (STRATENWERTH, Ergiinzungsband, § 4 N |
und 2, S. 71 f.), bei der Finanzierung des Betdaubungsmittelhandels ist die 6ffentliche
Gesundheit Schutzobjekt der Norm.

122 Vel. BGE 117 11 259 ff. (270).

123 ARzT, S. 190; STRATENWERTH, Ergidnzungsband, § 4 N 37, S. 82,

124 Auch in England war der Borsenhandel bis in die Zeit des “Big Bang™ von 1986
besonderen Firmen vorbehalten, wobei zwischen Hindlern, die im Auftrag von Kunden
handelten. und Eigenhindlern unterschieden wurde. Vgl. RIDER/CHAIKIN/ ABRAMS, S. 1-24.
— In Frankreich waren die Banken bis zum Gesetz vom 22. Januar 1988 vom Borsen-
handel, nicht aber von der Anlageberatung und Vermogensverwaltung, ausgeschlossen:
sie mussten Borsenauftrige an unabhingige Borsenhindler (agents de change) weiter-
leiten. Vgl. RIPERT/ROBLOT, Nos. 2473 und 2474: ferner HUBRECHT/COURET/B ARBIERI,
S.286 1.
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Guthaben in einheimischer und fremder Wihrung unterhalten (Einla-
gegeschiift) oder Wertpapiere aufbewahren oder verwalten lassen (De-
potgeschift); seine Bank ist als Universalbank auch in der Lage, alle
“bankmaissigen” Anlagen fiir ihn zu erwerben und ihn dabei zu beraten.

1. Sorgfaltspflichten im Einlagegeschiift

1.1. Sorgfalt bei der Vertragserfiillung

Beim Einlagegeschift und beim Depotgeschiift geht es dem Kunden im
wesentlichen um dasselbe: um die sichere Aufbewahrung von Vermogens-
werten. Banktechnisch und juristisch muss zwischen den beiden Ge-
schiftsarten unterschieden werden. Wihrend der Kunde, der der Bank
Wertpapiere zur Aufbewahrung iibergibt, sein Eigentum nicht verliert
(Depotgeschiift), geht das Eigentum an unverschlossen iibergebenem
Geld nach den ungeschriebenen Grundsiitzen des Sachenrechts unabhin-
gig vom Willen der Parteien auf die Bank iiber'*”. Die Verpflichtung der
Bank im Einlagegeschift geht also nicht auf Aufbewahrung'*®; sie be-
schrinkt sich auf die Riickzahlung der Einlage. Sie ist eine “obligation de
résultat”. Wenn die Bank bei der Wiederanlage der in ithr Eigentum
ibergegangenen Gelder sorgfiltig vorgeht (Stichworte: Risikoverteilung,
Verhiltnis der Auslethungen zu den eigenen Mitteln, Aufrechterhaltung
einer geniigenden Zahlungsbereitschaft), tut sie dies vorab in eigenem
Interesse, und in zweiter Linie aufgrund einer im offentlichen Recht
begriindeten gesetzlichen Verpflichtung'?’. Es eriibrigt sich zu fragen, ob
die Bank auch noch in dritter Linie dem einzelnen Kunden gegeniiber zur
Sorgfalt bei der Bewirtschaftung ihrer eigenen Mittel verpflichtet ist; denn
Geldschulden sind nach allgemeinem Grundsatz Verpflichtungen kausaler
Natur, und die Einrede mangelnder Zahlungsbereitschaft und Zahlungs-
fihigkeit ist unter dem Gesichtspunkt von Art. 97 OR nicht zulissig'*®.

125 Vgl. statt vieler ZosL, Kommentar, N 84 zu Art. 727 ZGB mit weiteren Verweisen auf
Lehre und Rechtsprechung; eingehend NEMELKA, S. 129 ff.

126 Eine Verpflichtung zur Aufbewahrung ist nur bei Objekten in fremdem Eigentum
moglich.

127 Vol. Art. 4 ff. Bankengesetz und die ergiinzenden Bestimmungen der Bankenverordnung.

128 Geld muss man haben™; vgl. statt aller voN TUHR/ESCHER, § 68, S. 96 Text bei
Anmerkungen 24 und 25. Geldschulden auf Fremdwiihrungskonto sind kraft Usanz und
kraft der Allgemeinen Geschiftsbedingungen der Banken nicht als Geldschulden, son-
dern wie Devisenschulden zu behandeln; sie lauten auf Verschaffung einer Gutschrift
bei einer Bank im Wihrungsland (KLEINER, Devisenschuldrecht, Rz 71.01-74.11). Auch
hier kann sich die Bank nicht mit der Ausrede exkulpieren, es sei ihr unméglich gewesen.
gentigende Liquiditat im Wihrungsland bereitzuhalten. Wird jedoch der Bank die
Verschaffung einer Gutschrift im Wihrungsland durch obrigkeitliche Massnahmen des
Wiihrungslandes verunmdoglicht. so liegt unverschuldete Unmoglichkeit vor (KLEINER,
a.0.0. Rz 23.44).
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1.2. Sorgfalt bei der Priifung der Glidubigerlegitimation

Mehr Anlass zu Bemerkungen iiber die Sorgfaltspflicht der Bank gibt im
Einlagegeschift das Problem der Priifung der Gliubigerlegitimation'?’,
Nach den allgemeinen Lehren des Obligationenrechts trigt der Schuldner
das Risiko der fehlenden Gldubigerlegitimation. Er muss sich also in
eigenem Interesse vergewissern, dass er seine Leistung an den Richtigen
erbringt. Andernfalls muss sich der Glaubiger die an den Unrichtigen
erbrachte Leistung nicht anrechnen lassen'*". Dieser Grundsatz ist auf den
Fall des individuell ausgehandelten Vertrags zugeschnitten, wo sich beide
Vertragspartner personlich kennen und auch angenommen werden darf,
dass dem Schuldner bei der Vertragserfiillung gentigend Zeit zur Verfii-
gung steht, um sich tiber die Identitit des Empfangers seiner Leistung zu
vergewissern. Im Bankverkehr sind diese Voraussetzungen nicht gegeben.
Die Bank muss am Schalter oder bei der Bearbeitung schriftlicher Wei-
sungen des Kunden ohne Verzug und anhand einfacher Kriterien beurtei-
len konnen, ob sie handeln darf. Fiir den Fall des Einlegers, der mit der
Bank iiber den Schalter verkehrt, hat die Praxis zunichst mit dem Sparheft
ein Instrument entwickelt, das eine einfache Legitimationspriifung er-
moglicht. Heute wird das Sparheft auch im Verkehr mit Kunden, die nur
tiber den Schalter mit der Bank verkehren, mehr und mehr durch das Konto
ersetzt'?!. An die Stelle des vorgewiesenen Hefts tritt in diesem Fall die
Unterschrift des Kunden, die mit einem bei der Bank deponierten Unter-
schriftsmuster verglichen wird. Will der Kunde mit der Bank auf Distanz
verkehren, so kommt als Identifikationsmittel vor allem die Unterschrift
des Kunden in Frage. In jiingster Zeit gewinnen an Stelle der Unterschrift
elektronische Codes in Verbindung mit elektronisch lesbaren Plastikkar-
ten mehr und mehr an Bedeutung.

Alle diese Identifikationsmittel haben im Laufe der letzten zehn bis
zwdolf Jahre die Gerichte und die Lehre intensiv beschiftigt.

1.2.1. Das Sparheft als Legitimationsinstrument132

Das Sparheft dient der Erleichterung der Identifikation des Kunden am
Bankschalter. Diese Erleichterung liegt im Interesse der Bank und des
Kunden. Der Kunde soll keine anderen Identifikationsinstrumente (Pass,

129 Das Problem der Priifung der Gliubigerlegitimation stellt sich auch im Depotgeschift,
im Zahlungsverkehr usw. — Probleme im Bankverkehr treten vor allem im Zusammen-
hang mit der Riickzahlung von Guthaben (Einlagen) und anderen Verfiigungen iiber ein
Konto auf.

130 Statt vieler voN TUHR/ESCHER, § 38 VI; JAGGI, N 7 ff. zu Art. 966 OR; GautscHi, N 36
zu Art. 398 OR; BUCHER, S. 97 ff.

131 Auch das bei der Bank “deponierte” Heft ist im Grunde genommen ein Konto.

132 Der Ausdruck “Sparheft” wird hier und im folgenden stellvertretend auch fiir Einlage-,
Depositen-, Anlagehefte etc. verwendet, die sich untereinander durch andere Verzinsung.
Riickzugsmoglichkeiten sowie vom Sparheft durch das fehlende Sparprivileg unterschei-
den; hinsichtlich der Eignung als Legitimationsmittel besteht kein Unlterschied.
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Identititskarte) mitbringen miissen, wenn er am Schalter Geld abheben
will. Die Zulidssigkeit einer Vereinbarung, wonach die Bank als Schuld-
nerin der Einlage den Vorweiser eines auf den Namen des Kunden lauten-
den Sparhefts als verfiigungsberechtigt ansehen darf, ergibt sich aus
Art. 976 OR (Legitimationsklausel, hinkendes Inhaberpapier). Es ist
unbestritten, dass ein Namensparheft auch dann mit einer Legitimations-
klausel versehen werden kann, wenn ihm kein Wertpapiercharakter zu-
kommt'*?,

Die Legitimationsklausel, die das Namensparheft in bezug auf die
Gldubigerlegitimation einem Wertpapier (Inhaberpapier) gleichstellt,
bringt fiir den Kunden gewisse Risiken mit sich, weil die gutgliubige
Bank mit der Leistung an den Vorweiser giiltig befreit wird. Dieses Risiko
wird fiir den Kunden durch zwei Uberlegungen in Schranken gehalten:

a) Die Legitimationswirkung ist mit dem Besitz am Papier verbunden.
Der Kunde kann durch eigene Sorgfalt, d.h. durch Kontrolle tiber das
Sparheft den Eintritt von Nachteilen vermeiden. Kommt ihm das Sparheft
abhanden, so kann er es sperren lassen und der Bank die Auszahlung
verbieten.

b) Auch die Bank ist zu einer gewissen Sorgfalt verpflichtet. Wie in allen
andern Fillen der durch Wertpapiere vermittelten Legitimation wird nur
die gutglaubige Bank durch Leistung an den Vorweiser befreit. (Art. 976
OR; Aufmerksamkeit im Sinn von Art. 3 Abs. 2 ZGB.)

Die Aufmerksamkeit (Sorgfalt), die die Bank als Voraussetzung fiir die
Berufung auf ihren guten Glauben leisten muss, steht in einem Spannungs-
feld gegensitzlicher Interessen des Kunden. Weist ein Unberechtigter das
Heft vor, so soll die Bank verdidchtigen Umstidnden nachgehen; spricht der
Kunde selbst am Schalter vor, will er schnell bedient werden. Dieser
Interessenkonflikt muss sich auf das Mass der Sorgfalt auswirken. Ein
Ubermass an Sorgfalt bei der Legitimationspriifung wiirde die mit der
wertpapiermissigen Institution des Sparhefts verkniipfte Legitimations-
funktion, die ja auch im Interesse des Kunden liegt, zunichte machen. Das
Sparheft wiirde als Instrument des Bankverkehrs unbrauchbar.

Das Bundesgericht hat in einem Entscheid aus der jiingsten Zeit diese
Zusammenhinge offensichtlich iibersehen:

Eine Bank hatte der Vorweiserin des auf den Namen eines minnlichen Kunden lautenden
Sparhefts den Bezug von Fr. 15 000.- erlaubt, ohne einen Identititsausweis zu verlangen in
der Annahme, es handle sich um die im Heft als Bevollmichtigte des Kunden bezeichnete
Ehefrau des Kunden. Das Bundesgericht verurteilte die Bank wegen mangelnder Sorgfalt
zur nochmaligen Auszahlung des Guthabens an den Kunden. weil das Reglement des
Sparhefts fiir Beziige tiber Fr. 1000.— pro Monat (diese Limite war spiter durch offentlichen
Anschlag, aber ohne personliche Mitteilung an die Sparheftgldaubiger auf Fr. 10 000.—erhoht

133 Zur Frage, wann ein Namensparheft Wertpapier ist und wann nicht vgl. neuerdings BGE
LITII 166 ff.
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worden) eine Kiindigungsfrist vorsah. Mit der angesichts der grossziigigen Usanzen im
Sparkassengeschift' ™ etwas fragwiirdigen Begriindung. die Kiindigungsfrist sei nicht nur
im Interesse der Bank aufgestellt worden. sondern auch der Kunde habe sich darauf verlassen
diirfen, dass die Bank sich an sie halten werde, bezeichnete das Bundesgericht die Abhebung
eines Betrages in der fraglichen Hohe als einen aussergewohnlichen Vorgang, der die Bank
zur genauen Abkldrung der Identitiit des Vorweisers hiitte verpflichten miissen, und verur-
teilte die Bank zur nochmaligen Leistung (BGE 116 11 459 {f.).

Mehr noch als das zuletzt genannte Argument mahnen die erginzenden
Uberlegungen des Bundesgerichts zum Aufhorchen: In eindimensionaler
Sicht stellt es die Legitimationsklausel einer gewohnlichen vorformulier-
ten Freizeichnungsklausel gleich, hinter der sich die Bank *“verschanzen™
wolle'*”: Da die Klausel von der Bank selbst formuliert worden sei, miisse
sie im Interesse des Kunden restriktiv interpretiert werden. Aber nicht nur
die Unklarheitsregel, auch die sog. Ungewohnlichkeitsregel wird angeru-
fen: Da die Bank beim Publikum als Hort der Sicherheit gelte und die
Legitimationsklausel dem Interesse des Kunden an der Sicherheit seiner
Einlage geradezu zuwiderlaufe'*®, miisse die Klausel eng interpretiert
werden! Hier scheint dem Bundesgericht das Verstindnis fiir das dem
Wertpapierrecht zugrundeliegende Interesse an der Erleichterung des Rechts-
verkehrs gédnzlich abhanden gekommen zu sein. Sollte dieses Urteil nicht
einen einmaligen Missgriff, sondern eine neue Ausrichtung der Praxis des
Bundesgerichts anzeigen, so hitte das Bundesgericht mit seinem Urteil
das Ende des Sparhefts als Instrument des Bankverkehrs besiegelt'*,
Offen geblieben ist die Frage, ob eine Bank nach der Meinung des
Bundesgerichts inskiinftig auch Verdacht schopfen muss, wenn das auf
den Namen eines médnnlichen Kunden lautende Sparheft von einer Frau
prisentiert wird'*®, Nach den Grundsitzen der wertpapierrechtlichen Le-
gitimationsordnung will das (hinkende) Inhaberpapier den Glauben an die
Verfiigungsberechtigung des durch die Urkunde Ausgewiesenen auch
dann schiitzen, wenn sich der gute Glaube des Schuldners auf die Annah-
me stiitzt, der Vorweiser sei zwar nicht der Kunde selbst, sondern ein von
ihm zur Abhebung Bevollmichtigter'*®. Das Sparheft soll nicht zuletzt

134 Wenn der Glaubiger einen héheren Betrag abheben will, wird ihm die Bank dies in der
Regel erlauben, jedoch mit einem Zinsabzug fiir den nichtgekiindigten Betrag, vgl.
EMCH/RENZ/BOsCH, S. 198: vgl. auch BGE 100 II 153 ff.

135 = se réfugier derriére une clause lui permettant de ne pas vérifier I'identité du porteur
d’un livret nominatif™. (BGE 116 1 462)

136 = cette disposition permet a I'établissement bancaire d’affaiblir considérablement
les garanties de sécurité qu’il est censé fournir a la clientele ...”. Die Tatsache. dass
es sich beim Schuldner des Sparhefts um eine Bank handle “présente un aspect
sécurisant et protecteur aux yeux du public en général et des créanciers en particulier™
(BGE 116 11401)

137 So auch ScHwaiBoLD. AGB, S. 242.

13& Der vom Bundesgericht zu beurteilende Fall lag insoweit atypisch, als im Heft selbst eine
Vollmacht zugunsten der Frau des Kunden vermerkt war.

139 Art. 976 OR schiitzt nicht nur den guten Glauben an das Gliubigerrecht des Vorweisen-
den, sondern ebensosehr den guten Glauben an die Vertretungsbefugnis des Vorweisen-
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ein Instrument der Erleichterung des Bankverkehrs auch in dem Sinne
s:;_ein, dass der Bankkunde eine Person seines Vertrauens durch blosse
Uberlassung des Besitzes am Sparheft zur Abhebung bevollméchtigen

kann'*.

1.2.2. Die Unterschrift als Legitimationsinstrument

Wer als Kunde mit der Bank nicht nur am Schalter, sondern auf Distanz
verkehren will, geht davon aus, dass seine Unterschrift als Identifikations-
mittel Verwendung finden wird. Anders ldsst sich eine Geschiftsverbin-
dung, bei der der Kunde der Bank Zahlungs- und Borsenauftrige auf dem
Korrespondenzweg erteilt, nicht denken.

a) Die gesetzliche Risikoverteilung

Obwohl die Unterschrift das geldufigste Legitimationsmittel im Ge-
schiftsverkehr ist, spricht ihr das Gesetz die Funktion eines eigentlichen
Legitimationsinstruments nach der Art des Sparhefts nicht zu'*'. Nach der
legitimationsrechtlichen Ordnung des Gesetzes tragt also die Bank, die
sich auf eine gefilschte Unterschrift des Kunden verlisst, das Risiko der
fehlenden Legitimation des Absenders, auch wenn die Filschung gut
gelungén ist. Die unterschiedliche Behandlung der Bank je nachdem, ob
sich der Unberechtigte mit dem Sparheft oder mit der gefilschten Unter-
schrift des Kunden legitimiert, beruht darauf, dass der Besitz am Sparheft
den Anschein der Berechtigung vermittelt. Dem Kunden ist zuzumuten,
dass er das Sparheft unter Kontrolle hilt und es nur Personen seines
Vertrauens aushindigt. Tut er dies nicht, nimmt er den Verlust des Heftes
nicht wahr oder gibt er der Bank von einem Verlust keine Kenntnis, so
handelt er auf jeden Fall fahrlassig. Uber die eigene Unterschrift Isst sich

. i ) " A
eine vergleichbare Kontrolle nicht ausiiben'**.

b) Sorgfaltspflichten des Kunden (Selbstverschulden)

Den Schaden aus der Filschung der Unterschrift muss jedoch der Kunde
tragen, wenn ihn ein Verschulden trifft. Dies steht fiir den Fall der
Checkziehung im Gesetz'*. Der in Art. 1132 OR ausdriicklich erwihnte

den, sofern die Annahme, der Vorweiser handle als Vertreter. nach den Umstiinden nicht
ausgeschlossen ist. Vel. dazu JAGGL, N 45 und 48 ff. zu Art. 976 OR.

140 Vgl die Klausel im Sparheft, das dem erwihnten Bundesgerichtsurteil zugrunde lag: “La
banque a le droit de réputer titulaire d un livret, ou mandataire du titulaire avec pouvoir
d’opérer tous retraits, le porteur de ce livret”. (BGE a.a.O. S. 460)

141 KiLGus., S. 146.

142 Die Unterschrift ist in diesem Sinn kein “Instrument”.

43 Art. 1132 OR: Der aus der Einlosung eines falschen oder verfilschten Checks sich
ergebende Schaden trifft den Bezogenen. sofern nicht dem in dem Check genannten
Aussteller ein Verschulden zur Last fillt, wie namentlich eine nachlissige Verwahrung
der ihm tiberlassenen Checkformulare. — Diese Regel ist eine schweizerische Spezialitiit;
sie ist im Genfer Abkommen iiber das einheitliche Scheckgesetz nicht enthalten.
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Fall der unsorgfiltigen Verwahrung der Checkformulare ist mit dem Fall
der unsorgfiltigen Verwahrung des Sparhefts ohne weiteres vergleichbar
und rechtfertigt die primdre Haftung des Kunden fiir die Folgen der
Filschung seiner Unterschrift. Der Grundsatz der Haftung des Kunden fiir
Mitverschulden ist aber nach allgemein anerkannter Ansicht nicht auf den
Bereich der Checkziehung beschrinkt'**. Ein sprechendes Beispiel aus
der Bundesgerichtspraxis ist folgender Fall:

Dubiose fremde Leute hatten sich in der Wohnung eines Kunden der Bank mit dessen
Duldung hiuslich eingerichtet, wo sie freien Zugang zu seinen Bankunterlagen und zu
seinem Briefpapier hatten. Sie hoben mit einer auf dem personlichen Briefpapier des Kunden
ausgestellten Vollmacht, die iiber dem personlichen Stempel des Kunden dessen gefilschte
Unterschrift trug, und unter Vorweisung der Kundenkarte am Schalter der Bank das
Guthaben ab. Das Gericht riigte das Verhalten der Bank aus verschiedenen Griinden als
fahrldssig, setzte aber den Anspruch des Kunden auf nochmalige Auszahlung des missbriuch-
lich abgehobenen Guthabens wegen erheblichen Mitverschuldens auf die Hilfte herab (BGE
L1111 263 ff.).

c) Vertragliche Abreden iiber die Risikoverteilung

Im Gegensatz zu anderen Lindern, wo die Banken nur das Risiko der

Falschung der Ausstellerunterschrift auf Checks auf den Kunden tiberwil-

zen'® sehen die AGB der schweizerischen Banken regelmaissig vor, dass

der Kunde generell allen Schaden aus dem Nichterkennen von Legiti-
mationsméngeln und Filschungen trdgt, wenn die Bank kein grobes
Verschulden trifft'*®. Dass die Unterschrift des Kunden als Legitimations-
mittel Verwendung finden soll, wird hdufig nicht einmal ausdriicklich
hervorgehoben, weil ihre Eignung als Legitimationsmittel selbstverstind-
lich erscheint'*’. Andere Legitimationsmittel, die ebenso missbraucht
werden konnen wie die Unterschrift, sind etwa: ein gestohlener Pass, ein

144 Nur die Rechtsgrundlage fiir die Inanspruchnahme des Kunden ist umstritten. In dem
hiernach wiedergegebenen Fall (BGE 116 II 263 ff.) hatte das Bundesgericht offen
gelassen, ob vertragliches Selbstverschulden, ausservertragliches Schadenersatzrecht
oder Art. 402 Abs. 2 OR (Ersatzpflicht des Auftraggebers) die Grundlage fiir die
Herabsetzung bilde (vgl. auch BGE 112 I1457 E. 4). Art. 402 Abs. 2 OR (Auftragsrecht)
fallt jedenfalls ausser Betracht, wenn es sich wie im Fall BGE 111 II 263 ff. um einen
Bezug des Guthabens am Schalter handelt.

145 Vgl. Ziff. 11 der deutschen “Bedingungen fiir den Scheckverkehr”: Alle Folgen eines
Zuwiderhandelns gegen die vorstehenden Bedingungen sowie alle Nachteile des Abhan-
denkommens, der missbrauchlichen Verwendung, der Félschung und Verfilschung von
Schecks, Scheckvordrucken und des Vordrucks der Empfangsbescheinigung tragt der
Kontoinhaber. Das bezogene Institut haftet im Rahmen des von ihm zu vertretenden
Verschuldens nur in dem Masse, als es im Verhiltnis zu andern Ursachen an der
Entstehung des Schadens mitgewirkt hat.

146 Vgl Ziff. 4 der Muster-AGB der Schweizerischen Bankiervereinigung vom 19.1.1966:
“Den aus dem Nichterkennen von Legitimationsméngeln und Filschungen entstehenden
Schaden tragt der Kunde, sofern die Bank kein grobes Verschulden trifft”.

147 So auch KiLGus, S. 147, Anm. 569.
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gestohlener Fiihrerausweis'**. Oder es erweckt jemand der Bank gegen-

iiber den Anschein, Bevollmichtigter des Kunden zu sein'*’. Auch in
diesen Fillen will die Klausel die Bank vor Schdden aus dem Nichterken-
nen der fehlenden Legitimation schiitzen.

Gegen solche vertragliche Abreden tiber die Risikoverteilung ist in der
Literatur Kritik erhoben worden. Thre Zulissigkeit wurde nebst gelegent-
lichen Berufungen auf die Ungewohnlichkeitsregel oder Art. 19 und 20
OR resp. Art. 27 ZGB mit dem an sich zutreffenden Argument bestritten,
dass die Regeln des Obligationenrechts iiber die Freizeichnung von der
Haftung fiir die Nichterfiillung von Obligationen auf die Frage, wer den
Schaden aus dem Nichterkennen von Legitimationsméngeln tragen muss,
grundsitzlich nicht anwendbar seien'”". Von einzelnen Autoren wurde die
gesetzliche Legitimationsordnung als unabinderlich bezeichnet'>'. Ande-
re Autoren vertraten die Meinung, dass die legitimationsrechtliche Ord-
nung des Gesetzes durch Parteivereinbarung abgeindert werden kann'”?.
Heute geht die Tendenz dahin, Abédnderungen der gesetzlichen Legitima-
tionsordnung durch Parteivereinbarung zuzulassen, aber dabei die Einhal-
tung des vom Obligationenrecht in Art. 100 und 101 OR gesetzten
Rahmens zu verlangen. Uber die Massgeblichkeit des gesetzlichen Rah-
mens von Art. 100 und 101 OR als Grundlage und gleichzeitig als Grenze
fiir solche Vereinbarungen werden im wesentlichen zwei Auffassungen
vertreten:

aa) KLEINER riickt die vertraglichen Vereinbarungen iiber die Tragung
des Risikos von Unterschriftenfdlschungen und Legitimationsméngeln,
sofern sie das Gebiet des Zahlungsverkehrs betreffen, in den direkten
Anwendungsbereich der Regeln iiber die Nichterfiillung von Obligatio-
nen, indem er die einzelnen Verfligungen, die die Bank zulasten des
Kontos des Kunden vornimmt, nicht auf den tatsdchlichen Willen des
Kunden zuriickfiihrt, wie er in den einzelnen Zahlungsauftrigen zum
Ausdruck kommt; vielmehr sieht er die einzelnen Verfiigungen der Bank
im Giroverhiltnis als Ganzem begriindet, in dessen Rahmen die Bank
gemiss Absprache mit dem Kunden alle Weisungen des Kunden befolgen
soll, die ithr mit dem Anschein der Unterschrift des Kunden versehen

148 Vgl. den vom Bezirksgericht Horgen am 11.3.1992 entschiedenen Fall in SJZ 1994,
Nr. 10, S. 65 ff.

149 Val. den weiter unten untersuchten Fall in BGE 112 II 450 ff.

150 Vgl. schon GAUTSCHI, N 36 b-d zu Art. 398 OR. Ferner BUCHER, S. 99 ff.; vgl. auch die
Urteilsanmerkung zu BGE 108 II 314 ff. von HEINI in SAG 1984, S. 35 ff.; WEBER,
Zahlungsauftrige, S. 87; SCHONLE, Moyens électroniques de paiement, S. 81 ff.

I51 GauTtscHl, N 36 b-d zu Art 398 OR; SCHONLE, Moyens électroniques de paiement, S. 81 ff.

152 JAGGl, N 7 ff. zu Art. 966 OR; KLEINER, AGB, S. 61; KLEINER, Bankkonto, S. 283 f;
GUGGENHEIM, S. 47 f.; THALMANN, AGB, S. 144; WEBER, Zahlungsauftrige, S. 89; vON
DER CRONE, S. 103 ff.; KiLGus, S. 145 ff.; STEINMANN, S. 73.
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zugehen'>?. Dabei hat die Bank die Pflicht zur Aufmerksamkeit: Ergeben

sich bei der Priifung der Unterschrift oder aus den Umstidnden der Auf-
tragserteilung — z.B. aus der ungewohnlichen Hohe des zu iiberweisenden
Betrages — Anhaltspunkte fiir eine Félschung, so muss die Bank diesen
Warnsignalen in Erfiillung ihrer Pflichten unter dem Giroverhiltnis nach-
gehen. Tut sie dies nicht mit der erforderlichen Sorgfalt, oder tibersieht sie
die Warnsignale, die ihren Verdacht hitten erregen sollen, so hat sie ihre
Pflichten als Beauftragte unter dem Girovertrag nicht richtig erfiillt.
Andernfalls aber kann sie vom Kunden den Ersatz fiir ihre Aufwendungen
nach Art. 402 Abs. 1 OR verlangen. Eine Vereinbarung iiber die Freizeich-
nung der Haftung fiir leichtes Verschulden fillt nach dieser Lehre zwang-
los in den Anwendungsbereich von Art. 100 und 101 OR.

bb) Andere Autoren und neuerdings auch das Bundesgericht sehen in
Vereinbarungen iiber die Tragung des Schadens aus dem Nichterkennen
der fehlenden Gliubigerlegitimation den Versuch der Uberwiilzung eines
origindr bei der Bank entstandenen Schadens auf den Kunden. Obwohl
Art. 100 und 101 OR die Frage nach der Giiltigkeit einer Schadensiiber-
wilzung nicht direkt regeln, sollen sie doch — gegebenenfalls neben
anderen einschriankenden Normen — analog beriicksichtigt werden',
Folgt man dieser Auffassung, so sind Vereinbarungen iiber die Tragung
des Legitimationsrisikos nicht von vornherein ausgeschlossen, aber der
Spielraum fiir solche Vereinbarungen ist, seit die Banken als konzessio-
nierte Unternehmen im Sinne von Art. 100 Abs. 2 und Art. 101 Abs. 30R
gelten, eng gezogen. Der Richter kann'> die Uberwilzung des Risikos
auf den Kunden auch im Fall der bloss leichten Fahrldssigkeit der Bank
je nach den Umstidnden als nichtig betrachten. In diesem Zusammenhang
stellen sich zwei Fragen: Nach welchen Grundsiitzen muss der Richter
sein Ermessen bei der Inhaltskontrolle betéitigen? Was gilt insbesondere
fiir den Fall, dass der Bank {iberhaupt kein Verschulden vorgeworfen
werden kann?

Zur ersten Frage hat sich das Bundesgericht im sogenannten Vietname-
sen-Fall, in dem es erstmals den Charakter der Tidtigkeit der Bank als eines
obrigkeitlich konzessionierten Gewerbes und die analoge Anwendungder
Regeln iiber die Haftungsfreizeichnung auf Schadeniiberwilzungsklau-
seln ausdriicklich bejaht hatte, wie folgt ausgesprochen:

153 Grundlegend KLEINER, AGB, S. 61 ff.; ferner KLEINER, Wer haftet?, S. 313 {. und
KLEINER, Bankkonto, S. 280 f. — Von dieser Vorstellung liess sich mehr oder werniger
deutlich auch das Bundesgericht im Fall BGE 108 II 314 ff. leiten.

154 GUGGENHEIM, S. 47; WEBER, Zahlungsauftrige, S. 89: voN DER CRONE, S. 106: KILGUS,
S. 157 ff.; BiLLoTTE-TONGUE, S. 161. — Ferner BGE 112 I1 450 ff. (454 f.).

155 Wenn man nicht der oben im Text nach Anmerkung 62 vertretenen Auffassung folgt,
dass die grossziigigere Regel von Art. 101 OR unabhingig vom Wortlaut der Klausel
immer dann Anwendung findet, wenn die Bank durch Angestellte mit Hilfspersonersta-
tus handelt.
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Ein langjihriger Kunde der Bank konnte aus politischen Griinden nicht mehr direkt mit der
Bank verkehren. Der Sohn des Kunden hatte sich bei der Bank gemeldet und gestiitzt auf
eine alte, noch vor der Eréffnung des Kontos ausgestellte Generalvollmacht die Herausgabe
des Vermaogens verlangt, angeblich um seinen Vater vor persdnlichen Nachteilen zu schiit-
zen, die ihm im Falle der Entdeckung des Kontos durch die Behorden an seinem Wohnort
drohten. Eine Riicksprache mit dem Vater war ausgeschlossen. Die Bank hatte dem Wunsch
des Sohnes nach einigem Zogern nachgegeben. Das Bundesgericht legte an das Verhalten
der Bank sehr strenge Massstibe an und riigte die Herausgabe des Vermdgens an den Sohn
als grobfahrlissig. Dabei legte es besondere Betonung auf die Tatsache, dass die Bank selber
Zweifel an der Berechtigung des angeblich bevollmiichtigten Sohnes gehabt hatte und dass
ihr geniigend Zeit zur Verfiigung stand, um einen iiberlegten Entscheid zu treffen (BGE 112
11 450 £1.).

Zur Frage nach den Umstinden, unter denen der Richter eine Haftungs-
iiberwilzungsklausel bei leicht fahrldassigem Verhalten der Bank als nich-
tig betrachten kann, erklirte das Bundesgericht: Der Richter muss die
gesamten Umstidnde des Falles beriicksichtigen: einerseits das Schutzbe-
diirfnis des Kunden angesichts vorformulierter Vertrige, anderseits das
Bediirfnis der Bank, sich gegen Risiken zu schiitzen, deren Verwirkli-
chung kaum zu vermeiden ist'*®. — Im vorliegenden Fall kénnte man zwar
dem Bundesgericht entgegenhalten, dass sich die Bank, wenn sie im
vermeintlichen Interesse des Kunden nicht biirokratisch handeln wollte,
einem solchen schwer zu vermeidenden Risiko gegeniibersah. Das Bun-
desgericht scheint hier anderer Auffassung zu sein. Dieser Aspekt soll hier
nicht weiterverfolgt werden. Entscheidend fiir das Bundesgericht war
offenbar, dass der Bank fiir ihren Entscheid genug Zeit zur Verfiigung
stand. Einem kaum zu vermeidenden Risiko sieht sich — so muss man das
Bundesgericht wohl verstehen — eine Bank ausgesetzt, wenn sie in der
Routine des tiglichen Geschiftsverkehrs einen schriftlichen Uberwei-
sungsauftrag bearbeitet, der eine nicht ohne weiteres als Filschung er-
kennbare Unterschrift des Kunden trigt. Ein solches Risiko ldsst sich
schon darum kaum vermeiden, weil fiir die Priifung einer Unterschrift bei
der Abwicklung des Zahlungsverkehrs von vornherein nicht beliebig viel
Zeit zur Verfiigung steht.

Offen geblieben ist bisher die Frage, ob eine Vereinbarung iiber die
Risikotragung bei Legitimationsméingeln immer vor Art. 100 Abs. 2 OR
standhilt, wenn die Bank tiberhaupt kein Verschulden trifft. Im Zahlungs-
verkehr kommt es immer wieder vor, dass die Filschung der Unterschrift
von der Bank nicht erkannt werden kann und auch andere Umstédnde, die
den Verdacht der Bank erregen miissten, nicht vorliegen. BUCHER hat im
Sinne der in Deutschland entwickelten, dort aber vor allem im Bereich der
Filschung der Unterschrift des Checkausstellers und neuerdings im Be-
reich der Identifikation mittels Code diskutierten Sphirentheorie'®’ die

156 BGE 112 II 455.
157 Zur Sphirentheorie CANARIs, 3. Auflage, Rz 710 (befirwortend); Joost, S. 248 ff.
(ablehnend); aus schweizerischer Sicht: KiLGus, S. 82 ff.; BILLOTTE-TONGUE, S. 141 ff.
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Meinung vertreten, dass die Risikoiliberwilzung mindestens dort zulédssig
sein sollte, wo das Verhalten des Unberechtigten im Bereich des Kunden
seinen Ursprung hat: Der Betriiger handelt im Namen eines bestimmten
Kunden, weil er infolge seiner Beziehung zu ihm besondere Kenntnisse
tiber dessen Bankverkehr und damit besondere Tiduschungsmoglichkeiten
besitzt'>®. Nach der Sphirentheorie hitte in diesem Fall bei fehlendem
Verschulden der Bank der Kunde den Schaden von Gesetzes wegen zu
tragen'sg. Lisst man diese Uberlegung gelten, so sollte eine parteiautono-
me Regelung iiber die Schadenstragung durch den Kunden in solchen
Fillen sowohl vor den Regeln iiber die Ungewdhnlichkeit von AGB-Klau-
seln als auch vor Art. 100 und 101 OR Bestand haben.

