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IT ZR 60/71 URTEIL Verkiindet am

16. November 1972
Werner, .
Justizhauptsekretiar

als Urkundsbeamter
der Geschiiftsstelle

in dem Rechtsstreit

des Kaufmanns Peter F—, rOY
r@lD s@iD-stc- @ vei Mg,

Beklagten und Revisionskligers,

- ProzeBbevollméchtigte: Rechtsanwdlte Prof. Dr. -
und Prof. Dr. D - ‘

gegen

die I GnbH, Biro fir Anlageberatung, RGN,

I.str. ‘, vertreten durch ihren Geschdftsfilhrer Kaufmann

Jonn W. D,

Klédgerin und Revisionsbeklagte,
- ProzeBbevollmichtigter: Rechtsanwalt Dr. (D -



Der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat
auf die miindliche Verhandlung vom 16. November 1972
unter Mitwirkung des Vorsitzenden Richters Stimpel
und der Richter Liesecke, Dr. Schulze, Dr. Bauer und
Dr. Tidow

fir Recht erkannt:

Die Revision gegen das Urteil des

4. Zivilsenats des Oberlandesgerichts
K6ln vom 2%, Mirz 1971 wird auf Kosten
des Beklagten zuriickgewiesen.

Von Rechts wegen

Tatbestand:

. Der Beklagte unterzeichnete am 19. Dezember 1967
in X61n einen "Kaufantrag flir Inhaberzertifikate" {iber

40 000 Stiick Anteile "DEnuER QD @D r@PIinc.".

Der Antrag tridgt unten ein Firmenzeichen mit der Um-~

sohrift "IQENEED S.A. LQJD" und oben links den
Vermerk: "Einzusenden an die I GubH gD

WP i.b. die Kliégerin, Diese macht auf Grund
einer Abtretung der "IGUJ® S.A." gegen den Beklagten
Anspriiche wegen Nichterfiillung des naoh ihrer Behauptung
zwischen der IQJI® S.A. und diesem zustandegekommenen
Kaufvertrages iiber die Zertifikate geltend.

Ad




Matthias Prinz

Rechtsanwalt www.prinz.law -

-3 -

Die "D D c@lD @I @ Inc." ist eine

amerikanische Kapitalanlagegesellschaft. In den USA
werden die Anleger in Gestalt der "shares" (= Namens-
aktien) dieser Gesellschaft an dieser beteiligt. Die
Erwerber werden in das Namenbuch der Gesellschaft ein-
getragen. Die "shares" werden von der Firma Hugh W. L@JP
& Co. Inc, vertrieben. Fiir Anleger in Europa bedient
sich diese Gesellschaft der "IGJllD S.A." in Iuxem-
burg, die im eigenen Namen und fiir eigene Rechnung die
Anteile erwirbt. Ihre Tochtergesellschaft fiilr Deutschland
ist die Klégerin, die als Handelsvertreter fiir die
"GP s.A." auftritt. In Europa werden nicht die
Original-Shares der DD gl @D @ Inc.
gehandelt, sondern Inmhaberzertifikate ausgegeben. Die
entsprechenden Original-Shares werden von der First
National City Bank of New York ins Depot genommen,

