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Matthias Prinz
Rechtsanwalt

Der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofes
hat auf die miindliche Verhandlung vom 22. Oktober 1984
durch den Vizeprdsidenten des Bundesgerichtshofes
Dr. h.c. Stimpel und die Richter Dr. Bauer, Bundschuh,
Dr. Seidl und Brandes

fUr Recht erkannt:

Auf die Revision der Beklagten wird das
Urteil des 2. Zivilsenats des Oberlandes-
gerichts Kln vom 15. Juni 1983 aufgehoben,
soweit zu ihrem Nachteil entschieden worden
ist.

Im Umfange der Aufhebung wird die Sache zur
anderweiten Verhandlung und Entscheidung,
auch liber die Kosten des Revisionsverfahrens,

an das Berufungsgericht zuriickverwiesen.

Von Rechts wegen

Tatbestand:

Die Parteien streiten dariiber, ob die verklagten
Eheleute verpflichtet sind, der klagenden Bank den
Schuldsaldo von 9.912,12 DM, den ihr Girokonto nach
Kiindigung der Geschidftsverbindung aufwies und einen
ebenfalls gekilindigten restlichen Ratenkredit von
25.793,21 DM zu bezahlen.
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Die Kligerin rdumte den Beklagten 1975 auf deren
Girokonto einen Kontokorrentkredit von 3%1.000 DM bis
28. Februar 1976 ein. Die Beklagten nutzten den Kredit
zum Kauf von Wertpapieren und von deutschen Aktien-
optionen. Nach mehrfacher Verl&ngerung des Kredits
erhohte die Kldgerin die Kreditlinie zuf 75.000 DM
bis 31. Juli 1979. Im Sommer 1979 war der Sollsaldo
auf dem Konto der Beklagten wegen Fehlspekulationen
nur noch teilweise durch das Wertpapierdepot der
Beklagten gedeckt. Deshalb weigerte sich die Klé&gerin,
den Kredit weiterhin zu verlidngern. Stattdessen verlangte
sie von den Beklagten, den damaligen S5chuldsaldo von
73.700 DM bis zum 7. September 1979 um 30.00C DM zuriick-
zufithren. Da die Beklagten dieser Aufforderung nicht
nachkamen, verhandelte die Kl&gerin mit ihnen fiiber eine
teilweise Umschuldung. Zu diesem Zweck schlossen die
Parteien am 17. September 1979 einen Ratenkreditvertrag
iiber 25.000 DM. Dieses Darlehen mufiten die Beklagten
in 72 Monatsraten =zuriickzahlen. Als die Beklagten ab
Januar 1980 keine Raten mehr leisteten und eine Zahlungsauf-
forderung am 31. Midrz 1980 erfolglos blieb, kiindigte die
Kldgerin das Restdarlehen und die Gesch&ftsverbindung.
Sie verlangt von den Beklagten den Betrag von 35.705,33 DM.

Die Beklagten sind der Ansicht, sie schuldeten der
Kldgerin nichts. Der Schuldsaldo auf dem Girokonto,
der durch den Ratenkreditvertrag teilweise umgeschulcdet
worden sei, habe sich ausschliefBSlich aus Verlusten aus
dem Kauf von Aktienoptionen 2zusammengesetzt, die wegen



ungiins tiger Kursentwicklung nicht hatten ausgeiibt
werden kdnnen. Da es sich hei den Aktienoptionen um
Borsentermingeschéafte gehandelt habe und die Beklagten
nicht bdrsentermingeschidftsfihig seien, kdnne die
Kl&dgerin ihre Forderungen gerichtlich nicht durchsetzen.
AufBlerdem seien die Darlehen sittenwidrig und nichtig.

Das Landgericht hat der Klage bis auf einen Teil
der Zinsforderung stattgegeben. Die Berufung der
Beklagten blieb erfolglos (vgl. den Abdruck des
Berufungsurteils in WM 1983, 1072 = ZIP 1983, 924).
Mit der Revision, deren Zuriickweisung die Kl&gerin
beantragt, verfolgen die Beklagten den Antrag auf
Abweisung der Klage weiter.

Entscheidungsgriinde:

Die Revision ist begriindet.