1.2.3. Der Code als Legitimationsinstrument

Will der Einleger, der mit der Bank auf Distanz verkehrt, von den moder-
nen elektronischen Moglichkeiten des Zugriffs aut sein Guthaben bei der
Bank Gebrauch machen, so muss er sich durch die Eingabe seines person-
lichen Codes in einen mit der Bank elektronisch verbundenen Apparat
identifizieren. Solche Apparate ermdglichen dem Kunden die sofortige
Auslosung der bargeldlosen Bezahlung des Kaufpreises am Ladentisch
eines Detailgeschiifts'®’; oder sie ermoglichen ihm den Bezug von Bargeld
iber Banknotenautomaten. Eine andere Form des Zugriffs bieten die mit
dem Begriff des “Home Banking™ oder “Telebanking” bezeichneten Me-
thoden, die dem Kunden iiber einen in der privaten Wohnung installierten
Apparat die elektronische Erteilung von Weisungen an die Bank (Zah-
lungs- und Bérsenauftrige) ermoglichen'®'. Auch im kommerziellen Be-
reich sind dhnliche Verfahren der direkten elektronischen Ubermittlung
von Instruktionen vom Kunden an die Bank (Uberweisungsauftréige,
Auftrige zur Eroffnung von Akkreditiven) und von Mitteilungen der Bank
an den Kunden (Gutschrifts- und Belastungsanzeigen) in Erprobung
(Electronic Data Interchange)'®®. Regelmissig kann der Code nur in
Verbindung mit einem anderen Legitimationsmittel verwendet werden'®,
Die Vereinbarungen mit der Bank sehen vor, dass der Kunde den Code

I58 BUCHER, S. 103.

139 Die Sphirentheorie scheint aber bisher in der deutschen Lehre nur bezogen auf den Fall
der Filschung der Unterschrift des Checkausstellers und des Code-Missbrauchs disku-
tiert zu werden.

160 V¢l. dazu die Dissertation von VON DER CRONE.

161 Vgl. zum Home Banking die Dissertation von WETTSTEIN.

162 Dazu HEINRICH, S. 118 ff.

163 Bei Banknotenautomaten und bei der Auslosung der Zahlung am Ladentisch (EFTPOS)
kann der Code nur in Verbindung mit ciner Plastikkarte eingegeben werden, die mit
einem Magnetstreifen versehen ist. Beim Home Banking oder Telebanking legitimiert
sich der Kunde der Bank gegeniiber zusiitzlich durch die Verwendung eines nur fiir die
betreffende Einzeltransaktion vorgesehenen Codes (Transaktionsnummer) aus einer von
der Bank gelieferten Streichliste. Besonders komplizierte Verfahren finden beim EDI*
Verwendung.
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und die anderen Legitimationsinstrumente (z.B. Plastikkarte) unter Kon-
trolle halten muss. Der Kunde anerkennt die unter Verwendung seines
Codes und der {ibrigen Legitimationsinstrumente ausgelosten Zahlungen
usw. als durch ithn selbst veranlasst, auch wenn der Code von einem Dritten
eingegeben wurde.

a) Besondere Risiken beim Code als Legitimationsinstrument

Das Misstrauen gegen dieses Legitimationsverfahren stiitzt sich auf drei
Argumente:

aa) Die Moglichkeit des Missbrauchs durch nicht identifizierbare Dritte
Der Code hat als Legitimationsmittel gegeniiber der Unterschrift den
Nachteil, dass die elektronische Infrastruktur, in Verbindung mit der er als
Legitimationsmittel verwendet werden kann, kiinstlich geschaffen und
ausschliesslich von der Bank eingerichtet und betrieben wird. Zwar ist die
Méglichkeit des Missbrauchs durch einen aussenstehenden Dritten bei
einem fachgerecht eingerichteten elektronischen Legitimationssystem
sehr unwahrscheinlich'®. Der Kunde steht aber der Bank, die sich fiir die
Belastung seines Kontos auf die Verwendung des Codes beruft, gewisser-
massen mit leeren Hianden gegeniiber. Er kann den Nachweis, dass der
Code durch einen Angestellten oder einen im Einflussbereich der Bank
operierenden Dritten oder gar durch einen Aussenstehenden missbraucht
wurde, dem der Einbruch in das elektronische System gelungen ist, nur in
einem umstindlichen Beweisverfahren unter Beizug von Experten fiihren.

bb) Die leichte Verlierbarkeit des Codes

Die Gefahrlichkeit des Codes als Legitimationsmittel beruht vor allem auf
seiner leichten Ubertragbarkeit, auf seiner “Verlierbarkeit”. Die Kontrolle
tiber den Code als Identifikationsmittel verlangt vom Kunden ein Mass an
Sorgfalt, das nicht jedermann zu leisten gewillt oder imstande ist. Der fiir
die Geheimhaltung des Codes unerlissliche Verzicht auf eine schriftliche
Notierung auf einer leicht zugénglichen Unterlage und die damit verbun-
dene Anstrengung des Auswendiglernens stellt nach einer verbreiteten
Meinung unzumutbare Anforderungen an den Kunden'® und weckt den
Wunsch nach der Ersetzung des Codes als Identifikationsmittel durch
elektronisch registrierbare, nicht vertretbare Personlichkeitsmerkmale des
Kunden wie Fingerabdriicke usw. Solche Methoden sind aber bis heute
nicht entwickelt worden.

cc) Das Fehlen einer Sorgfaltspflicht der Bank im Rahmen der Legitima-
tionspriifung

Das System der Legitimation durch Code unterscheidet sich von den
iibrigen Legitimationsverfahren auch dadurch, dass es fiir eine Plausibili-

164 Zur Technologie FAVRE-BULLE, S. 22 ff.
165 Vgl. etwa FAVRE-BULLE, S. 31, Anm. 139 ff. und THEVENOZ, Le banquier, S. 43.
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tatspriifung auf der Seite der Bank keinen Raum ldsst. Wihrend die Bank
bei der Priifung der Legitimation des Kunden in den klassischen Fillen
(Sparheft, Unterschrift) immer auch auf besondere Umstidnde achtgeben
muss, die den Schein der Legitimation zerstoren konnten'®®, 16st die
Eingabe des Codes die gewiinschte Transaktion automatisch aus. Der

Kunde legitimiert sich selbst'®’,

b) Vertragliche Abreden iiber die Risikoverteilung

Trotz dieser Bedenken bietet der Code als Legitimationsmittel dem Kun-
den eine Sicherheit, die dem geldufigsten Legitimationsmittel, der Unter-
schrift, abgeht. Die Unterschrift kann zwar nicht verloren gehen'®®, sie
kann aber ohne Wissen ihres Trigers gefilscht werden; eine Kontrolle
lasst sich iiber sie nicht ausiiben. Anders der Code: Da der Code regelmiis-
sig nur in Verbindung mit einem weiteren Legitimationsinstrument, mei-
stens einer Plastikkarte, verwendet werden kann, ist dem Kunden eine
Kontrolle tiber den Code (durch Auswendiglernen und Vernichtung der
schriftlichen Aufzeichnung) und tiber die Karte moglich. Er kann im Fall
des Verlusts der Karte den Eintritt eines Schadens durch Veranlassung
einer Sperre seines Kontos verhindern. Aus dieser Sicht verdient der an
den Besitz einer Karte gebundene Code als Identifikationsmittel keine
andere Behandlung als das Sparheft oder die auf einem Checkformular
angebrachte Unterschrift des Kunden.

Eine zunehmende Zahl von Autoren bejaht daher die Zuldssigkeit von
Vereinbarungen, durch die der Kunde den Code als verbindliches Legiti-
mationsinstrument anerkennt'®”. Dabei wird regelmissig ein Vorbehalt
gemacht fiir den unwahrscheinlichen Fall, dass der Code durch einen
Systemfehler ausgelost oder mit oder ohne Verwendung des zusétzlichen
Identifikationsinstruments durch einen nicht im Einflussbereich des Kun-
den stehenden Dritten betitigt wurde'””.

In diesem Fall stellt sich freilich das Problem der Beweislast fiir das
Versagen des Systems. Diese liegt zwar grundsitzlich beim Kunden. Da

166 Tn einschlidgigen Fillen spielt die Frage nach verdidchtigen Begleitumstinden meistens
eine zentrale Rolle, vgl. BGE 111 1I 263 ff.; 116 11 459 ff.

167 Vgl. dazu voN DER CRONE, S. 72 ff.; KLEINER, Elektronische Transaktionen, S. 722;
WETTSTEIN, S. 76 .; STEINMANN, S. 26; BiscHOFF, S. 298.

168 K1 EINER, Elektronische Transaktionen, S. 720 f. legt wohl etwas zu grosse Bedeutung
auf die Unverlierbarkeit der Unterschrift.

169 KLEINER, Elektronische Transaktionen, S. 722; VON DER CRONE, S. 123 ff.; STEINMANN,
S. 180 ff. — Anderer Ansicht WETTSTEIN, S. 142 ff.

170 Von DER CRONE hilt die Risikoiibernahme durch den Kunden im Bereich eines von der
Bank verschuldeten Fehlverhaltens des Systems im Rahmen von Art. 101 Abs. 2 OR fiir
zulissig, scheint aber die Vereinbarung solcher Klauseln im Rahmen von Allgemeinen
Geschiftsbedingungen unter dem Gesichtspunkt der Ungewohnlichkeitsregel fiir unbe-
achtlich zu halten; fiir zuféllige Fehlfunktionen des Systems hilt er die Klausel fir
zuldssig (S. 124 f); anderer Ansicht STEINMANN, S. 181 f., der die Annahme eines
zufilligen, von der Bank nicht zu vertretenden Fehlverhaltens des Systems ausschliesst.
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der Kunde aber keinen Einblick hat'”', ist von der Bank der Nachweis zu
verlangen, dass ihr System ordnungsgemass funktioniert und einen Stand
der Technik aufweist, der einen Eingriff von seiten Dritter, die ihre
Kenntnis des Codes nicht dem Kunden verdanken, mit hoher Wahrschein-

+ 5 i Ly}
lichkeit ausschliesst'’>.

1.2.4. Entwicklungen in der auslidndischen Gesetzgebung und auf inter-
nationaler Ebene zum Code als Legitimationsmittel —
Die systembezogene Sorgfaltspflicht der Bank

Wegen der zunehmenden Bedeutung elektronischer Medien fiir den Zu-
griff auf das Bankkonto hat die Frage der Identifikation des Kunden durch
einen personlichen Code bereits verschiedentlich auslidndische Gesetzge-
ber und internationale Organisationen beschiftigt. Dabei zeigt sich eine
Tendenz, die Bindung des Kunden an die unter Verwendung seines Codes
ausgelosten Instruktionen grundsitzlich zu bejahen, als Voraussetzung
dafiir aber von der Bank als Betreiberin des Systems den Nachweis einer
besonderen Sorgfalt bei der Entwicklung, Instandhaltung und Sicherung
des elektronischen Systems zu verlangen; diese soll das systembedingte
Fehlen einer Sorgfaltspflicht bei der Priifung der eingehenden Kundenin-
struktionen ausgleichen (systembezogene Sorgfaltspflicht)'”?,

Es lassen sich dabei konsumentenschutzorientierte Regelungen, die die
Verwendung von Codes in Verbindung mit Plastikkarten bei der bargeld-
losen Uberweisung am Ladentisch, bei Banknotenautomaten und im
Bereich des Home Banking zum Gegenstand haben, von Regelungen unter-
scheiden, die die Frage der Kundenlegitimation durch personliche Codes im
Rahmen von Gesamtordnungen des Uberweisungsverkehrs ordnen wollen.

a) Konsumentenschutzorientierte Regelungen

Zu dieser Gruppe gehoren der US-amerikanische Federal Electronic Fund
Transfer Act von 1978 und die Empfehlung der EG-Kommission vom 17.
November 1988.

aa) Der amerikanische Electronic Fund Transfer Act (EFTA) liberbindet
die aus missbriauchlicher Verwendung des Codes entstandenen Schiden
weltgehend dem Herausgeber der Karte (Kreditkartenorganisation, Bank
usw.), indem er die Haftung des Kunden auf $50 oder $500 begrenzt je
nachdem, ob der Kunde den Verlust seiner Karte oder unberechtigte
Beziige auf seinem Kontoauszug rechtzeitig entdeckt und sie dem Her-

ausgeber der Karte rechtzeitig mitteilt' ™.

171 Dazu vON DER CRONE, S. 125 f.

172 So auch STEINMANN, S. 121.

173 Vgl. zu diesem Gedanken im schweizerischen Recht KLEINER, Elektronische Transak-
tionen, S. 722; THEVENOZ, Le banquier, S. 22 [.; STEINMANN, S. 26.

174 Vel, EFTA § 909 (a). — Zum EFTA vgl. SCHNEIDER, S. 57 ff.; dort S. 112 ff. auch der
Text des Gesetzes.
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bb) Etwas weniger weit in der konsumentenschutzpolitischen Ausrich-
tung als der amerikanische Electronic Fund Transfer Act gehen die Emp-
fehlungen der EG-Kommission'”. Eine erste Empfehlung vom 8.
Dezember 1987 beschriinkt sich im hier interessierenden Bereich auf die
Empfehlung an den Kunden, alle angemessenen Vorsichtsmassnahmen zu
ergreifen, um die Karte vor dem Zugriff Unberechtigter zu schiitzen und
bei Verlust oder Diebstahl seine vertraglichen Meldepflichten einzuhal-
ten'’®. Die zweite Empfehlung vom 17. November 1988 regelt das Ver-
hiltnis zwischen dem Kartenherausgeber und dem Kunden einlésslich. Sie
sieht zwar wie der amerikanische Electronic Fund Transfer Act zum
Schutz des Kunden fiir den Normalfall eine Hochstgrenze der Haftung flir
bis zum Eingang der Meldung von unberechtigten Dritten getitigte Bezii-
ge vor'”’ betont aber die Sorgfaltspflichten des Kunden:

Sorgfiltige Kontrolle des Zahlungsmittels (Karte) und des Verfahrens
(insbesondere: Code)

Meldepflicht bei Verlust

Meldepflicht bei der Feststellung von Unregelmissigkeiten, insbeson-
dere auf dem Kontoauszug

Verbot, den Code auf der Karte oder auf einem zusammen mit der Karte
aufbewahrten oder mitgetragenen Dokument zu notieren.

[

Hat der Kunde diese Pflichten in schwerwiegender Weise verletzt, so gilt
die Beschrinkung der Haftung nicht'",

Der Herausgeber der Karte muss freilich nach der Empfehlung der
EG-Kommission auch in diesem Fall alles unternehmen, um den Schaden
des Kunden so gering wie moglich zu halten. Er muss namentlich die
Moglichkeit schaffen, Verluste jederzeit (auch nachts) zu melden. Ferner
muss der Herausgeber der Karte alles unternehmen, um jede weitere
missbriauchliche Verwendung des Zahlungsmittels zu verhindern. Man
wird davon ausgehen miissen, dass die Empfehlung der EG-Kommission
hier nicht nur voraussetzt, dass der Herausgeber der Karte alles subjektiv
in seiner Macht Stehende unternimmt, um 1m konkreten Fall den Eintritt
weiteren Schadens fiir den Kunden zu vermeiden (Sperre des Codes),
sondern dass seine Infrastruktur in der Lage ist, eine Sperre so schnell und

175 Vgl. dazu die Dissertation von FAVRE-BULLE.

176 Empfehlung der EG-Kommission vom §. Dezember 1987 fiir einen Verhaltenskodex im
Bereich des elektronischen Zahlungsverkehrs (87/598/EWG), Ziff. 1V/2 des Kodex.

177 Empfehlung der EG-Kommission vom 17. November 1988 zu Zahlungssystemen.
insbesondere zu den Beziehungen zwischen Karteninhabern und Kartenausstellern
(88/590/EWG). Der Hochstbetrag der Haftung betriigt gemiiss Ziff. 8.3 des Anhangs zur
Empfehlung 150 Ecu; fiir Beziige, die nach dem Eingang der Meldung getitigt werden.
ist der Kunde grundsitzlich nicht haftbar, unter Vorbehalt des weiter unten Gesagten.

178 Dasselbe gilt fiir den Fall betriigerischen Verhaltens des Kunden; vel. a.a.0. Ziff. 4.1
und 8.3 des Anhangs zur Empfehlung.
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so umfassend, wie es bel zumutbarem finanziellem Aufwand nach dem
jeweiligen Stand der Technik moglich ist, in Kraft zu setzen.

b) Regelungen im Rahmen von Gesamtordnungen des Uberweisungs-
verkehrs

Eine umfassende Regelung des (nicht nur elektronischen) Zahlungsver-
kehrs enthalten der neue, 1989 verabschiedete Art. 4A des amerikanischen
Uniform Commercial Code (UCC)I79 und das 1992 verabschiedete
UNCITRAL-Modellgesetz iiber den elektronischen Uberweisungsver-
kehr'®". Beide Ordnungen lassen eine Vereinbarung iiber die Uberwiil-
zung des Legitimationsrisikos auf den Kunden zu. Vorbehalten bleibt
nach beiden Ordnungen der (grundsétzlich vom Kunden zu behaupten-
de und zu beweisende) Fall der Auslosung der Transaktion durch einen
Dritten, der mit dem Kunden nichts zu tun hat'®'. Vorbehalten bleibt
ferner, dass die Identifizierung des Kunden durch ein Verfahren erfolgt, das
eine “commercially reasonable method of providing security against
unauthorised payment orders” bietet'®*. Ist diese Voraussetzung nicht
erfiillt, so soll die Risikoiiberwilzung (man kann sagen: wegen Verlet-
zung der systembezogenen Sorgfaltspflicht der Bank) ungiiltig sein.

Wihrend das UNCITRAL-Modellgesetz nicht definiert, was unter
einer “‘commercially reasonable method” zu verstehen ist, gibt der UCC
in § 4A-202(c) einige Anhaltspunkte: Das Verfahren muss sowohl einen
den Bediirfnissen und Verhiltnissen des Kunden wie auch dem jeweiligen
technischen Standard genligenden Grad von Sicherheit bieten. Zudem soll
nicht ohne Bedeutung sein, ob die Bank dem Kunden auch andere Mog-
lichkeiten der Identifikationspriifung angeboten hiat!®,

Orientiert man sich an diesen Vorgaben, so ergeben sich fiir die Kon-
kretisierung der systembezogenen Sorgfaltspflicht folgende Hinweise

179 Art, 4A UCC wurde 1989 von den zustiandigen Instanzen verabschiedet und ist seither
von der Mehrzahl der Gliedstaaten der USA in Kraft gesetzt worden; vgl. dazu den
Kommentar von QUINN, sowie THEVENOZ, Error and Fraud.

180 Vel. dazu neben THEVENOZ, Error and Fraud, vor allem den Aufsatz von BISCHOFF.

181 Vel UCC § 4A-203(a)(2) und Art. 3(4) UNCITRAL-Modellgesetz. — Zur Entstehungs-
geschichte vgl. THEVENOZ, Error and Fraud, S. 74.

182 UCC § 4A-202(b); Art. 5(2) UNcITRAL-Modellgesetz.

183 Nach § 4A-202(c) bestimmt sich die “commercial reasonableness™ eines Identifikations-
verfahrens unter Beriicksichtigung der “wishes of the customer expressed to the bank,
the circumstances of the customer known to the bank, including the size, type and
frequency of payment orders normally issued by the customer to the bank, alternative
security procedures offered to the customer, and security procedures in general use by
customers and receiving banks similarly situated. A security procedure is deemed to be
commercially reasonable if (i) this security procedure was chosen by the customer after
the bank offered. and the customer refused, a security procedure that was commercially
reasonable for that customer, and (ii) the customer expressly agreed in writing to be bound
..... " —vgl. THEVENOZ, Error and Fraud, S. 68 ff,
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— Das System muss von seiner Konzeption her eine nach dem jeweiligen
Stand der Technik hinreichende Sicherheit gegen den Eingriff Dritter
bieten, die den Code nicht vom Kunden mitgeteilt erhielten. Das
System muss von der Bank in einwandfreien Zustand unterhalten
werden'®*.

— Das System muss auch bedienungsfreundlich sein in dem Sinne, dass
der Kunde eine fiir seine Verhiltnisse (fiir Privatkunden gilt anderes als
fiir die Firmenkundschaft) zumutbare Kontrolle tiber die Identifikations-
instrumente ausiiben kann. Sicher in diesem Sinn sind Instrumente,
deren Verlust vom Kunden bemerkt werden kann. Sicherheit in diesem
Sinn bedeutet ferner, dass der Kunde die Moglichkeit haben muss, sein
Konto bei Feststellung von Missbrauchen so rasch wie moglich sperren
zu lassen.

— Die Risikoiliberwilzung kann dem Kunden eher zugemutet werden,
wenn er es ist, der sich — aus welchen Griinden auch immer — fiir die
Moglichkeit der Identifikation tiber die Eingabe cines Codes in ein
elektronisches System entschieden hat. Allfillige Mingel des Systems
sind mit anderen Worten der Bank eher zur Last zu legen, wenn sie dem
Kunden nicht durch Ansetzung abschreckend hoher Konditionen fiir
Barbeziige oder schriftliche Uberweisungsauftrige oder anderswie zur
Wabhl des Codes als Identifikationsmittel zwingt.

— Umstritten ist, ob die Bank den Kunden auf die Risiken des Systems
oder auf die Risiken des Identifikationsinstruments (im Vergleich zu
den klassischen Instrumenten) aufmerksam machen muss. Wahrend
VON DER CRONE der Ansicht ist, dass die Risiken einer Legitimation
tiber den Code ohne weiteres fiir jedermann ersichtlich sind'®. werten
andere Autoren eine ungenligende Aufkldarung iiber die Risiken und
eine ungeniigende Instruktion des Kunden iiber die von ihm selbst zu
beachlt&nden Sorgfaltspflichten als Verletzung der Sorgfaltspflicht der
Bank .

2. Sorgfaltspflichten im Depotgeschdift

2.1. Die Aufbewahrungsobligation als Hauptpflicht der Bank

Beim Wertschriftendepot besteht die Hauptpflicht der Bank in der Aufbe-
wahrung der hinterlegten Werte an einem sicheren Ort (Art. 472 OR) und
in der Riickgabe (Art. 475 OR). Da das Eigentum an den hinterlegten

184 STEINMANN, S. 194 f.

185 Anderes gilt nach von DER CRONE, S. 107 fiir den Verzicht des Kunden auf die Zustellung
von Belegen. Uber das Risiko, dass dieser Verzicht zu einer verspiiteten Entdeckung von
unerlaubten Beziigen durch Dritte, insbesondere Familienangehorige fithren kann, soll
die Bank den Kunden aufkliren miissen.

186 Ausfiihrliche Erorterung dieses Punkts bei WETTSTEIN, S. 88 ff. und STEINMANN, S. 147 T,
— Niheres zu dieser Aufklirungspflicht am Anfang des 6. Kapitels.
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Werten nicht auf die Bank iibergeht, trigt der Kunde grundsitzlich das
Risiko des Abhandenkommens oder der Vernichtung durch Naturgewal-
ten und dhnliches; doch weil die Bank die Verpflichtung iibernommen hat,
die Werte des Kunden *‘an einem sicheren Orte aufzubewahren™ wird sie,
wenn sie die Vermogenswerte aus irgendeinem Grund nicht mehr zuriick-
geben kann, aus Vertragsverletzung schadenersatzpflichtig, wenn sie am
Verschwinden respektive an der Beschidigung der Werte des Kunden ein
Verschulden trifft. Zu Recht hat BAERLOCHER bemerkt, dass das Gesetz
mit dem Begriff des “Aufbewahrens an einem sicheren Ort” nicht nur ein
passives Raumgewiihren, sondern eine aktive Tatigkeit versteht, die im
Fall der Bank ein Titigwerden in sich schliesst'®’, wie es fiir einen
Beauftragten typisch ist. In diesem Sinn lédsst sich der Hinterlegungsver-
trag, dem die Hauptverpflichtung der Bank im Depotgeschift zuzuordnen
ist, als eine obligatio faciendi, mithin als mandatsihnlicher Vertragstypus
verstehen'®. Im Gegensatz zur Modellvorstellung des Auftragsverhilt-
nisses, wie er etwa im Bankwesen am Beispiel des Vermogensverwal-
tungsvertrags zutage tritt, ist aber beim Hinterlegungsvertrag das
angestrebte Ziel des Geschifts mit der unversehrten Riickgabe der Sache
an den Hinterleger eindeutig umschrieben. Im Fall des Hinterlegungsver-
trags ist es daher gerechtfertigt, fiir die Frage, wer die fehlende Sorgfalt
zu beweisen hat, nicht das Auftragsrecht zur Grundlage zu nehmen,
sondern nach den Regeln vorzugehen, wie sie fiir die “obligations de
résultat” gelten. Kann die Bank die hinterlegte Sache nicht unversehrt
zuriickgeben, so obliegt ihr also der Nachweis, dass sie allen Sorgfalts-
pflichten nachgekommen ist.

Diese Sorgfaltspflichten sind im einzelnen, wie alle Berufspflichten,
schwierig zu umschreiben. Es geht nicht nur um die Bereitstellung siche-
rer Tresorrdumlichkeiten, um die sorgfiltige Auswahl eines geeigneten
Substituten (z.B. bei der Verwahrung ausldndischer Wertpapiere im Aus-
land), um die erforderlichen organisatorischen Massnahmen bei der Be-
wachung der Riumlichkeiten usw. — Altere Depotreglemente haben
gelegentlich versucht, die Modalititen der Aufbewahrungspflicht niher
zu umschreiben. So wurde etwa gesagt, dass die Bank inlidndische Wert-
papiere nur im Inland und nur in bankeigenen Tresorrdumlichkeiten
verwahren werde; oder dass die Bank die Vermogenswerte der Kunden
von denjenigen der Bank getrennt aufbewahren werde. Gelegentlich
wurden auch Zusicherungen iiber die Feuer- und Einbruchsicherheit der
Tresorrdumlichkeiten der Bank abgegeben. Heute, wo bei Inhaberpapie-
ren die Sammelverwahrung durch eine Zentralstelle die Regel ist, sehen
die Depotreglemente der Banken von solchen Zusicherungen ab und
sehen statt dessen Bestimmungen vor, die die Bank ausdricklich zur
auswdrtigen und gattungsmassigen Verwahrung berechtigen. Geblieben

I87 BAERLOCHER. S. 669 {f., 683 ff.
188 BAERLOCHER, S. 667 ff. (670).
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ist ferner meistens ein Hinweis auf das Mass der Sorgfalt: Die Bank sichert
dem Kunden zu, sie werde seine Vermogenswerte mit der gleichen
Sorgfalt wic die eigenen verwahren'®’. Es ldsst sich darin, wie auch in
analogen Passagen von Vermdégensverwaltungsvertrigen, keine Verein-
barung tiber die Freizeichnung von der gesetzlich geschuldeten Sorgfalt
erblicken.

Diese Uberlegungen sind weitgehend theoretischer Natur. Aus der
schweizerischen Rechtsprechung sind — soweit ersichtlich — keine Fille
bekannt, die die Berufung einer Bank auf fehlendes Verschulden im
Zusammenhang mit der Aufbewahrungsobligation zum Gegenstand hat-
ten. Es ist anzunehmen, dass einer Bank der Nachweis fehlenden eigenen
Verschuldens fiir das Abhandenkommen oder die Beschiadigung oder
Zerstorung deponierter Werte nur unter aussergewohnlichen Umstdnden
gelingen wird.

2.2. Die sog. “ordentliche” oder “iibliche” Verwaltung der Wertpapiere
im offenen Depot als Nebenpflicht der Bank

a) Die Pflicht zur Uberwachung

Die Nebenpflicht'™ der Bank beim offenen Wertschriftendepot besteht in
der sog. “ordentlichen” oder “iiblichen” Verwaltung der aufbewahrten
Wertpapiere'”!. Es geht dabei um diejenigen Handlungen, die der Eigen-
tlimer eines Wertpapiers vornehmen muss, wenn er die mit dem Papier
verbundenen Rechte wahrnehmen will. Da die Ausiibung dieser Rechte
den Besitz am Papier voraussetzt, liegt es nahe, ihre Wahrnehmung dem
Aufbewahrer zu tiberlassen und ihm die Verantwortung dafiir zu ibertra-
gen, beim Hinterleger rechtzeitig Weisungen einzuholen, soweit die Aus-
tibung der Rechte eine Entscheidung (z.B. iiber die Ausiibung eines
Bezugsrechts) voraussetzt. Die ordentliche Verwaltung der deponierten
Wertpapiere schliesst also sowohl Uberwachungspflichten wie auch
Pflichten zum Tatigwerden in sich. Von der Vermogensverwaltung im
eigentlichen Sinn lésst sie sich durch folgendes Kriterium abgrenzen: Bei
der ordentlichen Verwaltung im Rahmen des offenen Wertschriftendepots
geht es um die Erhaltung und Wahrnehmung der Rechte an den einzelnen,
zur Aufbewahrung iibergebenen Vermogensstiicken; diese Vermogens-
stiicke werden im Rahmen des Depotgeschifts nicht als Bestandteile eines

189 Diese Zusicherung bezieht sich selbstverstindlich nur auf die nicht in auswirtige
Sammelverwahrung iiberfiihrten Werte.

190 Es geht hier um eine selbstindige, d.h. einklagbare Nebenpflicht, eine sog. “Nebenlei-
stungspflicht”, vgl. dazu KRAMER, Allgemeine Einleitung N 89 ff.

191 Als “ordentliche” oder “iibliche” Verwaltung wird die Nebenleistung der Bank in der
klassischen Literatur bezeichnet, vgl. BAERLOCHER, S. 666; GUGGENHEIM, S. 63 f. — Die
neuen Lehrbiicher verwenden diesen Ausdruck nicht mehr und sprechen allgemein von
der Verwaltungstitigkeit der Bank beim offenen Depot; vgl. ALBISETTI/GSELL/NYFFELER,
S. 286 und EMCH/RENZ/BOscH, S. 536.
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Vermogenskomplexes betrachtet, der als solcher der Verwaltung durch die
Bank untersteht. Eine Verantwortung der Bank fiir die Uberwachung der
Vermogenswerte im Sinne einer Beurteilung der Zweckmissigkeit der
Anlage ist also mit der ordentlichen Verwaltung im Rahmen des Depot-
geschifts nicht verbunden. Ebensowenig ist die Bank unter der “{iblichen”
Verwaltung im Depotgeschift berechtigt, die Zusammensetzung des Ver-
mogenskomplexes durch Verkdufe Bwachung, die das ganze Vermogen

als solches betrifft, so steht thm die Moglichkeit offen, der Bank einen

eigentlichen Vermogensverwaltungsauftrag zu erteilen'?”.

Die Verwaltungspflichten der Bank im Rahmen der sog. ordentlichen
Verwaltung im Depot%eschéift werden in den Depotreglementen der Ban-
ken klar umschrieben'”?. Es geht dabei zur Hauptsache um routinemissige
Abliufe, die kaum je den Einsatz eigenen Ermessens der Bank vorausset-
zen. Nur in Ausnahmefillen macht sich im Rahmen der ordentlichen
Verwaltung die fiir Auftragsverhiltnisse typische Struktur der “obligation de
moyens’’ geltend; so etwa, wenn es um exotische Wertpapiere geht. Die
Depotreglemente der Banken pflegen hier fiir die Uberwachungspflicht
einen Vorbehalt anzubringen. Sie erkliren, dass die Bank hochstens zur
Konsultierung der ihr “verfiigbaren™ oder der “branchentiblichen” Publi-
kationen verpflichtet ist und tiberdies auch in diesem beschrinkten Rah-
men keine Verantwortung iibernimmt'**. Es ist schwierig zu beurteilen,

192 Vg|. dazu BGE 78 1I 243 ff. (253) und das Urteil der Cour de justice civile, Genf, vom
23. November 1973, Semaine judiciaire 1974, S. 423 ff. (426 f.). — Anderer Ansicht ist
Horpr, Kapitalanlegerschutz, S. 428, der aufgrund einer Interessenabwigung (zwischen
dem Anlegerinteresse und der betrieblichen und finanziellen Tragbarkeit fiir die Bank)
beurteilen will, ob der Bank als blosser Aufbewahrerin beim offenen Depot eine
Warnpflicht iiber die Zusammensetzung des Portefeuilles des Kunden zugemutet werden
kann. Er verneint diese Frage zur Zeit, will aber fiir die Zukunft eine andere Antwort nicht
ausschliessen. — Dieser Ansicht muss widersprochen werden. Das Depotgeschiift sollte
als Geschiift mit scharf umrissenen Konturen von der Vermogensverwaltung unterschieden
bleiben. An klaren Verhiltnissen haben alle Teilnehmer am Rechtsverkehr ein Interesse.

193 Vgl. z.B. Ziff. 8 Abs. 2 und 3 der AGB des Schweizerischen Bankvereins:

“Die Bank besorgt die iiblichen Verwaltungsarbeiten, wie Inkasso von Coupons und
riickzahlbaren Titeln, Beschaffung neuer Couponsbogen, Umtausch von Titeln etc., und
ferner fordert sie den Kunden in der Regel zu den ihm gemiiss Abs. 3 selber obliegenden
Vorkehrungen auf; sie stiitzt sich dabei auf die ihr verfiigbaren Verdffentlichungen und
Listen, ohne jedoch eine Verantwortlichkeit hierfiir zu tibernehmen.

Mangels gegenteiliger Vereinbarung obliegen dem Kunden alle iibrigen Vorkehrungen
zur Wahrung der mit den hinterlegten Werten verbundenen Rechte, wie insbesondere die
Erteilung von Weisungen fiir Ausiibung oder Verkauf von Bezugsrechten, fiir Ausiibung
von Wandelrechten, fiir Einzahlungen auf nicht voll einbezahlte Aktien und fiir Konver-
sionen. Gehen keine Weisungen des Kunden ein, so ist die Bank befugt, nach eigenem
Ermessen zu handeln.”

194 Vgl Ziff. 8 Abs. 2 der AGB des Schweizerischen Bankvereins, wiedergegeben in der
vorangehenden Anmerkung; Ziff. 19 des Depotreglements der Schweizerischen Bank-
gesellschaft (Ausgabe 1984); Art. 11 des Depotreglements der Schweizerischen Kredit-
anstalt (Ausgabe 1986).
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ob man in diesem Zusammenhang von einer Beschrinkung des Masses
der auftragsrechtlichen Sorgfalt oder von dem Versuch einer Umschrei-
bung des Gegenstandes der Obligation sprechen muss. Die Zulidssigkeit
einer solchen Vereinbarung steht wohl ausser Frage.

b) Ist die Bank berechtigt oder verpflichtet, anstelle des abwesenden
Kunden selbst zu entscheiden?

Um etwas anderes als die Uberwachung geht es bei der Frage, ob die Bank
unter dem offenen Wertschriftendepot verpflichtet ist, anstelle des nicht
erreichbaren Kunden einen Entscheid iiber die Beteiligung an einer Kapi-
talerhhung, die Ausiibung eines Wandelrechts etc. zu treffen. Fiir solche
Fille lassen sich einzelne Banken durch ihre Depotreglemente zum Han-
deln nach eigenem Ermessen ermichtigten'””. Andere Banken schreiben
in ihrem Depotreglement fiir solche Fille vor, was die Bank zu tun hat,
wenn der Kunde nicht rechtzeitig antwortet oder keine stindigen Weisun-
gen erteilt hat'”. Gegen eine Regelung, wonach die Bank sich zwar das
Recht einrdumen ldsst, anstelle ihres Kunden einen Entscheid zu treffen,
ohne aber eine Pflicht dafiir zu tibernehmen, ist nichts einzuwenden. Es
geht hier nicht um eine unzulidssige Beschriankung der zu leistenden
Sorgtalt, sondern um eine klare Abgrenzung der Verantwortlichkeiten bei
gleichzeitiger Erméchtigung an die Bank, die Interessen des Kunden
fakultativ doch wahrzunehmen. Der Kunde, der der Bank (oder einem
Dritten) eine weitergehende Verantwortung einzurdumen wiinscht, kann
die Moglichkeit dazu durch Erteilung eines Vermogensverwaltungsauf-
trags jederzeit wahrnehmen.

Es hat sich auch schon die Frage gestellt, wie sich die Bank im Rahmen
des offenen Wertschriftendepots verhalten muss, wenn ein Entscheid in
einer Angelegenheit zu treffen ist, die nach der Umschreibung im Depot-
reglement nicht in den Bereich der iiblichen Verwaltung fillt. Zu denken
ist hier etwa an den Emittenten einer Anleihe, der seinen Glaubigern einen
Teilverzicht auf ihre Forderung vorschligt, um dem Unternehmen das
Uberleben zu sichern. Die Banken pflegen ihren Kunden iiber solche
Angebote Mitteilung zu machen, und die Meinung lisst sich vertreten, sie
seien, soweit es sich um kurante Anlagen handelt, dazu auch verpflich-
tet'””. Erfasst eine Ermichtigung zum Handeln nach eigenem Ermessen
gemass Depotreglement auch diesen Fall? Ist die Bank gar zum Handeln
im Interesse des Kunden verpflichtet, wenn der Kunde nicht rechtzeitig
Weisung erteilt? Beide Fragen sind zu verneinen. Die Depotreglemente

195 Vel. Ziff. 8 Abs. 3 der AGB des Schweizerischen Bankvereins; Art. 11 des Depotregle-
ments der Schweizerischen Kreditanstalt.