und diese wird ins Namenbuch der Fondsgesellsohaft ein-
getragen. Die Inhaberzertifikate werden von der Crédit
Industriel d'Alsace et de Lorraine, einer Bank in Luxem-
burg, auegestellt.'Die Ausgabe erfolgt, wenn die First
National City Bank of New York bestiétigt hat, da8 sie
eine entsprechende Anzahl von "shares" ins Depot ge-
nommen hat. Sie vermerkt dies auf dem Zertifikat. Naoh
Art. 5, 11 des Prospeléts, auf Grund dessen die Zertifi-
kate ausgegeben werden, kann der Inhaber des Zertifikats
es jederzeit u.a. beli der Depotbank zum Rilckkaufswert
einltsen. Diese Uibernimmt die Garantie fiir die Erfiillung
der ihr auferlegten Pflichten.
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Die Kldgerin teilte dem Beklagten am 2. Januar 1968
mit, daB die Inhaber-Zertifikate auftragsgemiB gekauft
seien, und forderte ihn auf, gemd8 einer beigefiigten
Abrechnung der TG S.A. den mit 689.360 US-Dollar
berechneten Kaufpreis zu zahlen. Der Beklagte zahlte
den Kaufpreis nicht. Am 23. Januar 1968 kam es zu eimner
Vereinbarung zwischen dem Beklagten und dem Anlage-
berater Dr. W@, der auf der Verkiduferseite aufgetreten
war, nach der der Kaufpreis auf 644.640 US-Dollar herab-
gesetzt wurde und am folgenden Tage gezahlt werden sollte.
Die KlHgerin bestdtigte diese Vereinbarung am 25. Januar
1968. Der Beklagte focht am gleichen Tage seine Erkldrun-
gen iliber den Ankauf der Zertifikate an und lehnte die
Zahlung des Kaufpreises ab, Zur Begriindung fiihrte er
an, er sei ilber die Gewinnaussichten des Geschiéfts ge-
tduscht worden. Der Kurs der Anteile sei Anfang Januar
1968 erheblich gefallen, nachdem die Gewinnausschiittung
fiir 1967 beriicksichtigt worden sei.

Die Kldgerin hat behauptet, die I S.A.,
deren Anspriiche ihr abgetreten worden seien, habe auf
Grund des Auftrages des Beklagten 40 000 Stiick Anteile
des DGIEEED @l @ r@P:un Kurs von 16,81 US-
Dollar am 29. Dezember 1967 gekauft und nach der Zahlungs-
verweigerung des Beklagten am 26. Januar 1968 zum Kurs
von 15,03 US~-Dollar verkauft. Die Differenz zwisohen dem
vereinbarten Kaufpreis von 644,640 US-Dollar und dem
Wiederverkaufspreis belaufe sich auf 43.400 US-Dollar.
Ferner seien 1.475,48 US-Dollar Kosten fiir einen not-
wendigen Zwisohenkredit zgur Abdeckung des vom Beklagten
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nicht gezahlten Kaufpreises entstanden. Die Klidgerin
hat mit der Klage die Verurteilung des Beklagten zur
Zahlung von 44.915,48 US-Dollar beantragt.

Der Beklagte hat beantragt, die Klage abzuweisen.
Er hat geltendgemacht, daB8 ein Kaufvertrag iiber die
Investment-Zertifikate mit der Il s.A. nicht
zustandegekommen sei. Diese sei nicht im eigenen Namen
aufgetreten. Zudem sei der Kaufgegenstand nicht geniigend
bestimmt. Es gebe keine Inhaberzertifikate, die Rechte
an Aktien der Fondsgesellschaft verbrieften. Er habe
auch den Kaufvertrag wegen Irrtums und arglistiger
Tduschung mit Grund angefochten. Er habe angenommen,
Wertpapiere zu kaufen, die Rechte am "D{JjjjjjD

QP s@P *@P" iinglich verbrieften. Im Falle des

Konkurses der I(JIEl® 5.A. niétte er keinen durch-
setzbaren Anspruch auf Einldsung oder Umtausch in Namens-
aktien der Fondsgesellschaft gehabt. Die Zertifikate seien
bloBe Beweisurkunden und verschafften dem Inhaber keinen
Investmentanteil. {iber diese Umsténde sowie ilber die. Ge-:
winnaussichten und den Kursverlust nach der Gewinnaus-
schiittung zum Jahresschlu8 habe ihn die Klégerin arg-
listig getduscht.