Das Berufungsgericht unterstellt die Behauptung der
Beklagten als richtig, der Schuldsaldo auf dem Girokonto
- auch soweit er durch den Ratenkredit umgeschuldet
worden ist - bestehe ausschlief3lich aus Verlusten aus
dem Kauf von Optionen iiber Aktien, die wegen unglinstiger
Kursentwicklung nicht hidtten ausgelibt werden konnen.

Da bei einer Wertpapieroption, die nicht ausgeiibt wird,
der Verlust des K&dufers nur darin besteht, daB8 er den
Optionspreis umsonst aufgewandt hat, geht die Behauptung
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der Beklagten dahin, der Schuldsaldo vor der Umschuldung
und Jjetzt bestehe nur aus Kontobelastungen mit den
Pramien fiir Aktienoptionen; der Ratenkredit habe der
Abwicklung solcher Schulden gedient. Das Berufungsgericht
meint, die Kligerin kdnne einen nur aus solchen Rechnungs-
posten bestehenden Schuldsaldo gerichtlich geltend machen.
Das Optionsgeschédft iibber Aktien sei kein B&rsentermin-
geschaft. Die unstreitig nicht bdrsentermingeschédfts-
fahigen Beklagten konnten sich deshalb nicht auf den
Termineinwand berufen., Dies greift die Revision mit
Erfolg an.

Der seit Mitte 19317 in Deutschland ruhende Bdrsen-
terminhandel in Wertpapieren ist in der Bundesrepublik
Deutschland aufgrund der Verordnung fiiber die Zulassung
von Wertpapieren zu Borsentermingeschiften vom
26. Juni 1970 (BGBl. I 993) in der Form des Options-
geschdfts in Aktien wieder aufgenommen worden. GemalB
§ 1 der Verordnung handelt es sich dabei um "Bbrsentermin-
geschidfte in der Form der Einrdumung des Rechts, Lieferung
oder Abnahme von Wertpapieren zu verlangen (Optionsgeschiaft)".
Inhalt des Optionsgeschédfts ist der Erwerb oder die
VerduBerung des Rechts, eine bestimmte Anzahl (Mindest-
schluB) von VWertpapieren einer bestimmten, zum Options-
handel zugelassenen Aktienart (Optionspapiere) jederzeit
wihrend der Laufzeit der Option zu einem im voraus verein-
barten Preis (Basispreis) entweder vom Kontrahenten
(Stillhalter) zu kaufen oder an ihn zu verkaufen. Fiir
dieses Recht hat der Kiufer bei Abschluf des Options-
geschdfts den Optionspreis zu zahlen (vgl. Leitfaden fiir
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das borsenmiBige Optionsgeschaft, 5. Aufl., erstellt

im April 1983 von der aus Vertretern des Kreditgewerbes
und der Wertpapierbdérsen gebildeten "Arbeitsgruppe
Optionsgeschaft" S. 8; im gleichen Sinne schon die als
Sonderbeilage Nr. 1 zu WM 1970 erschienene 1. Aufl.

des Leitfadens S. 5). Gehandelt werden Kauf- und

Verkaufsoptionen. Der Kdufer einer Kaufoption erwirbt

das Recht, jederzeit wihrend der Laufzeit der Option

vom Stillhalter die den Gegenstand des Gesch#dfts bildenden
Aktien zu dem vereinbarten Basispreis zu kaufen. Er wird
in der Regel von diesem Recht Gebrauch machen, wenn der
Kurs der Aktien innerhalb der Laufzeit der Option steigt.
Bleibt er gleich oder fallt er, wird die Option nicht
ausgeiibt; allerdings ist dann der Optionspreis verloren.
Der Verk#dufer einer Kaufoption muR widhrend der Optionszeit
auf Verlangen des Kiufers die Aktien zu dem vereinbarten
Basispreis liefern. Da er deshalb die Aktien grundsdtzlich
vorzuhalten hat (Stillhalter in Wertpapieren) erhdlt er
den Optionspreis. Der Kdufer einer Verkaufsoption erwirbt

das Recht, bis zur FAlligkeit der Option Jjederzeit die
Aktien an den Stillhalter zu dem vereinbarten Basispreis
zu verkaufen. Er rechnet mit fallendem Kurs und wird

die Option dann nicht ausiiben, wenn der Kurs der Aktien
gegenilber dem Basispreis gleich geblieben oder gestiegen
ist. Der Verkaufer einer Verkaufsoption mufl bis zum
Ende der Optionszeit auf Verlangen des KdAufers die
Aktien abnehmen; er ist sogenannter Stillhalter in