196 Ziff. 19 Abs. 2 lit. d des Depotreglements der Schweizerischen Bankgesellschaft.

197 Das Ausmass der Uberwachungspflicht wird nicht nur durch den Wortlaut der Depotre-
glemente, sondern auch durch den Hinterlegungsvertrag bestimmt, der dem Aufbewahrer
eine Interessenwahrung zur Erhaltung des Wertes der hinterlegten Vermogensstiicke zur
Pflicht macht.
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grenzen den Bereich der Verantwortung der Bank, auch wenn sie die
zitierten Geschiftsvorfille (Ausiibung von Bezugsrechten, Wandelrech-
ten etc.) durch Verwendung von Worten wie “insbesondere” nur als
Beispiele kennzeichnen, klar auf routinemissige Vortfille ein. Ausserhalb
dieser Vorfille besteht bei wichtigen Ereignissen zwar eine Informations-
pflicht, aber keine Pflicht, an der Stelle des Kunden Entscheidungen zu
treffen. Die Bank 1st dazu aufgrund des Hinterlegungsvertrags und des
Depotreglementes nicht einmal berechtigt. Wenn die Bank in solchen
Fillen bei fehlender Instruktion des Kunden trotzdem handelt, so tut sie
dies im Rahmen der Vorschriften iiber die Geschiftsfiihrung ohne Auf-
trag. Sie muss dabei ihren Entscheid sorgfiltig treffen, d.h. sie muss sich
trotz Art. 420 Abs. 2 OR an den fiir einen Anlageberater oder Vermogens-

verwalter geltenden Sorgfaltsmassstiben messen lassen'®.

3. Sorgfalts- und Treuepflichten im Rahmen der Anlageerwerbsgeschiifte

3.1. Die unterschiedliche Sorgfalt des Kommissionirs und des Verkidufers

3.1.1. Sorgfaltspflichten

Banken sind im Kapitalanlagebereich nicht nur als Aufbewahrer tétig. Sie
sind auch die Stelle, {iber die ein Anleger seine (bankmissigen) Anlagen
erwerben und bei Bedarf wieder veridussern kann. Dabei beschrinkt sich
die Aufgabe der Universalbank im Wertpapiergeschift nicht auf die Wei-
terleitung der Kaufs- und Verkaufsantrige des Kunden an einen zum
Handel an der Borse zugelassenen Effektenhiéndler, wie dies im Ausland
fiir Banken zum Teil auch heute noch vorgeschrieben ist. Da die Banken
in der Schweiz in der Regel auch selbst als Effektenhindler an der Borse
zugelassen sind, fiihren sie den Auftrag als Kommissionire im Sinn von
Art. 425 ff. OR selbst aus.

Manchmal schliesst die Bank Anlagegeschifte mit ihrer Kundschaft auf
der Basis von Kaufvertragen ab. Damit ist nicht der Selbsteintritt gemeint,
zu dem die Bank als Kommissiondrin gemiss Art. 436 OR berechtigt
ist'”, sondern der Fall, dass die Bank von vornherein als Kiuferin oder,
hiufiger: als Verkiuferin an ihren Kunden herantritt®”.

198 Val. Art. 420 Abs. 1 und Abs. 2 OR:

“Der Geschiftsfiihrer haftet fiir jede Fahrldssigkeiteine Haftpflicht ist jedoch milder zu
beurteilen, wenn er gehandelt hat, um einen dem Geschiftsherrn drohenden Schaden
abzuwenden.”

199 In diesem Fall wird die Bank gemiss Art. 436 Abs. 3 OR als Kduferin resp. Verkiuferin
“behandelt”, aber Grundlage des Geschifts bleibt weiterhin die Kommission. Vgl.
OSER/SCHONENBERGER, N 3 zu Art. 436 OR; HOFSTETTER, S. 158 f.; HAUSER, S. 48;
NoBEL, Kursschnitte, S. 534. — Anderer Meinung GAUTSCHI, N 3 a zu Art. 436 OR sowie
BGE 1141157 ff. (63) E. 6 a.

200 Vgl. dazu weiter unten Ziffer 3.2 lit. d.
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Nicht das Mass, wohl aber die Natur und der Umfang der Sorgfalts-
pflichten sind verschieden je nachdem, ob die Bank gegeniiber ihrem
Kunden beim Erwerb einer Vermdégensanlage als Kommissionidrin oder
als Verkiduferin auftritt. Dies zeigt sich besonders beim Preis. Verkauft
die Bank dem Kunden eine Anlage, so wird der Preis durch Abrede oder
durch Verweis auf einen objektiv feststellbaren Marktpreis bestimmt. Die
Bank muss den vereinbarten Vermogenswert gegen Bezahlung des ver-
einbarten Preises liefern. Es liegt eine “obligation de résultat™ vor. Tritt
die Bank als Kommissiondrin fiir den Kunden auf, so verlangt die auf-
tragsrechtliche Sorgfalt von ihr, dass sie sich im Interesse des Kunden am
Markt um den Erwerb der vom Kunden gewiinschten Anlage zu den fiir
den Kunden besten Bedingungen bemiiht. Ein vorgeschriebener Preis 1st
nur als Limite zu verstehen, jenseits deren die Bank nicht handeln darf.
Sie entbindet die Bank als Kommissionirin nicht von der Pflicht, den
gesuchten Vermogenswert nach Moéglichkeit zu giinstigeren Bedingun-
gen fiir den Kunden zu erwerben. Wie bei allen “obligations de moyens”
erschwert das Fehlen eines vertraglich vereinbarten Kriteriums zur Be-
stimmung des geschuldeten Leistungserfolgs dem Auftraggeber die Be-
urteilung der Qualitit der vom Beauftragten erbrachten Leistung: Die
Abrechnung auf der Grundlage eines andern, am betreffenden Borsentag
notierten Kurses gibt dem Kunden keine Gewihr dafiir, dass die Bank
nicht zu einem besseren Kurs hiitte abschliessen kénnen.

3.1.2 Treuepflichten — Interessenkonflikte

Die Sorgfaltspflicht als Verpflichtung zur Leistung eines hohen, anhand
objektiver Vorgaben nicht ohne weiteres zu bemessenden Einsatzes wird
bei Auftragsverhiltnissen ergiinzt durch die Treuepflicht. Diese ist von der
Sorgfaltspflicht nicht immer einfach abzugrenzen. Bezeichnet die Sorgfalt
positiv das Verhalten, das der Erreichung des angestrebten Erfolgs dient,
so 1st von einer Verletzung der Treuepflicht zu sprechen, wenn der Beauf-
tragte bei der Besorgung des Geschifts anderen Interessen als denjenigen
des Auftraggebers nachweisbar den Vorzug gibt oder wenn er gegen
anerkannte Verhaltenspflichten verstosst, die das Risiko einer Beriicksich-
tigung anderer Interessen als derjenigen des Auftraggebers ausschliessen
wollen. Es kann sich bei diesen anderen Interessen sowohl um eigene
Interz%sisen des Beauftragten wie auch um Interessen dritter Kunden han-
deln™".

201 Aus der Treuepflicht fliesst auch die weiter unten zu erorternde Pflicht zur Aufklirung
tiber Risiken eines Geschiifts. Diese Aufkldrungspflicht lisst sich der Pflicht zur Ver-
meidung von Interessenkonflikten zur Seite stellen: Auch hier geht es darum. dass der
Beauftragte sein Interesse an der Entgegennahme des Auftrags gegebenenfalls dem
wirklichen Interesse des Kunden unterordnen muss.
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a) Konflikte mit eigenen Interessen der Bank

Ein Beispiel fiir die unzulédssige Bevorzugung eigener Interessen ist der
Kursschnitt. Von einem Kursschnitt spricht man, wenn eine Bank dem
Kunden gegeniiber nicht den Kurs in Anrechnung bringt, der im Zeitpunkt
des Selbsteintritts gegolten hat, sondern einen fiir die Bank giinstigeren,
anderen Kurs, der am betreffenden Tag fiir das betreffende Papier notiert
wurde. Erst recht ist eine Bank, die das Geschift tatsdchlich tiber die Borse
abwickelt, verpflichtet, dem Kunden den tatséchlich erzielten Kurs anzu-
rechnen, Sie darf trotz des usanzgemiiss auch fiir diesen Fall geltenden
(sog. fiktiven oder technischen) Selbsteintritts nicht einen anderen, fiir sie
giinstigeren Kurs vom betreffenden Tag applizieren’””. Analoge Grund-
satze gelten fiir die “Kompensation” von Kaufs- und Verkaufsauftrigen
verschiedener Kunden.

b) Konflikte mit Interessen anderer Kunden

Aus der Pflicht, den Interessen anderer Kunden nicht den Vorzug zu geben,
kann sich eine Pflicht zur Gleichbehandlung der Kunden ergeben: Grund-
satzlich muss die Bank Borsenauftrige in der Reihenfolge des Eingangs
erledigen. Erhilt die Bank gleichzeitig von mehreren Kunden Auftrige
zur Erledigung, die sie nur zu unterschiedlichen Kursen oder nur teilweise
ausfithren kann, so darf sie nach der einen Auffassung wihlen, welchen
Kunden sie die giinstigeren Kurse oder die erworbenen Papiere zuteilt;
nach anderer Auffassung muss sie einen Mittelkurs anwenden und die
Kunden gleichbehandeln. Eine dritte Auffassung ist fiir die strikte Einhal-
tung des Priorititsprinzips®®. Aus praktischen Griinden wird man der
Bank fiir die Wahl zwischen dem Priorititsprinzip und der Gleichbehand-
lung einen Ermessensspielraum einrdaumen miissen. Wichtig ist im vorlie-
genden Zusammenhang, dass eine Pflicht der Bank zur Gleichbehandlun

nur im Rahmen von Auftragsverhltnissen angenommen werden kann>"*.
Wo die Bank als Verkduferin auftritt und nicht gleichzeitig auftragsrecht-
lich — z.B. im Rahmen von Vermogensverwaltungsmandaten®” — Interes-
sen threr Kunden wahren muss, ist sie zur Gleichbehandlung der Kunden
grundsitzlich nicht verpflichtet?. Sie ist also etwa bei der Emission von
Wertpapieren, aber auch bei Wertpapieren, die im Sekunddrmarkt gehan-
delt werden, frei, bestimmten, ausgewihlten Kunden Wertpapiere aus
eigenen Bestinden zum Kauf zu offerieren. Sie darf also bei dieser

202 Vel. dazu die Verfiigung der Eidg. Bankenkommission vom 18./19. Dezember 1989, in
EBK-Bulletin 20/1990, S. 23 ff.; ferner EBK-Jahresberichte 1986, S. 27 ff.; 1987, S. 33 {.
und 1989, S. 33 ff. sowie NoBEL. Kursschnitte.

203 Vgl. dazu AVANCINI/IRO/KOzZIOL, Band 11, N 7/87, S. 627 mit Hinweisen.

204 So muss die Bank ihre Vermogensverwaltungskunden gleich behandeln, vgl. SALOME
ZIMMERMANN, S. 140; SPALTL S. 86; BizzoZERO, S. 128.

205 Ein solcher Fall lag der Verfiigung der EBK vom 8. Miirz 1988, EBK-Bulletin 18/1988,
S. 26 ff. zugrunde.

206 Zur Problematik der Gleichbehandlungspflicht vgl. auch Canaris, 3. Auflage, Rz 121 f,
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Gelegenheit einzelne Kunden aus geschiftspolitischen Griinden besser
behandeln als andere. Dies muss grundsitzlich auch im Rahmen der
offentlichen Auflegung von Wertpapieren zur Zeichnung gelten®’. Etwas
anderes 1st es, wenn das zustidndige Organ bzw. der Angestellte der Bank,
der die Zuteilungen vornimmt, einzelne Kunden, die thm personlich
nahestehen, bei der Zuteilung bevorzugt. Ein solches Verhalten gilt nach
der Praxis der Eidgendssischen Bankenkommission als Verstoss gegen
Treu und Glauben und ist mit dem Gebot der einwandfreien Geschifts-

fithrung nicht zu vereinbaren®.

3.2. Kiriterien fiir die Beurtellung der Rechtsnatur der Anlageerwerbs-
geschifte

In Lehre und Rechtsprechung wird im allgemeinen kaum erortert, nach
welchen Kriterien zu bestimmen ist, ob ein Anlageerwerbsgeschift von
der Bank auf der Grundlage eines Auftrags (Kommission) oder eines
Kaufvertrags abgewickelt wird. Es wird ohne nihere Begriindung festge-
stellt, dass eine Emissionsbank als Verkiuferin und nicht als Beauftragte
zu behandeln ist™”. Ebensowenig wird gefragt, warum Banken Edelme-
tall- und Devisengeschifte mit threr Kundschaft nicht als Beauftragte,
sondern als Eigenhindler titigen’'’. Im folgenden soll versucht werden,
Kriterien fiir eine Qualifikation zu entwickeln:

a) Beschrinkung des Marktzutritts, Verbot des Eigenhandels und
Borsenzwang als Indizien fiir Auftrag (Kommission)

Mirkte konnen mehr oder weniger stark organisiert sein. Ist der Markt als
Borse organisiert, so bedeutet dies in der Regel, dass nur eine beschriinkte
Anzahl von qualifizierten Fachleuten Zutritt zum Handel an der Borse hat.
Hiufig (allerdings nicht bei den schweizerischen Wertpapierborsen)
schreiben die Borsenordnungen vor, dass die zum Handel zugelassenen
Borsenhindler nicht gleichzeitig im Auftrag von Anlegern und fiir eigene
Rechnung handeln diirfen; hidufig ist auch vorgeschrieben, dass alle Aut-
trage der Anleger iber die Borse geleitet werden und nicht durch Selbst-
eintritt oder durch “Kompensation™ mit Auftrigen anderer Kunden
erledigt werden diirfen (sog. Borsenzwang)®''. In solchen Fillen ist der
Borsenhindler gezwungen, als Kommissiondr titig zu werden. Auch wo
eine Borse nicht nach dem soeben vorgestellten Idealmodell organisiert

207 ROHR, S. 49. — Natiirlich kann der Emittent die Bank vertraglich verpflichten, bestimmte
Grundsitze bei der Zuteilung zu beachten.

208 Vel. die in Anmerkung 205 zitierte Verfiigung der EBK.

209 Vgl. etwa ROHR, S. 108 sowie den Entscheid des Bundesgerichts vom 25. November
1986 1.S. Banque Leclerc, Praxis 77/1988, Nr. 62, S. 245 ff.

210Vgl. jedoch SCHMID, S. 54.

21T Einen Borsenzwang kennt unter den schweizerischen Bérsen nur die SOFFEX. Vgl. Rule
1.3.6 und Rule 2.5.11 der SOFFEX Rules and Regulations.
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ist, wird der Anleger davon ausgehen diirfen, dass ein von ihm zur
Erledigung aufgetragenes Geschift von der Bank interessewahrend auf
der Grundlage der Kommission abgewickelt wird; dabei mag je nach der
anwendbaren Rechtsordnung und Bérsenordnung der Selbsteintritt unter
Wahrung der einschligigen Treuepflichten zuldssig sein.

b) Eigenhandel als Indiz fiir Kaufvertrag

[st der Markt nicht in der beschriebenen Weise als Borse organisiert, so
treten die professionellen Hédndler nicht nur untereinander, sondern auch
ihrem Kunden gegeniiber mit Vorliebe als Kiufer und Verkiufer auf. Diese
Tendenz lisst sich damit erklidren, dass die nicht als Borse organisierten
Mirkte ihre Existenz und ihr Funktionieren weitgehend der Tatsache
verdanken, dass die professionellen Marktteilnehmer bereit sind, fiir
cigene Rechnung Positionen einzugehen und zu handeln®'?. In dieser Art
und Weise sind die Banken am Edelmetall- und am Devisenmarkt titig.
Es ist einleuchtend, dass eine Bank als Teilnehmerin an einem solchen
Markt den kaufwilligen Kunden aus eigenen Bestinden bedient und
umgekehrt dem verkaufswilligen Kunden die angebotenen Bestinde fir
cigene Rechnung abkauft. Dass die Banken im Edelmetall- und im Devi-
senmarkt ihren Kunden auf der Basis von Austauschvertridgen gegeniiber-
treten, ist denn auch nach bisheriger Lehre unbestritten. Mit noch
grosserem Recht wird angenommen, dass die Banken nicht stan-
dardisierte, d.h. nicht an einer Borse gehandelte, “massgeschneiderte”
Produkte im Options- und Finanztermingeschift auf der Basis von kauf-
vertragsihnlichen Vertrigen anbieten®'®. Wo der Kunde hingegen eine
Option oder einen Futures-Kontrakt eingehen will, der an einer organi-
sierten Borse gehandelt wird, treten die Banken folgerichtig als Kommis-
siondre fiir den Kunden auf.

c) Initiative des Kunden als Indiz fiir Auftrag (Kommission)

Es muss aber die Frage gestellt werden, ob der Kauf oder Verkauf einer
bestimmten Menge von Edelmetall oder Devisen, den der Kunde bei
seiner Bank vornimmt, in jedem Fall als Kaufvertrag zwischen der Bank
und dem Kunden gelten kann. Geht die Initiative vom Kunden aus, und
handelt es sich um ein Kassa- oder Termingeschift, das im Markt routi-
nemassig abgeschlossen ist, so erscheint die Stellung der Bank aus der
Sicht des Kunden kaum anders als im Wertpapiergeschift. Der Kunde
weiss, dass ein Markt existiert. Auch wenn dieser Markt nicht in der

212 Auch Borsen sind fiir die Schaffung einer gentigenden Liquiditit oft auf Eigenhandler

angewiesen. Nach dem frither in England und Frankreich geltenden System war der
Eigenhandel aber zur Vermeidung von Interessenkonflikten einer speziellen Gruppe von
Hindlern vorbehalten, die sich nicht als Kommissiondre fiir Rechnung der Anleger
betitigen durften. Vgl. oben Anmerkung 124.

213 KLEINER, Devisen-Schuldrecht, Rz 31.36 und 31.69.
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gleichen Weise organisiert wird wie der Wertschriftenmarkt (Borse), so
wird er doch annehmen diirfen, dass die Bank das Geschift sofort zu
Marktbedingungen ausfiihren kann und ausfiihren wird. Er wird seinen
Auftrag als bindenden Auftrag im Rechtssinn verstehen und nicht als
Offerte zum Abschluss eines Kaufvertrages, den die Bank ablehnen oder
gar zum Anlass fiir Diskussionen lber den Preis nehmen darf>'*. Aus
seiner Sicht lidsst sich die Tatsache, dass die Bank das Geschiift aus eigenen
Bestinden erledigt, zwanglos als Selbsteintritt deuten.

d) Initiative der Bank als Indiz fiir Kaufvertrag

Das Gesagte gilt allerdings nur, wenn die Initiative zum Geschift vom
Kunden ausgeht. Sofern Banken berechtigt sind, fiir eigene Rechnung zu
handeln, konnen sie nicht nur mit anderen Banken, sondern auch mit
Kunden, deren Anlagebediirfnisse sie kennen, von sich aus in Kontakt
treten und ihnen Wertpapiere aus eigenen Bestdnden zu einem bestimmten
Preis anbieten”'®. In diesem Fall lasst sich das Geschiift nur als Kaufver-

trag verstehen?'®.

e) Fehlen eines Markts als Indiz fiir Kaufvertrag (Primédrmarkt im
Emissionsgeschift)

Spricht das Bestehen eines funktionierenden Marktes jedenfalls dort, wo
die Initiative zum Abschluss des Geschifts vom Kunden ausgeht, eher fiir
die Stellung der Bank als Kommissiondrin, so kann aus dem Fehlen eines
Markts zwingend die Annahme eines Austauschvertrages folgen. Als
Beispiel ist hier das Wertpapier-Emissionsgeschift zu erwihnen. In seiner
klassischen Form unterscheidet sich das Wertpapier-Emissionsgeschift
vom Handel an der Wertpapierborse durch das Fehlen eines Marktes. Da
an der Borse infolge des Bestehens eines Marktes die Menge der handel-
baren Wertpapiere virtuell unerschopflich ist und jeder Kauf ausgefiihrt
werden kann (offen ist nur der Preis!), ist es richtig, die Bank hier als
Beauftragte anzusehen und ihr damit die Pflicht aufzuerlegen, sich um
einen Abschluss zu den fiir den Kunden giinstigsten Konditionen zu
bemiihen. Im klassischen Emissionsgeschift herrschen andere Verhiltnis-
se. Die Menge der den Emissionsbanken fiir die Unterbringung im Publi-
kum zur Verfiigung stehenden Papiere ist beschrankt. Wenn der Preis nicht

214 Das Recht der Bank, den Auftrag gemiss Art. 395 OR abzulehnen, ist nicht nur im
Borsenbereich, sondern auch im Bereich von Werten, fiir die ein Markt besteht, obsolet,
wenn die Bank dem Kunden ein Konto eroffnet hat. Die Kontoeroffnung impliziert die
Zusicherung der Bank an den Kunden, sie werde seine Auftrdge in solchen Werten
unverziiglich ausfiihren, wenn diese durch Guthaben auf dem Konto gedeckt sind.

215 Der Preis orientiert sich natiirlich am jeweiligen Borsenpreis, aber der Marktpreis ist fir
den Handel mit grossen Paketen nicht schliissig, weil der Kauf einer grossen Menge von
Papieren an der Borse den Marktpreis in der Regel in die Hohe treiben wird.

216 Es verbietet sich auch die Annahme des Selbsteintritts der Bank in einen Vertrag, der
urspriinglich als Kommission zu deuten wire.
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durch Angebot und Nachfrage bestimmt, sondern vom Emittenten festge-
legt wird, ist es den Emissionsbanken im Fall einer regen Nachfrage der
Anleger unméglich, ihren Kunden gegeniiber als Beauftragte aufzutreten
und ihnen gegeniiber eine Pflicht zur Sorgfalt und Interessenwahrung,
insbesondere eine Pflicht zur Gleichbehandlung mit den anderen Anlegern
zu iibernehmen. Da die Banken in diesem Bereich mit der Festiibernahme
der Anleihe erhebliche Risiken eingehen, haben sie selbst iibrigens ein
legitimes Interesse, beim Vertrieb frei bleiben und die Zuteilung bei
starkem Interesse der Anleger nach Kriterien der Opportunitit vornehmen
zu konnen. Es spricht nichts gegen dieses Vorgehen, wenn sie dem
Publikum gegeniiber klarstellen, dass sie in diesem Bereich als Verkidufer
auftreten. Diese Voraussetzung ist gegeben, wenn sie das Publikum unter
Hinweis auf den Emissionsprospekt zur Zeichnung, d.h. zur Einreichung
von Kaufsofferten auffordern und sich deren Annahme in der Form der
“Zuteilung” vorbehalten.

4. Kapitel: Sorgfalt und Sorgfaltspflichten der Bank im Bereich der
Anlageberatung und Vermogensverwaltung

1. Anlageberatung und Vermégensverwaltung — Zwei verwandte
Dienstleistungen mit verschiedenem Pflichtenumfang

Weil Kapitalanlagen mit Chancen, aber auch mit Risiken verbunden sind
und weil Banken als professionelle Teilnehmer am Kapitalmarkt iiber
spezifische Erfahrung verfiigen, haben viele Anleger das Bediirfnis, sich
von Banken in Anlagefragen beraten oder fiihren zu lassen. Diesem
Bediirfnis kommen die Banken entgegen, indem sie ihrer Kundschaft
neben den Basisdienstleistungen mit “technischem” Charakter auch noch
zwel spezielle, auf den Transfer von Know-how gerichtete Dienstleistun-
gen anbieten: die Anlageberatung und die Vermogensverwaltung.

Ein wesentlicher Unterschied zwischen Anlageberatung und Vermo-
gensverwaltung springt sofort in die Augen: Die Banken erteilen ihren
Anlagerat in der Regel formlos, auf entsprechende Anfrage des Kunden
hin im personlichen Gespriach oder am Telefon, in selteneren Fillen in
schriftlicher Form. Sie erteilen ihren Rat nach bisheriger Usanz unentgelt-
lich, d.h. sie lassen sich fiir ihre Beratung in der Regel nur indirekt iiber
die Gebiihren entschidigen, die sie dem Kunden im Zusammenhang mit
den erwarteten Anschlussgeschiften im technischen Bereich (Depotge-
biihren, Courtagen etc.) in Rechnung stellen®'’. Demgegeniiber wird und
sollte eine Bank ein Vermogensverwaltungsmandat in der Regel nur
aufgrund eines klaren, d.h. schriftlichen Auftrags des Kunden iiberneh-

217 Nach der Aufhebung der Preisabsprachen fiir die Depotgebiihren und Courtagen ist heute
eine Tendenz spiirbar, dem Kunden auch fiir Beratung Rechnung zu stellen.
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men>'®. Regelmissig lasst sich die Bank fiir ihre Titigkeit als Vermogens-
verwalterin in irgendeiner Form direkt entschidigen.

Die schweizerische Lehre hebt in der Regel als wesentlichen Unter-
schied zwischen den beiden Dienstleistungen die “‘unterschiedliche Zu-
stindigkeit fiir den definitiven Anlageentscheid”*'” hervor: Der Kunde,
der nur den Anlagerat der Bank in Anspruch nimmt, trifft seine Anlage-
entscheidung selbst. Demgegeniiber handelt die Bank unter einem Ver-
mogensverwaltungsauftrag an der Stelle des Kunden; sie kauft fiir seine
Rechnung Wertpapiere usw., ohne seine Zustimmung im Einzelfall ein-
holen zu missen.

Das Kriterium der unterschiedlichen Zustindigkeit fiir den definitiven
Anlageentscheid ldsst aber wesentliche Unterschiede zwischen der Anla-
geberatung und der Vermogensverwaltung unberiicksichtigt. Der Umfang
der Pflichten der Bank als Vermégensverwalterin bestimmt sich nimlich
vor allem dadurch, dass die Bank als Vermogensverwalterin die umfas-
sende Fiirsorge fiir das anvertraute Vermogen iibernimmt®. Die Bank
muss als Vermogensverwalterin das Vermogen des Kunden dauernd
iiberwachen'. Mit der einmaligen Anlage des Vermdgens des Kunden
ist es nicht getan. Aus der Pflicht zur Uberwachung des Vermogens ergibt
sich — gewissermassen erst in zweiter Linie — die Verpflichtung der Bank,
das Vermogen bei veridnderten Verhiltnissen umzuschichten und liquide
Mittel immer wieder neu anzulegen. Die umfassende Verantwortung fiir
das anvertraute Vermogen setzt schliesslich die vorgiingige Erarbeitung
eines Anlagekonzepts voraus, das auf die personlichen Verhiltnisse und
Wiinsche des Kunden zugeschnitten ist. Dieses Konzept muss zusammen
mit dem Kunden erarbeitet werden. Am Anfang jeder Vermogensverwal-
tung steht somit ein Anlageberatungsgesprich, bei dem die Bank die
personlichen Verhiltnisse des Kunden, seine Bediirfnisse und seine An-
lageziele, insbesondere seine Liquiditdtsbediirfnisse, aber auch seinen
Willen und seine Fihigkeit, Risiken einzugehen, in Erfahrung bringen
muss™*. Insofern schliesst die Vermogensverwaltung immer auch Anla-

218 Ziffer 2 der Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung fiir die Ausiibung von
Verwaltungsauftragen an die Bank verlangt Schriftlichkeit. Der Kunde soll bewusst
entscheiden miissen, ob die Verantwortung fiir die Uberwachung seines Vermogens bei
thm oder bei der Bank liegen soll.

219 EMcH/RENZ/BOscH, S. 481; vgl. auch Horprt. Rechtsprobleme. S. 139: SpaLti, S. 23;
GUTZWILLER, S. 18 f.; BERTSCHINGER, S. 5. Der Unterschied zwischen der Anlagebera-
tung und der Vermogensverwaltung erscheint in dieser Sicht als ein solcher gradueller
Natur, vgl. Hopr a.a.0., §. 139; BERTSCHINGER, S. 5.

220 Statt vieler BERTSCHINGER, S. 226 ff.. B1zzozERo, S. 84.

221 Die auch in Formularen hiufig anzutreffende Formulierung, die Bank werde durch den
Verwaltungsauftrag “berechtigt” oder “ermichtigt”, die Vermogenswerte des Kunden
anzulegen, geht zu wenig weit: vgl. SALOME ZIMMERMANN, S. 138 f.: BERTSCHINGER. S. 17 1.

222 Vel. zur Pflicht der Bank, sich iiber die personlichen Verhiiltnisse des Kunden ins Bild
zu setzen EMCH/RENZ/BOSCH, S. 480 und 491 ff.; SPALTI, S. 82; BERTSCHINGER, S. 79 ff.
Urs P. ROTH, S. 33; sowie, etwas abgeschwiicht, Ziff. 1 der Richtlinien der Schweizeri-
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geberatung in sich. Schliesslich gehort zu den Aufgaben des Vermogens-
verwalters, dass er den Kunden bei veridnderten Verhiltnissen anspricht,
wenn aus seiner Sicht eine Anderung der bisher verfolgten Strategie
geboten ist und die bisher erteilten Weisungen des Kunden iiberholt sind.

Hinsichtlich der Dauer des Einsatzes ist es fiir die Anlageberatung
charakteristisch, dass die Bank nach Abschluss des Beratungsgesprichs
aus threr Verantwortung entlassen ist. Die Anlageberatung schliesst im
Gegensatz zur Vermogensverwaltung keine Pflicht zur Uberwachung des
Vermogens und zu aktivem Handeln in sich. Die erteilten Auskiinfte und
Empfehlungen beziehen sich auf den Zeitpunkt, in dem der Rat erteilt
wird: Der Anlageberater ist also nicht zur Richtigstellung verpflichtet,
wenn sich seit dem Gesprich die Verhiltnisse %eiindert haben und der
friiher erteilte Rat heute unzweckmissig wiire>>*>%.

Theoretisch ist es zwar denkbar, dass eine Bank vertraglich die Ver-
pflichtung Gibernimmt, den Kunden periodisch oder auf seinen Wunsch
hin zu beraten. Doch da die Bank die Beratung ohnehin freiwillig leistet,
besteht fiir eine solche Verpflichtung kein Bedarf. Eine Verpflichtung zur
Beratung wire nur anzunehmen im Rahmen einer Vereinbarung, bei der
die Bank auch noch die weitergehende Verantwortung fiir die dauernde
Uberwachung des Vermogens in Verbindung mit der Pflicht {ibernimmt,
dem Kunden nach Bedarf oder in periodischen Abstinden aus eigener
Initiative Vorschldge zur Umschichtung und Neuanlage des Vermogens
zu machen. Eine solche Abrede, die sich von einem Vermogensverwal-
tungsauftrag nur durch die fehlende Zustidndigkeit der Bank fiir den
definitiven Anlageentscheid unterscheiden wiirde>*>, kommt in der Praxis
kaum vor. Wer die Uberwachung seines Vermogens wiinscht, erteilt der
Bank in aller Regel einen Verwaltungsauftrag.

schen Bankiervereinigung fiir die Ausfithrung von Verwaltungsauftragen: “... Die Bank
tibt den Auftrag nach bestem Wissen und Gewissen aus, unter Beriicksichtigung der
personlichen Verhiltnisse des Kunden, soweir sie ihr bekannt sein konnen ...". In den
angelsichsischen Landern spricht man von der “Know-your-customer-rule™.

223 HEins1us, Anlageberatung, S. 192 f.; grundsitzlich auch BERTSCHINGER, S. 224 ff.; URs
P. RotH. S. 13; zuriickhaltender HopT, Rechtsprobleme, S. 155.

224 Wenn jemand anfragt, ob ein bestimmtes Papier als sichere Anlage empfohlen werden
konne, braucht die Bank nicht nachzupriifen, ob sie bereits frither einmal ein Konzept
fiir die Anlage des gesamten Vermogens des betreffenden Kunden ausgearbeitet hat und
ob der Erwerb des betreffenden Papiers in den Rahmen der damals besprochenen
Anlagestrategie passt (vgl. UrRs P. RoTH, S. 28). Nur fiir den Fall, dass die Bank ohnehin
laufend mit dem Kunden in Kontakt steht, oder der Kunde wegen anderer Papiere auf sie
zukommt, mochten einzelne Autoren eine Ausnahme vorsehen (Hopt, Kapitalanleger-
schutz, S. 436; BERTSCHINGER. S. 225). Aber mindestens im ersten Fall erscheint es
richtiger, die Beratung als mit dem friiheren Gesprich noch nicht abgeschlossen anzuse-
hen.

225 Zur theoretischen Moglichkeit solcher Abreden SpaLTI, S. 128:, B1zz0ZERO, S. 19; URS
P.ROTH, S. 6 f.
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2. Die Rechtsgrundlage der Sorgfalt bei der Anlageberatung und bei der
Vermdogensverwaltung

Dass die Bank sowohl bei der Anlageberatung wie auch bei der Vermo-
gensverwaltung fiir mangelnde Sorgfalt einstehen muss, ist unbestritten.
Uber die Rechtsgrundlage der Haftung der Bank in beiden Fiillen bestehen
aber recht unterschiedliche Vorstellungen.

2.1. Die Rechtsgrundlage der Sorgfalt bei der Anlageberatung

a) Keine Beratungspflicht, aber Sorgfaltspflicht

Die Banken sind zur Erteilung von Auskiinften und Rat in aller Regel ohne
weiteres bereit. Aber die Erteilung von Auskunft und Rat geschieht nicht
aufgrund einer vertraglichen Verpflichtung. Der Kunde, der den Anlagerat
einer Bank benétigt, ergreift in der Regel die Initiative zum Gespréach und
steckt den Rahmen des Gesprichs ab. Die Bank lédsst sich auf das Bera-
tungsgesprich ein. Aus der Einlassung auf das Gesprich ergeben sich
Sorgfaltspflichten fiir die Bank; eine Pflicht zur Einlassung besteht aber
nicht. Dies ist nicht unbestritten. Viele Autoren sind der Auffassung, die
Bank sei wenn nicht der Allgemeinheit, so doch mindestens ithren Kunden
gegeniiber zur Erteilung von Auskiinften oder Rat verpflichtet. Vor allem
in der deutschen Lehre und Rechtsprechung ist der Begriff der “Bera-
tungspflicht” fest verankert’*®, und frither sahen auch die allgemeinen
Geschiftsbedingungen der deutschen Banken ausdriicklich vor, dass die
Bank dem Kunden “nach bestem Wissen zu allen bankmissigen Auskiin{-
ten und Raterteilungen zur Verfiigung” steht>?’. Aber auch in der schwei-
zerischen Literatur wird gelegentlich eine Beratungspflicht im Verhiltnis
zum Kunden angenommen. Sie wird entweder aus der Geschiftsverbin-
dung”?® oder aus dem sog. “allgemeinen Bankvertrag™**” hergeleitet. Oder
sie wird als vertragliche Nebenpflicht gesehen, die zu anderen, besonderen
Dienstleistungen hinzutritt>*°.

Die Vorstellung von einer Beratungspflicht ist indessen abwegig®"':
Die Bank muss die Moglichkeit haben, frei zu entscheiden, ob sie sich auf
ein Beratungsgesprich einlassen will. Dies aus folgenden Griinden:

226 Vgl. etwa HEINsIUS, Anlageberatung, S. 186; CANARIS, 3. Auflage, Rz 100 ff. — Es ist
indessen zu beachten, dass der Begriff der Beratungspflicht in der deutschen Lehre und
Rechtsprechung synonym mit demjenigen der Aufkldarungspflicht und Warnpflicht ver-
wendet wird; er bezieht sich also nicht nur auf den Bereich der Anlageberatung.

227 Nr. 10 (1) der Allgemeinen Geschiiftsbedingungen der deutschen Banken in der Fassung
von 1977. Seit 1984 erstreckt sich die genannte Regel als Kann-Vorschrift inhaltlich nur
noch auf die sog. “bankmassigen Auskiinfte”, womit Auskiinfte an Kunden oder Dritte
iber die Zahlungsfahigkeit kommerzieller Kunden gemeint sind.

228 GUGGENHEIM, S. 72. — Kritisch dazu TAIScH, S. 91; ROHR, S. 241.

229 HopT, Rechtsprobleme. S. 144.

230 SCHONLE, Renseignements, S. 398.

231 Gleicher Ansicht REICHWEIN, S. 21; SPALTI, S. 138 ff. — Fiir das deutsche Recht der Sache
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— Beratung ist keine einseitige Leistung des Raterteilenden. Sie setzt
einen Dialog voraus. Dies gilt jedenfalls, wenn der Ratsuchende nicht
nur iiber die Marktsituation oder tiber die Qualitdt einer bestimmten
Aktie, Obligation oder dergleichen orientiert werden will, sondern
wenn er um eine Anlageberatung im weitesten Sinne nachsucht. Sorg-
faltige Anlageberatung in diesem Sinn ist nur moglich, wenn der
Ratsuchende dem Ratgeber Einblick in seine Verhiltnisse gibt>*>. Will
der Ratsuchende im Verlauf des Gesprichs die verlangten Einblicke
nicht geben, so muss die Bank die Freiheit haben, das Gesprich abzu-
brechen.