Das Landgericht hat der Klage (bis auf einen Betrag
von 57,27 US-Dollar) stattgegeben. Das Oberlandesgerioht
hat die Berufung des Beklagten zurtiokgewiesen. Mit der
Revision verfolgt der Beklagte seinen Antrag auf Abwei-
sung der Klage im vollen Umfang weiter. Die Kligerin be-
antragt, die Revision zurlickzuweisen.
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Entscheidungsgriinde:

I. Das Berufungsgericht schlieBt sich in der Frage

des anzuwendenden Rechts dem Landgericht an. Dieses

hat keinen ausdriicklichen oder stillschweigenden Willen
der Parteien, den Vertrag einem bestimmten Recht zu
unterwerfen, feststellen konnen. Vielmehr ist es auf
Grund einer Interessenabwigung nach den Umstdnden zu
der Auffassung gelangt, dié Parteien hdtten, wenn sie
eine Bestimmung getroffen hitten, das deutsche Recht
gewdhlt (mutmaBlicher Parteiwille). Die hierbei ange-
stellten Erwdgungen des Landgerichts und die ergédnzenden
des Berufungsgerichts sind tats#chlicher Natur und da-
her der Nachpriifung des Revisionsgerichts weitgehend
entzogen (vgl. BGH NJW 1961, 25, 26). Das Revisions-
gericht kann nur priifen, ob die beriicksichtigten Um-
stinde liberhaupt einen mdglichen Anhaltspunkt bieten
und ob alle Umst&nde in Betracht gezogen worden sind,
die von Bedeutung sein ktnnen. Dem Berufungsgericht

wie dem Landgericht sind hierbei keine Fehler unter- -
laufen. Den von der Revision betonten Gesichtspunkt,

daB der vertragstypischen Leistung der Vorrang gebiihre,
also bei Kaufvertrdgen das Recht des Verkdéufers anzu-
wenden sei, hat es nach den Umstédnden fiir nicht durch-
schlagend erachtet. Die Ausstellerin der verkauften
Zertifikate mit dem Sitz in Luxemburg, als deren Rechts-
nachfolgerin die Kldgerin auftritt, bedient sich einer
deutschen Vertriebsgesellschaft; die nicht nur eine ein-
malige Leistung an deutsche Anleger vermitteln, sondern
eine auf eine gewisse Dauer berechnete Beziehung zu den
Anlegern, némlich die Vermtgensanlage mit j&hrlichen

e e e e - S L s e
RN TN 5 38 o ST g i s g e pint ; "
R T S8 L TSN NERERINA 5 250



Gewinnausschiittungen zustandebringen will, die den
Wiinschen der deutschen Anleger, wie das Landgericht
darlegt, angepaBt ist. Weder dem englichen Text, der

im Prospekt fiir maBgeblich erklért wird, noch der
Vereinbarung eines Schiedsgerichts, in der aber die
Kldgerin und ihre Rechtsvorgingerin, die Y9I s.:.,
nicht erwdhnt werden, brauchte das Berufungsgericht ent-
scheidende Bedeutung beizulegen, um hier den Schwerpunkt
~des Vertragsverh@iltnisses zu bestimmen, zumal nicht er-
sichtlich ist, welches Interesse der Beklagte als Kiufer
gehabt haben soll, daB das Recht des Verkdufers ange-
wandt werde. Hiernach bedarf es keiner Erérterung mehr,
ob das Berufungsgericht zutreffend auch eine im Laufe
des Prozesses zustandegekommene Vereinbarung iiber die
Wahl des deutschen Rechts angenommen hat und ob es zu-
gleich nach dem allein in Betracht kommenden luxemdburgi-
schen Recht entschieden hat.

II. Das Berufungsgericht ist auf Grund des Prospektes,
der dem Beklagten bekannt gewesen sei (S. 7 BU), der
Auffassung, es sei ein Kaufvertrag zwischen dem Beklag-
ten und der I S..A. zustandegekommen, Die
Revision h#lt dies ohne Grund fiilr fehlerhaft (§ 286 2ZPO).