Geld und erh#lt fiir die Eingehung seiner Abnahme-
verpflichtung den Optionspreis. Das Optionsgeschédft
wird also, wenn es durchgefiihrt wird, in zwei Phasen



abgewickelt. Der erste Teilakt besteht aus dem AbschluB
des Optionsvertrages und der Zahlung des Optionspreises.
Macht der Optionskdufer von seinem Gestaltungsrecht
Gebrauch, kommt es zu dem eigentlichen Wertpapiergeschaft.
Bei der Kaufoption muB der Stillhalter die Aktien liefern
und der Kiufer den vollen (Basis-)Preis bezahlen. Wenn

er - was die Regel sein diirfte - {iber diesen Betrag

nicht verfiigt, stellt er seine Verbindlichkeit durch
Abschlufl eines Gegengeschidftes glatt. Er verduBert die
gekauften Aktien zum (gegeniiber dem Basispreis) hdheren
Tageskurs und begleicht mit dem Erlsds seine Zahlungs-
verpflichtung aus dem Kaufgeschidft. Die Differenz zwischen
dem (hdheren) Verkaufserl#“s und dem (niedrigeren) Einkaufs-
preis verbleibt ihm. Einen Gewinn erzielt er allerdings
nur, wenn der Differenzbetrag den Optionspreis und die

bei der Durchfiihrung des Geschdfts entstehenden Kosten
ibersteigt.

Der Senat hat die Londoner Warenterminoptionen bisher
schon als Bdrsentermingeschédfte im Sinne der §§ 50 ff.
B5rsG behandelt (vgl. die 3en.Urt. v. 19.£.1980 -

IT ZR 269/79, LM BdrsG Nr. 4, BGHZ 80/80). Das Berufungs-
gericht ist - im wesentlichen im AnschluB3 an Kiimpel

(WM 1982, Sonderbeilage Nr. 6 S. 17) - der Auffassung,

das Optionsgesché@ft iiber Aktien bestehe aus zwei rechtlich
selbstdndigen Vertrdgen: dem Kaufvertrag iiber das
Optionsrecht und dem durch die Ausiibung dieses Rechts
zustande gekommenen Kaufvertrag iber die Optionspapiere.
Der Kaufvertrag iiber das Optionsrecht sei kein B&rsen-
termingeschdft, weil die beiderseitigen Anspriiche auf



Einrdumung des Optionsrechts und Zahlung des Options-
preises nicht an einen spdteren Termin gebunden,
sondern sofort fillig seien und auch alsbald erfijllt
wiirden. Dem ist nicht zu folgen.

Das Borsengesetz enthZlt keine Definition des
Bérsentermingeschidfts. Eine in § 48 der ersten Fassung
des BSrsengesetzes von 1896 enthaltene Regriffsbesti mmung
wurde durch die Rechtsprechung des Reichsgerichts beiseite
geschoben aufgrund der Erwagung, d4af solche Geschidfte, die
die Definition des § 48 nicht erfiillten, aber denselben
wirtschaftlichen Zweck wie die in ihm definierten
Geschidfte verfolgten, wegen der dadurch beabsichtigten
Unmgehung des Gesetzes ebenso der Ungililtigkeit verfallen
miiBten, wie die der Definition genau entsprechenden
Geschidfte (vgl. NuBbaum, Komm.z.BsrsG 1910, S. 231, 232
unter Darlegung der einzelnen Etappen dieser Entwicklung).
Die B&rsenrechtsnovelle von 1908 hat aus diesem Grunde
auf eine Begriffsbestimmung verzichtet und dies der
Rechtsprechung iberlassen (vgl. dazu eingehend Kiimpel
aa0 S. 4; Hopt, BB 1984, 419; Samtleben, RabelsZ
45. Jahrgang / 1981_7, 222). Nach der in Rechtsprechung
und Schrifttum ilbberwiegend vertretenen Auf fassung sind
Borsentermingeschdafte Vertrige iibber Wertpapiere, vertret-
bare Waren oder Devisen nach gleichartigen Bedingungen,
die von heiden Seiten erst zu einem bestimmten spiteren
Zeitpunkt zu erfiillen sind. Sie miissen ferner eine
Beziehung zu einem Terminmarkt haben, der es ermdglicht,
jederzeit ein Gegengeschidft abzuschliefen (vgl. Baumbach/
Duden/Hopt, HGB 25. Aufl. S. 1030; Hadding/Wagner,