— Die Erteilung eines Rates setzt voraus, dass der Ratgebende zur Rater-
teilung kompetent ist. Wer nicht iiber geniigendes Wissen verfiigt, darf
nicht mit dem Anschein der Kompetenz als Ratgeber auftreten. Es kann
nicht jede Bank liber alle denkbaren Anlagefragen Bescheid wissen.
Wenn eine Bank zu einem Wertpapier befragt wird, iiber dessen Emit-
tenten sie sich keine eigene Meinung hat bilden konnen, muss sie die
Moglichkeit haben, von der Raterteilung abzusehen oder wenigstens
den Kunden darauf aufmerksam zu machen, dass sie keinen geniigen-
der; Einblick in die Verhiltnisse besitzt, um seine Frage zu beantwor-
ten”’".

Nicht mit dem Begriff der Beratungspflicht zu verwechseln ist die
Sorgfaltspflicht der Bank. Auch wenn die Bank zur Erteilung von Rat
nicht verpflichtet ist, so ist sie, sobald sie sich auf ein Beratungsgesprich
einlésst, verpflichtet, den Kunden sorgfiltig zu beraten. Diese Sorgfalts-
pflicht bedarf aber keiner Verankerung in einer Beratungspflicht. Sie ldsst
sich auch anders begriinden.

b) Vertragliche oder ausservertragliche Rechtsgrundlage der Sorgfalts-
pflicht bei der Anlageberatung?

Die Lehre nimmt mehrheitlich an, dass die Sorgfaltspflicht der Bank bei
der Anlageberatung eine vertragliche Grundlage hat. Sie stiitzt sich dabei
gerne auf die Annahme einer aus der Geschiftsverbindung oder aus dem
gerade zwischen dem Kunden und der Bank zur Diskussion stehenden
Anlagegesohﬁft als Nebenpflicht fliessenden Beratungspflicht der
Bank“**. Wo dies nicht moglich ist, weil der Ratsuchende (noch) nicht
Kunde der Bank ist, oder weil kein konkretes Anlagegeschift zur Diskus-
sion steht, ldsst sich die Lehre hiufig von der Vorstellung leiten, dass die

nach wohl auch Canaris, 3. Auflage, Rz 103, obschon auch CaNARIs den Begriff der
Beratungspflicht verwendet.

232 Vgl. oben Text bei Anmerkung 222.

233 Vgl. dazu das weiter unten im Text bei Anmerkung 269 besprochene Bond-Anleihe-Ur-
teil des deutschen Bundesgerichtshofs vom 6. Juli 1993.

234 So auch die von der deutschen Lehre i.a. gutgeheissene Rechtsprechung der deutschen
Gerichte; Nachweise bet HEINSIUS, Pflichten und Haftung, S. 48, Anm. 4 und SCHAFER,
S.o.
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Bank, die sich auf ein Beratungsgesprich einlidsst, damit konkludent das
Angebot des Kunden zum Abschluss eines Beratungsvertrages an-
nimmt*>. Diese Vorstellung wirkt, wie auch in der deutschen Lehre
gelegentlich hervorgehoben wird, etwas gekiinstelt™*®. Weit eleganter liisst
sich die vertragliche Natur der Pflicht zur Sorgfalt bei der Raterteilung in
den vielen Fillen begriinden, wo der Kunde den Rat der Bank im Vorfeld
einer Kontoeroffnung oder im Rahmen einer bereits bestehenden Ge-
schiftsbeziehung in Anspruch nimmt. Im ersten Fall lasst sich die Haftung
fiir mangelnde Sorgfalt bei der Raterteilung auf culpa in contrahendo oder
— wie KONDGEN vorschligt — auf die Annahme eines Realvertrages™!’
stiitzen; im zweiten Fall ldsst sich die Raterteilung zwanglos als eine
Nebenleistung™" verstehen, die die Bank dem Kunden im Rahmen der
Geschiftsbeziehung erbringt.

Das Bundesgericht hat sich bisher geweigert, die Haftung fiir unsorg-
faltige Auskunfts- oder Raterteilung konsequent auf eine vertragliche
Grundlage zu stellen®*®. Zwischen zwei sonst nicht miteinander verbun-
denen Parteien nimmt es einen Beratungsvertrag nur an, wenn der Rat
gegen Entgelt oder gewerbsmissig erteilt wirdMﬁ. [st dies nicht der Fall,
so lasst das Bundesgericht die Bank fiir unsorgfiltigen Rat oder Auskunft
direkt aus dem Gesetz haften®'. Als Grundlage dieser Haftung dient ihm
eine ungeschriebene, aus Art. 2 ZGB abgeleitete gesetzliche Schutznorm,
die es wie folgt formuliert:

235 Dieser ist nach heute unbestrittener Lehre als Auftrag zu qualifizieren: HOFSTETTER,
S. 15; Kunn, Haftung aus Raterteilung, S. 347 ff.; GurzwiLLER, S. 19: KAISER, S. 54.
236 HopT in BAUMBACH/DUDEN/HOPT, § 347 Anm. 3 B: CaNaris, 3. Auflage. Rz 78;

KONDGEN, Bankhaftung, S. 137; HEINsIUs, Pflichten und Haftung, S. 49.

237 KONDGEN, Bankhaftung, S. 137,

238 Nebenleistung, aber nicht, wie in der Regel gesagt wird: Nebenpfiichi; richtig KUHN,
Haftung fiir Raterteilung, S. 346; BERTSCHINGER, S. 12; GiovanNoLl, S. 208. Ebenso unter
deutschem Recht, aber dort vollig exzentrisch SCHLEGELBERGER/HEFERMEHL, Band 1V,
N 35 zu § 347 HGB.

239 Es scheint allerdings — was hiufig iibersehen wird — die vertragliche Natur der Haftung
zu bejahen, wenn die Raterteilung im Rahmen einer bestehenden Geschiftsbeziehung
(BGE 110 11 372 ., E. 5; vgl. Bizzozero, S. 17, Anm. 30) oder im Hinblick auf den
Abschluss eines bestimmten Geschiifts erfolgt, vgl. dazu BGE 68 11 303: BGE 111 11473,
E. 2 und BGE 112 1I 350, E. 1 a; dazu Kunn, Haftung fiir Raterteilung, S. 352; SpALTI,
S. 141 mit weiteren Hinweisen.

HOBGE 111 11473 E. 2.

241 Daraus folgt nach herkémmlicher schweizerischer Auffassung zwingend die deliktische
Natur der Haftung. Die Vorstellung eines direkt aus dem Gesetz fliessenden “gesetzli-
chen Schutzverhiiltnisses”™ mit Rechtspflichten. deren Verletzung nicht nach delikts-
sondern nach vertragsrechtlichen Grundsitzen zu beurteilen wire (vgl. CaNaRIS. 3.
Auflage, Rz 100; KRAMER, Allgemeine Einleitung N 68 und N 139 ff.) hat sich in der
schweizerischen Lehre und Rechtsprechung bisher nicht durchgesetzt.



Die Sorgfaltspflicht der Bank im Privatrecht 191

“Wer iiber Verhiltnisse befragt wird, in die er kraft seiner Stellung besonderen Einblick
besitzt, hat — wenn er sich tiberhaupt auf eine Antwort einliisst — wahrheitsgetreu Auskunft
zu geben, sofern fiir ihn erkennbar ist, dass diese fiir den Adressaten voraussichtlich
. 242

folgenschwere Bedeutung hat oder haben kann...= .

Fiir sein Zégern®* mit der Anerkennung der vertraglichen Natur der

Sorgfaltspflicht bei der Erteilung von Auskunft oder Rat kann man dem
Bundesgericht ein gewisses Verstidndnis entgegenbringen. In allen von
thm auf der Grundlage des Deliktsrechts entschiedenen Fillen waren die
Parteien nicht durch eine anderweitige, vorbestehende oder beabsichtigte
vertragliche Beziechung verbunden®*. In einem solchen Fall muss fiir die
Begriindung einer vertraglichen Natur der Sorgfaltspflicht auf die Fiktion
eines ad hoc abgeschlossenen Beratungsvertrages zuriickgegriffen wer-
den, der durch die Einlassung der Bank auf das Auskunfts- oder Ratbe-
gehren zustandekommen soll***. Die Annahme einer gesetzlichen Pflicht
zur Sorgfalt erscheint in diesem Fall eher am Platz. Im tibrigen dndert die
deliktische Natur der Haftung nichts am Inhalt der Sorgfaltspflicht des
Auskunft- oder Raterteilenden. Nur die Modalititen des Anspruchs (Ver-
jahrung, Beweislast, Hilfspersonenhaftung) und — moglicherweise — die
Frage der Zulassigkeit der Wegbedingung der Haftung*** sind im Delikts-
recht anders geregelt als im Vertragsrecht.

2.2 Die Rechtsgrundlage der Sorgfalt bei der Vermogensverwaltung
(Auftrag)

Kaum Schwierigkeiten bereitet die rechtliche Erfassung der Stellung der
Bank als Vermogensverwalterin. Da die Vermodgensverwaltung im Sinne
einer Fiirsorge fiir das Vermégen als solches®*’ eine Pflicht zur dauernden
Uberwachung des Vermdgens in sich schliesst, verbunden mit der Pflicht,
die jeweils aus der Sicht der gewihlten Anlagestrategie erforderlichen
Dispositionen zu treffen, entspricht der Vermogensverwaltungsauftrag in
idealer Weise dem Vertragstypus des Auftrags im Obligationenrecht®*®. Er

242 BGE 111 11 474. - Ganz édhnlich driickt sich die deutsche Rechtsprechung aus, wenn sie
die Voraussetzungen umschreibt, unter denen zwischen zwei Parteien das Zustandekom-
men eines Beratungsvertrages anzunehmen ist (BGH in WM 1987, 495 {f.).

243 Offen ist, ob BGE 112 1I 347 ff. eine Anderung der Rechtsprechung ankiindigt.

24 Vel BGE 30 11267,41 1182, 57 11 81 ff., 111 11471 ff.; ferner das Urteil vom 3. Oktober
1933 in SJZ 1934/5, S. 186 ff.

245 Wenn man nicht mit KONDGEN, Bankhaftung, S. 137 auf die alte Figur des Realvertrages
zuriickgreifen will.

246 Vgl das Urteil des Bundesgerichts vom 3. Oktober 1933 in SJZ 1934/5, S. 186 ff.

247 Dies im Gegensatz zur sog. liblichen Verwaltung der einzelnen Vermogensstiicke im
Rahmen des offenen Wertschriftendepots.

248 Ebenso fiir einfachen Auftrag SALOME ZIMMERMANN, S. 138; GUTZWILLER, S. 14; SPALTI,
S. 34; BERTSCHINGER, S. 16; grundsitzlich auch Bizzozero, S. 55. - Es ist gerechtfertigt
den Verwaltungsauftrag von den iibrigen Funktionen der als Vermdgensverwalterin
titigen Bank (Aufbewahrung des verwalteten Vermdgens; Ausfiihrung der Anlagege-
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iibertrdagt der Bank einen weit umschriebenen fremden Interessenbereich
zur selbstindigen Besorgung, verbunden mit einem weiten Ermessens-

spielraum und entsprechender Verantwortung”"”.

3. Die Sorgfalrspflichten der Bank als Anlageberaterin und Vermogens-
verwalterin im einzelnen

Das Fachwissen des Anlageberaters und Vermogensverwalters®™ ist der
juristischen Beurteilung schwer zuginglich. Zur Sorgfalt gehort einer-
seits, sich die fiir sorgfiltiges Verhalten erforderlichen Erkenntnisse zu
verschaffen, anderseits besteht Sorgfalt darin, sich diesen Erkenntnissen
gemiss zu verhalten®'. Die juristische Literatur beschiftigt sich weit
weniger mit dem ersten Aspekt, dem eigentlichen Fachwissen; sie legt den
Akzent auf die Verhaltenspflichten der Bank als Anlageberaterin und
Vermogensverwalterin. Dies lisst sich verstehen. Das Fachwissen des
Anlageberaters ist einer juristischen Beurteilung schwer zuginglich. Eine
Parallele zum Recht der Arzthaftpflicht ist unverkennbar: Auch bei der
aktuellen juristischen Diskussion tiber die Sorgfaltspflicht des Arztes geht
es nicht darum, das berufliche Wissen des Chirurgen, Internisten usw. in
juristische Begriffe zu fassen. Ein Lehrbuch der Chirurgie zu schreiben
gehort nicht zur Kompetenz des Juristen. Ebensowenig kann der Jurist die
Grundlagen des Konnens des Vermdgensverwalters beurteilen. Dies gilt
erst recht heute, wo die Mathematik in die Vermogensverwaltung Einzug
gehalten hat und fiir Arbeiten auf dem Gebiet der Portfolio-Theorie
Nobelpreise verliehen werden®?,

schifte durch Kiufe und Verkdufe an der Borse usw.) zu trennen, da sich die Aufgabe
der Bank als Vermoégensverwalterin nicht von derjenigen eines selbstindig titigen
Vermogensverwalters ohne Bankenstatus unterscheidet. — Vgl. aber ZoBL, Vermogens-
verwaltungsauttrag, S. 323 ., der den Vermogensverwaltungsvertrag als Innominatkon-
trakt versteht, sowie die frithere Praxis des Bundesgerichts und der kantonalen Gerichte, die
z.T. von einem gemischten Vertragsverhiltnis sprechen; dazu eingehend SpAvLti, S. 32 ff.

249 Ein Borsenauftrag oder Uberweisungsauftrag hat hinsichtlich des iibertragenen Ermes-
sensspielraums und der Intensitdt und Dauer des Einsatzes im Vergleich zum Vermé-
gensverwaltungsauftrag einen viel engeren Umfang.

250 Wenn im folgenden im Zusammenhang mit der Bank vom Anlageberater oder Vermé-
gensverwalter gesprochen wird, ist regelmassig die Bank selbst und nicht die Einzelper-
son gemeint, durch die sie handelt.

251 GaucH/ScHLUEP, Band 11, Rz 2749 und 2750.

252 Besonders anschaulich dokumentiert diese Entwicklung ein Vergleich der jiingsten (4.)
Auflage des Lehrbuchs von EMcH/RENZ/BOscH mit der vorangegangenen 3. Auflage
(EMcH/RENZ) von 1984. Der Abschnitt iiber die Vermogensverwaltung und Anlagebe-
ratung ist iiberarbeitet und geradezu drastisch erweitert worden, vel. S. 479 T,
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3.1 Sorgfalt als Einstehenmiissen fiir geniigendes Fachwissen und
Know-how

a) Sorgfaltige und “richtige™ Raterteilung sind nicht dasselbe

Hinsichtlich des Fachwissens, das von der Bank verlangt wird, ldsst sich
zwischen Anlageberatung und Vermogensverwaltung kein Unterschied
erkennen. Die Bank stiitzt sich als Anlageberaterin wie als Vermt')%ensver-
walterin auf dieselben Quellen des Wissens und der Erfahrung””.

Der Richter, der die fachliche Kompetenz eines Vermdégensverwalters
oder Anlageberaters beurteilen will, i1st wie bei der Beurteilung der
arztlichen Sorgfalt auf die Hilfe von Experten angewiesen. Dariiber hinaus
sieht er sich mit einem weiteren Problem konfrontiert. Anlageberatung
erschopft sich nicht in Auskiinften. Sie besteht im wesentlichen aus
Prognosen und Werturteilen. Sie wigt Risiken und Chancen gegeneinan-
der ab. Wer einen Rat erteilt, sichert keinen Erfolg zu. Dies gilt auch fiir
die Anlageberatung und Vermogensverwaltung der Banken. Das Risiko
der Anlage bleibt grundsitzlich beim Anleger®*. Die von der deutschen
Lehre in Anschluss an HOPT immer wieder ins Feld gefiihrte Wahrheits-
pflicht>” ist daher als Kriterium zur Erfassung der fachlichen Vorausset-
zungen fiir cine sorgfiltige Beratung wenig geeignet®°. Man sollte auch
nicht von einem “richtigen” Rat sprechen, wenn man ausdriicken will,
dass ein Anlageberater sorgfiltig gehandelt hat*’. Richtiger Rat und
sorgfaltiger Rat sind zweierlei. Die Anlage in Wertpapieren hat, wie das
Bundesgericht einmal etwas %rossziigig festgestellt hat, “zwangsldufig
einen spekulativen Einschlag”*®, Daran ist soviel richtig, dass eine Stra-
tegie fehlschlagen, ein Urteil liber die Entwicklung eines Marktes oder
eines Unternehmens sich als irrig erweisen kann. Unsorgfiltig ist das
Urteil der Bank in solchen Fillen nur, wenn es im Lichte der tatsidchlichen
Verhiltnisse aus professioneller Sicht nicht vertretbar oder, mit den Wor-
ten des Bundesgerichts ausgedriickt, “offensichtlich unverniinftig” ist*>’.
Auch mit der Hilfe von Experten wird es dem Richter kaum je méglich
sein, einen Anlageberater, der fiir einen Markt unter Berufung auf plausi-

253 GUTZWILLER, S. 20.

254 Deutlich BGE 119 II 333 ff. (336) mit Verweisen auf die schweizerische Literatur und
Praxis; zum deutschen Recht etwa Canaris, 2. Auflage, Rz 1883; KUBLER, S. 213;
HEINsIUS, Anlageberatung, S. 188; SCHAFER. S. 17.

235 Hopt, Kapitalanlergerschutz, S. 431 ff.; ferner etwa RUMKER, Bankhaftungsrecht, S. 75 ft.;
HEnsIus, Anlageberatung, S. 188.

250 Vel, aber BERTSCHINGER, S. 143 ff,

257 Anders das Bond-Anleihe-Urteil des deutschen Bundesgerichtshofs vom 6. Juli 1993,
WM 1993, S. 1456: “Die Beratung der Bank muss richtig und sorgfiltig ... sein” (II, 3. bb).
Wie hier jedoch Canaris, 3. Auflage, Rz 101; HEINs1Us, Pflichten und Haftung, S. 52.

SEBGE 10111121 ff. (124) E. 2 b.

339 BGE 119 11 333 ff. (336) E. 7 a. Zum Kriterium der Vertretbarkeit: HAUSER, S. 59 f.;
BERTSCHINGER. S. 144, Zur deutschen Lehre KUBLER, S. 212 f.; CaNARIS, 3. Auflage,
Rz 101: SCHAFER. S. 7.
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ble Uberlegungen eine andere Prognose gestellt hat als die Mehrheit seiner
Fachkollegen, der Inkompetenz zu iiberfiithren. In der Regel wird nur ein
Verstoss gegen Verhaltenspflichten zu einer Verurteilung der Bank An-

lass geben®®.

b) Die tiberholte These von der Unverbindlichkeit der Borsen-
empfehlung

Zu weit geht es jedoch, wenn ein Teil der deutschen Lehre, dem bis vor
kurzem hiufig auch die Rechtsprechung gefolgt ist, aus der Unberechen-
barkeit der Mirkte den Schluss zieht, dass Ratschlige zum Kauf oder
Verkauf von Wertpapieren generell als unverbindliche Borsentips zu
behandeln seien, weil das mit der Anlage verbundenen Risiko nicht auf
die Bank verlagert werden diirfe*®'. Es geht auch zu weit, wenn eine
andere Ansicht zwischen Wertpapiergeschiften zu Anlagezwecken und
solchen zu Spekulationszwecken unterscheidet und wenigstens im zwel-
ten Fall grundsitzlich geringere Anforderungen an die Sorgfalt der Bank
stellt?®. Nach der Meinung von CANARIS braucht die Bank im Rahmen
einer allgemeinen Anlageberatung grundsiitzlich keine besonderen Nach-
forschungen iiber die Lage des Unternehmens anzustellen; sie muss
allenfalls besonderen Verdachtsmomenten nachgehen oder den Kunden
auf diese hinweisen®®,

Die neuere schweizerische Literatur ist in Ubereinstimmung mit Ziffer
16 der Richtlinien der schweizerischen Bankiervereinigung®®* durchwegs
strenger und zihlt — wie auch ein Teil der deutschen Literatur — die
Sammlung und Auswertung der allgemein zugidnglichen Informationen
tiber die Unternehmungen, die als Emittenten von Wertpapieren auftreten,
namentlich der Publikationen der Gesellschaften selbst und der Wirt-

schaftspresse zu den Sorgfaltspflichten des Anlageberaters®®,

c) Empfehlungen, die sich auf Mirkte, und Empfehlungen, die sich auf
einzelne Wertpapiere (Unternehmungen) beziehen

Es gilt zu unterscheiden zwischen Empfehlungen, die sich auf einen Markt
(Wertpapiermirkte, Devisenmiirkte, Edelmetallmirkte) beziehen, und
Empfehlungen zum Kauf eines bestimmten Wertpapiers. Wer Anlagen in
Devisen, Edelmetallen, Waren usw. titigt, investiert nur in einen Markt.

260 Vgl. auch GUGGENHEIM, S. 70.

261 VoN HEYMANN in ASSMANN/SCHUTZE, § 5 Rz 38 und KriMpHOVE, S. 18 f. mit Hinweis
auf die Rechtsprechung.

262 CaNARIS, 2. Auflage, Rz 1883 mit Hinweisen.

263 CANARIS, 2. Auflage, Rz 1885.

264 Nach Ziff. 16 der Richtlinien muss sich die Bank “bei der Wahl der Anlage auf
Informationen aus zuverldssigen Bezugsquellen ... stiitzen™.

265 GUTZWILLER, S. 47; GENONI, S. 20; BERTSCHINGER, S. 145 ff.; Bizzozero. S. 137 f.; fiir
die deutsche Literatur KONDGEN, Borseninformationsdienste, S. 392:; RUMKER. Bankhaf-
tungsrecht, S. 81.
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Wer Anlagen in Wertpapieren tétigt, investiert in einen Markt (Wertpapier-
borse) und gleichzeitig in Wertpapiere einzelner Unternehmungen. Weil
Mirkte Schwankungen unterworfen sind, deren Eintritt zwar langfristig
mit einer gewissen Bestimmtheit vorausgeahnt, aber niemals kurzfristig
bestimmt prognostiziert werden kann, ldsst sich bei einer fehlgeschlagenen
Empfehlung, die eine Investition in einen bestimmten Markt betrifft, im
Einzelfall von einem unsorgfaltigen, “offensichtlich unverniinftigen™ Rat
kaum je sprechen. Auch wenn die grosse Mehrzahl der Berufskollegen
eine Baisse erwartet, kann ein Anlageberater Griinde haben, mit einem
weiteren Ansteigen der Kurse zu rechnen. Allenfalls muss sich ein Ver-
mogensverwalter, der auf die Dauer gesehen markant schlechter operiert
als der Durchschnitt der Berufskollegen, die unter vergleichbaren Vorga-
ben von Kundenseite operieren, die Frage nach seiner Kompetenz gefallen
lassen®®®. Die Abweichung vom Durchschnitt kann aber als solche noch
nicht als Beweis fiir fehlende Sorgfalt gelten®®’. Es stellt sich dann die
Frage der Beweislast: Ist die markante “underperformance” des verwal-
teten Vermogens ein Indiz fiir fehlende Sorgfalt des Vermdgensverwalters,
so muss der Anleger zum Nachweis fiir dessen Inkompetenz oder fiir einen
Verstoss gegen Verhaltenspflichten weitere Argumente vorlegen®®. Prak-
tisch erscheint es richtiger, eine (markante) “underperformance” nicht nur
als Indiz, sondern als Vermutung fiir fehlendes Know-how zu behandeln,
die den Vermogensverwalter zwingt, glaubhaft zu machen, dass seine
Anlageentscheidungen insgesamt auf einer vertretbaren Strategie beruhten.
Bei Ratschldgen, die ein bestimmtes Wertpapier betreffen, kann sich die
Bank auch im Einzelfall nicht auf die Unvorhersehbarkeit der Marktentwick-
lung berufen. Sie muss iiber die Vermogenslage und die Zukunftsperspekti-
ven des emittierenden Unternehmens im Bild sein und wenigstens die
Beurteilung kennen, die das Unternehmen in der einschliagigen Wirtschafts-
presse erfiahrt. Hat die Bank ein Wertpapier als gute Anlage empfohlen,
ohne die kritische Beurteilung, die das Unternehmen in der Wirtschafts-
presse oder beil Rating-Agenturen erfihrt, zu kennen oder an den Kunden
weiterzugeben, so liegt ein Verstoss gegen die Sorgfaltspflicht vor.

d) Das Bond-Anleihe-Urteil des deutschen Bundesgerichtshofs vom
6. Juli 1993*

In jlngster Zeit hat sich nun auch die deutsche Rechtsprechung dieser

ol
Auffassung angeschlossen®’".

266 HAUSER, S. 60: Standige Misserfolge lassen auf ungeniigende Fahigkeiten schliessen.

267 BizzozeRO, S. 180, unter Hinweis auf zwei unpublizierte Entscheide der Genfer Cour de
justice und einen Entscheid der Cour d appel de Paris.

268 In diesem Sinn B1zzozero, S. 180.

269 WM 1993, S. 1455 ff.

270 Es hat damit unter eine ganze Reihe von in dhnlichem Zusammenhang ergangenen,
einander zum Teil widersprechenden Urteilen unterinstanzlicher Gerichte einen Schluss-
strich gezogen. Nachweise bei HEINsIUS, Pflichten und Haftung, S. 51, Anm. 32-34.
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Eine Bank hatte einem Ehepaar mit Gesamtersparnissen von ca. DM 50 000 die Wiederan-
lage von DM 20 000 in der Form von DM-Anleihensobligationen der vom australischen
Financier Alan Bond beherrschten Bond Finance Ltd. empfohlen. Die an der Borse kotierten
Papiere verloren innerhalb kurzer Zeit ihren gesamten Wert. Der deutsche Bundesgericht-
shof erklérte die Bank aus drei Griinden fiir den Schaden verantwortlich, von denen im
vorliegenden Zusammenhang vor allem der dritte von Interesse ist: Erstens hatte der
Kundenberater auf die Frage der Kunden, ob mit dem Erwerb der (auslidndischen) Obliga-
tionen fiir sie kein Risiko verbunden sei, geantwortet, dass ein Kursrisiko nicht bestehe.
Diese Auskunft war unvollstindig und irrefiihrend. Zweitens verstiess die Empfehlung zur
Anlage von fast der Hilfte der bescheidenen Ersparnisse der Kunden in einem einzigen,
auslidndischen Papier, gegen den Grundsatz einer anlegergerechten Beratung. Drittens muss
sich eine Bank, die als kompetente Anlageberaterin auftritt, aktuelle Informationen tiber das
Anlageobjekt verschaffen; dazu gehort eine Abkldrung der fiir die Beurteilung des Risikos
wesentlichen Bonitit des Emittenten unter Auswertung der dazu vorhandenen Veroffentli-
chungen in der Wirtschaftspresse. Dies gilt insbesondere auch fiir auslindische Papiere.
Kann eine Bank diesen Aufwand nicht leisten, so muss sie auf eine Empfehlung verzichten
und allfilligen Fragen des Kunden mit dem Hinweis begegnen, dass sie die Bonitit des
Emittenten nicht beurteilen kénne. Auf ihren guten Glauben kann sich die Bank nicht
berufen’’!. Auch die Tatsache der Kotierung an der Borse befreit die Bank nicht von der
Nachpriifung der Bonitit, denn die Borsenkotierung sagt tiber die Qualitédt eines Papiers
nichts aus. Im vorliegenden Fall hatte sowohl die internationale wie auch die deutsche
Finanzpresse schon mehrere Monate vor dem entscheidenden Beratungsgespriich in zum
Teil krassen Worten iiber die hohe Verschuldung des Emittenten berichtet und auf den
Umstand hingewiesen, dass die australische Rating-Agentur die Wertpapiere des Emittenten
als spekulativ, bzw. hochspekulativ eingestuft hatte. Da ein gewohnlicher Kunde davon
ausgehen darf, dass eine Bank die von ihr empfohlenen Papiere gepriift und fiir gut befunden
hat, hitte die Bank die Kunden iiber die negativen Informationen ins Bild setzen oder darauf
aufmerksam machen miissen, dass sie sie zur Frage des Risikos eines Kaufs mangels eigener
Informationen nicht beraten konne.

Ungeachtet eines fritheren Bundesgerichtsurteils aus dem Jahr 1927 muss
angenommen werden, dass auch ein schweizerisches Gericht heute in der
Frage der Pflicht zur Konsultation der einschliagigen Wirtschaftspresse
nicht anders entscheiden wiirde als der deutsche Bundesgerichtshof in
seinem Bond-Anleihe-Urteil®’?,

271 Dies entgegen der oben im Text zu Anmerkung 263 wiedergegebenen Ansicht von
CaNARIS, 2. Auflage, wonach die Bank im allgemeinen keine Nachforschungen anstellen
und nur besonderen Verdachtsmomenten nachgehen muss.

272 BGE 53 11 336 ff.: Eine schweizerische Bank hatte im Jahre 1906 einem in der Schweiz
lebenden Kunden Obligationen eines deutschen Unternehmens nach Riickfrage “als gute
Kapitalanlage™ empfohlen. Die Obligationen wurden im Sommer 1914 notleidend und
erlitten spiter im Zusammenhang mit der Inflation einen vollstindigen Wertverlust. Das
Bundesgericht verneinte eine Haftung der Bank mit der Begriindung, die Papiere seien
wihrend 8 Jahren nach ihrem Erwerb regelmassig verzinst worden. Mit Industriepapieren
seien erfahrungsgemiss erhohte Risiken verbunden. Die im Jahre 1914 eingetretene
Entwicklung sei 1906 nicht vorhersehbar gewesen. Auf die vom Kunden erhobene Riige.
die Bank hitte wissen und ihn darauf aufmerksam machen miissen, dass die seinerzeit
fithrende deutsche Wirtschaftszeitung bereits im Herbst 1905 mehrmals an der “*liberha-
steten Kapitalvermehrung” des Unternehmens scharfe Kritik geiibt hatte, ging das
Bundesgericht iiberhaupt nicht ein: Die Verpflichtung des Anlageberaters der Bank,
“dem Beklagten eine gute Kapitalanlage anzuraten, konnte nicht die Bedeutung haben,
dass jener seinem Klienten etwa schlechthin fiir die unbedingte Sicherheit der empfoh-
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3.2. Die Verhaltenspflichten des Anlageberaters und des Vermogens-
verwalters

Als Anlageberaterin oder Vermogensverwalterin muss die Bank nicht nur
iiber Fachwissen verfiigen. Sie muss auch Verhaltenspflichten beachten.
Thre Verletzung ldsst sich fiir den Kunden und den Richter eher feststellen
als fehlendes Fachwissen.

3.2.1. Vermdgensverwaltung

Die wesentlichen Verhaltenspflichten des Vermdgensverwalters sind in
den Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung fiir die Aus-
tibung von Verwaltungsauftragen an die Bank kodifiziert worden. Es geht
im wesentlichen um folgende Pflichten

— Die Pflicht, sich iiber die personlichen Verhiltnisse und Bediirfnisse
des Kunden ins Bild zu setzen (Know-your-customer-rule, Ziffer 1)

— Die Pflicht, das Vermogen regelmassig zu iiberwachen (Ziffer 8)

— Die Beschriankung auf die tiblichen bankmissigen Geschifte, sofern
nicht besondere schriftliche Auftrige die Bank zu weiteren Transaktio-
nen ermachtigen (Ziffern 9 und 10)

— Das Verbot, Kredite zur Vornahme weiterer Anlagen aufzunehmen
(Zaiffer 15)

— Die Pflicht zur Risikoverteilung (Ziffer 16)

— Die Pflicht zur Beschriankung auf leicht handelbare Anlagewerte
(Ziffer 17)

Weitere Verhaltenspflichten der Bank als Vermogensverwalterin ergeben
sich aus der Treuepflicht: Die Bank muss bei der Vermogensverwaltung
den Interessen des Kunden den Vorrang vor ihren eigenen Interessen
einrdgumen?’”. Interessenkonflikte sind zu vermeiden®’*. Doch wann liegt

lenen Titel zu haften hatte, sondern erschipfte sich darin, die von einem Sachverstiandi-
gen zu erwartende Kenntnis und Sorgfalt aufzubieten.” — Im Anschluss an dieses Urteil
wurde zwischen den Protagonisten des Prozesses in der ZSR und in der SJZ eine
umfangreiche Kontroverse ausgefochten iiber die Frage, ob eine Bank als Anlagebera-
terin zur Kenntnis und zur Weitergabe negativer, die empfohlenen Wertpapiere betref-
fender Aussagen verpflichtet sei; vgl. ZSR NF 48 = 1929, §. 283 ff. sowie SJZ 1929/30,
S. 273 ff. und SJZ 1930/31. §S. | ff.

273 Die Betonung liegt auf den Worten “bei der Verwaltung”, Die blosse Moglichkeit von
Interessenkollisionen aufgrund des marktbezogenen Handelns anderer, nicht mit der
Vermogensverwaltung befassten Abteilungen einer Universalbank stellt also aus der
Sicht der Treuepflicht keinen relevanten Interessenkonflikt dar. So ist beispielsweise der
Verkauf eines grosseren Postens von Wertpapieren aus dem Eigenbestand der Bank
unbedenklich, auch wenn dadurch der Kurs von Wertpapieren im Portefeuille von
Vermogensverwaltungskunden der Bank gedriickt wird.

274 Ausfiihrlich zu den Interessenkonflikten der als Vermogensverwalterin titigen Bank
ZoBL, Vermogensverwaltungsauftrag, insb. S. 326 ff.; Bizzozero, S. 112 ft.; generell zu
den Interessenkonflikten im Bankgeschift DE CapiTani, S. 287 ff.
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ein Interessenkonflikt vor? Unbedenklich sind nach herrschender Ansicht
Handlungen, die gleichzeitig den Interessen des Kunden und der Bank
dienen. Bei Parallelitit der Interessen liegt kein Interessenkonflikt vor®’”.
Dabei ist schon aus praktischen Griinden nach objektiven Kriterien zu
beurteilen, ob ein Anlageentscheid, mit dem die Bank eigene Interessen
wahrnimmt, auch durch das Interesse des Kunden voll gedeckt ist. Ist der
Kunde mit der Anlage — aus der Sicht der Verhiltnisse im Zeitpunkt der
Anlage — nicht schlechter gestellt als wenn eine andere, in den Rahmen
der verbindlichen Anlagestrategie passende Anlage getitigt worden wiire,

so ist er nicht benachteiligt. Dies bedeutet etwa:

— Die Bank darf fiir den Kunden eigene Aktien und Obligationen sowie
Wertpapiere von nahestehenden Unternehmen kaufen, wenn es sich um
leicht handelbare Werte handelt, die Qualitit der gewihlten Strategie
entspricht und im iibrigen der Grundsatz der Risikoverteilung nicht
verletzt wird?’®,

— Die Bank darf nicht ohne jede wirtschaftliche Notwendigkeit, nur um
der Kommissionseinnahmen willen, beliebig viele Kdufe und Verkiufe
vornehmen (sogenanntes Churning).

— Die Bank darf fest iibernommene, schlecht verkiufliche Wertpapiere
aus Emissionen nicht zum Emissionspreis in die verwalteten Degots
abgeben, wenn der Marktpreis niedriger ist als der Emissionspreis™’’.

— Die Bank darf nicht Papiere, denen nach ihrer Ansicht ein Kursanstieg
bevorsteht, auf eigene Rechnung ibernehmen oder umgekehrt Papiere,
deren Kurszerfall erwartet wird, aus eigenen Bestinden in die verwal-
teten Depots “abladen™.

Mit der Beurteilung der Anlage nach objektiven Kriterien diirfte der
Theorienstreit dartiber, ob die Zuldssigkeit einer Interessenkollision nach
dem Prinzip des Interessenausgleichs oder dem Prinzips des Vorrangs des
Kundeninteresses zu beurteilen sei, weitgehend gegenstandslos wer-
den"®. In praktischer Hinsicht bleibt freilich der Nachweis einer Benach-
teiligung des Kunden nicht immer einfach zu erbringen. Wann etwa ist ein
Umsatz iibermissig? Ist eine Ubertragung von Papieren aus eigenen
Bestinden der Bank in das Depot des Kunden bei anschliessend sinkenden
Kursen ein schliissiger Beweis fiir unzulédssiges “*Abladen™?

275 HOFSTETTER, S. 82; GUTZWILLER, S. 59; BizzozEro, S. 113,

276 Nach Art. 17 der Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung fiir die Ausiibung
von Verwaltungsauftrigen an die Bank sind Anlagen in Wertpapieren von Unternehmen,
die von der Bank direkt oder indirekt kontrolliert werden, zuldssig, wenn es sich “um
iibliche Publikumstitel handelt™.