Naoh dem Urteil des Landgerichts S. 13 war bereits
in erster Instanz zwischen den Parteien unstreitig, das
die Klégerin als Handelsvertreterin fir die IGJED s.A-
aufgetreten ist. Das seil auch, wie das Landgericht aus-
fiihrt, im Kaufangebot zum Ausdruck gekommen, auf dem sioch
unter der Unterschrift des Vertreters der Kligerin Dr. W@
ein Firmenzeichen mit dem Umdruck "I S.A. Luxemburg”




befindet. Demgegeniiber hatte der Beklagte geltend-
gemacht, TGP S.A. babe als "Kommissionir"
gehandelt, der Kaufvertrag kénne nur mit dem Fund

oder der Depotbank der Aktien zustandegekommen sein.

Das Berufungsgericht hat im Kaufvertrag und der Verein-
barung vom 23. Januar 1968 sowie im Prospekt keine
Anhaltspunkte hierfiir gefunden und ist wie das Land-
gericht zu der Uberzeugung gelangt, die TG s.A.
habe nicht erkennbar im Namen eines Dritten gehandelt.
Das ist aus Rechtsgriinden nicht zu beanstanden. Steuer-
liche Griinde, die die Revision gegen einen AbschluB mit
BN S.A. anfihrt (Kapitalverkehrssteuerpflicht,
weil angeblich kein Ersterwerb der Zertifikate durch
den Beklagten), brauchte das Berufungsgericht nicht als
Hinderungsgrund dafilr anzusehen, daB das Geschidft wie
geschehen tatséchlich geschlossen worden ist. Die Ver-
kaufsabrechnungen mit der amerikanischen Vertriebsgesell-
schaft ergaben - darin ist der Revision allerdings zu-
zustimmen - nichts dariiber, ob die IQJ D S.A. gegen-
{iber dem Beklagten im eigenen Namen aufgetreten ist. Das
hat aber das Berufungsgericht anderweit geniigend fest-
gestellt.

III. Das Berufungsgericht ist der Ansicht, der Beklagte
habe erkennen kiénnen, was er nach dem Kaufvertrag er-
werben sollte, so daB eine Einigung ilber einen bestimmten
Kaufgegenstand zustandegekommen sei. Aus dem Prospekt,
den der Beklagte gekannt habe (S. 7 BU), k¥nne hin=-
reichend deutlich entnommen werden, daB die Zertifikate



keine Anteilscheine seien, die einen unmittelbaren An-
teil am Pundvermdgen vermittelten. Wenn es im Prospekt
heiBe, der Anleger solle "Inhaber von Investmentantei-
len"™ werden, so sei dies nicht Jjuristisch, sondern
wirtschaftlich zu verstehen und insoweit auch zu-
treffend. Der Wertpapiercharakter der Zertifikate

konne ebenfalls nicht in Frage gestellt werden, denn
sie verbrieften eine Forderung und legitimierten den
Inhaber. Die Revision meint, ein Kaufvertrag sei nicht
zustandegekommen, weil der Kaufgegenstand nicht geniigend
bestimmt worden sei. Der Kaufantrag, in dem nicht auf
den Prospekt verwiesen werde, bezeichne "Inhaberzerti-
fikate iiber Anteile des Fund" als gekauft. Die Kl#gerin
habe aber keine Wertpapiere verkaufen wollen, die Rechte
an der amerikanischen Aktiengesellschaft verbrieften.
Ein versteckter Einigungsmangel, den die Revision er-
sichtlich dartun will, liegt aber nicht vor. Die Er-
kldarungen beider Parteien stimmen inhaltlich iiberein.
Sie beziehen sich auf den Kauf bestimmter Zertifikate
("Investment-Inhaber-Zertifikate"), deren Eigenschaften
aber nach der Behauptung des Beklagten von denen ab-
weichen sollen, wie er sie sich vorgestellt habe. Seine
Erklérung war jedenfalls auf den Erwerd der angebotenen
Inhaberzertifikate ohne direkte Fondsbeteiligung ge-~
richtet, wobei er sich iiber den Gegenstand des Geschifts,
némlich den Inhalt des zu erwerbenden Rechts, geirrt
haben und von der Klégerin hierilber getduscht sein will,
Der Beklagte hat aber nach den Feststellungen des Beru-
fungsgerichts keinen Irrtum und keine THusohung dartun
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konnen, die ihn zu einer Anfechtung nach §§ 119,
123 BGB berechtigen kénnten. Die Riigen der Revision
dringen nicht durch.