WM 1976, 310; Samtleben aaC S. 223%; Sen.Urt. v.
21.6.1965 - II ZR 51/63, WM 1965, 766). Der hiufig

in diesem Zusammenhang geforderte (relative) Fix-
charakter des Geschidfts im Sinne der §§ 361 BGB,

376 HGB (vgl. Schwark, BArsG Einleitung §§ 50-70

Rdz. 2) hat die Grundform des Borsentermingesch df ts,
das sogenannte Festgeschaft, im Auge, ist aber kein
unabdingbares Erfordernis eines Bdrsentermingeschifts.
Die Rechtsprechung hat von Jjeher abweichende Geschéfts-
gestaltungen dann als Bdrsentermingeschadfte angesehen,
wenn sie wirtschaftlich dem gleichen Zweck dienten
(Samtleben 2a0; Meyer-Bremer, BorsG 4. Aufl. S. 126
unter Hinweis auf die Rechtsprechung des Reichsgerichts
zu den sogenannten Kontengeschiften in RGZ 45, 65, 68
und 59, 321, 323).

Das bidrsenmiflige Optionsgeschi3ft iiber Aktien erfiillt
sdmtliche Kriterien eines Borsentermingeschéafts. Es handelt
sich um ein Geschidft, bei dem die Akxti~n nicht wie beim
Kassa-Geschdft innerhalb zweier Tage zu liefern und zu
bezahlen sind. Die Erfiillung ist vielmehr auf den Zeit-
punkt der Optionsausiibung hinausgeschoben; erst dann
miissen die Aktien geliefert und bezahlt werden. Das
Optionsgeschift bezweckt und ermdglicht dadurch, ebenso
wie das klassische Festgeschdft, die fiir Borsentermin-
geschifte typische Ausnutzung von Kursschwankungen zur
Gewinnerzielung. Dariiber, dafB auch die weiteren Merkmale
vorliegen: Standardisierung der Geschifte und die Beziehung
zu einem Terminmarkt, der jederzeit den Abschlufl eines
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Gegengeschéafts ermdglicht, besteht Einigkeit. Dies
qualifiziert das Optionsgeschdaft rechtlich als Bédrsen-
termingeschift im Sinne der §§ 50 ff. BorsG. Auch dieses
Geschédft enthalt wegen des ihm innewohnenden Zeitmoments
und des damit verbundenen spekulativen Elements fiir

die Beteiligten ein besonderes wirtschaftliches Risiko
(vgl. Samtleben aa0 223%). Daran #indert der Umstand
nichts, dafl der Optionskiufer in der Regel nur den
Verlust des Optionspreises riskiert. Das Bdrsengesetz,
das das nicht bdrsentermingeschiftsfdhige Publikum vor
den Risiken der Borsentermingesch&@fte schiitzen will,
unterscheidet nicht zwischen Bidrsentermingeschif ten

mit unbegrenztem und solchen mit eingeschrianktem Risiko.
Nach dem klaren Wortlaut der §§ 52, 53 BsrsG unterliegt
jedes Borsentermingeschdft den Vorschriften des Bdrsen-
gesetzes iiber den Birsenterminhandel. Es gibt auch keinen
sachlich gerechtfertigten Grund, das Optionsgeschéaft

nur wegen der Begrenzung des Verlustrisikos des Kaufers
auf den Optionspreis aus dem Schutzhbereich des Borsen-
gesetzes herauszunehmen. Auch diese Verluste k&nnen

fiir den Einzelnen gefahrvoll . :id insgesamt volkswirt-
schaftlich unerwlinscht sein. Hinzu kommt, daB das wirt-
schaftliche Risiko des Stillhalters beim Optionsgeschift
im Vergleich zum Festgeschdft lediglich um den Options-
preis, den der Stillhalter in Jjedem Falle behalten darf,
verringert ist, da er sich seiner Liefer- oder Abnahme-
verpflichtung nicht entziehen kann. Insofern unterscheidet
sich das Optionsgeschdft nur ganz unwesentlich von der