277 Zu weit geht GUTZWILLER, S. 59, wenn er die Anlage in Papieren, die bei der Emission
nicht abgesetzt werden, generell ausschliesst mit der Begriindung, es werde fiir den
Misserfolg “wohl Griinde ... gegeben haben, die nicht fiir diese Anlage sprechen™.

278 So auch GUTZWILLER, S. 59.
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Neben den allgemeinen Verhaltensregeln schuldet die Bank als selbst-
verstandliche Pflicht die Beachtung der Weisungen des Kunden. Diese
konnen in Form eines generellen Anlageziels (Betonung auf Sicherheit,
Betonung auf Rendite, Betonung auf Wachstum mit Erméchtigung zum
Eingehen gewisser Risiken usw.) oder als konkrete Richtlinien (z.B. keine
Anlagen in bestimmten Wiahrungen, Anteil der Aktien hochstens 50%)
formuliert sein. Nicht zu den Weisungen im Rahmen des Vermogensver-
waltungsvertrags sind konkrete Instruktionen des Kunden an die Bank
zum Kauf oder Verkauf bestimmter Anlagen zu zihlen. Solche Instruk-
tionen sind als Borsenauftrige fiir die Bank verbindlich, stehen aber als
Einmischung in die Vermogensverwaltung im Widerspruch zum Verwal-
tungsauf‘trag279.

Hat der Kunde keine anderslautenden Weisungen zur Anlagepolitik
erteilt, so muss die Bank davon ausgehen, dass spekulative Anlagen
unzulissig sind. Darunter fallen nicht nur die bereits von den Richtlinien
erwihnten Fille der ungedeckten Termingeschifte und der Kreditaufnah-
me zum Zwecke der Erhohung des Anlagevermogens, sondern auch
Kiufe von Wertpapieren, die angesichts der finanziellen Basis oder der
Geschiftspolitik des emittierenden Unternehmens nicht als “gute Anlage”
bezeichnet werden konnen®®.

Es steht dem Kunden aber frei, die Bank von der Beachtung der
Richtlinien zu entbinden und sie zum Abschluss von ungedeckten Ter-
mingeschiften, zur Aufnahme von Krediten oder zum Erwerb spekulati-
ver Wertpapiere usw. zu ermdchtigen. Setzt der Kunde der Bank in diesem
Zusammenhang keine ausdriicklichen Schranken, so werden die Grenzen,
innerhalb derer der Bank der Abschluss spekulativer Geschifte fiir den
Kunden erlaubt ist, durch die iibliche professionelle Vorsicht, insbeson-
dere durch das auch fiir spekulative Geschifte geltende Gebot der Risiko-
verteilung und das Gebot eines angemessenen Verhiltnisses zwischen der
tatsdchlichen oder potentiellen Schuldposition und dem vorhandenen

Vermogen bestimmt®®',

279 Dazu weiter unten Text nach Anmerkung 385 ff.

280 Das Handelsgericht des Kantons Ziirich, Urteil vom 3. Juni 1993, ZR 1992/3, Nr. 84,
S. 301 geht weiter und will die Bank fiir diesen Fall zum Erwerb “erstklassiger Titel”
verpflichten. Als “gut” kann eine Anlage angesehen werden, wenn ein professioneller
Analytiker im Zeitpunkt der Beurteilung (Raterteilung) die Erwartung hegen kann, dass
der Schuldner in der Lage sein wird, seine Schuld am Ende der Laufzeit voll zuriickzu-
bezahlen.

281 Vgl. das Urteil des Bundesgerichts vom 1. Dezember 1987, abgedruckt in Semaine
judiciaire 1988, S. 337 ff., und teilweise abgedruckt in SAG 1989, S. 27 ff. mit
Besprechung von ALAIN B. LEvVY.
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3.2.2. Anlageberatung

a) Der unterschiedliche Umfang der Verhaltenspflichten des Anlage-
beraters und Vermogensverwalters

Weniger einfach ist es, im Bereich der Anlageberatung Verhaltenspflich-
ten aufzuzeigen, deren Verletzung eine Schadenersatzpflicht der Bank
begriinden kénnte. Der Anlageberater hat keine Entscheidungskompe-
tenz. Er unterliegt daher auch keinen Geboten (z.B. der Risikoverteilung)
und Verboten (z.B. der Vermeidung von Interessenkonflikten), die seine
Handlungsfreiheit im Interesse des Kunden einengen wollen.

Aus der Sicht der umfassenden Pflichten des Vermogensverwalters
erscheint der Umfang der Pflichten des Anlageberaters begrenzt: In ge-
genstidndlicher Hinsicht kann zwar ein Anlageberatungsgesprich die Er-
arbeitung eines Anlagekonzepts fiir das gesamte Vermogen zum Ziel
haben. Der Informationsbedarf des Kunden kann sich aber auch auf blosse
Einzelfragen beziehen und etwa zu einer blossen Auskunft der Bank iiber
das Funktionieren eines bestimmten Anlageinstruments (z.B. Obligation,
Wandelanleihe, Optionskontrakt an der SOFFEX) und die damit verbun-
denen Risiken fiihren, oder zu einer Auskunft iiber die Erwartungen, die
die Fachwelt an die zukiinftige Entwicklung bestimmter Mirkte kniipft
(Aktienkurse, Devisenkurse, Hypothekarzinsen usw.). Immer ist es der
Kunde, der den Gegenstand des Beratungsgesprichs bestimmt**>. Will der
Kunde von der Bank wissen, ob sie eine bestimmte Obligation als gut
betrachtet oder zum Kauf empfehlen kdnne, so wird die Bank diese Frage
bejahen diirfen, wenn sich das Papier als Anlageobjekt fiir einen durch-
schnittlichen, d.h. nicht spekulationswilligen und spekulationsfihigen
Anleger eignet. Sie braucht in diesem Zusammenhang die personlichen
Verhiltnisse des Kunden nicht zu erfragen®’. Ebensowenig muss sie dem
Kunden weitere Auskiinfte iiber das Funktionieren des Obligationen-
markts und die Obligation als Anlageinstrument erteilen.

Aus einer anderen Sicht ist der Pflichtenkreis des Anlageberaters weiter
gezogen als derjenige des Vermogensverwalters. Fiir den Anlagebera-
ter”™" stellt sich nicht nur das Problem der richtigen Beurteilung des
Marktes oder der Zukunftsaussichten eines bestimmten Emittenten oder
einer bestimmten Branche, sondern auch das Problem der Wissensver-
mittlung. Es geht bei der Erteilung von Rat um die Abwidgung von Risiken
und Chancen. Hier verlangt die Sorgfalt vom Anlageberater, dass er es
versteht, dem Kunden seine Beurteilung in einer ausgewogenen Form zu
vermitteln. Die Vollstidndigkeit steht dabei immer in einem Spannungs-

282 HEINSIUS, Anlageberatung, S. 187.

283 Ebenso Urs P. RoTh, S. 27 f.

284 Auch der Vermogensverwalter ist Anlageberater, wenn er zusammen mit dem Kunden
die Anlagestrategie festlegt oder wenn er dem Kunden cine Anderung der Anlagestrate-
gie empfiehlt.
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verhiltnis zur erforderlichen Klarheit seiner Aussage®. Wer alles sagt,

was er weiss, riskiert, den Kunden mit Information zu iiberhdufen und
damit dem Gebot der Klarheit zuwiderzuhandeln®®®. Die beschrinkte
Aufnahmeféhigkeit des Kunden fiir professionelle Kommentare des Ban-
kiers ist einer der Griinde, die fiir die Erteilung eines Vermogensverwal-
tungsmandats an die Bank sprechen.

b) Die Typologie der Pflichten des Anlageberaters nach HOPT

HopT hat 1975 den Versuch unternommen, die Sorgfaltspflichten des
Anlageberaters systematisch zu ordnen. Seine Typologie hat in der deut-
schen®®” und neuerdings auch in der schweizerischen Lehre”® starke
Beachtung gefunden. HOPT gliedert die Pflichten des Anlageberaters in
folgende Kategorien

— Die Wahrheitspflicht, unter Einschluss der Vollstindigkeits- und Klar-
heitspflicht

— Die Nachforschungs- und Erkundigungspflichten. Hier gehtes um zwei
verschiedene Dinge: Die Quellen des Wissens und die Pflicht zur
Beriicksichtigung der personlichen Verhiltnisse des Kunden

— Die Organisationspflichten.

c) Die sog. Wahrheitspflicht und die beschrinkte Rolle der Informa-
tionsvermittlung bei der Anlageberatung

Erstaunlich ist die zentrale Rolle, die HOPT der Wahrheitspflicht zuweist.
Auf den ersten Blick scheinen fiir die Anlageberatung vor allem die
ergianzenden Pflichten der Vollstiandigkeit und Klarheit von Bedeutung zu
sein. Weil das Anliegen der Vollstindigkeit demjenigen der Klarheit
entgegensteht®™ | wird vom Berater ein schépferischer Ausgleich, eine
Optimierung verlangt. Die Wahrheitspflicht als solche spielt bei der
Anlageberatung eher eine Nebenrolle. Beratung kann zwar im Einzelfall
die Vermittlung von Tatsachenwissen in sich schliessen. Sie geht aber
regelmiissig iber blosse Information hinaus. Sie besteht im wesentlichen
nicht in der Vermittlung von Wissen tiber Tatsachen, sondern in der Ab%abe
von Urteilen, Prognosen, in der Abwigung von Chancen und Risiken>*,

285 Auf die Prinzipien der Vollstandigkeit und Klarheit und die weiteren von HopT aufgestell-
ten Pflichtenkategorien ist weiter unten niher einzugehen.

286 DRUEY, Informationsleistung, S. 160,

287 Vel. z.B. HEINSIUS, Anlageberatung, S. 188 ff.; RUMKER, Bankhaftungsrecht, S. 74 ff.
ROLLINGER, S. 60 ff.

288 Die Rezeption lisst sich etwa nachweisen bei SPALTI, S. 145 ff.; BERTSCHINGER, S. 143 ff.
und 149 ff.; Urs P. RoTh, S. 13.

289 Wer alles sagt, was er weiss, lduft Gefahr, den Empfinger seiner Mitteilung zu verwirren.

290 Es steht natirlich ausser Frage, dass die Bank den Kunden, der iiber die historischen
Kurse eines bestimmten Wertpapiers oder liber die Bedingungen fiir den Handel mit
Optionen an der schweizerischen Terminborse SOFFEX Auskunft erhalten will, wahr-
heitsgemiiss orientieren muss.
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Die zentrale Bedeutung der Wahrheitspflicht im HopTschen System der
Verhaltenspflichten der Bank als Anlageberaterin hingt mit dem Umstand
zusammen, dass die deutsche Lehre die Anlageberatung nicht nur als eine
Dienstleistung versteht, die die Bank ihren Kunden bei Bedartf erbringt
und deren Umfang durch die Initiative des Kunden bestimmt wird. Vielmehr
sprechen HOPT und die deutsche Lehre auch dort von Anlageberatung, wo
der Kunde ein Geschiift abschliessen will, und sich die Frage stellt, ob die
Bank verpflichtet ist, den Kunden von sich aus iiber gewisse Risiken des
Geschiifts aufzukliren®!. Im Zuge dieser Vermengung der Begriffe der
Anlageberatung einerseits und der Aufklarungspflicht anderseits neigt die
deutsche Lehre und Rechtsgrechung auch bei der klassischen, vom Kun-
den gewiinschten Beratung”” dazu, den vom Kunden gesetzten Rahmen
des Gespriachs als unverbindlich anzusehen und die Bank je nach den
Umstédnden zur Erteilung von ergiinzenden Auskiinften zu verpflichten.
So scheint es heute nach deutschem Recht zweifelhaft zu sein, ob eine
Bank auf die Frage des Kunden, ob sie ein bestimmtes Papier als gute
Anlage empfehlen konne, einfach mit Ja oder Nein antworten darf. So
verlangt etwa HOPT in seinem grundlegenden Werk: “Die zur Beurteilung
eines bestimmten Papiers notwendigen Tatsachen (Spezialwissen) miis-
sen dem Kunden... bekannt sein. Muss die Bank damit rechnen, dass diese
Informationen dem Kunden nicht bekannt sind oder dass er sie in ihrer Trag-
weite nicht ermisst, dann hat sie ihm diese mitzuteilen oder zu erliutern™.

Auch in der schweizerischen Lehre sind Ansitze zur Annahme einer
umfassenden Informationspflicht des Anlageberaters nachzuweisen. So
etwa, wenn BERTSCHINGER in seiner Dissertation tiber die Sorgfaltspflich-
ten der Bank bei Anlageberatung und Verwaltungsauftrigen den Umfang
der “Aufklidrungspflicht”*** der Bank nicht durch den vom Kunden ange-
schnittenen Fragenkreis, sondern durch objektive Umstinde wie die per-
sonlichen Verhaltnisse des Kunden, sein Wissen und seine Erfahrung usw.
bestimmen ldsst. Dazu fiihrt BERTSCHINGER wortlich aus:

“Der sorgfiltige Bankier veranschaulicht deshalb dem unerfahrenen
Kunden den Zusammenhang zwischen der Zins- und der Kursentwicklung
von Obligationen. Dies geschieht am besten durch das Vorlegen einfacher
Graphiken...”*%.

291 Auch BERTSCHINGER ldsst sich von dieser Tendenz leiten, wenn er auf S. 52 f. unter
Anlageberatung neben dem Fall des Anlegers, der sich mit der Bitte um Beratung an die
Bank wendet, auch den Fall des Kunden versteht, der “von sich aus ein bestimmtes
Kommissionsgeschift vorzunehmen™ wiinscht.

292 Hopt, Kapitalanlegerschutz, S. 236.

293 Hopr, Kapitalanlegerschutz, S. 432; ferner HEINSIUS, Anlageberatung, S. 188.

294 BERTSCHINGER, S. 97 ff. und ihm folgend Urs P. RoTh, S. 11 ff. sprechen hier von
Aufklirungspflichten im Rahmen der Anlageberatung. Der Begriff der Aufkiéirungs-
pflicht sollte aber fiir den Fall reserviert bleiben, wo die Bank den Kunden unaufgefordert
auf etwas aufmerksam machen muss.

295 BERTSCHINGER, S. 101.
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Dem ist zu widersprechen. Selbstverstindlich ist der Anlageberater zur
wahrheitsgemissen Darstellung der Zusammenhinge zwischen der allge-
meinen Zinsentwicklung und der Kursentwicklung von Obligationen
verpflichtet, wenn sich aus dem Verlauf des Gesprichs ergibt, dass der
Kunde eine Anlage nur fiir kurze Frist tatigen will und mit der Moglichkeit
rechnen muss, seine Obligationen vor Verfall wieder an der Borse verkau-
fen zu miissen. Erkundigt sich der Kunde aber nur nach der Bonitét einer
Anlethensobligation, so darf der Anlageberater fiirs erste annehmen, dass
der Kunde das Papier bis zur Riickzahlung behalten wird.

Ahnliches muss fiir die Frage des Anlegers nach der Qualitiit eines
bestimmten Papiers gelten. Zwar darf sich die Bank, wie der deutsche
Bundesgerichtshof im oben zitierten Bond-Anleihe-Urteil festgestellt hat,
der Frage nach den Risiken einer bestimmten Auslandsanleihe, deren
spekulative Natur ihr bekannt sein miisste, nicht einfach mit dem Hinweis
entziehen, dass ein Kursrisiko nicht bestehe. Eine solche Antwort driickt
eine Teilwahrheit aus und ist irrefithrend”®, denn ein unerfahrener Kunde
wird ihr die Aussage entnehmen, dass die Anlage als sicher gelten konne.
Der Hinweis des Bundesgerichtshofs, dass das Risiko der vorgeschlage-
nen Anlage in der moglichen Insolvenz des Emittenten bestand, sollte aber
— entgegen einer in deutschen Bankenkreisen heute weitverbreiteten Be-
fiirchtung 27 _ nicht so verstanden werden diirfen, dass die Bank, die ein
zutreffendes Werturteil abgibt, dem Kunden auch noch ungefragt Aus-
kiinfte {iber den Charakter der Risiken geben und ausdriicklich erklaren
muss, dass die Riickzahlung der Anleihe davon abhingt, ob der Emittent
am Tage der Filligkeit noch zahlungstihig sein wird. Wenn der Anleger
sich erkundigt, ob eine bestimmte Anleihensobligation als “gute Anlage”
empfohlen werden kann, muss die Bank mit einem Ja oder Nein antworten
oder sich mit der Bemerkung, dass sie das Papier als spekulativ betrachte,

begniigen diirfen®”®,

296 Bond-Anleihe-Urteil des deutschen Bundesgerichtshofs vom 6. Juli 1993, WM 1993,
S. 1455 ff.

297 Vgl. die ausfiihrliche Besprechung des Urteils durch Heinsius, Pflichten und Haftung,
S. 47 ff.

298 Nur wenige Monate nach dem Bond-Anleihe-Urteil des BGH und unter Berufung darauf
hat allerdings ein Urteil des OLG Braunschweig vom 13. September 1993, WM 1994,
S. 59 ff. den in deutschen Bankenkreisen herrschenden Befiirchtungen neuen Auftrieb
gegeben, indem es an die Adresse einer Bank, die bei einer spekulativen Auslandanleihe
von einem “gewissen Restrisiko™ gesprochen hatte, ausfiihrte: “Die Pflicht des Zweitbe-
klagten als Bank zur richtigen. vollstindigen und anlegergerechten Kaufempfehlung
wire nur gewahrt gewesen, wenn der Zweitbeklagte den bei der Anlage in Inhaberschuld-
verschreibungen (zumindest fiir ihn erkennbar) nicht erfahrenen Eheleuten deutlich
gemacht hitte. welche realen Gefahren hinter der konkret in Aussicht genommenen
Anleihe stehen. Er hiitte die Abhiingigkeit der Riickzahlung zum Nennbetrag am Stichtag
von der dann bestehenden Solvenz der Schuldnerin herausstellen miissen. Nur dann hitte
die Bank dem Klager ein zutreffendes Bild von den Chancen und Getahren der konkreten
Anlageentscheidung vermittelt, wie es unschwer moglich war. Der Hinweis auf ein
gewisses Restrisiko geniigte nicht...”.
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5. Kapitel: Sorgfaltspflichten der Bank beim aktiven Vertrieb von
Anlagen (Haftung aus Empfehlung?)

1. Sorgfaltspflichten der Bank beim direkten Verkauf von Anlagen an
den Kunden

1.1. Erscheinungsformen des direkten Verkaufs von Anlagen

Nicht immer geht dem Anlageentscheid des Kunden ein Beratungsge-
spriach voraus. Tragt die Bank auch in diesen Fillen eine Verantwortung
fir die Anlage? Die Frage scheint grundsitzlich verneint werden zu
miissen: Der vorsichtige Kunde hat ja die Moglichkeit, die Bank um Rat
anzugehen, bevor er ihr einen Anlageauftrag erteilt. Wenn er von dieser
Maoglichkeit nicht Gebrauch machen will, soll er die Risiken selbst tragen.
Ein in Finanzangelegenheiten erfahrener Kunde hat den Rat der Bank
nicht nétig. Aber wenn ein Kunde seine Fihigkeiten tiberschitzt? Muss
die Bank einen solchen Kunden unaufgefordert tiber Risiken aufkléiren
und ihn warnen, wenn er eine riskante Anlage titigen will? Dariiber soll
im folgenden Kapitel gesprochen werden. Vorerst steht ein anderer Fall
zur Diskussion: Nicht immer geht die Initiative zu einem Geschift vom
Kunden aus. Ausserhalb des Bankensektors haben Vermittler von Anlage-
fonds und von Brokern, die an (Waren-)Terminmirkten handeln, durch
aggressive Verkaufsmethoden von sich reden gemacht. Im anglo-ameri-
kanischen Raum pflegen Wertschriftenhidndler (Broker) ihre Anlagen
aktiv bei ithrer Kundschaft zu “verkaufen” und nicht zu warten, bis der
Kunde mit dem Wunsch nach einer Beratung oder einer Anlage an sie
herantritt. Auch kontinentaleuropdische Banken, die iiblicherweise die
Initiative zum Abschluss von Anlagegeschiften vom Kunden ausgehen
lassen, ergreifen in bestimmten Fillen die Initiative. So kaufen Banken
etwa von Zeit zu Zeit im Hinblick auf den permanenten Anlagebedarf der
sog. institutionellen Anlegerkundschaft grossere Pakete von Warenpapie-
ren am Sekunddrmarkt (Borse) zusammen, um sie ithren Kunden am
Telefon zum Kauf zu offerieren. Auf die gleiche Weise konnen auch
Wertpapiere, die Banken in ihrer Eigenschaft als Mitglieder von Emis-
sionssyndikaten von Anleihen®” fest iibernommen haben, an institutio-
nelle oder private Anleger zum Verkauf gelangen.

Kann sich die Bank, die einem unerfahrenen Kunden eine Anlage zum
Kauf offeriert, auf die Rolle eines Verkaufers zuriickziehen, der nur seine
eigenen Interessen zu wahren hat**"? Kann sie es dem Anleger iiberlassen,
die Qualitit der Anlage und ihre Eignung fiir seine personlichen Bediirf-

299 Es wird sich in der Regel um Anleihen handeln, die nicht 6ffentlich zur Zeichnung
aufgelegt werden (sog. Privatplazierungen).

300 Eine allgemeine Pflicht, den Vertragspartner cines Austauschvertrages iiber wesentliche
Umstidnde aufzukliren, besteht nicht. Vgl. MErz, N 270 ff. zu Art. 2 ZGB und die bei
WAHRENBERGER, S. 18 Anm. 39 gegebenen Hinweise.
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nisse selbst zu priifen*”'? Der Anleger kann zwar die Frage nach der
Bonitit des Emittenten des Wertpapiers oder nach der Eignung des
Anlageinstruments fiir seine spezifischen Bediirfnisse aufwerfen und so
ein umfassendes Anlageberatungsgesprich in Gang zu bringen versuchen,
bei dem der Verkaufer, vor allem wenn er eine Bank ist, in den Pflichten
und in der vollen Verantwortung eines Anlageberaters steht. Doch wenn
er wenig erfahren ist, wird sich die Aufmerksamkeit des Anlegers von der
durch die Initiative der Bank gesetzten Optik gefangen nehmen lassen.
Ein umfassendes Beratungsgesprich kommt dann kaum zustande. In
vielen Fillen wird der Anleger von vornherein geneigt sein, die Offerte
der Bank als Empfehlung zu verstehen, der dasselbe Gewicht zukommt
wie einer Empfehlung, die als Schlussfolgerung aus einem umfassenden
Anlageberatungsgesprich hervorgeht™’?. Es ist aber alles andere als ein-
deutig, ob die Bank in diesem Fall fiir ihre “Empfehlung” in der vollen
Verantwortung eines Anlageberaters steht.

1.2. Die Shingle Theory und die Abkldrungspflicht gemiss der
Suitability-Doktrin (USA, England)

In den USA und in England pflegt das common law einen deutlichen
Unterschied zu machen zwischen Rechtsgeschiiften, die auf die Wahrung
von Interessen Dritter gerichtet sind (z.B. agency) und damit eine beson-
ders ausgeprigte Treueverpflichtung mit sich bringen (fiduciary duty) und
Rechtsgeschiften, die den Ausgleich gegensitzlicher Interessen zum Ziel
haben (contracts). Gerade weil in den USA und England die Wertschrif-
tenhéndler auch im Verhiltnis zu kleineren Kunden aktiv die Initiative
zum Abschluss von Anlagegeschiiften ergreifen, ist dort das Bewusstsein
lebendig, dass es einen Unterschied ausmacht, ob der Kunde seinen
Wertschriftenhindler aus eigener Initiative zum Kauf einer Anlage beauf-
tragt oder ob der Wertschriftenhindler die Initiative ergreift. Im zweiten
Fall ist das Geschift aus der Sicht des common law eine einfache “Ven-
dor-purchaser transaction”, die flir den Wertschriftenhéndler keine “fidu-
ciary duty” mit sich bringt. Doch iiber das Aufsichtsrecht wird ein
Ausgleich geschaffen: In Anwendung der Bundesgesetzgebung (Securi-
ties Act 1933, Securities Exchange Act 1934) hat die Borsenaufsichtsbe-

301 Bei den privaten Anlegern. die die Bank direkt anspricht, handelt es sich regelmissig um
vermogende Kunden, deren Anlagebediirfnisse und persénliche Verhiiltnisse der Bank
bekannt sind. In vielen Fillen sind die Banken in der Lage, Zuteilungen aufgrund von
Verwaltungsauftrigen selbst vorzunehmen.

302 Die schweizerische Literatur behandelt die Empfehlung nur in dieser zweiten Erschei-
nungsform und macht deswegen zwischen dem Rat und der Empfehlung in juristischer
Hinsicht keinen Unterschied. Allenfalls versteht sie die Empfehlung als eine besonders
intensive Form des Rates. Vgl. SCHONLE, Renseignements, S. 389: Eine Empfehlung ist
ein Rat “dont le contenu est toutefois plus pressant”™. Thm folgend GUGGENHEIM, S. 71
Anm. 40; Kunn, Haftung aus Raterteilung, S. 45; Hopt, Rechtsprobleme, S. 143 SpALTI.
S.23. Ahnlich KAISER, S. 3: MEIER-SCHATZ, S. 151; BERTSCHINGER, S. 4.
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horde SEC vor den Gerichten die sog. Shingle Theory durchgesetzt. Diese
verpflichtet einen Wertschriftenhédndler aufgrund des Vertrauens, das er
mit seinem Marktauftritt als professioneller Experte beim Anlagepubli-
kum erweckt, nicht nur seine eigenen Interessen wahrzunehmen, sondern
fair und kompetent mit dem Kunden umzugehen (“to deal fairly and
competently with the customer™)*®*. Diese Verpflichtung dussert sich u.a.
in folgender Weise

— Der Verkaufspreis darf nicht beliebig angesetzt werden, sondern muss
in einem angemessenen Verhiltnis zum Marktpreis stehen, also dem
Preis, zu dem der Broker das betreffende Wertpapier als Beauftragter
des Kunden an der Borse erwerben konnte, wenn der Kunde die
Initiative zum Geschift ergriffen hitte™.

— Der Wertschriftenhidndler ist fiir die Richtigkeit seiner Auskiinfte ver-
antwortlich, und seine Empfehlungen miissen durch professionelle
Sachkunde gedeckt sein: Er muss “have a reasonable basis for any
statement or recommendation he makes to his customers™". Eine
aktive Verpflichtung zur Aufklarung des Kunden scheint diese erwei-
terte Auspragung der Shingle Theory nicht zu beinhalten.

In einem dritten Schritt hat die amerikanische Borsenaufsichtsbehorde mit
der sog. Suitability-Doktrin eine Abkldrungspflicht durchgesetzt:

Der Wertschriftenhdndler darf auch als Verkéufer (principal) nur An-
lagen empfehlen, die den personlichen Verhiltnissen des Kunden
angemessen sind.

Unter einer Empfehlung (“‘recommendation™) im Sinn der Suitability-
Doktrin sind nach bisheriger Lesart nicht Empfehlungen zu verstehen, die
im Rahmen eines Anlageberatungsgesprichs abgegeben werden, denn es
darf angenommen werden, dass in diesem Fall bereits das common law
die Abkldrung und Beriicksichtigung der Verhiltnisse des Kunden ver-
langt*®. Es geht bei der Suitability-Doktrin amerikanischer Prigung um
Verkaufsvorschldge, die ein Wertschriftenhédndler seinem Anleger auf
eigene Initiative hin unterbreitet, und die vom Anleger als “Empfehlun-
gen” verstanden werden®”. Der Spielraum, innerhalb dessen ein Wert-
schriftenhéndler einem Anleger Wertpapiere auf eigene Initiative
verkaufen darf, wird also — durch aufsichtsrechtliche Vorkehren — auf den

303 Loss, S. 946 ff.; AsSMANN, Recommendations, S. 34.

304 Vel. den leading case Charles Hughes & Co., Inc. v. SEC, 139 F2d 434 (2d Cir., 1943),
cert. denied 321 U.S. 786; dazu Loss, S. 946 und S. 951 {f.

105 AssMANN, Recommendations, S. 34 und dort in Anm. 85 zitierte Urteile.

306 Vgl, die Notiz in IFLR, May 1994, S. 39.

307 Die Suitability-Doktrin ist urspriinglich als Massnahme gegen sogenannte “high pressure
selling practices™ konzipiert und erst im Lauf der Zeit zu einem allgemeinen Grundsatz
entwickelt worden, vgl. Loss, S. 968 ff.
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Rahmen beschrinkt, der — nach common law — fiir den Anlageberater und
Vermogensverwalter gilt.

Auch in England gehort die Suitability-Rule zu den unter dem Financial
Services Act von 1986 erlassenen aufsichtsrechtlichen Richtlinien®®: sie
erfasst hier unter Vorbehalt der folgenden Bemerkungen den gesamten
Kapitalanlagebereich.

Das Verhiltnis der aufsichtsrechtlich verankerten suitability rule zu den
grundlegenden Vorschriften des common law scheint vor allem in Eng-
land noch nicht ganz geklirt zu sein®”. In den USA ist die Frage offen,
ob der Anleger den Wertschriftenhindler aus einer Verletzung der
Suitability-Doktrin auf Schadenersatz belangen kann'". Alle Gewihrs-
leute weisen darauf hin, dass die Suitability-Doktrin den Handlungsspiel-
raum des Wertschriftenhindlers — soweit er nicht als Anlageberater oder
Vermogensverwalter tatig wird — nur einengt, wenn er als Verkidufer dem
Anleger ein Wertpapier aktiv verkaufen will (zum Kauf empfiehlt). Sie
verpflichtet den Wertschriftenhiindler nicht zur Vornahme von Abklirun-
gen, wenn der Anleger von sich aus mit einem Anlageauftrag an den

Wertschriftenhindler herantritt™!'".

1.3. Die deutsche Lehre und Rechtsprechung

Weniger weit als die amerikanische Shingle-Theorie und Suitability-Dok-
trin scheint die deutsche Lehre und Rechtsprechung in den Anforderungen
an die Bank zu gehen, die dem Kunden eine Anlage auf eigene Initiative
empfiehlt.

Zwar wird eine gewisse Tendenz, die Bank in diesem Fall strenger zu
behandeln, bei CANARIS spiirbar. CANARIS will seine im vorangehenden
Kapitel wiedergegebene — inzwischen durch das Bond-Anleihe-Urteil
tiberholte — Auffassung, wonach die Bank keine besonderen Nachfor-
schungen iiber die Lage des Emittenten von Wertpapieren anstellen miis-
se, nur im Rahmen “allgemeiner Anlageempfehlungen™ gelten lassen, d.h.
auf den Fall beschrinken, dass die Bank “den Kunden auf dessen Initiative
hin berit und ithm dabei eine Reihe von Effekten alternativ empfiehlt”.
Anderes soll gelten, “wenn die Bank von sich aus die Initiative ergreift
und dem Kunden gezielt bestimmte Effekten empfiehlt”. Im zweiten Fall

308 Vgl. dazu RIDER/CHAIKIN/ABRAMS, S. 83; WHITE, S. 131 ff.

309 RIDER/CHAIKIN/ABRAMS, S. 83; WHITE, S. 168.

310 Loss, S.976: AssManN, Recommendations, S. 73; KUBLER, Suitability, S. 205 Anm. 56.
— Demgegeniiber scheint in England laut RIDER/CHAIKIN/ABRAMS, S. 83 ein Anspruch
des Kunden aus Section 62 des Financial Services Act 1986 hergeleitet werden zu
konnen.

311 Sogenannte “execution-only-customers”™. USA: Loss, S. 976; AssMaNN, Recommenda-
tions, S. 81 ff.; KUBLER, Suitability, S. 201. — England: RIDER/CHAIKIN/ABRAMS, S. 83.
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soll nach dem Zeugnis von CANARIS schon die bisherige Rechtsprechung
der deutschen Gerichte eine Pflicht der Bank zur Priifun% der Soliditat und
der Ertragslage der Unternehmung vorgesehen haben®'”.

Die Ausserungen in der deutschen Lehre und Rechtsprechung zum
Thema des aktiven Verkaufs einer Anlage sind aus auslidndischer Sicht
nicht ohne weiteres verstindlich. Gerichtsurteile zum aktiven Vertrieb
von Anlagen in der Form des direkten Verkaufs an die Kundschaft liegen
in grosser Zahl vor. Sie betreffen aber in der Regel ausserhalb des
Bankensektors im Bereiche des sog. “grauen Kapitalmarkts™'? titige
Vertriebsgesellschaften, die in Lehre und Rechtsprechung zur Abgren-
zung von den Banken als “Vermittler” bezeichnet werden. Banken sind
nach der deutschen Terminologie nicht “nur” Vermittler, sondern “Anla-
geberater™!?,

Wihrend die Bank nach deutscher Lehre der Beratungspflicht unter-
liegt, die die Pflicht zur spontanen Aufkldrung des Kunden tber Risiken
eines einzelnen Geschiifts in sich schliesst, soll der Vermittler nach
deutscher Lehre und Rechtsprechung nicht zur Beratung, sondern nur zur
Erteilung von Auskiinften verpflichtet sein. Diese Reduktion des Pflich-
tenumfangs ist nach Ansicht der deutschen Lehre und Rechtsprechung
gerechtfertigt, weil der Anlagevermittler in der Regel nach aussen erkenn-
bar die Interessen des Kapitalsuchenden vertritt. Man nimmt also an, dass
der Anleger dem Vermittler nicht dasselbe Vertrauen wie einer Bank
entgegenbringt®!”.

Nur wenn ein Vermittler “personliches Vertrauen in Anspruch nimmt”,
also wenn er z.B. erklirt, er habe ein Objekt erst aufgrund einer eingehen-
den Uberpriifung in seinen Vertrieb iibernommen, oder wenn er eine
bestimmte Sachkompetenz fiir sich in Anspruch nimmt,*'® geht seine
Verantwortung iiber den gewohnlichen Rahmen hinaus. In solchen Fillen
kann sich die Stellung des Vermittlers demjenigen einer Bank annihern.

312 CaNaris, 2. Auflage, Rz 1886.

313 Es geht dabei um den gewerbsmiissigen Vertrieb von Anlageformen, die in der Schweiz
teilweise unbekannt sind, so etwa um den Vertrieb von Anlagen in Immobilien und in
Beteiligungen an steuerbegiinstigten Abschreibungsgesellschaften; ferner geht es um die
Vermittlung von Auftrigen an auslindische Broker, die an auslindischen Terminborsen
Waren- und Finanztermingeschifte abschliessen (vgl. VORTMANN, Rz 297 ff.; SCHAFER,
S.2).

314 Deutsche Aussagen liber die Sorgfaltspflichten des Vermittlers lassen sich somit nicht
ohne weiteres auf schweizerische Verhiltnisse iibertragen. Dies scheint BERTSCHINGER
zu iibersehen, wenn er deutsche Ausserungen zur “Vermittlung™ nach schweizerischem
Sprachgebrauch auf die Tétigkeit der Bank im Borsengeschift bezieht und auf die dabei
entfaltete Anlageberatungstatigkeit iibertragt (S. 97 Anm. 436 und Text dazu).

315 Vel. dazu RUMKER, Bankhaftungsrecht, S. 83 ff.; voN HEYMANN in ASSMANN/SCHUTZE,
§ SRz 4, 18, 19,25, 46 {f, 68 ff.; VORTMANN, Rz 283 ff.

316 Nachweise bei VORTMANN, Rz 288 f.
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Fir Vermittler und Banken gilt dann, unabhingig davon, wer die Initiative
zum Geschift ergreift:

. Die sog. allgemein-zivilrechtliche Prospekthaftung: Die Haftung fiir
die Richtigkeit von Auskiinften erstreckt sich nicht nur auf eigene Aussa-
gen, sondern unter Umstidnden auch auf ausgehindigtes Werbematerial,
auc};lgvenn der Vermittler/die Bank an deren Ausarbeitung nicht beteiligt
war ',

2. Die “Beratungspflicht”, d.h. Aufkldrungspflicht: Vermittler und Bank
unterliegen dariiber hinaus in einem gewissen Ausmass einer Pflicht zur
“Beratung”, d.h. zur unaufgeforderten Aufkldrung tiber bestimmte Risi-
ken der Anlage.

Mit diesen Informationspflichten und -haftpflichten scheint es sein Be-
wenden zu haben. Dass eine Bank oder ein Vermittler nach deutschem
Recht fiir die “Suitability” einer aktiv verkauften Anlage in dem Sinne
einstehen miisste, dass fehlende “Suitability” ein Verbot des Verkaufs nach
sich ziehen wiirde, lisst sich jedenfalls den Kommentaren zur deutschen
Rechtsprechung nicht entnehmen.