1. Der Beklagte hat seine Erkl&rung im Kaufangebot
in der Berufungsinstanz mit der Begriindung angefochten,
er sei jetzt von einem Spezialisten des Investment-
rechts dariiber belehrt worden, daB er eine "unmittel-~
bare dingliche Beteiligung an dem Investmentfonds™
nicht habe erwerben kénmnen (Bd. II Bl. 296 GA). Das
Berufungsgericht stellt nicht fest, ob der Beklagte
einem Irrtum iiber die Rechtsnatur der zu erwerbenden
Zertifikate und deren verkehrswesentliche Eigenschaften
(§ 119 Abs. 2 BGB) unterlegen ist, sondern meint ledig-
lich, der Beklagte habe erst jetzt geltend gemacht, er
habe nicht gewuB8t, was er kaufte, aber jedenfalls er-
kennen konnen, was er erwarb. Das wiirde einen Irrtum
nicht ausschlieBSen. Nach den weiteren Ausfilhrungen des
'Berufungsgerichts ist aber die Anfechtung wegen Irrtums
unbegriindet, weil nicht anzunehmen ist, daB der Beklagte
bei Kenntnis der Sachlage und bei verstdndiger Wiirdigung
des Falles seine Erkldrung nicht abgegeben haben wiirde.
Das Berufungsgericht legt dar, daB die Eigenart der
Zertifikate fiir den Anleger nicht ungiinstig sei. Der
Sinn des gewdhlten Anlagesystems bestehe darin, daf die
Aktien der amerikanischen Fondsgesellschaft selbst bei
einer Depotbank belassen wilirden, wihrend die Zertifikate
ohne Umschreibung im Aktienbuch frei iibertragen werden
kénnten, der Inhaber aber dadurch gesichert sei, dasB
die Einldsung der Zertifikate durch solvente Bank-
institute, darunter die Pirst National City Bank of
New York, garantiert sei (S. 10, 11 BU). Der Wertpapier-
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charakter der im Ausland emittierten Zertifikate k&nne
nicht in Frage gestellt werden, denn sie verbrieften
eine Forderung und legitimierten den Inhaber. Der Be-
klagte mége sich zwar iiber die Einzelheiten der Geld-
anlage nicht im klaren gewesen sein und die Organisation
des Fonds und die Vertriebsart nicht {ibersehen haben.

Das sei aber nichts AuBergewdhnliches und derartiges
werde von durchschnittlichen Anlegern in Kauf genommen
und rechtfertige keine Anfechtung. Danach ist das Beru-
fungsgericht ohne Rechtsfehler zu der Auffassung gelangt,
der etwa bestehende Irrtum des Beklagten iiber die recht-
liche Eigenart der Fondsbeteiligung sel fiir die Abgabe
der Erklé&rung nicht ursédchlich geworden. Auch bei Kenntnis
der Umstédnde und verstdndiger Wiirdigung des Falles wiirde
er von ihr nicht Abstand genommen haben. Entscheidend fiir
diese auf tatsichlichem Gebiet liegende Beurteilung ist
offenbar gewesen, daB die Anleger durch die Zertifikate
nach dem Prospekt, Art. 5, (vgl. auch Bl. 78 GA) einen
von der Depotbank, einer "ersten Adresse", und der sus-
stellenden Bank garantierten Anspruch auf Beteiligung