Gefahrlichkeit des Festgeschidfts. Der FEinwand, die
Banken als Stillhalter brauchten nicht geschiitzt zu
werden, ist in diesem Zusammenhang unerheblich. Das
Gesetz behandelt aus rechtspolitischen Griinden, die

die Gerichte zu respektieren haben, bestimmte Rechts-
geschifte, die ihrem Inhalt nach fiii- die beiden Vertrags-
nartner die dargelegtén spekulativen Elemente in sich
bergen, ohne Riicksicht auf die Jeweilige Schutzbediirftig-
keit der Partner als unverbindlich, wenn nur einer von
ihnen nicht termingeschaf tsfidhig ist. Nach allem ist das
Optionsgeschift ilbter Aktien trotz des hegrenzten Risikos
ein BArsentermingeschédft, das nach der Schutzvorschrift
des § 53 B6rsG grundsitzlich nur zwischer b#rsentermin-
geschaftsfdhigen Personen verbindlich ist.

Diese Ansicht wurde bei der Einfiihrung der Cptions-
geschiafte im Jahre 1970 und wird 2uch heute noch von den
beteiligten Kreisen einhellig vertreten (vgl. Ziganke,
WM 1969, 1290; Leitfaden, "M 1970, Sonderbeilage 1 S. 3
und £. Aufl. S. 5). Auch der seinerzeit gemi § 63 a.F.
B5rsG fiir die Zulassung zustdndige Bundesminister fiir
Wirtschaft (vgl. Mever-Bremer aa0 § 63 Anm. 6) ging
offensichtlich in der mit Zustimmung des Bundesrats
erlassenen Bdrsentermingeschéfts-Zulassungsverordnung
vom 26. Juni 1970 davon aus, daB es sich bei den Aktien-
optionsgeschdften um eine Form des BSrsentermingesch#dfts
handelt. Der aufgrund der Neufassung des § 53 BsrsG
inzwischen zustédndige Bundesminister der Finanzen hat

sich ebenfalls dieser Auffassung angeschlossen, denn
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er hat die Pefinition des Optionsgeschdfts als Borsen-
termingeschift aus § 1 der Borsentermingeschif ts-
Zulassungsverordnung vom 26. Juni 1970 unverdndert

in die nunmehr geltende Birsentermingeschiafts-Zulassungs-
verordnung vom 10. Mirz 1982 (BGBl. I S. 320) ibber-
nommen. SchlieBlich rsumt auch Kiimpel (aa0 S. 16) ein,
daB die Optionsgeschifte rechtlich B3rsentermingeschafte
und bei wirtschaftlicher Betrachtung einheitliche Termin-
engagements sind. Die von ihm trotzdem befiirwortete Auf-
spaltung des einheitlichen Geschdfts in zwei rechtlich
selbstdndige Vertrdge mit der Folge, dal das eigentliche
Optionsgeschdft kein Zeitgeschidft sei, steht dazu im
Widerspruch und 148t sich mit dem Zweck der bsrsenrecht-
lichen Regelung, den Kreis der am Bfrsentermingeschiaft
Beteiligten wegen des damit verbundenen Risikos gemaf

§ 53 BorsG auf die bdrsentermingeschiftsfihigen Personen
zu begrenzen, nicht vereinbaren. Motiv fiir jenen L&sungs-
vorschlag ist offenbar die Erwdgung, der KBufer von
Aktienoptionen sei nicht schutzbediirftig, weil er
Verluste, die den von ihm gezahlten Optionspreis iiber-
steigen, schon durch Nichtausiibung der Option vermeiden
konne und dazu die Berufung auf den Termineinwand nicht
notwendig sei (Xiimpel aa0 S. 16). Auch dem kann nicht
gefolgt werden. Sinn und Zweck der bsdrsenrechtlichen
Regelung des Borsenterminhandels ist es nicht, den nicht
termingeschidftsfdhigen Optionskdufer erst vor iliber den
Optionspreis hinausgehenden Verlusten zu schiitzen;

er soll - wie schon dargelegt worden ist - vielmehr

auch vor dem Risiko des Primienverlusts bewahrt werden.