1.4. Die Diskussion in der Schweiz um die sog. Privatplazierungen

In der schweizerischen Literatur ist das hier angesprochene Thema bisher
noch kaum behandelt worden. Die Lehre hat sich aus naheliegenden
Griinden bisher vorwiegend am Fall der Bank orientiert, die auf Veranlas-
sung des Kunden handelt. Nur im Bereich der Privatplazierungen im
Primidrmarkt hat sich die Lehre mit der Bank beschiftigt, die ihrem
Kunden Anlagen direkt zum Kauf anbietet. Die Diskussion wurde aber
unter einer ganz anderen Optik gefiihrt: Weil Notes und dhnliche Schuld-
verschreibungen an eine Vielzahl von Anleger vertrieben werden, betrach-
tet eine iiberwiltigende Anzahl von Autoren Notes-Emissionen nicht als
Privatplazierungen, sondern als 6ffentliche Emissionen und unterstellt sie
der Prospektpflicht nach Art. 1156 OR. Die Banken haben im Jahre 1984
dieser Meinung mit dem Abschluss der Konvention XIX iiber Notes
auslandischer Schuldner Rechnung getragen und auf freiwilliger Basis die
Pflicht zur Auflage eines Prospekts eingefiihrt’'®. Man mag diesen Schritt
zu einer erhohten Publizitdt aus der Sicht des Anlegerschutzgedankens
begriissen. Die von der Lehre vertretene Auffassung, Notes-Emissionen
seien, wenn sie bel einer Vielzahl von Kunden privat plaziert werden,
als dffentliche Emissionen zu betrachten und der Prospektpflicht gemiss
Art. 1156 OR zu unterstellen, ist jedoch mit dem Wortlaut von Art. 1156

317 Zur sog. allgemein-zivilrechtlichen Prospekthaftung ASSMANN in ASSMANN/SCHUTZE, § 7
Rz 10 und Rz 70.
318 ROHR, S. 201 ff.
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OR unvereinbar. Anders als vergleichbare auslindische Ordnungen®'

kniipft Art. 1156 OR?* die Prospektpflicht nicht an das Kriterium einer
durch die Anzahl der insgesamt angesprochenen Abnehmer oder anders-
wie begriindeten “Offentlichkeit” der Emission’ 21, sondern an die Art des
Vertriebs, die “6ffentliche Auflegung zur Zeichnung”. Das Gesetz versteht
darunter ein Verfahren, in dem nicht die Bank zum Kauf anbietet, sondern
das Publikum zur Einreichung von Angeboten (Zeichnungen) aufgefor-
dert wird**%. Nur wenn Notes-Emissionen, auch wenn sie als Privatpla-
zierungen bezeichnet werden, offentlich bekanntgegeben und das
Publikum zur Einreichung von Offerten aufgefordert wird, liber deren
Annahme (Zuteilung) die Emissionsbanken entscheiden, liegt der Fall
einer von Art. 1156 OR geregelten offentlichen Auflage zur Zeichnung
vor'??, In solchen Fillen muss der Interessent die Moglichkeit haben, sich
durch Einblick in einen bestimmten Minimalanforderungen geniigenden
Prospekt Klarheit dariiber zu verschaffen, was er kaufen will und ob er es
riskieren will, die Chance einer Zuteilung im gewiinschten Ausmass
dadurch zu erhohen, dass er fiir einen grosseren Betrag zeichnet, als er
eigentlich erwerben will. Wo jedoch die Bank im Sinn der Definition der
Privatplazierung ihren Kunden persoénlich anspricht, um ihm eine be-
stimmte Schuldverschreibung fest zum Kauf zu offerieren, sieht sich der
Anleger nicht in der Stellung des Bieters, der unter Zeitdruck und auf
Distanz ein Angebot iiber eine thm nicht persénlich beschriebene “Ware™
einreichen soll, ohne zu wissen, ob und in welchem Umfang sein Angebot
angenommen wird; er kann auch bei der offerierenden Bank Auskiinfte
oder Rat einholen. Das Vorliegen eines Prospekts ist in diesem Fall

319 So z.B. die EG-Wertpapierverkaufs-Richtlinie (89/298/EWG) vom 17. April 1989, die
in Art. 4 die Prospektpflicht an ein “6ffentliches Angebot”” von Wertpapieren knlipft. —
Vel. auch zur Interpretation des Begriffs des “Public Offering” gemiss Sec. 4 (2)
Securities Act: Loss, S. 376 ff.

320 Auch Art. 652 a Abs. 2 revOR spricht von einer “Einladung zur Zeichnung”. Weniger
klar war Art. 658 altOR, der missverstindlich nur von Aktien sprach, die “6ffentlich zur
Zeichnung angeboren™ werden.

321 So aber TaIscH, S. 17 ff.;: CAMENZIND, S. 20: ROHR, S. 116 ff. und die dort in Anm. 155

zitierte jiingere Literatur; ferner Hopt, Emissionen, S. 63 ff.; WATTER, S. 52. — Differen-

zierter MERZ/DE BEER, S. 40.

Demgegeniiber spricht die Lehre immer wieder ohne Grundlage im Gesetz, aber in

Anlehnung an den amerikanischen Begriff des “public offering” von einem “6{fentlichen

Angebot”(so etwa HopT, Schweizerisches Kapitalmarktrecht, S. 118 und HopT, Emis-

sionen, S. 63 ff.; TaiscH, S. 20; RoHR, S. 116 und viele andere) — ein Ausdruck, der, wie

schon HORN, S. 95, Anm. 22 festgestellt hat, nicht als Vertragsangebot im rechtstechni-
schen Sinn verstanden werden kann.

323 Dieses Verfahren ist allerdings heute auch bei Notes-Emissionen, die als Privatplazie-
rungen bezeichnet werden, anzutreffen. Umgekehrt werden heute auch Anleihensobli-
gationen aus Offentlicher Emission von den Emissionsbanken hiufig unter der Hand
plaziert. Die Grenzen zwischen 6ffentlicher Emission und Privatplazierung verwischen
sich. Umso grosser ist das Bediirfnis nach einer klaren Unterscheidung der Verantworlt-
lichkeiten der Bank je nachdem, ob sie Zeichnungen entgegennimmt oder aktiv verkauft.

322
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vielleicht fiir einen institutionellen, kaum aber fiir einen privaten Anleger
von Nutzen. Fiir den durchschnittlichen, privaten Anleger stellt sich in
diesem Fall eher die Frage, ob das allfillige Einstehenmiissen der Emis-
sionsbank fiir die Wahrheit und Vollstindigkeit des Prospekts®** sein
Schutzbediirfnis geniigend abdeckt und ob ihm nicht die Bank, die ihm
die Anlage zum Kauf empfohlen hat, auch fiir deren “Suitability” einste-
hen muss.

2. Sorgfaltspflichten der Bank beim Verkauf iiber dffentliche Aus-
kiindigung (Prospekitpflicht und Prospekthaftung)

Nur bedingt mit dem direkten Verkauf von Wertpapieren in der Form der
Privatplazierung (aus Emission oder im Sekundidrmarkt) ist der Vertrieb
von Wertpapieren in der Form der 6ffentlichen Emission zu vergleichen.
Diese erfolgt in der Regel in der Form der offentlichen Auflage zur
Zeichnung. Darunter ist die Aufforderung der Emissionsbanken ans Pu-
blikum (Kunden und Nichtkunden) zur Einreichung eines Angebots in-
nerhalb einer bestimmten Frist zu verstehen. Da bei dieser Vertriebsform
der Verkaufspreis vorbestimmt und die Zahl der zum Verkauf gelangenden
Wertpapiere beschrinkt ist, miissen sich die Emissionsbanken vorbehal-
ten, Offerten (Zeichnungen) der Anleger nur teilweise oder gar nicht zu
beriicksichtigen. Aus dieser besonderen Ausgangslage, die den aus der
Sicht der Emissionsbanken anonymen Anleger in die Position des Teil-
nehmers an einer Auktion oder an einem Submissionsverfahren versetzt,
aber auch aus dem Bediirfnis nach einer 6ffentlich zugidnglichen Beschrei-
bung der “Ware”, fiir die der Anleger mitbietet, ergibt sich die Informa-
tionspflicht des Verkidufers, die im Gesetz in Spezialnormen verankert
und niaher umschrieben wird (Art. 1156 OR fiir Anleihensobligationen;
Art. 652 und 652a revOR fiir Aktien schweizerischer Aktiengesellschaf-
ten.).

Auf Einzelheiten dieser Prospektpflicht und der mit ihr verbundenen
Prospekthaftpflicht soll hier nicht eingegangen werden®*’.

Man hat die gesetzliche Prospektpflicht beim 6ffentlichen Vertrieb von
Wertpapieren nicht ohne Grund in einen Zusammenhang mit den vorver-
traglichen Aufkldarungspflichten der Bank gestellt, die fiir den Kunden
Wertpapiere an der Borse erwirbt oder dem Kunden Wertpapiere direkt
verkauft**®. In diesem Sinne lisst sich auch die Prospektpflicht des Emit-

324 Es ist umstritten, ob in bezug auf Prospekte gemiss Konvention XIX die Haftungsvor-
schriften des Art. 1156 Abs. 2 OR Anwendung finden.

325 Es besteht eine reichhaltige Literatur, die iiber ROHR, S. 184 ff. und WATTER, S. 48 ff.
erschlossen werden kann.

326 Vgl. dazu neuerdings WATTER, S. 52 unter Hinweis auf die deutsche Lehre; WEBER,
Prospekthaftpflicht in der Praxis, S. 57. Die deutsche Lehre (vgl. CANARIS, 2. Auflage,
Rz 2272; AssmanN, S. 225 ff., 232 ff.; Hort, Emissionen, Rz 76 musste zur Begriindung
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tenten/der Emissionsbank als institutionalisierte Nebenpflicht bezeich-
nen. Die Sorgfaltspflicht der Emissionsbanken ist aber im Rahmen der
offentlichen Emission von Wertpapieren nicht zufillig auf die Wahrheit
und Vollstindigkeit der obligatorischen Information im Prospekt und auf
die Wahrheit der Information in allfilligen anderen, anliisslich dere Emis-
sion verdffentlichten Publikationen (“in Emissionsprospekten oder dhnli-
chen Mittn&:ilungen”)?'27 beschrinkt worden. Da die Emissionsbanken
einem anonymen Publikum gegeniiberstehen, kommt eine Beratung durch
die Emissionsbank schon aus praktischen Griinden nur in Frage, wenn der
Anleger zufillig Kunde der Emissionsbank ist. Auch eine Pflicht zur
Aufkldrung tiber Risiken lidsst sich einem anonymen Publikum gegeniiber
nicht annehmen. Der Anleger soll sich selbst ein Bild von der Qualitét der
Anlage machen oder einen Berater beiziehen. Die 6ffentliche Auskiindi-
gung der Emission lisst sich auch nicht als “Kaufsempfehlung™ an das
Anlegerpublikum verstehen, aus der eine weitergehende, die Vollstindig-
keit und Wahrheit der im Prospekt gemachten Angaben lbersteigende
Verantwortung fiir die Qualitédt der Anlage hergeleitet werden konnte.
Dies wird schon durch folgende Uberlegungen ausgeschlossen:

— Nach allgemein anerkannter Auffassung ist blosse Werbung keine
Empfehlung im Sinne der Erteilung eines Rats*?®. Es fehlt dazu schon
an der erforderlichen persénlichen Beziehung zwischen dem Urheber
und dem Adressaten der Werbung. Aus dem Fehlen der personlichen
Bezichung ergibt sich nach herrschender Lehre auch, dass unpersonli-
che Anlageinformationen in Presseartikeln und Inseraten, selbst wenn
sie in die Form von Empfehlungen gekleidet sind, keine Haftung aus
Rat begriinden. Zwar hat der deutsche Bundesgerichtshof 1978 im
sogenannten Borsendienstfall den Abonnementsvertrag iiber einen wo-
chentlich erscheinenden Borseninformationsdienst, der seinen Emp-
fangern gestiitzt auf ausfiihrliche Analysen und Prognosen konkrete
Anlageempfehlungen erteilte und dabei iiberdurchschnittliche Sach-
kenntnisse fiir die Verfasser in Anspruch nahm, als Beratungsvertrag
qualifiziert™*”. Im Allgemeinen muss gelten: Damit ein Angebot vom

einer Prospektpflicht auf allgemeine Rechtsgrundsitze zuriickgreifen, weil die gesetzli-
che Prospektpflicht bei Emissionen (ausserhalb der Borsenzulassung) in Deutschland
erst im Anschluss an die EG-Wertpapierverkaufsrichtlinie (Prospektrichtlinie} vom 17.
April 1989 (89/298/EWG) eingefiihrt wurde.

327Val. Art. 752 revOR; Art. 752 altOR sprach von “Zirkularen oder dhnlichen Kundge-
bungen™. Art. 25 Abs. 2 des Anlagefondsgesetzes spricht generell von “Werbung™: dieser
Begriff wird in Art. 1 der Vollziehungsverordnung niher umschrieben.

328 Dass fiir die Wahrheit der Information in der Werbung gehaftet werden kann, ergibt sich
hingegen aus den gesetzlichen Regeln iiber dic Prospekthaftpflicht, die jede im Zusam-
menhang mit einer Emission von Aktien, Obligationen oder mit der Ausgabe von
Anlagefondsanteilen betrichene Werbung einem Prospekt gleichstellt.

329 BGHZ 70, 356 ff.; ebenfalls abgedruckt in JZ 1978, 398 ff., mit ausfiihrlicher Bespre-
chung durch KONDGEN a.2.0.. S. 389 ff. — DE BEER bei MERZ/DE BEER, S. 65 ff. postuliert
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Anleger als Empfehlung verstanden werden kann, muss eine personli-
che Beziehung vorliegen. Nur das an eine bestimmte, der Bank bereits
bekannte Person gerichtete Angebot kann vom Empfinger so verstan-
den werden, als betrachte die Bank das offerierte Papier als eine gerade
fiir ihn passende, insbesondere seinen Qualititsanspriichen geniigende
Anlage™.

— Dazu kommt eine grundsiitzliche Uberlegung: Die Banken iiben im
Primdrmarkt (Emissionsmarkt) eine volkswirtschaftlich wichtige
Scharnierfunktion zwischen Anlegern und kapitalsuchenden Emitten-
ten (Unternehmen, ¢ffentlichrechtliche Kérperschaften usw.) aus. Ihre
Funktion darf nicht allein aus der Optik des Anlegerschutzes beurteilt
werden. Nach der Ansichtder Schweizerischen Kartellkommission soll
im Interesse der Gesamtwirtschaft auf dem Emissionsmarkt freier
Wettbewerb herrschen, damit einerseits auch schwichere Schuldnerka-
tegorien Zugang zum Kapitalmarkt haben, anderseits auch dem Anleger
ein geniigend breites Angebot an risikoreichen (héher rentierenden)
Anlagen offen steht. Dem Sicherheitsbediirfnis des Anlegers soll nach
dieser Konzeption durch geniigende Information im (obligatorischen)
Prospekt entsprochen werden. Die Selektion zwischen besseren und

schlechteren Anlagen soll im Markt iiber den Preis erfo]genm.

Gestiitzt auf die zuletzt hervorgehobenen Uberlegungen haben die Behor-
den anfangs der 90er Jahre die einstige Monopolstellung des Grossban-
kensyndikats fiir Auslandsanleihen, das seine Existenzberechtigung
gerade mit dem hohen Qualititsstandard seiner Anleihen zu rechtfertigen
suchte™*?, gebrochen. Auch wenn es zutreffen mag, dass sich das Anleger-
publikum hédufig mehr auf die Reputation der Emissionsbank verldsst als

auf das, was es tiber den Emittenten und die Emission weiss™ > , so verbietet

es sich aus den genannten gesamtwirtschaftlichen Griinden, aus der Mit-
wirkung einer Bank in einem Emissionssyndikat auf eine besondere
Qualitit der Anlage zu schliessen. Unter dem System des freien Wettbe-

sogar eine Haftung der Finanzpresse fiir Empfehlungen im Redaktionsteil gegeniiber
Abonnenten und Kiufern einzelner Exemplare aus Beratungsvertrag. Seine Auffassung
ist nicht unbestritten. Weiterfilhrende Hinweise a.a.0., S. 66.

330 MErRZ/DE BEER. S. 65 ff.; kritisch dazu MEIER-SCHATZ, S. 163; wie hier auch SPALTI,
S. 129, — WHITE, S. 166, verlangt fiir die Annahme einer “recommendation”, die der
suitability rule unterliegt, dass es sich um eine “personal recommendation” handelt:
“Therefore recommendations given in broker’s newsletters and other research material
is not caught because such recommendations cannot be regarded as being of a personal
nature... If a broker, however, turns his standard newsletter into a personally styled letter
through his word-processing system. any recommendations contained in that document
would be caught because they become personal for the particular customer.”

331 Die gesamtschweizerisch wirkenden Vereinbarungen im Bankgewerbe, S. 93.

332 Vgl. Banken im Wettbewerb, S. 73.

333 PETER WIDMER. Diskussionsvotum am Kolloquium Kapitalmarktrecht, S. 313 f.;: Horr,
Emissionen, S. 38; Banken im Wettbewerb, S. 73.
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werbs, wie er im Laufe der letzten Jahre weltweit auf fast allen Kapital-
markten durchgesetzt wurde, muss die Priifung der Qualitét einer Anlage

der individuellen Beratung des Kunden vorbehalten bleiben®**.

6. Kapitel: Die vorvertragliche Aufklarungspflicht der Bank im
Bereich der auf Initiative des Kunden getiitigten
Vermogensanlagegeschiifte

1. Grundlagen

1.1. Vorvertragliche Aufklarung als Transfer von Know-how — Abgren-
zungen zur Anlageberatung und zur Aufklirung im Sinne der
Gebrauchsanweisung

Unter Aufkldarungspflicht soll im folgenden nicht die Pflicht zur Vermitt-
lung von Know-how verstanden werden, die der Bank im Rahmen der
Anlageberatung obliegt33 3, sondern die Pflicht zur unaufgeforderten Auf-
klarung oder Warnung beim Abschluss eines Geschiifts. Eine solche
Pflicht kann sich fiir die Bank aus dem Gebot ergeben, den Willen des
Kunden unter Berufung auf dessen eigenes Interesse zu hinterfragen. Da
es auch bei der Aufkldrung um den Transfer von Know-how geht, ist eine
gewisse Nihe zur Anlageberatung gegeben. Doch diirfen die Unierschiede
nicht iibersehen werden: Die Initiative des Kunden, die zur Entstehung
einer Aufklarungspflicht der Bank Anlass gibt, zielt nicht auf den Transfer
von Know-how ab, sondern auf den Abschluss eines Bankgeschifts im
“technischen” Bereich. Die Aufkldarung wird von der Bank als Nebenlei-
stung mitgeliefert. Dieser Nebenleistungscharakter der Aufkldarung
kommt im begrenzten Umfang der vermittelten Information zum Aus-
druck. Nach allem, was weiter oben zum Begriff der “Beratungspflicht”
kritisch bemerkt wurde, kann eine Pflicht der Bank, dem Kunden beim
Abschluss eines Bankgeschifts Know-how zu libermitteln, nur auf einen
Hinweis, nicht auf eine umfassende Beratung im Sinne eines Gesprichs
gerichtet sein. Ob es im Anschluss an den spontanen Hinweis der Bank zu
einem Beratungsgesprich kommt, hingt allein vom Kunden ab. Entwik-
kelt sich ein solches Gesprich, so steht die Bank in den erweiterten
Pflichten eines Anlageberaters.

334 Hopr, Schweizerisches Kapitalmarktrecht, S. 110 spricht in diesem Zusammenhang von
Vertriebsmittlerregelung respektive von Individualpublizitit (Votum am Kolloquium
Kapitalmarktrecht, S. 67). Vgl. auch Hopt, Emissionen, S. 40 Rz 81; DAENIKER, S. 20
und S. 160.

335 BERTSCHINGER, S. 97 ff. und ihm folgenden Urs P. Roth, S. 11 {f. fassen auch die
Informationspflichten bei der Anlageberatung unter den Begriff der Aufkliarungspflicht.
Der Ausdruck Aufklirungspflicht sollte aber fiir die Information reserviert bleiben, die
die Bank dem Kunden unaufgefordert zukommen lassen muss.
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Von der vorvertraglichen, unselbstindigen Aufkldarungspflicht, die auf
Hinterfragung des auf den Abschluss eines Geschifts gerichteten Kun-
denwillens zielt, und die im folgenden niher untersucht werden soll, ldsst
sich auch im Bankgeschift die Aufklirung unterscheiden, die zum Lei-
stungsprogramm eines Vertragsverhiltnisses gehort. WIEGAND nennt als
Beispiel einer solchen Nebenleistungspflicht die Gebrauchsanweisung,
die der Hersteller einer Maschine mitliefern muss, um den Kéufer in die
Lage zu versetzen, die Maschine zu gebrauchen®. Die verschiedenen
Fille von Aufklidrung lassen sich nicht immer ohne weiteres auseinander-
halten. Beim weiter oben bereits erwihnten Beispiel der Aufkldrung tiber
die Risiken der Kundenidentifikation tiber einen Code oder ahnliche
elektronische Verfahren kann es sich je nachdem um eine Aufkldarung des
Kunden im Sinne einer Warnung vor den Risiken des Instruments han-
deln, die als Element der “systembezogenen” Sorgfaltspflicht zu verste-
hen ist; es kann sich aber auch um eine blosse Instruktion des Kunden tiber
den richtigen Umgang mit dem Verfahren handeln. Im ersten Fall kann es
darum gehen, den Kunden vor den Risiken der Vereinbarung zu warnen,
oder darum, ihn nach Aushindigung der Identifikationsinstrumente auf
deren Gefihrlichkeit hinzuweisen. Uber alle diese Fragen scheint heute in
der Diskussion um die Aufkldrungspflicht des Betreibers elektronischer
Zahlungssysteme noch keine einheitliche Meinung zu bestehen.

Ein klares Beispiel fiir eine im Bankverkehr tibliche Aufkldarung im
Sinne der einem gefihrlichen Instrument mitgegebenen Gebrauchsanwei-
sung ist die Klausel, mit der Banken die Empfidnger ihrer befristeten
Biirgschaften und Garantien dariiber aufzuklédren pflegen, wie sie vorge-
hen miissen, um zu verhindern, dass die Biirgschaft oder Garantie der
Bank beim Ablauf der Frist erlischt.

1.2. Die Intensitit der zu vermittelnden Information

Nach ihrer Intensitdt kann sich die dem Kunden zu tibermittelnde Infor-
mation manchmal auf eine blosse Aufkldarung beschrianken; in andern
Fillen mag eine deutlichere Sprache in der Form einer Warnung am Platze
sein. Manchmal wird auch von einer Abmahnungspflicht gesprochen.
Damit meint man in der Regel eine Pflicht zur Warnung, die nicht im
Rahmen von Vertragsverhandlungen, sondern erst nach der Entscheidung
des Kunden angebracht werden kann, so z.B. wenn der Kunde der Bank
im Rahmen eines Dauerauftrags eine unzweckmissige Weisung erteilt
hat**”. Dass die Pflicht zur Wahrung der Interessen des Kunden gegen
dessen eigene Absicht so weit gehen kann, dass der Beauftragte vom
Abschluss eines an sich erlaubten Geschiifts mit dem betreffenden Kunden
Abstand nehmen respektive sein Mandat niederlegen muss, wenn der

336 WIEGAND, Dienstleistungen, S. 137.
337 Vel. dazu DERENDINGER, Rz 131; BERTSCHINGER, S. 129 ff.
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Auftraggeber trotz seiner eindringlichen Warnung auf seinem Willen
beharrt, wird zwar gelegentlich in Betracht gezogen™®, ist aber fiir das
Bankvertragsrecht bisher von niemandem ernsthaft verlangt worden. Was
unzweckmaissige Weisungen des Kunden im Rahmen eines Dauerauftrags
angeht, so betont die herrschende Lehre die Pflicht des Beauftragten, die
Weisungen des Kunden zu befolgen, wenn er das Mandat nicht niederle-

gen will*?,

1.3. Der Anschein der Aufkldrungsbediirftigkeit des Kunden als Aus-
16ser der Aufkldarungspflicht

Im klassischen Fall geht die Initiative zum Abschluss eines Anlagege-
schiifts vom Kunden aus. In diesem Fall spricht die Vermutung dafiir, dass
der Kunde weiss, was er will, wenn er den Rat der Bank nicht in Anspruch
nimmt**,

Da eine Bereitschaft des Kunden zum Gesprich nicht vorausgesetzt
werden kann, muss fiir die Frage, ob die Bank dem Kunden bei objektiv
gegebenen Risiken der Anlage einen warnenden Hinweis schuldet, die
aktuelle Kenntnis der Bank (respektive der Stelle in der Bank, die den
Auftrag des Kunden entgegennimmt) tiber die subjektive Aufklidrungsbe-
diirftigkeit des Kunden massgebend sein®'. Eine Abkldrungspflicht, wie
sie die Suitability-Doktrin dem aktiven Wertschriftenverkiufer auferlegt,
steht in diesem Fall, wo die Initiative zum Geschift vom Kunden ausgeht,
nicht zur Diskussion®**. Die Aufklirungspflicht kann sich also nur auf
Risiken beziehen, die nach dem konkreten Wissensstand der Bank den
personlichen Verhiltnissen des Kunden (d.h. seiner Erfahrung, seinen
wirtschaftlichen Verhiltnissen) nicht angemessen sind: Der Anleger
macht z.B. einen unerfahrenen Eindruck, will aber ein riskantes Geschift
tatigen; die Bank kennt den Anleger und weiss, dass der geplante Kauf

338 Urteil des Obergerichts des Kantons Ziirich vom 25. November 1983, ZR 1984, Nr. 91,
S. 230 (betr. Architektenauftrag); HoNSELL, Haftung des Arztes, S. 148 f. unten (betr.
Arztvertrag).

339 HOFSTETTER, S. 80; SPALTI, S. 60 f.; BERTSCHINGER, S. 132 (m.w.N.). Vgl. auch den
unpublizierten Entscheid des Bundesgerichts vom 1. Juni 1990 (4C.250/1989), kurz
zusammengefasst in SZW 1991, S. 274 {. und in IFLR, May 1991, S. 42. — Immerhin
kann sich auch Bizzozero, S. 105 eine Verpflichtung zur Ablehnung des Mandats
vorstellen.

340 DAENIKER, S. 171; BERTSCHINGER, S. 52 f. — Fiir das deutsche Recht GUNTER H. ROTH in
ASSMANN/SCHUTZE, § 12 Rz 17 f.

341 BGE 11911 333 1. (335) E. 5 a und Urteil des Handelsgerichts des Kantons Ziirich vom
3. Juni 1993, ZR 1992/3, Nr. 84, S. 301, das diesen Grundsatz sogar auf die Vermogens-
verwaltung anwendet. — Zum deutschen Recht CANARIS, 2. Auflage, Rz 1880; HEINSIUS,
Anlageberatung, S. 187; GUNTER H. ROTH In ASSMANN/SCHUTZE, § 12 Rz 15-17.

342 Wenn Hopr, Kapitalanlegerschutz, S. 423 die Bank im Zweifel zur Abklidrung verpflich-
ten will, ob der Kunde aufkldrungsbediirftig sei, mag dies fiir die Bestimmung der
Hauptpflichten bei der umfassenden Anlageberatung oder fiir die Vermogensverwaltung
gelten, nicht aber fiir die Aufkldrungspflicht bei Anlageerwerbsgeschiften.
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stark zyklischer Aktien im Vergleich zu seinen bescheidenen Mitteln ein
unverhiltnismassiges Risiko bedeutet. Tritt der Anleger als Kenner der
Finanzmarkte auf, so darf sich die Bank an den dusseren Schein halten;
ste kann und muss nicht nachpriifen, ob der Anleger tatséchlich iber
Erfahrung verfiigt™*,

Eine weitere Einschrinkung fiir Aufklirungspflichten im Zusammen-
hang mit Kundenauftriigen bildet folgende praktische Uberlegung: Eine
Bank, die fiir einen Anleger ein Konto eroffnet, stellt ihrem Kunden ihre
Dienstleistungen zur Verfiigung. Der Kunde darf darauf zihlen, dass seine
Auftrige unverziiglich ausgefiihrt werden, sofern die Kosten durch Gut-
haben auf dem Konto oder durch eine Kreditlimite gedeckt sind***. Fiir
die Ubermittlung seines Auftrags stehen ihm verschiedene Moglichkeiten
zur Verfiigung: die personliche Vorsprache am Schalter oder beim Kun-
denberater, das Telefon, der Korrespondenzweg, der Bildschirm (Home
Banking, Telebanking, Videotex) usw. Eine Warnung kann die Bank nur
aussprechen, wenn sie mit dem Kunden im Zeitpunkt der Auftragsertei-
lung in personlichem Kontakt steht. Eine Pflicht zur Abmahnung im Sinn
einer erst nach der Entscheidung des Kunden ausgesprochenen Warnung
ist im Bereich der auf Initiative des Kunden ausgeldsten Anlageerwerbs-
geschifte praktisch ausgeschlossen®. Trifft ein Auftrag in schriftlicher
Form oder iiber Videotex beil der Bank ein, so wird es der Bank kaum
moglich sein, mit dem Kunden Riicksprache zu nehmen, weil sich dadurch
die Erledigung des Auftrags verzogern wiirde. Abgesehen davon werden
schriftliche oder iiber Videotex eingehende Auftrige normalerweise hin-
ter der Kundenberaterfront verarbeitet. Die Mdoglichkeit zur Erkennung
eines allfilligen Missverhiltnisses zwischen der Disposition des Kunden
und seinen Mitteln ist dort kaum je gegeben. Man wird von der Bank nicht
verlangen konnen, dass sie zur Erhohung der Méglichkeit einer Kontrolle
alle eingehenden Auftrige iiber das Pult des mit dem Kunden am besten
vertrauten Kundenberaters laufen lédsst.

Anders liegen die Verhiltnisse bei Geschiften, die der Spekulation
dienen konnen, also bei Termingeschiften oder bei Kassakiufen, die auf
Kredit getdtigt werden. Ein Termingeschift kommt virtuell immer einer
Gewihrung von Kredit gleich. Regelmissig verlangt die Bank Sicherstel-
lung in Form eines Einschusses (Marge) fiir den Fall, dass sich bei der
Liquidation aus der Verrechnung der Kosten des Gegengeschifts mit dem
Erlos des urspriinglichen Geschifts eine Schuld des Kunden ergibt. Der
Kunde muss seinen Einschuss (Marge) oder noch weitere Vermogenswer-
te verpfanden, und schliesslich verlangt die Bank, dass sich der Kunde,
fiir den Fall, dass sich die Verhiltnisse gegen seine Position entwickeln

343 Anderes gilt, wenn mit der Selbstdarstellung des Kunden offensichtlich etwas nicht
stimmt, vgl. HopT, Votum am Kolloquium Kapitalmarktrecht, S. 55.

34 THALMANN, AGB, S. 132 f.

45 Anderes gilt fiir Weisungen, die der Kunde im Rahmen eines Verwaltungsauftrags erteilt.
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sollten, zur Leistung eines Nachschusses verpflichtet. Weil nun die Bank
bei solchen Geschiften ohnehin mit dem Kunden eine Vereinbarung
treffen muss, ist es ihr technisch ohne weiteres méglich, den Kunden vor
dem Abschluss des ersten Geschifts gehorig aufzukldren oder zu warnen.

1.4. Aufkldrungspflicht bei Termingeschiften im besonderen

Bei den Termingeschiften (die die Hauptgruppe der spekulativen Ge-
schifte ausmachen) ist zwischen den sog. OTC-Geschiften und den
Terminkontrakten, die an einer Borse gehandelt werden, zu unterscheiden:

a) Die sog. OTC-Geschiifte**® werden von Fall zu Fall zwischen der Bank
und dem Kunden vereinbart. Die Bank tritt dem Kunden als Kontrahentin
gegeniiber. Sie handelt auf eigene Rechnung. Zu dieser Gruppe von
Geschiften gehoren die gewdohnlichen Devisentermingeschifte, aber auch
die hochkomplizierten, auf die besonderen Bediirfnisse des Kunden zu-
sammengestellten, “massgeschneiderten” Devisenkontrakte von der Art
der Liability Swaps*"’. Bei diesen Geschiiften neigt die Rechtsprechung
dazu, eine Aufkldarungspflicht der Bank anzunehmen, sobald der Kunde
die Risiken des Geschifts nicht kennt und die Bank dies erkennen miisste.

b) Beiden standardisierten Terminkontrakten, die zu einheitlichen Bedin-
gungen an besonderen Waren- oder Finanzterminborsen gehandelt wer-
den, sind die Banken gezwungen, als Beauftragte (Kommissionire) ihrer
Kunden aufzutreten, indem sie das Geschift entweder selbst an der
Terminborse abschliessen oder einen an der betreffenden Borse zugelas-
senen Broker mit dem Abschluss beauftragen. Bei diesen Geschiften
verlangt in der Regel bereits die Borse selbst oder die zustindige Auf-
sichtsbehorde, dass der Broker seinem Kunden mindestens ein sog. “‘risk
disclosure statement” abgibt™*®, Wenn sich jedoch eine Bank oder ein
Vermittler, der der fiir die betreffende Borse geltenden Aufsicht nicht
direkt untersteht, nicht an die aufsichtsrechtliche Pflicht zur Aufkldrung
des Kunden hiilt, kann es zu Auseinandersetzungen vor den Zivilgerichten
iiber die Frage kommen, ob die Bank oder der Vermittler den Kunden
geniigend aufgeklirt hat. In Deutschland hat sich zu diesen Fragen im
Anschluss an die von Vertriebsfirmen vermittelten Warenterminoptionen

346 Unter OTC-Geschiften versteht man Kontrakte, die zwischen der Bank und dem Kunden
individuell (over the counter, d.h. “iiber den Bankschalter”) vereinbart werden.

347 Dazu WEBER, Swap-Geschiifie.

348 Vgl das Merkblatt, das von der amerikanischen Warenterminmarkt-Aufsichtsbehorde
CFTC verbindlich festgelegt wurde, abgedruckt bei HAUSER, S. 161; ferner die Richtli-
nien der schweizerischen Terminborse SOFFEX, deren Rule 2.5.18, amerikanischen
Vorbildern folgend, wie folgt lautet: “Ein Broker muss jedem Kunden eine Kopie seines
Risk Disclosure Statement iibergeben, das in einer von der SOFFEX anerkannten Form
ausgestellt sein muss; ferner hat er die schriftliche Bestitigung des Kunden zu verlangen,
dass dieser das Risk Disclosure Statement vor der Erteilung der Auftrige lesen wird.”
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an ausldandischen Warenterminborsen eine reiche Gerichtspraxis entwik-
kelt, die eingehende Regeln dariiber aufstellt, was und in welcher Form
die Bank dem Kunden sagen muss, wenn sie sich nicht schadenersatz-
pflichtig machen will**”. Aus der publizierten schweizerischen Gerichts-
praxis ist ein einziges Strafurteil des Obergerichts des Kantons Ziirich
bekannt, das sich eingehend auch zur zivilrechtlichen Aufklarungspflicht
des Vermittlers solcher Geschifte dussert™. Auf Einzelheiten kann hier
nicht eingegangen werden. Wichtig sind zwei Bemerkungen:

Bei allen Termingeschiften wird der ungliicklich operierende Kunde
versucht sein, allfdlligen Forderungen der Bank die Einrede von Spiel und
Wette entgegenzuhalten. Selbst wenn der Spielcharakter des Geschifts zu
bejahen wiire — was in der Regel nicht der Fall ist — kann der Kunde aus
Spiel und Wette aber nicht auf Schadenersatz gegen die Bank klagen.
Auch in Deutschland, wo das Borsengesetz Nichtkaufleuten bis vor
einigen Jahren die Termingeschiftsfihigkeit fiir Borsentermingeschifte
absprach, scheint die Sanktion der Verletzung des Termingeschiftsver-
bots weitgehend auf die Ungiiltigkeit des einzelnen Geschifts beschrankt
gewesen zu sein. Diese Sanktion niitzt dem Kunden, der seinem Vertrags-
partner einen Einschuss geleistet hat, wenig®!. Mit der Bérsengesetznovelle
von 1989 hat der deutsche Gesetzgeber die Termingeschiftstihigkeit auch
fiir Nichtkaufleute eingefiihrt; die Termingeschiiftsfihigkeit besteht fiir die-
sen Kundenkreis aber nur unter der Voraussetzung, dass eine geniigende
Aufkliarung geleistet wird (Borsentermingeschiftsfiahigkeit kraft Informa-
tion)*?. Uber den Nutzen dieser neuen Ordnung ist man sich nicht einig. Von
vielen Beobachtern wird die Vorstellung, der durchschnittliche Anleger
konne durch eine vorvertragliche Aufklarung ebenso vor Risiken geschiitzt
werden, wie es unter der fritheren Ordnung der Fall war, als Augenwischerei
abgetan®?. Diese Bedenken mégen zum Teil berechtigt sein. Anderseits hat
der Anleger, dem es gelingt, seinem Vermittler eine Verletzung der Aufkla-
rungspflicht nachzuweisen, mit dem Schadenersatzanspruch aus positiver
Vertragsverletzung ein Instrument zur Wiedergutmachung seines Schadens
in der Hand, das der Berufung auf die Ungiiltigkeit der Verlustgeschifte an

Griffigkeit weit iiberlegen sein diirfte®.