am Fondsvermigen erhalten sollten, so daB8 eine Gefahr

fir den Anleger, wenn die Verk¥duferin der Zertifikate

in Schwierigkeiten geriet, als abgewendet angesehen wer-
den konnte. Das Berufungsgericht brauchte daher auch die
F;age nicht zu kldren, welche Anspriiche der Zertifikat-
inhaber im Falle des Konkurses gegen die I s. A.
durchsetzen kinnte. '
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2. Auch eine arglistige THuschung hat das Berufungs-~
gericht zutreffend verneint. Es legt dar, der Beklagte,
in der Anlage von Vermdgenswerten nicht ganz unerfahren,
habe durchaus erkennen kdnnen, was er erwarb. Nach den
Feststellungen des Berufungsgerichts ist der Beklagte
nicht durch falsche Vorspiegelungen getduscht worden
und es sind ihm keine wesentlichen Umsténde verschwiegen
worden, die die Klédgerin zu offenbaren hatte. Der Be-
klagte kannte den Prospekt (S. 7 BU). Seine Angaben er-
geben nicht, daB unm;ttelbar Anteile am amerikanischen
Fondsvermdgen erworben werden sollten. Die von der Revision
hervorgehobene Wendung "Die IQJJ-Inhaber-Zertifi-
kate stellen die bei der First National City Bank of ﬁew.
York hinterlegten Original-Fund-Anteile dar", besagt
lediglich, daB die Zertifikate auf Grund der deponierten
Aktien in entsprechendem Umfang ausgestellt werden und
diese im Verkehr "reprédsentieren". Die Bezeichnung der
Zertifikate als "Investmentanteile" und als "Wertpapiere"
(Schreiben W. vom 15. Dezember 1967) ist mit Recht
vom Berufungsgericht nicht als irrefiihrend und auf T&uschung
berechnet betrachtet worden. Die Zertifikate gewiihrten
eine Qurch die Bankgarantie fiir die Einldsung gesicherte
Beteiligung an einem Investmentfonds auch ohne unmittel-
bare Rechte an den Aktien der Fondsgesellschaft oder am
Fondsvermbgen. Der Beklagte wollte sich an einem aus-
léndisohen Fonds beteiligen und wurde duroh den Prospekt.
genligend ins Bild gesetzt. Die Anforderungen des deutschen
Reohts (Gesetz Uber Kapitalanlagegesellsohaften vom
16. April 1957) oder des erst nach dem vorliegenden Kauf
in Kraft getretenen Gesetzes {ilber den Vertrieb ausléndi-
scher Investmentanteile vom 28. Juli 1969 waren von der
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Kldgerin nicht zu erfiillen. Die Revision bemiiht sich
auch vergeblich, eine Sittenwidrigkeit des Verkaufs
solcher Zertifikate, wie sie die Klédgerin vertrieben
hat, darzutun. Soweit sie auf eine Tduschung durch
Verschweigen der Tatsache zuriickkommt, da8 Kurse nach
der Gewinnausschiittung zunédchst mit einem Abschlag
gehandelt werden ("ex"), der Kauf also entgegen der
Anpreisung keinen besonderen Vorteil darzustellen
brauchte (S. 16 Rev.Begr.), geniigt der Hinweis des
Berufungsgerichts (S. 12 BU), daB der Beklagte den
Kauf am 23, Januar 1968 bestdtigt hat, als er den
Kursabschlag kannte. An diesem Tage wurde ihm ein
PreisnachlaB gewidhrt. Der Beklagte hat nicht dargelegt,
daB er in diesem Zeitpunkt noch getduscht oder rechts-
widrig mit einer Kaufpreisklage bedroht worden ist.
Eine Arglist der Kliégerin oder ihrer Rechtsvorgédngerin
in ihrem Verhalten gegeniiber dem Beklagten, wenn sie
ihn an dem abgeschlossenen und spédter von ihm bestédtig-
ten Kaufvertrag festhdlt, ist nicht ersichtlich.

Stimpel . Liesecke Dr. Schulze Dr. Bauer Dr, Tidow
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