Man hat sich bei der Wiederzulassung des Bdrsentermin-
handels in VYertpapieren fiir das Optionsgeschidft ent-
schieden, weil hierbei das Risiko fiir die Beteiligten
begrenzt ist (Ziganke aa0 3. 1290). Es sollte also
selbst fiir den termingesch#ftsfdhigen Personenkreis

nur Bdrsentermingeschidfte mit begrenztem Risiko geben.
Nicht aber war es Zweck der Beschrinkung des Bdrsentermin-
handels auf das Optionsgeschidft, die mit inm auf der
KAuferseite verbundenen Spekulationsm&glichkeiten allen
Bevdlkerungsgruppen zugidnglich zu machen, was der Fall
wire, wenn man der Ansicht Kiimpels folgen wollte.

Zur Begriindung ihrer gegenteiligen Auf fassung weist
die Revisionserwiderung darauf hin, daf die Sonder-
bedingungen der Kreditinstitute fiir Optionsgesché&f te
(abgedr. im Leitfaden fiir das bérsenmilige Optionsgeschift
in der jeweils giiltigen Fassung) nur eine Sicherheits-
leistung des Stillhalters, nicht aber des Optionskiufers
vorsehen und in der Praxis auch so verfahren werde. Daran
zeige sich, daB nach Auffassung des Kreditgewerbes das
Optionsgeschidft fir den KZufer kein Birsentermingeschift
sei und sich deshalb eine Sicherheitsleistung gemin
§¢ 54 BBrsG eriibrige.

Wenn es zutreffen sollte, daf in der Praxis von den
Optionskdufern Sicherheiten nicht verlangt werden, kann
der Grund dafiir nicht darin liegen, daB das Kreditgewerbe
der Optionskauf nicht fiir ein Borsentermingeschidaft hilt.



DaB das Gegenteil der Fall ist, ist vorstehend darge-

legt worden. Diese Praxis konnte aber darauf beruhen,

dafl im Kreditgewerbe die Meinung vertreten wird, eine
Sicherheitsleistung des Cptionskidufers sei nicht not-
wendig, weil das Geschidft mit der Belastung des Options-
preises auf dem Girokonto fiir diesen verbindlich werde,

sei es, daB die Belastung der Prdmie auf einem kreditorisch
gefiihrten Kontokorrentkonto zur Erfiillung gemi#R § 55 BsrsG
fiihre, sei es, daf der Termineinwand bei debitorisch
gefiihrten Konten durch das Einverstdndnis des Kunden mit
der Leistung im Sinne von § 57 BorsG ausgeschlossen sei
(vgl. in diesem Sinne Lau, Bankrecht und Bankpraxis

Anm. 7/294). Jedenfalls die zuletzt genannte Ansicht

ist rechtlich nicht haltbar. Leistung im Sinne von

§ 57 B6rsG ist beim Optionsgeschdft nicht die Zahlung

des Optionspreises. Sie erfolgt zwar "aufgrund des Geschifts"
und f3llt deshalb unter § 55 BorsG, stellt sich aber nicht
als effektive Erfiillung des Termingesch#@fts dar. Nach dem
Zweck des § 57 BorsG kann unter "Rewirkung der vereinbarten
Leistung" beim Optionsgesch&dft nur die effektive Lieferung
der den Gegenstand des Gesch&df+*s bildenden Aktien oder

die Gegenleistung in Geld verstanden werden. Diese Vor-
schrift hat ihren Grund darin, daB Borsentermingeschif te
vereinzelt zu Anlagezwecken oder zur tatsidchlichen
Verwendung der Ware geschlossen werden und es geboten
erscheint, solche wirtschaftlich dem Kassa-Handel nahe-
stehenden Geschédfte rechtsvwirksam zuzulassen (vgl. Schwark
aa0 § 57 Rdz. 1, 4).



Die bloBe Verbuchung der Prédmie auf einem debitorisch
gefiihrten Konto ist keine Leistung aufgrund des Geschafts
im Sinne von § 55 B6rsG, weil dadurch die Pridmienschuld
nicht endgiiltig getilgt wird. Es zeigt sich somit, dafB
sich die Stellung von Sicherheiten durch den Options-
kdufer nicht in Jjedem Falle eriibrigt, wenn die Bank nicht
das Risiko eingehen will, den Optionspreis gerichtlich
nicht durchsetzen zu k%nnen.