19 Vel. VORTMANN, Rz 303 ff.; ROLLINGER, S. 68 ff.

330 Urteil vom 15. Januar 1981, ZR 1983, Nr. 37; insbesondere zur Aufkldarungspflicht:
S. 81 ff.

331 Vel dazu zum schweizerischen Recht AMONN, S. 474 ff.; zum deutschen Recht
HENSSLER, S. 618.

352§ 53 11 Rdn 9 des deutschen Borsengesetzes; dazu ROLLINGER, S. 85 Anm. 19.

33 Vgl etwa HENSSLER, S. 621 ft.; vgl. ferner den Aufsatz von GRUNEWALD.

354 Nach der Ordnung des deutschen Borsengesetzes besteht allerdings die Sanktion fiir die
fehlende Aufklirung nicht in einem Schadenersatzanspruch. sondern in der fehlenden
Termingeschiftsfihigkeit, also in der Ungiiltigkeit des Geschifts. Anderes gilt fiir
Termingeschiifte, die nicht als Bérsentermingeschiifte gelten; fiir diese Fiille gewiihrt die
Gerichtspraxis einen Schadenersatzanspruch; vgl. dazu ROLLINGER, S. 99 ff.
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2. Die deutsche Lehre von der Beratungspflicht

Die deutsche Lehre und Rechtsprechung zur Aufklarungspflicht im Fi-
nanzbereich geht besondere Wege™”. Sie bejaht die Existenz von Aufkli-
rungspflichten, erwartet also von einer Bank, dass sie im Anlagegeschaift,
im Kreditgeschift und zu einem geringen Teil auch im Zahlungsverkehr
unter bestimmten Umstianden ihre Kunden auf mogliche Risiken aus den
abzuwickelnden Geschiften aufmerksam macht. Sie vermengt aber die
Frage nach den Voraussetzungen und dem Umfang dieser Aufkliarungs-
pflichten mit der — aus unserer Sicht ganz anders gelagerten — Frage nach
dem Umfang der Pflichten einer Bank, die sich auf ein Anlageberatungs-
gesprich mit ihrem Kunden einldsst. Gewissermassen als “Instrument”
der Verschmelzung der beiden Problembereiche dient der deutschen Lehre
und Praxis der oben bereits kritisierte Begriff der “Beratungspflicht”.
Dieser Begriff will in der deutschen Lehre und Rechtsprechung verschie-
dene Dinge bezeichnen: im Bereich der Anlageberatung bezeichnet der
Ausdruck “Beratungspflicht” gleichzeitig die Pflicht zur Raterteilung im
Sinne der Anlageberatung und die Gesamtheit der bei der Raterteilung zu
beobachtenden Sorgfaltspflichten; im Bereich der “technischen” Geschil-
te bezeichnet er die im vorliegenden Zusammenhang zu erdrternde Pflicht
der Bank zur Erteilung eines Hinweises, einer Aufklirung oder einer
Warnung?™.

Diese Vermengung mehrerer Fragenbereiche iiber den fragwiirdigen
Begriff der Beratungspflicht hat sich in der deutschen Lehre und
Rechtsprechung im Laufe von Jahrzehnten vollzogen und wird dort heute
kaum mehr ernsthaft in Frage gestellt. Zwar hat HOPT vor Jahren
postuliert, dass eine systematische Erfassung der Pflichten der Bank im
Bereiche des Transfers von Know-how von der grundlegenden Unter-
scheidung ausgehen miisste, ob die “Beratung™ zwischen den Parteien
besonders abgesprochen worden ist oder ob die Bank spontan informieren
muss>’. Von CANARIS, einem anderen, nicht weniger prominenten Autor
stammt die Bemerkung, dass die Erteilung eines falschen Rats oder einer
falschen Empfehlung und die Unterlassung einer Warnung oder einer
Aufkldrung zwei verschiedene Dinge sindZTES ¥ Solche Aussagen gehen
aber in der Flut der Lehrmeinungen zur Beratungspflicht unter. Dass die

herrschende Lehre mit der Vorstellung von einer Beratungspflicht der

355 Vel. zur deutschen Lehre und Rechtsprechung etwa Canaris, 2. Auflage, Rz 1880 ff.
RUMKER, Bankhaftungsrecht, S. 74 f.; BaumBacH/Dupen/HopT, N 3 E zu § 347 HGB.

356 Meistens bedient sich die deutsche Lehre und Rechtsprechung in diesem Fall des
stehenden Ausdrucks “Beratungs-, Warn- und Aufkldrungspflichten™.

357 Horr, Kapitalanlegerschutz, S. 236 ff .— Kiirzlich vertrat auch HopT die Meinung, dass
die von der Begriffstrias “Aufkldrungs-, Warn- und Beratungspflichten™ abgedeckten
Pflichtenbereiche ineinander iibergehen und Differenzierungen zwischen Warnung und
Aufkliarung, insbesondere zwischen Rat und Aufklirung wenig fruchtbar seien, vgl.
Hopt. Aufklarungspftlichten, S. 3.

358 CaNARis, 3. Auflage, Rn 100 ff.
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Bank zwei verschiedene Erscheinungen des Rechtslebens unter den Hut
einer einheitlichen Terminologie zwingt, ldsst sich zum Teil mit der
rechtspolitischen Absicht erkldren, die umfassenden Sorgfaltspﬂichten
eines Anlageberaters und die mindestens in der Lehre®” zunehmend
extensiv ausgelegten Aufkldarungspflichten der Bank bei den technischen
Bankgeschiften miteinander in Verbindung zu bringen. Man meint also
im Interesse des Anlegerschutzgedankens die bei der Anlageberatung
geltenden strengen Prinzipien auch fir die Bestimmung des Umfangs der
Aufkldrungspflichten fruchtbar machen zu kénnen.

Es 1st nicht zu tibersehen, dass die deutsche Lehre und Rechtsprechung
den ehrgeizigen Versuch einer Zusammenschau verschiedener Dinge liber
den Begriff der Beratungspflicht mit dem Verzicht auf die Berechenbar-
keit der Rechtsprechung erkauft. So lisst sich etwa in Ausserungen zur
“Beratungspflicht” immer wieder die beschwichtigende Aussage finden,
es liege im Belieben des Kunden, ob er den Rat seiner Bank in Anspruch
nehmen wolle; unerbetenen Rat miisse die Bank nicht aufdringen®. Aber
wegen der Doppeldeutigkeit des Begriffs der Beratungspflicht bleibt
unklar, ob diese Aussage nur die Anlageberatung im Sinne eines Bera-
tungsgesprichs meint, oder ob sie so weit gehen will, die Existenz einer
Pflicht zur unaufgeforderten Aufklirung des Kunden zu verneinen. Ein-
zelne Untersuchungen zum Thema der Beratungs- und Autklarungspflicht
sind am Versuch gescheitert, die Rechtsprechung der deutschen Gerichte
systematisch darzustellen®'. Andere Untersuchungen erlauben sich bei
der Zusammenfassung der Rechtsprechung klare Aussagen, vermitteln
dadurch aber ganz verschiedene Bilder von der Rechtsprechung®?. Dass
die Rechtsprechung kasuistischen Charakter triagt und regelmissig die
Umstinde des Einzelfalls entscheiden, ist der Lehre bewusst'®. Gleich-
zeitig miissen Beobachter der Szene zugeben, dass die Rechtsprechung
das rechtspolitische Ziel, dem Anleger auch ausserhalb der Anlagebera-

339 Die Rechtsprechung scheint ausserhalb des Bereichs der eigentlichen Spekulationsge-
schifte zuriickhaltender zu sein, vgl. SCHIMANSKY in HADDING/HOPT/SCHIMANSKY, S. 67 f.

360 Canaris. 2. Auflage, Rz 1881; HEINSIUS, Anlageberatung, S. 187; GOUNTER H. ROTH in
ASSMANN/SCHUTZE, § 12 Rz 19.

361 Vgl. aus jiingster Zeit etwa die Darstellung von VORTMANN.

362 So etwa werden bei RUMKER, Aufkldrungspflichten, S. 49 ff. und Canaris, 3. Auflage,
Rz 100 ff. insb. 104 und 109 die Anforderungen an die Aufklarungspflicht der Banken
auf dem Gebiete des Zahlungsverkehrs und des Kreditgeschiifts als niedrig, diejenigen
auf dem Gebiete des Kapitalmarktgeschifts als hoch bezeichnet (implizit Rz 118);
demgegeniiber spricht KRIMPHOVE, S. 16 von strengen Anforderungen an die Bank im
Kreditsektor und im Zahlungsverkehr, wihrend im Anlagebereich wegen des ohnehin
hohen Risikos fiir den Anleger weit weniger hohe Anforderungen an die Sorgfaltspflicht
der Bank gelten sollen (S. 18 f.).

363 SCHWARK, S. 334; RUMKER, Bankhaftungsrecht, S. 74 sowie RUMKER, Aufklirungspflich-
ten, S. 32.
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tung Schutz zu gewihren, nicht erreicht hat***. Nach CANARIS zeigt die
Analyse des Fallmaterials, dass die Gerichte mit der Annahme von Warn-
und Aufklarungspflichten verhiltnismissig zuriickhaltend sind*®, und
ein Richter am Bundesgerichtshof hat unldngst auf die gemessen an der
Zahl der beurteilten Streitfille wenigen Urteile hingewiesen, die eine
Pflicht der Bank zur spontanen Aufkldarung und Warnung des Kunden
bejahen’®.

3. Die Treuepflicht des Beauftragten als Grundlage der Aufkldirungs-
pflicht der Bank im Anlagebereich

3.1. Grundsiitzliche Uberlegungen

Wenn die Bank als Beauftragte handelt, ldsst sich die Aufkldarungspflicht
auf Art. 398 Abs. 2 OR (Treuepflicht) stiitzen. Auch ausserhalb des
Bankwesens hat die Aufklarungspflicht des Beauftragten die Lehre und
Praxis wiederholt beschiftigt. Es kann hier an die Aufkldrungspflicht des
Anwalts*®’, des Architekten’®® und — mit Vorbehalten — an die Aufkli-
rungspflicht des Arztes*® erinnert werden.

Das Vorliegen eines Auftragsverhiltnisses hat aber nicht automatisch
zur Folge, dass der Beauftragte jedesmal verpflichtetist, dem Kunden eine
Warnung oder Aufkldrung iiber alle denkbaren Risiken zukommen zu
lassen. Der Umfang der Pflicht des Beauftragten zur Wahrung der Inter-
essen des Auftraggebers wird nicht zuletzt durch den Gegenstand des
Auftrags bestimmt. Dieser kann weit oder eng gefasst sein. Doch auch der
Umfang des zur Besorgung iibertragenen Interessenbereichs ist nicht der
alleinige Massstab fiir die Existenz und den Umfang von Aufkliarungs-
pflichten des Beauftragten.

364 Die Rechtsprechung der deutschen Gerichte hat, wie CANARIS feststellt, mit der allgemein
proklamierten Pflicht der Bank, den Kunden nicht nur sorgfiltig und treu zu beraten,
sondern ihn “iiber alle Umstinde aufzuklédren, die fiir seine Entscheidung von Bedeutung
sein kénnen”, niemals Ernst gemacht, vgl. Canaris, 3. Auflage, Rz 103,

365 CaNARIs, 3. Auflage, Rz 103.

366 SCHIMANSKY in HADDING/HOPT/SCHIMANSKY, S. 67 f.

367 Dazu FELLMANN, N 160 zu Art. 398 OR.

S8 RGE 108 IT 197 ff.; V11 IT 72 .3 ZR 1984, Nr: 91,'8. 225 .(2301.).

369 Dazu statt vieler EisNer, S. 24 ff. und S. 149 ff.; Kunn, Arztehaftpflicht, S. 258 ff;
WIEGAND, Aufklidrung bei medizinischer Behandlung: Die Aufkldrungspflicht des Arztes
wird in Lehre und Praxis weniger auf die vertragliche Treuepflicht des Beauftragten als
auf das Verbot zuriickgefiihrt, die korperliche Integritidt des Patienten zu verletzen.
Allerdings lisst sich die sog. “wirtschaftliche Aufklidrungsptlicht™ des Arztes nur auf die
auftragsrechtliche Treuepflicht stiitzen (vgl. dazu neuestens das Urteil des Bundesge-
richts vom 27. Dezember 1993, Semaine judiciaire 1994, §.253 {1, [257 {.]. E. 2 c und d).
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a) Bargeldloser Zahlungsverkehr

Bei einem Zahlungsauftrag kann sich eine Aufkliarungspflicht der Bank
nur in Ausnahmefillen ergeben, so etwa wenn die Bank von der Zahlungs-
unfihigkeit der Bank des Empfingers Kenntnis hat’’’ oder wenn die Bank
weiss oder wissen miisste, dass die verlangte Uberweisung gegen Devi-
senvorschriften im Lande des Empfingers oder der Wihrung verstésst und
der Kunde mit der Beschlagnahme rechnen muss*’'. Die Risiken des
Geschiifts, in dessen Rahmen der Kunde die Zahlung leistet, sind hingegen
fir die Bank weder erkennbar, noch kann die Bank diesbeziiglich als
Expertin gelten. Die personlichen Verhiltnisse des Kunden, die den Anlass
fiir die Zahlung geben, liegen also klar jenseits des Interessenbereiches,

den die Bank als Beauftragte im Zahlungsverkehr wahrnehmen muss®’~.

b) Borsengeschifte

Anderes gilt fiir einen Borsenauftrag. Da die Bank die Finanzmirkte
kennt, in denen der Kunde eine Anlage vornehmen will, liegt der Schritt
zur Annahme einer Verpflichtung, die Chancen und Risiken der beabsich-
tigten Anlage an den Verhdltnissen des Kunden zu messen, niher, selbst
wenn die Bank die personlichen Verhiltnisse des Kunden nur vermutungs-
weise oder liberhaupt nicht kennt.

c) Vermogensverwaltung

Wieder anderes muss fiir die Bank gelten, die einen Verwaltungsauftrag
entgegennimmt. Der Verwaltungsauftrag begriindet zwar eine umfassende
Verantwortung der Bank fiir das Vermdgen des Kunden. Aber da diese
Verantwortung durch Anlageentscheidungen der Bank, nicht des Kunden,
wahrgenommen werden soll, begriindet der Verwaltungsauftrag —so sollte
man meinen — als solcher keine Verantwortung der Bank fiir Anlageent-
scheidungen des Kunden selbst’”*. Auch der Auftrag zur Verwaltung des
Vermdogens als solcher ist unter normalen Bedingungen kein Geschiift, vor
dem eine professionell einwandfrei organisierte Bank®™* den Kunden

370 Canaris, 3. Auflage, Rz 105.

371 CaNARIS, 3. Auflage, Rz 116. —In BGE 11011 283 ff. (Lire-Fall) ging es darum, dass die
Bank durch zweckmiissiges Verhalten die Beschlagnahme hitte verhindern kénnen. Die
Bank sah sich darum dem Vorwurf der Verletzung der Sorgfaltspflicht, nicht der
Treuepflicht (Aufkldarungspflicht) ausgesetzt.

372 So dem Ergebnis nach auch Canaris, 3. Auflage, Rz 104 und RUMKER, Aufklarungspflich-
ten, S. 49 f. (unter Berufung auf den Charakter des Zahlungsverkehrs als Massengeschift).

373 Uber abweichende Meinungen zu diesem Punkt vgl. den weiter unten unter Ziffer 3.2.
folgenden kritischen Uberblick tiber die schweizerische Rechtsprechung.

374 Nicht eine Pflicht zur Warnung, sondern eine Pflicht zum Verzicht auf das Geschiift trifft
die Bank, wenn der Kunde einen Auftrag zur spekulativen Vermehrung des Vermogens
unter Einsatz von Optionen und anderen Termingeschiften erteilt und die Bank mit
diesen Instrumenten nicht umzugehen versteht. Wiirde die Bank das Geschiift annehmen,
s0 lige ein Fall des Ubernahmeverschuldens, also eine Verletzung der Sorgfaltspflicht,
nicht der Treuepflicht vor.
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warnen miisste. Nur wenn der Kunde die Bank erméchtigt, eine aggressive
Anlagepolitik zu verfolgen oder mit seinem Vermogen zu spekulieren,
kann eine Pflicht zur Aufkldarung am Platze sein®’.

Wiihrend die Verletzung der Aufkldarungspflicht im allgemeinen nur zu
Schadenersatzanspriichen fiihrt, zeigt die Praxis eine Tendenz, bei einer
Verletzung der Aufklarungspflicht der Bank, die vom Kunden zur Speku-
lation mit seinen Vermdgenswerten ermachtigt wird, mit der Vorstellung
des Willensmangels zu operieren: Ahnlich wie der Arzt mit seinem
Eingriff nur dann keine Rechtsverletzung begeht, wenn er sich auf die
aufgeklirte Zustimmung des Patienten stiitzen kann, entlastet die Zustim-
mung des Kunden die Bank vom Vorwurf spekulativer Vermogensver-
waltung nur, wenn sich der Kunde in Spekulationsgeschiiften auskennt,
oder wenn die Bank den Kunden iiber die Natur und die Risiken der
Geschiifte, zu deren Abschluss der Kunde sie auffordern und ermichtigen
will, geniigend aufgeklirt hat. Nur die “aufgeklirte” Zustimmung ist eine
giiltige Zustimmung*’°.

Dies gilt auch fiir die nachtrigliche Genehmigung solcher Geschiifte.
Sie darf nicht leichthin angenommen werden. Das Stillschweigen des
unerfahrenen Kunden auf zugesandte Ausziige darf nur als Genehmigung
ausgelegt werden, wenn der Kunde daraus erkennen kann, dass die Bank
ihre Kompetenzen iiberschritten hat*”’. Eine “aufgeklirte” Genehmigung
des unerfahrenen Kunden setzt somit eine Aufkldrung der Bank iiber die
Bedeutung der Abrechnungen und Ausziige und damit iiber die Natur der

getitigten Geschiifte voraus®’®,

3.2. Kritischer Uberblick iiber die schweizerische Rechtsprechung zur
Aufklirungspflicht der beauftragten Bank

a) Die anfiingliche Zuriickhaltung der Gerichte in der Annahme von
Aufkldarungspflichten

Die schweizerische Rechtsprechung hat sich in den letzten zwanzig Jahren
verschiedentlich mit der Aufkldrungspflicht der beauftragten Bank aus-

375 Ohne ausdriickliche Ermiéchtigung ist die Bank unter einem Verwaltungsauftrag nicht
zur Spekulation berechtigt. Vgl. die Richtlinien der Bankiervereinigung Ziffer 9 ft.:
ferner BGE [ 151162 ff. (67) sowie die Urteile des Appellationsgerichts Basel-Stadt vom
6. Dezember 1974, BIM 1977, S. 140 ff. und des Handelsgerichts des Kantons Ziirich
vom 3. Juni 1993, ZR 1992/3, Nr. 84, S. 301. — Aus der Literatur BERTSCHINGER, S. 129 ff.;
Bizzozero, S. 105 1,

#76 So jetzt deutlich der Sache nach das Urteil das Handelsgerichts des Kantons Ziirich vom
3. Juni 1993, ZR 1992/3, Nr. 84, S. 301 (das auf S. 303 {. aber trotzdem von einem
Schadenersatzanspruch ausgeht). — Vgl. auch schon das Urteil des Appellationsgerichts
Basel-Stadt vom 6. Dezember 1974, BIM 1977, S. 144 und BGE 11511 62 ff. (67).

377 Vgl. den krassen Fall in BGE 11511 62 ff. (66): Bewertung der Anlagen nach Anschaf-
fungswerten statt nach dem aktuellen Kurs.

I8 BIM 1977, S. 140 ff.; ZR 1992/3, Nr. 84, S. 303 1.
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einandergesetzt. Sie war zu Beginn eher zuriickhaltend in der Annahme
von Aufklirungspflichten:

Ein Kunde hatte brieflich den Kauf von siidafrikanischen Goldminenaktien auf Kreditbasis
unter Einhaltung einer Marge von 30% verlangt. Das Gericht verneinte eine Pflicht der Bank,
dem Kunden vom Geschiift abzuraten. Die beiden Briefe des Kunden “lassen keine Uner-
fahrenheit und Unbeholfenheit in Belangen der Vermogensanlage erkennen. Unter diesen
Umstinden durfte die Beklagte ohne weiteres seine Instruktionen befolgen und war nicht
gehalten, thn auf das Risiko der gewiinschten Investition aufmerksam zu machen™ (Urteil
des Zivilgerichts Basel-Stadt vom 11. Februar 1974)*79.

Im folgenden, vom Bundesgericht beurteilten Fall stand die Aufkldrungs-
pflicht der kreditgewihrenden Bank zur Diskussion. Die Bank war mit
dem Kunden, der den Kredit aufgenommen hatte, auch durch einen
Vermoégensverwaltungsauftrag verbunden:

Der Kredit diente als Deckung fiir Spekulationen des Kunden bei einer anderen Bank. Dem
Verlangen auf Riickzahlung des Kredits hielt der Kunde unter anderem entgegen, die Bank
hiitte ihn von den Spekulationsgeschiften abhalten miissen. Das Bundesgericht erklirte, die
Bank sei nicht der Vormund ihrer Kunden und fiigte bei: “On peut certes se demander si,
dans certains cas, le banquier n’est pas tenu de mettre en garde un client qui, par ignorance,
entreprend des operations d”une ampleur démesurée et court ainsi le risque de se ruiner. Il
ne peut toutefois le faire que s’il a re¢u sur la sitvation de fortune de son client des
renseignements suffisamment précis pour juger d'une éventuelle disproportion”™ — Im
vorliegenden Fall war der Bank nur bekannt, dass der Kunde, der im iibrigen als versierter
Geschiftsmann auftrat, einer sehr reichen Familie entstammte (Urteil des Bundesgerichts
vom 19. November 198())38“.

b) Die Kehrtwendung in den Jahren 1989 und 1990 — Kritische Bemer-
kungen dazu

Im Jahre 1989 verschirfte das Bundesgericht seine Gangart:

Eine Treuhandfirma hatte den Auftrag tibernommen, das Vermogen des Kunden anzulegen.
Eine Erméchtigung zur Spekulation lag nicht vor. Die Treuhandfirma war nach und nach zu
einer spekulativen, auf Kursgewinne ausgerichteten Anlagepolitik iibergegangen und hatte
zur Erhohung des Volumens der Anlagen Kredite aufgenommen, woraus dem Kunden
erhebliche Verluste erwuchsen. Das Bundesgericht erledigte den Fall nicht mit dem ein-
fachen Hinweis auf die Kompetenziiberschreitung, sondern stellte umfangreiche Uberlegun-
gen lber die Sorgfaltspflicht und die Treuepflicht des Beauftragten an:

“Aus der Treuepflicht des Beauftragten ergibt sich, dass er bei der Ausfithrung des Auftrags
die Interessen des Auftraggebers umfassend zu wahren und deshalb alles zu unterlassen hat,
was diesem Schaden zufiigen konnte. ... Ausfluss der Treuepflicht ist insbesondere, dass der
Beauftragte den Auftraggeber beraten und informieren muss. Mit regelmdéissiger Beratung
hat er dem Auftraggeber bei der Wahl der geeigneten Massnahmen behilflich zu sein. Erhiilt
er Anweisungen, welche den Interessen des Auftraggebers zuwiderlaufen, hater abzuraten...
Gegenstand der Informationspflicht bildet alles, was fiir den Auftraggeber von Bedeutung
ist. Der Beauftragte hat als Fachmann den Auftraggeber auch unaufgefordert iiber die
Zweckmiissigkeit des Auftrages und der Weisungen, die Kosten und Gefahren sowie die
Erfolgschancen Auskunft zu geben...” 8!,

379 Urteil zitiert bei BERTSCHINGER, S. 99.
380 Publiziert in Semaine judiciaire 1981, S. 523 {T.
WIBGE 11511 64 f. E. 3 a (Hervorhebungen vom Verfasser).
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Gestiitzt auf diese Uberlegungen riigte das Bundesgericht, der Vermogensverwalter hitte im
Zeitpunkt, als er die Anlagepolitik spekulativer und damit risikoreicher gestalten wollte, den
Kliger von sich aus dariiber informieren und ihn auf die Gefahren und Erfolgsaussichten
aufmerksam machen und seine ausdriickliche Einwilligung einholen miissen. Da er dies
unterliess, verstiess er gegen die Treuepflicht (BGE 115 11 62 ff.).

Verwirrend ist zunidchst die Aussage des Bundesgerichts, der Vermogens-
verwalter habe mit seiner unautorisierten Spekulation konkret gegen die
Treuepflicht verstossen. Der Fall hitte mit dem einfachen Hinweis auf den
Verstoss gegen die Sorgfaltspflicht, d.h. die Uberschreitung der Weisun-
gen des Kunden erledigt werden konnen. Indem das Bundesgericht den
Akzent auf die Treuepflicht des Beauftragten verschob, erweckte es den
Anschein, eine grundsiitzliche Verschirfung seiner Praxis zur Aufkli-
rungspflicht ankiindigen zu wollen. Aus seinen Erwidgungen schimmert
gleichzeitig die Auffassung durch, es sei moglich, alle Auftragsverhiltnis-
se in gleicher Weise von umfassenden Treue- und Beratungspflichten
beherrscht zu sehen. Nicht von ungefihr hat WIEGAND das Urteil als
Markstein in der Entwicklung der Rechtsprechung zu einer umfassenden
Anerkennung von Aufklirungspflichten feiern wollen™?.

Auch die langatmigen Ausfihrungen des Bundesgerichts zur Treue-
pflicht, die wie eine Passage aus einem Lehrbuch anmuten, erregen
Befremden. Denn nur unter besonderen Verhiltnissen, wie sie etwa den
Auftrag an einen Architekten kennzeichnen, lisst sich von einem Beauf-
tragten verlangen, er miisse “mit regelmaéssiger Beratung ... dem Auftrag-
geber bei der Wahl der geeigneten Massnahmen behilflich” sein. Beim
Vermogensverwaltungsauftrag lauft die Betonung einer Pflicht zu regel-
méssiger Beratung bei der Wahl der geeigneten Massnahmen ins Leere,
weil die Wahl der Massnahmen ja gerade dem Vermogensverwalter
obliegt. Der Vermogensverwaltungsauftrag ist also ein schlechter An-
kniipfungspunkt fiir umfassende Informations-, Aufkliarungs- und Bera-
tungspflichten™?.

Nun schimmert aber aus den weiter unten noch zu besprechenden
Urteilen des Bundesgerichts die Meinung durch, die Bank sei unter einem
Vermogensverwaltungsmandat kraft threr besonderen Vertrauensstellung
in gesteigertem Ausmass verpflichtet, den Kunden, der einzelne Anlage-
geschiifte auf eigene Verantwortung “an der Bank vorbei” titigen will, auf
Risiken des einzelnen Geschifts aufmerksam zu machen. In die gleiche
Richtung geht ROTH, der die Aufkldarungspflicht der Bank beziiglich
solcher Einzelauftridge bejaht, Aufkliarungspflichten ausserhalb eines Ver-
waltungsverhiltnisses aber geradezu ausschliessen will***. Die Pflicht zur
Warnung des Kunden vor Risiken bei Anlagegeschiften soll also ganz
oder zum Teil am Bestehen eines Vermogensverwaltungsauftrages, nicht

382 Vgl. WIEGAND, Dienstleistungen.
383 Vgl. auch BERTSCHINGER, S. 112 und die Ausfiihrungen oben Text bei Anmerkung 374.
384 Urs P. RoT, S. 30.
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am Anlagegeschift selbst festgemacht werden. Diese Auffassung erweckt
Widerspruch.

Zundchst 1st zu bedenken, dass Einmischungen des Kunden in die
Vermogensverwaltung der Bank — auch wenn sie in der Praxis immer
wieder vorkommen — problematisch sind. Sie widersprechen dem Verwal-
tungsauftrag. Eigene Dispositionen des Kunden durchkreuzen, wenn sie
nicht mit der Bank abgesprochen werden, die von der Bank verfolgte
Strategie und zwingen die Bank, dic als Vermogensverwalterin eine
umfassende Verantwortung fiir das bei ihr liegende Vermogen {ibernom-

men hat, zu verstirkter Aufmerksamkeit bei der Uberwachung des Ver-

mogens™™® . Sie l6sen bei der Bank keine Aufklirungspflichten aus™™,

wohl aber eine Pflicht zur Reaktion auf die vom Kunden geschaffene
Lage, sei es in Form eigener, neuer Dispositionen, sei es in Form der
Riicksprache mit dem Kunden. Diese Pflicht zur Reaktion folgt als Haupt-
pflicht aus dem Verwaltungsauftrag und wird, vor allem wenn der Kunde
das konkrete Geschiift auf einem fiir routinemissige Anlagegeschifte
iiblichen Ubermittlungsweg veranlasst und schon so “am Vermogensver-
walter vorbei” handelt, nicht schon im Zeitpunkt der Ausfiihrung des
Anlagegeschiifts, sondern erst post festum aktuell. Ob die Bank hinsicht-
lich solcher Geschiifte auch einer vorvertraglichen Aufkldarungspflicht

unterliegt, die aus dem Anlagegeschift fliesst, ist nicht aus der Optik des

- v 3
Verwaltungsauftrags heraus zu beurteilen®’.

Eine umfassende Aufklirungspflicht der Bank scheint auch das folgen-
de, unpublizierte Urteil des Bundesgerichts vom 1. Juni 1990 zu bejahen:

35 Einmischungen des Kunden in das von der Bank verwaltete Depot werden, wie
GUTZWILLER, S. 56 und BERTSCHINGER, S. 116 bemerken, von der Bank nicht gern
gesehen, weil sie die Gefahr einer Verwischung der Verantwortungen mit sich bringen.
Eine vorsichtige Bank wird massive Einmischungen des Kunden in das von ihr verwaltete
Depot nicht dulden und den Auftrag zuriickgeben oder wenigstens die vom Kunden selbst
getitigten Anlagen aus dem verwalteten Bestand ausgliedern, was durch Erkldrung oder
durch Umbuchung in ein separates Depot geschehen kann. Die Bank kann aber gestiitzt
auf ithren Auftrag eine vom Kunden getroffene Disposition, die sie nicht billigt, nicht
eigenmichtig riickgingig machen.

36 Eine vorsichtige Bank wird allerdings den Kunden iiber die Unangebrachtheit seiner
Einmischung aufkldren, vgl. BERTSCHINGER, S. 112 und S. 113,

387 Wenig iiberzeugend ist die Auffassung, die die Verptlichtung der Bank zur Uberwachung
auch der vom Kunden veranlassten Geschifte mit der Auffassung begriindet. es handle
sich bei den vom Kunden veranlassten Geschiften um Weisungen im Rahmen des
Verwaltungsmandats. Unter Weisungen (“Vorschriften™) im Sinne von Art. 397 Abs. 1
OR sind beim Verwaltungsauftrag, wie auch sonst im Auftragsrecht (vgl. FELLMANN, N 16
zu Art. 397 OR) nicht direkte Einmischungen in die Vermogensverwaltung zu verstehen,
sondern allgemeine Richtlinien, die die Grenzen der Ermessensbefugnis des Vermogens-
verwalters bezeichnen (so wohl auch GUGGENHEIM, S. 69; anders wohl SCHONLE, S. 292;
Hopt, Rechtsprobleme. S. 141: SPALTI, S. 58 SALOME ZIMMERMANN, S, 139). Zu Recht
hebt BERTSCHINGER hervor, dass der Kunde. der von der Bank die Durchfiihrung einer
bestimmten Transaktion verlangt, nicht gestiitzt auf sein Weisungsrecht im Rahmen
des Verwaltungsratsmandats. sondern aufgrund eines separaten Auftrags handelt
(BERTSCHINGER. S. 116).
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Ein Kunde hatte spekulative Devisentermingeschiifte mit der Bank getitigt und dabei
Verluste erlitten. Das Gericht dusserte sich zunichst in widerspriichlicher Weise: “Eine Bank
ist nicht gehalten, einem Kunden von solchen Anlagen abzuraten, obwohl sie sich der Gefahr
bewusst sein wird, im Fall einer *Fehlspekulation®™ Vorwiirfen des Auftraggebers ausge-
setzt zu sein, Hat der Vermogensverwalter den Kunden iiber die Risiken aufgeklirt. so ist
diesen Vorwiirfen der Boden entzogen... Gegeniiber einem borsenerfahrenen Kaufmann
besteht keine Aufklirungspflicht...” .

Dann aber heisst es:

“Der Beklagte ist...entgegen der Ansicht der Kldgerin seiner Abmahnungspilicht nachge-
kommen™.
und

“Mit seinen Warnungen vor weiteren Dollaranlagen hat der Beklagte seiner Sorgfaltspflicht
. 33 (e
Geniige getan™®

Unklar bleibt, ob die starke Betonung der Aufkldarungspflicht in diesem
Urteil mit der Tatsache zusammenhingt, dass die Bank nicht einem
gewoOhnlichen Kunden gegeniiberstand, sondern einem Kunden, der ihr
einen Vermogensverwaltungsauftrag erteilt hatte.

c) Erneute Wende zur Zurtickhaltung — Das Urteil des Bundesgerichts
vom 23. Miirz 1993

In diesem, bereits oben im Zusammenhang mit der Anlageberatung er-
wihnten Urteil hat das Bundesgericht der Aufklirungspflicht der Bank
wieder sehr enge Grenzen gezogen:

Eine im internationalen Handel titige Aktiengesellschaft schloss mit der Bank fortlaufend
Devisengeschiifte auf Kassa und auf Termin ab und erlitt erhebliche Verluste. In Uberein-
stimmung mit den Vorinstanzen wies das Bundesgericht die Riige der mangelnden Aufkli-
rung zuriick. Auch diesmal leitete das Gericht seine Erwigungen mit Aussagungen iiber die
Treuepflicht ein: “Aus der Treuepflicht folgt als erstes, dass der Beauftragte den Auftrag-
geber von sich aus und am Beginn der Ausfiihrung des Auftrages gestiitzt auf sein Fach-
wissen nach den Umstinden des Falles iiber Chancen und Risiken der Auftragsausfiihrung
aufklirt. Diese Pflicht gilt fiir den Fall, dass zwischen den Parteien ein Vermogensverwal-
tungsvertrag besteht, uneingeschriankt. weil der Verwalter die Interessen seines Kunden
umfassend wahren muss. Fiihrt die Bank hingegen nur punktuell Geschiifte fiir den Auftrag-
geber aus, ist sie nicht zu einer generellen Interessenwahrung verpflichtet und muss ihn
deshalb in der Regel nur auf Verlangen aufkldaren. Das Ausmass der Aufklarungspflicht
richtet sich nach den Kenntnissen und dem Stand der Erfahrung des Auftraggebers. Kennt
dieser die Risiken der Spekulationstitigkeit, braucht er keine Aufkldrung. Ist ohne weiteres
ersichtlich, dass der Kunde von den Risiken keine Ahnung hat, muss ihn die Bank darauf
hinweisen. Die Anforderungen an ihre Aufkldarungpflicht sind jedoch hoher, wenn der
Auftraggeber nicht nur mit seinem Vermogen, sondern auch mit ihren Krediten spekuliert”
(BGE 11911333 ff.. E. 5 a).

Mit diesem Urteil hat das Bundesgericht die bisher herrschende Unsicher-
heit nur zum Teil beseitigt. Die aus den Urteilen von 1989 und 1990

388 Unveroffentlichtes Urteil des Bundesgerichts vom 1. Juni 1990 (4C.250/1989). zusam-
mengefasst in SZW 1990, S. 274 1. sowie in IFLR, May 1991.S. 42 E. 2 a.
389 Oben zitiertes Urteil E. 2 b.
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herauszulesende Tendenz, aus jedem Auftrag ungeachtet seines gegen-
standlichen Umfangs eine Verpflichtung des Beauftragten zu umfassender
Wahrung simtlicher Interessen des Auftraggebers herauszulesen, ist zu-
rickgenommen worden. Ein Anlageauftrag verpflichtet nur unter eng
umschriebenen Voraussetzungen zur Warnung vor Risiken.