Nach alledem handelt es sich bei den Options-
geschidften der Parteien um offizielle Bdrsentermin-
geschafte. Da die Kl&dgerin die Optionsgeschéafte gemif
Nr. 3 ihrer Sonderbedingungen fiir Optionsgeschafte im
Borsenterminhandel stets als Eigenschidfte durchfiihrt,
sind sie unmittelbar zwischen der Kl&dgerin als Still-
halterin und den Beklagten zustande gekommen. Sie sind
aber gemiB §§ 52, 53 BorsG unwirksam, weil die Beklagten
nicht zu den Personen gehtren, fiir die Bdrsentermin-
geschifte gemdf § 53 B6rsG verbindlich sind. Mithin hat
die Kl&gerin keine klagbaren Anspriiche auf Zahlung der W
Optionspridmien erworben. Zntgegen der Ans.cht des Berufungs-
gerichts sind die OptionskZufe nicht seit langem erfiillt und
abgewickelt. Nech dem in der Revisionsinstanz maBligeblichen
Sachverhalt setzt sich der Kontokorrentsaldo, auch soweit
er umgeschuldet wurde, ausschliefllich aus den Kaufpreisen
fiir nicht ausgeiibte Optionen zusammen. Die Parteien streiten
somit gerade um deren Bezahlung. Die Einstellung dieser
Forderungen als Rechnungsposten in das debitorisch
gefiihrte Konto kénnte selbst dann nicht als Leistung
aufgrund der Gesch#fte im Sinne von § 55 B&rsG angesehen
werden, wenn dem Schuldsaldo - was bisher allerdings
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nicht einmal behauptet worden ist - ein Saldoanerkenntnis
der Beklagten zugrunde ldge. Dadurch wire die Schuld
nicht wirksam endgliltig getilgt, sondern lediglich durch
eine neue Verbindlichkeit ersetzt worden. Diese wHre

aber gemidB § 59 B6rsG wiederum nur eine Waturalverbindlich-
keit, denn die Anerkennung eines Saldos erzeugt keine
klagbare Forderung, soweit in ihm das Ergebtnis klagloser
Geschiafte enthalten ist (RGZ 132, 218; Sen.Urt. v.
15.10.1979 - ITI ZR 144/78, LM BGR § 762 Nr. 5). Der
restliche Schuldsaldo ist deshalb unter diesen Umstdnden
nicht klagbar. Dasselbe pilt fiir die Restforderung aus
dem gekiindigten Ratenkreditvertrag. Dieser ist - wie
ebenfalls unterstellt werden muf - zur teilweisen
Erfiillung (Umschuldung ) des aus unklagharen Posten her-
rithrenden Debets auf dem Konto der Beklagten abgeschlossen
worden. Zwar ist davon auszugehen, daR der Kreditbetrag
von 25.000 DM dem Girokonto der Beklagten gutgeschrieben
und dort das Debet um diesen Betrag verringert worden ist.
Die Beklagten mufBten dafiir aber gegeniiber der Kl&gerin
eine neue Verbindlichkeit eingehen, die gemi8 § 59 BArsG
denselben Regeln folgt wie die damit erfiillte Schuld;

sie ist also ebenfalls eine nicht durchsetzbare Natural-
obligation.

Das Berufungsurteil kann somit nicht aufrechterhalten
werden. Vielmehr mufl die Sache zur anderweiten Verhandlung
und Entscheidung an das Berufungsgericht zuriickverwiesen
werden. Dieses mufl nunmehr die bestrittene Behauptung
der Beklagten priifen, die Klagforderung setze sich nur



aus nicht klagbaren Kontokorrentposten zusammen.

Dabei wercden die Beklagten auch Gelegenheit haben,

ihr Vorbringen aus der Revisionsbegriindung zur Sitten-
widrigkeit der Kreditgewdhrung erneut dem Berufungs-
gericht vorzutragen. Der Senat brauchte darauf nicht
einzugehen. Selbst wenn man unterstellt, die Kredit-
gewdhrung wire sittenwidrig, wiirde daraus nicht zwingend
folgen, daB die Beklagten der Kl&gerin gar nichts zu
zahlen h3tten, auch wenn sich herausstellen sollte,
dafl der Termineinwand die Forderung der Kl&dgerin nicht
oder nicht in vollem Umfange ergreift.

Stimpel Dr. Bauer Pund schuh Dr. Seidl Brandes
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