Weniger iiberzeugen auch diesmal die generellen Bemerkungen zur
Treuepflicht und die “obiter dicta™ zur Sorgfaltspflicht des Vermogens-
verwalters. Nach wie vor scheint das Bundesgericht aus dem weiten
Umfang des Verwaltungsauftrags den Schluss zu ziehen, dass der Vermo-
gensverwalter auch eine erhohte Verantwortung fiir einzelne Geschiifte
des Kunden triigt. Dabei ldsst es ausser Betracht fallen, dass die Ubertra-
gung der Verwaltung an die Bank den Gedanken an solche Geschiifte
eigentlich ausschliesst.

4. Rechtsgrundlagen der Aufkldrungspflicht der Bank ausserhalb des
Auftragsrechts

4.1. Ausstrahlungen des Gedankens der auftragsrechtlichen Treue-
pflicht in den Bereich der Austauschvertrige

So wenig aus der blossen Tatsache, dass ein geplantes Geschift dem Recht
des Auftrags untersteht, eine Verpflichtung des Beauftragten folgt, den
Auftraggeber unter allen Umstidnden auf alle denkbaren Risiken hinzu-
weisen, die fiir ithn aus der Ausfiilhrung des Auftrags erwachsen konnen,
so wenig lasst sich auch die Meinung vertreten, dass solche, auf den
Geschiftsabschluss kritisch Bezug nehmende Aufklarungs-, Warn- und
Abmahnungspflichten nur bei Auftragsverhiltnissen vorkommen kdnnen.
Da es oft nur von historischen oder anderen, dem Kunden nicht einsich-
tigen Umstdnden abhédngt, ob ein Anlagegeschift von der Bank auf
Kommissionsbasis erledigt wird, oder ob die Bank dem Kunden die gesuchte
Anlage als Eigenhiindler verkauft, kann die Frage der Aufkléirungsgﬂicht
nicht im einen Fall so und im andern anders beantwortet werden™"".

Es ist in der Lehre anerkannt, dass vorvertragliche Aufklarungspflich-
ten auch mit Austauschvertrigen verkniipft sein konnen™'. Andeutungs-
weise hat auch das Bundesgericht die Moglichkeit einer Pflicht der Bank
zur Aufklirung des Kunden im Vorfeld von Anlagegeschiiften, die nicht
dem Auftrag unterstehen, schon zweimal bejaht**". Es hat sich dabei auf
culpa in contrahendo berufen. Ist dieser Ansatz richtig gewihlt?

W0 Vel oben 3. Kapitel, Ziffer 3.2. am Anfang.

91 Zum Bankvertragsrecht: Fiir die deutsche Lehre: Canaris, 2. Auflage. Rz 1896 und 2272;
Hopr. Rechtsprobleme, S. 144 mit Hinweisen auf die deutsche Rechtsprechung. — Fiir
die Schweiz: HAUSER. S. 64; DAENIKER, S. 169.

92 BGE 6811295 ff. (303): Aufkldrung betreffend Sparprivileg: BGE 110 11360 ft. (373):
Aufkliarung betreffend Rechtswidrigkeit von Anlagen ausliandischer Kunden in
schweizerischer Wiihrung. — Es handelt sich um obiter dicta; in beiden Fillen hatte
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4.1.1 Abgrenzung zur Lehre von der culpa in contrahendo

Nach der Lehre von der culpa in contrahendo ist ein Verhandlungspartner
nicht nur verpflichtet, Fragen des Gegners nach bestem Wissen und
Gewissen zu beantworten™; er soll nach den Worten des Bundesgerichts
auch “in gewissem Masse™ verpflichtet sein, die Gegenpartei tiber Tatsa-
chen aufzukliren, die sie nicht kennt oder nicht zu kennen verpflichtet ist,
die aber ihren Entscheid tiber den Vertragsabschluss oder dessen Bedin-
gungen beeinflussen konnen®. Die Tragweite dieser allgemeinen Auf-
kldrungspflicht ist schwierig zu bestimmen. Es wird zu Recht betont, dass
eine Partel beim Abschluss eines Vertrages, bei dem sich beide Seiten mit
gegensitzlichen Interessen gegentiberstehen, nicht verpflichtet sein kann,
der Gegenseite alles mitzuteilen, was sie weiss . Wiire dies der Fall, so
kdmen Austauschvertriige, die ja in vielen Fillen einem Wissensgefille
zwischen zwei Parteien ihre Entstehung verdanken, nicht hdufig zustande.
Geht man die einschldgigen Urteile durch, in denen die Aufkldrungspflicht
unter dem Titel der culpa in contrahendo bejaht wurde, so gewinnt man
den Eindruck, dass sich die scheinbar allgemeine Pflicht zur spontanen
Aufklidrung tiber wesentliche Punkte entweder auf solche Punkte bezieht,
in denen sich die andere Vertragspartei — erkennbar — in einem wesentli-
chen Irrtum im Sinn von Art. 23 OR befindet'”; oder dann aber auf
Punkte, von denen fir die zur Aufklirung verpflichtete Partei selbst das
Zustandekommen einer Bindung abhingt’™’. Damit gibt die aus dem
Gebot von Treu und Glauben (Art. 2 ZGB) abgeleitete Aufklirungspflicht
der Verhandlungspartner eine zu schmale Grundlage fiir die Aufkldrungs-
pflicht der Bank ab. Diese muss sich auf eine besondere Treuepflicht
stiitzen kdnnen.

Wenn die Aufkldarungspflicht der Bank trotzdem immer wieder auf
culpa in contrahendo zuriickgefiihrt wird®*”®, so liegt dies zum Teil daran,
dass es aus herkommlicher Sicht seltsam anmutet, die Aufkldrungspflicht
als vorvertragliche (Neben-)Pflicht an ein Geschift zu kniipfen, dessen

die Bank einen (falschen) Rat erteilt respektive eine (rechtswidrige) Empfehlung ausge-
sprochen.

393 Sofern er nicht schweigen will, vgl. SCHONENBERGER/JAGGI, N 576 zu Arl. | OR:
GONZENBACH. S. 104.

394 BGE 102 11 81 ff. (84) sowie frithere. dort zitierte Entscheide: 105 11 75 {f. (80); 108 11
305 ft. (313): 110 11 360 ff.

395 MERrz, N 270 ff. zu Art. 2 ZGB.

396 Val. BGE 90 I1 455. Die Berufung auf den Willensmangel ist. wie dieser Fall zeigt. nicht
immer ein tauglicher Rechtsbehelf; vgl. dazu THomMAS KOLLER, S. 163 .

397 Ein sprechendes Beispiel: BGE 105 I1 75 ff. (Escophon AG gegen Bank in Langenthal).
Es geht hier um die Pflicht zu ernsthattem Verhandeln.

398 So neben den Bundesgerichtsentscheiden BGE 68 11295 [T, (303) und 11011 360 {f. (373)
auch die deutsche Rechtsprechung. die aber hiiufig auch andere Rechtsgrundlagen anruft:
Heinsius. Anlageberatung, S. 183 ff.: Hopr, Aufklirungspflichten. S. 8; KRIMPHOVE,
S. 6 f.; kritisch ROLLINGER, S. 31 ff. — Aut culpa in contrahendo berufen sich auch
Hauser, S. 64 und WETTSTEIN, S. 93 ff. und 100 fT1.
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Zustandekommen sie gerade in Frage stellen will*”. Die neuere Lehre
scheint sich aber mehr und mehr Gber solche Bedenken hinwegzusetzen
und nicht nur die sogenannten Schutzpflichten nach der Art der Pistensi-
cherungspflicht des Betreibers von Bergbahnen™", sondern auch die
vorvertraglichen Aufkliarungspftlichten als unselbstindige Nebenpflichten
aus dem vorerst nur intendierten Vertrag zu deuten. Sie fiihlt sich dazu
durch die moderne Autfassung legitimiert, die das Vertragsverhiltnis als
einen aus den Vertragsverhandlungen heraus sich entwickelnden “Orga-

401

nismus’ respektive einen “'in der Zeit verlaufenden Prozess™ versteht™".

4.1.2 Die innere Rechtfertigung fiir die Annahme von Aufklidrungs-
pflichten ausserhalb des Auftragsrechts: Berufshaftung

Wenn die Uberlegung zutrifft, dass die allgemeine Rechtspflicht zum
Verhalten nach Treu und Glauben iiber die Lehre von der culpa in contra-
hendo nur in Extremfillen eine Grundlage fiir die Annahme von Aufkli-
rungspflichten bei Austauschvertrigen abgibt, so reicht auch die moderne,
vor allem in Deutschland vertretene Lehre vom “gesetzlichen Schuldver-
hiltnis ohne primire Leistungspflicht aus geschiiftlichem Kontakt” resp.
die “Theorie des einheitlichen Schutzverhiltnisses™"* zur Begriindung
der Aufkliarungspflicht der Bank nicht aus. Denn auch diese Lehren
stlitzen sich auf das Gebot zum Handeln nach Treu und Glauben. Pflichten,
die sich auf Art. 2 ZGB stiitzen, sollten so formuliert sein, dass sie sich als
allgemeine Pflichten an jedermann richten*?,

Die Aufklirungspflicht der Bank geht aber tiber diesen Rahmen hinaus.
Sie zeichnet sich dadurch aus, dass sie von der Bank als dem durch
berufliche Expertise tiberlegenen Vertragspartner in bestimmten Fillen
im Vorfeld von Austauschgeschiiften die Wahrung der Interessen des
Kunden in der selben Weise verlangt, wie wenn in dieser Beziehung*™,
d.h. in bezug auf die Frage, ob der Abschluss des Geschiifts iiber den
vordergriindig erklarten Willen des Kunden hinaus dessen wohlverstan-
denem Interesse entspricht, ein Auftragsverhiltnis zwischen beiden
Parteien bestiinde. Eine solche partielle Ubernahme des aus der auftrags-
rechtlichen Interessenwahrungspflicht fliessenden Gebotes der Hinterfra-
gung des Kundenwillens ldsst sich nicht fiir alle Teilnehmer am
Rechtsverkehr postulieren, wohl aber fiir Anbieter von Waren oder

399 In diesem Sinn ausdriicklich das Bundesgericht in BGE 68 11 295 ft. (302 f.).

0 BGE 11311 246 ff.

401 Vel LARENZ, S. 27 f.; WIEGAND, Dienstleistungen. S. 136 f. und die bei THoMAS KOLLER,
S. 164 Anm. 25-29 gegebenen Hinweise.

02 Nachweise bei KRaMER, Allgemeine Einleitung N 139 ff.

403 Man denke etwa an die aus Art. 2 ZGB entwickelten Grundsiitze iber die Haftung fir
Rat oder Auskunft. oder an den sog. Gefahrensatz, oder die der Haftung aus culpa in
contrahendo zugrundeliegenden Rechtspflichten. Sie alle richten sich an jedermann,
nicht nur an bestimmte Berufsgruppen.

404 Aber nicht bei der Erfiillung des vertraglichen Leistungsprogramms.
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Dienstleistungen, die auf Grund ihres Auftretens am Markt als Experten
das Vertrauen des Publikums in Anspruch nehmen. Banken gehoren
unzweifelhaft zu diesem Kreis von Anbietern. Die partielle Ubernahme
von Pflichten aus dem Auftragsbereich aut das Gebiet der Austauschver-
triige beruht somit auf den Wertungen, die der Lehre von der Berufshat-

tung zugrunde liegen™",

4.2. Kritik anderer Vorstellungen

4.2.1. Umdeutung aller Bankvertrige in Auftragsverhiltnisse?

Konnte die Rechtsordnung dem Anliegen des Kunden, der das Vertrauen
der Bank in Anspruch nimmt und der damit rechnet, dass sich die Bank
beim Abschluss von Geschiften nicht nur von ihrem eigenen Interesse
leiten ldsst, nicht dadurch Rechnung tragen, dass sie alle Bankgeschiifte
dem Auftragsrecht unterstellt"’*? Die Frage ist zu verneinen. Die Gewiih-
rung eines Hypothekardarlehens ldsst sich nicht als Besorgung fremder
Geschifte verstehen, auch wenn sich eine Bank verpflichtet sehen kann,
ihren Kreditnehmer auf bestimmte Risiken des zu finanzierenden Ge-
schifts aufmerksam zu machen. Ein Anlagegeschiift, das die Bank dem
Kunden aus eigener Initiative unterbreitet, ldsst sich nicht als Auftrag
verstehen, auch wenn die Bank, wenn man der Suitability-Doktrin folgt,
verpflichtet sein kann, ein solches Geschiift nur abzuschliessen, wenn sie
sich vergewissert hat, dass es den Interessen des Kunden nicht zuwider-
lduft. In beiden Fillen ist die Bank zwar verpflichtet, den Interessen des
Kunden Rechnung zu tragen: dort in der Form einer blossen Aufklarung
tiber Risiken, hier in der Form einer eigentlichen Abklidrung der Bediirf-
nisse des Kunden. Der Gedanke der Wahrnehmung fremder Interessen,
der das Auftragsrecht beherrscht, soll aber im Bereich der Austauschver-
trage tiber die Annahme einer vorvertraglichen Nebenpflicht nur abge-
schwiicht als Pflicht zur Beriicksichtigung fremder Interessen zum Zuge
kommen. Die Hauptleistung des Austauschvertrages lidsst sich nicht als
Besorgung fremder Interessen verstehen. Das Darlehen bleibt Darlehen;
das von der Bank vorgeschlagene Anlagegeschiift bleibt ein Kaufvertrag.

405 Die Berufshaftung wird von der Lehre nicht als selbstindige Haftungskategorie verstan-
den, sondern als konkretisierendes (vgl. HopT in BaumBach/Dunpen/HorT, § 347 Anm. 3 E)
resp. pflichtenverschirfendes (vgl. KONDGEN, Bankhaftung, S. 136: RUMKER. Aufkli-
rungspflichten, S. 36) Haftungselement, das in der Wissensdifferenz zwischen dem
Professional und dem Kunden ihre Rechtfertigung findet (KONDGEN a.a.0.. S. 138)
und das zur Begriindung von Aufkldrungsptlichten herangezogen werden kann (RUMKER
2.a.0., §. 36). — Demgegeniiber lehnen sich die Vorstellungen. die mit dem Begriff der
“Vertrauenshaftung™ verbunden werden (vgl. vor allem Canaris. 3. Auflage. Rz 12 1))
allzusehr an die im allgemeinen Gebot von Treu und Glauben begriindeten Vorstellungen
einer aus dem geschiftlichen Kontakt an sich fliessenden Schutzpflicht an, als dass sie
fiir die besondere Pflicht zur Beriicksichtigung der Interessen des wnterlegenen Vertrags-
partners cine plausible Grundlage abgeben koénnten.

46 Vgl die oben in Anmerkung 9 zitierten Autoren.
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4.2.2. Allgemeiner Bankvertrag oder Kontoerdffnungsvertrag als
Grundlage vorvertraglicher Aufkldarungspflichten?

Es istauch schon vorgeschlagen worden, die Pflicht zur Beriicksichtigung
der Interessen des Kunden, die sich fiir die Bank aus ihrer Stellung zum
Kunden ergeben kann, aus der Geschiiftsbezichung als solcher abzuleiten.
Nach der Lehre vom allgemeinen Bankvertrag, wie sie von gewissen
deutschen Autoren vertreten wird, iiberlagert sich den einzelnen Bankge-
schiften ein sogenannter allgemeiner Bankvertrag. Dieser soll bestimm-
ten Abreden und bestimmten Verpflichtungen der Bank, die sich dem
jeweils in Rede stehenden Vertragstypus nicht zuordnen lassen, als Grund-
lage dienen. Dazu sollen neben der Vereinbarung tiber die Verbindlichkeit
der Allgemeinen Geschiiftsbedingungen der Bank etwa folgende Pflichten
der Bank gehoren: Die Geheimhaltungspflicht (Bankgeheimnis); die
Pflicht der Bank, dem Kunden ihre Dienstleistungen zur Verfligung zu
stellen (Kontrahierungszwang); die Beratungspflicht'”’. Kann diesem
Arsenal allgemeiner Pflichten, deren Existenz im einzelnen hochst um-
stritten ist, auch noch eine besondere Pflicht zur Berilicksichtigung des
Kundeninteresses zur Seite gestellt werden®”®? Ohne hier auf die in der
Schweiz fast durchwegs abgelehnte Lehre vom allgemeinen Bankvertrag
nidher einzugehen, lidsst sich doch folgendes sagen: Die dem allgemeinen
Bankvertrag zugeschriebenen Abreden und Pflichten sind allgemeiner
Natur; sie betreffen alle Kunden in gleicher Weise (AGB, Bankgeheimnis,
Kontrahierungszwang, Beratungspftlicht). Gerade dies ldsst sich aber fiir
die Pflicht zur Beriicksichtigung der Interessen des Kunden nicht sagen.
Ob die Bank beim Abschluss von Geschiften, die als Austauschvertrige
primir den Ausgleich gegensitzlicher Interessen zum Gegenstand haben,
Interessen des Kunden mitberiicksichtigen muss, ist eine Frage, die sich
gerade nicht fiir alle Kunden gleich beantworten lédsst, sondern nach dem
Grade des Wissensgefilles zwischen Bank und Kunden einerseits und dem
Ausmass der moglichen Gefahren fiir den Kunden anderseits bestimmt.
In der Schweiz sind die Verlegenheiten, die anderswo zur Annahme
eines allgemeinen Bankvertrags Anlass gegeben haben, weitgehend un-
bekannt. Was die Allgemeinen Geschiftsbedingungen angeht, so gelten
sie nach schweizerischer Lehre nur aufgrund ausdriicklicher oder konklu-
denter Vereinbarung. Im schweizerischen Bankgeschift ist dafiir die
Schriftform iiblich. Eine schriftliche Verpflichtung des Kunden auf die
AGB findet nur bei der Eréffnung eines Kontos statt. Geschifte, die
ausserhalb eines Kontos abgewickelt werden, werden also von den AGB

407 Vel. dazu die Monographie von Fuchs: ferner CANARIS. 3. Auflage, Rz 4 {f.: ferner Hopr,
Kapitalanlegerschutz, S. 393 ff., der den allgemeinen Bankvertrag der oben erwiihnten
Lehre vom gesetzlichen Schutzverhiltnis als Grundlage fiir die Annahme einer Interes-
senwahrungspflicht bei Austauschverhiltnissen vorzieht, vgl. HopT, Rechtsprobleme.
S. 144 f. und Hopt, Aufklirungspflichten, S. 10 ff.

108 Val. die Diskussion dieser Frage bei Fucns, S. 152 ff., S. 165 ff.
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nicht erfasst*. Auch fiir das Bankgeheimnis braucht in der schweizeri-
schen Praxis eine vertragliche Grundlage nicht gesucht zu werden, da sie
vom Gesetz vorausgesetzt wird. Beratungspflicht und Kontrahierungs-
zwang der Bank sind in der schweizerischen Lehre ohnehin unbekannt.
In der schweizerischen Bankpraxis hat jede auf Dauer angelegte oder
gegenstindlich umfassende Bezichung zu einer Bank ihre Grundlage in
einem Kontoeréffnungsvertrag. Dieser eignet sich als Rahmenvertrag zur
Ankniipfung von Pflichten, die sich nicht anderweitig verankern lassen.
Fiir eine je nach den Umstidnden zu bemessende Pflicht der Bank, beim
Abschluss von Rechtsgeschiften die Interessen des Kunden mitzuberiick-
sichtigen, ldsst sich im konkreten Kontoerdffnungsvertrag, auch wenn er
schematisch aufgrund eines Formulars abgeschlossen wird, eher eine
Grundlage finden, als in der etwas konstruiert wirkenden Vorstellung von
einem alle Bankvertrige begleitenden allgemeinen Bankvertrag.
Trotzdem lassen sich die Aufkldrungspflichten nicht ohne Schwierig-
keiten auf den Kontoeroffnungsvertrag stiitzen. Es ist anzunehmen, dass
die Bank auch gegeniiber Kunden aufkldarungspflichtig sein kann, die bei
ihr kein Konto unterhalten. In der deutschen Lehre versucht zwar HOPT.
das Bestehen von Aufklidrungspflichten auch von der Intensitiit der gegen-
seitigen Beziechungen abhiingig zu machen™'’. Nach dieser Auffassung
sind Aufklirungspflichten gegeniiber den “Einmalkunden™ kaum anzu-
nehmen. Ahnliches miisste wohl auch fiir den Schalterkunden gelten, der
nicht durch ein Konto mit der Bank verbunden ist. Doch andere Autoren
lehnen die Intensitit und Dauer der Beziehung als Kriterium fiir die
Annahme von Aufklirungspflichten ab*"'. Nimmt man die professionelle
Uberlegenheit der Bank iiber ihren unerfahrenen Kunden zum Ausgangs-
punkt fiir die Herlibernahme auftragsrechtlicher Interessenwahrungs-
pflichten in den Bereich der Geschifte mit Austauschvertragscharakter,
so kann es nicht darauf ankommen, ob der Kunde mit der Bank nur am
Schalter oder iiber ein Konto verkehrt. So verdient etwa der anonyme
Kunde, der offensichtlich im Begriff steht, in die Ferien zu verreisen und
am Schalter der Bank fiir den Gegenwert von Fr. 4000.— Banknoten in
griechischer Wihrung kaufen will, einen Hinweis darauf, dass die grie-
chischen Wihrungsvorschriften die Einfuhr griechischer Banknoten nur
bis zum Wert von insgesamt 100 000 Drachmen zulassen. Ein solcher
Kunde ist nicht anders zu behandeln als der mit der Bank iiber ein Konto
verkehrende Kunde, der eine Uberweisung verlangt, die nach den Devi-
senbestimmungen im Lande des Empfingers oder der Wihrung unzulids-
sig ist und die den Kunden der Gefahr der Beschlagnahmung des
iiberwiesenen Betrages aussetzt*'>. Deutsche Gerichte haben zwar festge-

409 THaLMANN, AGB. S. 130.

H10 Hopr, Kapitalanlegerschutz. S. 421.

T GONTER H. ROTH in ASSMANN/SCHUTZE, § 12 N 20: RUMKER. Autkldrungspflichten. S. 57.
412 Vgl oben Anmerkung 371.
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stellt, dass ein Kunde, der am Schalter Obligationen kauft, um sie bei sich
zu Hause aufzubewahren, nicht dariiber aufgeklirt werden muss, dass der
Emittent die Papiere vorzeitig zur Riickzahlung kiindigen kann und dass
er selbst die Veroffentlichungen iiberwachen muss. Es ist aber bezeich-
nend, dass die fehlende Pflicht zur Aufklarung von den Gerichten nicht
mit dem Argument begriindet wurde, es seien mit Schaltergeschiiften

grundsitzlich keine Aufklirungspflichten verbunden®!”.

4.3. Aufsichtsrechtliche (6ffentlichrechtliche) Gesetzgebung —
Die Regelung im Entwurf zu einem Bundesgesetz iiber die Borsen
und den Effektenhandel (BEHG)

Zur Zeit liegt vor den Eidgendossischen Riten der Entwurf fir ein Borsen-
und Effektenhandelsgesetz. Dieses will die aufsichtsrechtliche Uberwa-
chung der Borsen und der Wertschriftenhdndler (“Effektenhindler’”), zu
denen vor allem die Banken gehoren, fiir das ganze Gebiet der Schweiz
einheitlich regeln. Die Regelung der Verhaltenspflichten soll unter Vorbe-
halt der behordlichen Aufsicht der Selbstregulierung der Borsen und der
Effektenhindler iiberlassen werden®'*. Trotzdem legt das Gesetz nach
dem Entwurf des Bundesrates eine Reihe elementarer Verhaltensregeln
selbst fest in der Meinung, dass die Effektenhidndler die Einzelheiten durch
den Erlass allgemeiner Geschiftsbedingungen selbst mit ihren Kunden
regeln sollen. Unter diesen Regeln wird die Aufklarungsptlicht ausdriick-
lich erwédhnt. Dabei wird weder nach der Rechtsnatur (Auftrag oder Kauf)
noch nach dem Gegenstand (Anlageerwerbsgeschiift, Beratung, Vermo-
gensverwaltung) der Geschifte differenziert. Dass nicht nach der Rechts-
natur der Geschiifte differenziert wird, ist sicher beabsichtigt, sachlich
angemessen und erinnert an die amerikanische “Shingle Theory™, die iiber
das Aufsichtsrecht erreichen will, dass beim Borsengeschift auch im
Bereiche der “contracts” (Austauschvertrige) der Gedanke der Interessen-
wahrung zum Zuge kommt. Problematischer ist es, dass der Entwurf keine
Klarheit dariiber schafft, auf welche Geschifte sich die nachstehend
genannten Pflichten beziehen. Art. 11 Abs. 1 lit. ¢ des Entwurfs lautet wie

folgt*'>:

Der Effektenhiindler hat gegeniiber seinen Kunden
a) Eine Sorgfaltspflicht; er stellt insbesondere sicher, dass die Auftrige seiner Kunden

bestmoglich erfiillt werden und diese die Abwicklung seiner Geschiifte nachvollziehen
kénnen

413 Urteile des Landgerichts Saarbriicken vom 21. Mai 1992, in WM 1992, S. 1271 ff. und
des Amtsgerichts Miinchen vom 11. Februar 1993, in WM 1993, S. 1035 ff.

414 Art. 4 des Entwurfs gemiiss Botschaft des Bundesrates vom 24, Februar 1993, BB1 1993
1 1369 ff.

415 In den Beratungen des Stinderates in der Dezembersession 1993 wurde dieser Entwurf
nur unwesentlich verindert, vgl. Amtliches Bulletin der Bundesversammlung, Stiinderat,
1993, S. 1005.
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b) Eine Treuepflicht; er stellt insbesondere sicher. dass allfillige Interessenkonflikte seine
Kunden nicht benachteiligen

¢) Eine Informationspflicht; er weist sie insbesondere auf die mit einem bestimmten
Geschiift verbundenen Risiken hin.

Der Effektenhiindler regelt die Einzelheiten in seinen allgemeinen Geschiftsbedingungen.

Die allgemeinen Geschiiftsbedingungen bediirfen zu ihrer Giiltigkeit der Genehmigung
durch die Aufsichtsbehorde. Die Aufsichtsbehorde genehmigt die allgemeinen Geschiifts-
bedingungen, wenn sie mit den in Absatz 1 genannten Pflichten vereinbar sind.

Bei der Anwendung der Pflichten gemiiss Absatz | sind die Geschiftserfahrenheit und die
fachlichen Kenntnisse der Kunden zu beriicksichtigen.

a) In formeller Hinsicht ist dazu zu bemerken:

Das Gesetz scheint nicht direkt in das Privatrecht eingreifen zu wollen.
Mit dem Hinweis auf die Regelung der Einzelheiten auf dem Wege der
Vereinbarung von allgemeinen Geschiftsbedingungen scheint es davon
auszugehen, dass die Regelung der Beziehungen zwischen dem Effekten-
hindler und den Kunden Sache des Privatrechts ist und bleiben soll. Der
Eingriff des 6ffentlichen Aufsichtsrechts soll sich grundsitzlich iiber die
Kontrolle der allgemeinen Geschiiftsbedingungen vollziehen*'®.

b) Inhaltlich fallt auf:

Die Aufklirungspflicht wird nicht als Ausfluss der Treuepflicht, sondern
einer besonderen Informationspflicht verstanden. Storend fillt ins Ge-
wicht, dass die Aufklarungspflicht viel zu konkret umschrieben wird. Mit
der vorgegebenen Ordnung, die das Gesetz auf die Aufstellung von
Grundsitzen beschrinken will, ist die Vorschrift, wonach der Effekten-
handler seine Kunden “auf die mit einem bestimmten Geschdift verbunde-
nen Risiken” hinweisen muss, nicht vereinbar.

Der Wortlaut des Gesetzes scheint, was die Bestimmung der Voraus-
setzungen und der Umfang der Aufkldrungspflicht angeht, wenig Spiel-
raum fiir eine ndhere Umschreibung im Rahmen der Allgemeinen
Geschiftsbedingungen des Effektenhindlers zu lassen. Bei der Umschrei-
bung der Pflicht sollen zwar die Geschiftserfahrung und die fachlichen
Kenntnisse des Kunden beriicksichtigt werden. Aber dieses Bekenntnis
zur Flexibilitdt steht im Widerspruch zur Pflicht, die “mit einem bestimm-
ten Geschdft verbundenen Risiken™ aufzuzeigen. In diesem Sinn scheint
Art. 11 des Entwurfs den Rahmen viel enger ziehen zu wollen als das
Bundesgericht, das in seinem jiingsten Urteil vom 23. Mirz 1993 (BGE
119 11 33 {f.) festgestellt hat, dass die Bank, die nicht gleichzeitig ein
Verwaltungsmandat innehat, in der Regel nur auf Verlangen aufkliren
muss und eine Hinweispflicht der Bank grundsitzlich nur besteht, wenn
“ohne weiteres ersichtlich ist, dass der Kunde von den Risiken keine

416 Der Standerat hat in der Dezembersession 1993 den zweitletzten Absatz (Kontrolle der
AGB durch die Aufsichtsbehorde) gestrichen, vgl. Amtliches Bulletin der Bundesver-
sammlung, Stinderat, 1993, S. 1005.
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Ahnung hat.” Es besteht die Gefahr, dass eine derart konkret, wenn auch
wenig gliicklich formulierte Rechtsnorm von den Gerichten als unmittel-
bar im Rahmen des Privatrechts anwendbare Verhaltensnorm missver-
standen und so ausgelegt wird, als verlange das Gesetz in jedem einzelnen
Fall die Priifung der Borsenauftriige auf mogliche, fiir den Kunden beste-
hende Risiken hin. Diese Auslegung stiinde auch zu den Interessen des
Kunden im Widerspruch.

Bei der Umschreibung des Umfangs der Aufkliarungspflicht sind nim-
lich nicht nur die Geschiiftserfahrenheit und die fachlichen Kenntnisse des
Kunden zu beriicksichtigen, sondern auch die Umstinde der Auftragser-
teilung. Macht der Kunde von der Moglichkeit der Auftragserteilung auf
schriftlichem Weg oder auf dem Weg des Telebanking (Videotex) Ge-
brauch, so hat die Bank bei der Entgegennahme des Auftrags keine
Moglichkeit der Intervention®!”. Soll dem Kunden dieser, nicht nur fiir die
Bank bequeme, sondern auch der raschen Erledigung der Borsenauftriage
dienende Weg der Auftragserteilung in Zukunft verschlossen sein?

Wiire dies die Meinung des Entwurfs, so wiire wieder einmal tibersehen
worden, dass Sorgfalt mehrere Gesichter hat. Indem man die Bank —
angeblich im besten Interesse des Kunden — dazu zwingt, jeden einzelnen
Borsenauftrag des Kunden zu priifen, macht man nicht nur die Erledigung
der Borsenauftrige zu einer kostspieligen Angelegenheit; man verun-
moglicht gleichzeitig die rasche Ausfiihrung von Borsenauftrigen, die
ithrerseits zu den entscheidenden Sorgfaltspflichten der Bank im Bérsen-
geschift gehort.

Eher ist die Vermutung am Platz, die Verfasser des Entwurfs hitten in
Unkenntnis der Verhiltnisse des Borsengeschifts in unserem Land aus-
lindische, namentlich amerikanische und englische Verhiltnisse im Auge
gehabt und sich am Modellfall eines Effektenhéndlers ausgerichtet, den
es bei uns praktisch nicht gibt: am Wertschriftenhédndler, der seinen
Kunden von sich aus Anlagen zum Kauf empfiehlt.

Zu Unrecht wurde an einem Kolloquium zum Vorentwurf des Gesetzes
die Suitability-Doktrin zitiert*'®. Diese Lehre ist fiir die in unserem Land
im Anlageerwerbsgeschiift herrschenden Verhiltnisse, wo der Anstoss
zum Anlagegeschift meistens vom Kunden ausgeht, praktisch kaum
relevant*!”

Auch der in der Botschaft des Bundesrates gegebene Hinweis auf
auslindische Regelungen schligt nicht durch. Die Botschaft**" nennt
ausdriicklich den Vorschlag der EG-Kommission fiir eine Richtlinie zu
den Wertpapierdienstleistungen und die Richtlinien der [OSCO. Beide
Dokumente formulieren die im Interesse des Anlegers aufgestellten Ver-

417 Vel. oben Text nach Anmerkung 345,

418 Diskussionsvotum von NoBEL am Kollogquium Vorentwurf, S. 53.
419 Zur Suitability-Doktrin vgl. oben 5. Kapitel, Ziffer 1.2,

420 BB] 1993 I 1405.
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haltenspflichten in allgemeinerer Form als der Entwurtf. So wird in Art. |1
der inzwischen in Kraft getretenen EG-Richtlinie von Wertpapierfirmen
verlangt, dass sie

“von ihrem Kunden Angaben iiber ihre finanzielle Lage, ihre Erfahrung mit Wertpapierge-
S . . . B . A . nwd?
schiften und ihrer mit den gewiinschten Dienstleistungen verfolgten Ziele verlangen.”*!

Ahnlich verlangt Ziffer 4 der IOSCO Principles:

“A firm should seek from its customers information about their financial situation, invest-
s a . 7 ‘ . +94272
ment experience and investment objectives relevant to the services to be provided. 122

Beide Regelungen inspirieren sich an angloamerikanischen Verhiltnissen
und damit an der Tatigkeit von Wertschriftenhdndlern, die ihren Kunden
Papiere zum Kauf empfehlen oder Vermégen verwalten.

Soll also inskiinftig eine schweizerische Bank nicht mehr berechtigt
sein, ihren Kunden zu bieten, was auch in amerikanischen Verhaltnissen
unter dem Begriff des “discount brokerage™ bekannt ist: die Ausfiihrung
von Borsenauftragen, die der Kunde der Bank aufgibt, ohne vorher mit
ihr liber die Anlage zu sprechen?

Es ist nicht anzunehmen, dass unser Gesetzgeber so weit hat gehen
wollen.

Schlusswort

Der vorliegende Bericht musste sich aus verschiedenen Griinden auf
Wesentliches beschrinken. Praktisch wichtige Dinge wie z.B. die Frage
der Verteilung der Beweislast konnten nicht eingehend behandelt werden.
Die Betonung wurde auf systematische Zusammenhiinge und die Heraus-
arbeitung klarer Konturen gelegt. An klaren Konturen hat der Rechtsver-
kehr auch im Bank- und Finanzbereich ein eminentes Interesse. Unter
idealen Verhiltnissen wire es vielleicht wiinschenswert, wenn sich die
Bank als umfassende Interessenvertreterin aller ihrer Kunden betitigen
und jederzeit ein Hochstmass an Sorgfalt leisten konnte, und wenn jeder
Kunde von seiner Bank laufend Hinweise auf Chancen und Risiken
erwarten konnte. Dem stehen die realen Verhiltnisse entgegen, unter
denen ein Hochstmass an Effizienz insgesamt dort erreicht wird, wo
Verantwortungen klar definiert werden. Es geht um das Prinzip der
Arbeitsteilung. Wenn sowohl die Bank wie der Kunde wissen, dass die
Er6ffnung eines Wertschriftendepots keine Verantwortung fiir die Bank
mit sich bringt, den Kunden vor Kursverlusten zu schiitzen, wird sich der
Kunde, sofern er der Bank nicht einen Verwaltungsauftrag gibt, mit
anderem Einsatz um sein Vermdgen kiimmern, als wenn er sich halbwegs

421 Vgl WM 1993, 8. 1439.
422 Bei der IOSCO, International Organisation of Securities Commissions handelt es sich
um die internationale Dachorganisation der Wertpapiermarkt-Aufsichtsbehérden.
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beim Gedanken beruhigt, dass auch seine Bank irgendwo “ein” Auge auf
seinen Papieren ruhen ldsst. Soweit die Lehre zur Verfliissigung der
Kriterien und zur einzelfallbezogenen Interessenabwigung tendiert, ist sie
an das Anliegen der Verkehrssicherheit zu erinnern. Auch wenn in der
Praxis die Grenzen zwischen einem Beratungsgespriich und einem miind-
lich erteilten Borsenauftrag fliessend sein mogen, so dient es doch der
Rechtsfindung, wenn zunichst einmal idealtypisch zwischen einem Be-
ratungsgesprich und einem Anlageerwerbsgeschiift unterschieden und
insbesondere auch dem Umstand Rechnung getragen wird, dass es einen
Unterschied macht, ob die Initiative zum Geschift vom Kunden oder von
der Bank ausgeht. Wer die Bank in allen diesen Funktionen gleichmaissig
als “Berater” bezeichnet, spiegelt dem Anleger eine heile Welt vor. Die
Bank kann zwar viel fiir ihren Kunden tun, aber es muss grundsitzlich
Sache des Kunden sein, die Bank wissen zu lassen, ob und wann er von
threr Erfahrung und ihrem Wissen Gebrauch machen will.
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