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Eine Bank, die ihren unerfahrenen Kunden dazy verleitet, in
- Aktien auf Kredit zu spekulieren, ist regelmabig Zum Ersatz
des durch die Spekulation entstehenden Schadens verpflich-

tet.
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- Der XI. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs ‘hat durch

den Vorsitzenden Richter SChimansky und die Richter
- Dr, Schramm, Nobbe, Dr. van Gelder und Dr. Ernemann auf die
mﬁndliche Verhandlung vom 28 Januar 1997

fir Recht erkannti

Die Revision der Beklagten gegén das Urtell des
7. Zivilsenats des Pfalzischen Oberlandesqe—
richts 3weibrﬁcken vom 8. Januar 1996 wird zu-
'rﬁckgewiesen. '

" Lie Beklagte hat die Kosten des Revisionsver-
' fahrens ZuU tragen.
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Tatbestand:
Der Klager wendet sich im Wege der Vollstreckungsab—
wehrklage gegen die 2wangsvollstreckung der Beklagten aus
einer notariellen Grundschuldbestellungsurkunde

' Der Kléger, ein Schmuckhé&ndler, wandte siéh Anfang Ju- -
‘ni 1985 an die Beklagte, um bei der Anlage eiﬁes Betrages
von 80.000 DM beraten zu werden. Nach Einzahlung diesés Be-
trages auf ein neu erdffnetes Kontokorrentkonto kaufte er
auf Empfehlunq des Anlageberaters der Beklagten, des Zeugen
L., Standard-Aktien. Nach weiteren Bareinzahlungen von ins-
gésamt 25.000 DM und einer Reihe von Aktienqesch&ften, die
im wesentlichen ‘auf Initiative des Zeugen L. durchgefihrt
worden waren, betrugen per 31 Dezember 1986 der Sollsaldo
auf dem Kontokorrentkonto ca. 1,2 Millionen DM und dér De-
potwert ca. ‘1, 307 Millionen DM, 'Im Januar 1987 wurde'der -
Sollsaldo durch Verkaufe auf knapp 20.000 DM zurﬁckgefﬁhrt.
wuchs durch Neukaufe bis zum 12 Juni. 1987 wieder auf ca.
~ 675.000 DM an. An diesem Tage bot die Beklagte dem Kléger
einen schon im Jahre’ 1985 in Au531cht gestellten Kredit in
Héhe von 1 Million DM bei variablem Zins . zum. Zweck des
Kaufs von festverzinslichen Wertpapieren und deutschen
Standardaktien" an, den der Kidger am 8. Juli 1987 akzep-
tierte und dessen Inanspruchnahme auf dem bisherigen Glro-
konto gebucht wurde. Als Sicherheit raumte der Klager der
.Beklagten an seinem Grundbesitz eine Buchgrundschuld.in H6-
he von 300.000 DM ein und unterwarf sich in der Bestel-
1ungsurkunde der sofortigen 2wang5vollstreckhng: auperdem
verpfandete er die vorhandenen und die anzuschatffenden
Wertpapiere. | | '




Bei bils tber 13% steigenden Kreditzinsen tﬁhrten nach .

und nach insbesondere im Jahre 1987 eintretende Kursverlu--
ste zu einer Unterdeckung des Kredits, 80 daﬁ Wertpapier—

verkaufe notwendiq wurden, Das Depot wurde schlieflich 1991

_ganz aufgeldst und der Erlés dem Kontokorrentkonto gutge-

bracht. Da der Klager fir den’ noch offenen Darlehensrest

keine weiteren Sicherheitenubeibrach;e. kOndigte die Be-

klagte das Darlehen bei einem Sollstand von 626.644,77 DM.
' N\ '

Der Klager ist ‘der Auffassung, die Beklagte hafte aus
einer ihm durch den Anlageberater gemachten Garantiezusage,
dap er bei den Wertpapiergeschaften keine Verluate erleiden
'wﬁrde. im Ubrigen habe sie auch ihre Pflichten aus dem De-
potbetreuungsvertrag bzw. dem Beratungsvertraq verletzt.
‘Daraus sich ergebende schadensersatzansprﬂche stellt er der
Forderung entgegen

Das Landgerlcht hat die Klage abgewiesen Das Beru—
fungsgericht hat die Zwangsvollstreckung fir unzulassig er-
klart, soweic sie den Betrag von 208.881,59 DM nebst Zinsen’
ubersteigt H*ergegen richtet sich die Revision der Beklag-
ten. :

Entscheidﬁngsgr&nde:-

. Die Revision ist nicht-begrﬁndet;

-1. Das Berufungsgerlcht hat den Nachwels fir den Ab*
schluﬁ eines Garant;evertrages. aufgrund dessen die Beklag-
te dem Klager fir Verluste aus Wertpaplergeschéften einzu-
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stehen habe,  als nichtfgetghrt angesehen, aber-anqenommen,_“' .
dap die Beklagte wegen Verletzung von AhfklafunQST-und Be-
ratungspflichten ersatzpflichtig sel: Dié Initiative bei
den Wertpapierqeschaften auf Kredit sei von dem Zeugen L.
ausgegangen. "der dem Klager zu ‘éinem grbﬁeren Engagement
geraten habe, wenn dieser richtig Geld verdienen" wolle,
und der die Risikeh eines kreditfinanzierten Aktienerwerbs
als nur theoretisch heruntergespielt pabe.,statt daridbey
realistisch aufzuklaren. Der Kl&ger habe wegen Verletzung
dieser Aufklarungspflicht einen aufgerechneten Brsatzan-~
spruch, der unter Berncksichtiqung eines Mitverschuldens
auf zwei Drittel des unstreitigen Gesamtschadens voh
626.644,77 DM zu bemessen'séi." '

2 Das halt im Ergebnis einer rechtlichen Nachprﬁfung
' stand .

Das Berufungsgericht geht zutreffend davon aus, daB
die. Beklagte nach den konkreten Umstanden des Falles den . .
Klager pflichtwidrig zu Wertpapiergeschaften auf Kredit ge-
raten hat,

Grundsatzllch ist eine kredltgewahrende Bank nlcht
- verpflichtet, ihren Kunden uber die Risiken der Verwendung
des Kredits. aufzuklaren Das gilt auch dann wenn der Kunde
_ den Kredit zZur Wertpapierspekulatlon nutzen w1ll (vgl

BGHZ 114,,_7?. 182 £.), Etwas anderes giltlausnahmswelse'
dann, wenn im Einzelfall ein besonderes Aufkl&rﬁngsf und
Schutzbedirfnis des Dafiehensnehmefs besteht und nach Treu'
und Glauben ein Hinwels der Bank geboten ist, z.B. weil
. diese selbst einen zus&tzlichen Gefahrdungstatbestand ge- .




setzt hat oder Uber einen relevanten Wissensvorsprung ver-
fogt (vgl. BGH, Urteil vom 9. April 1987 - III ZR 126/85 ~
WM 1987, 1546; Senatsurteil vom 24. April 1990 - XI ZR
236/89 - WM 1990, 920, 922 jewells m.w.Nachw.).

Hier hat der_Anlpgeberater_der Beklagten den Kl&ger,
dem es darum ging, seine Ersparnisse in Hohe von 80.000 DM
in Standardwerten anzulegen, ‘zu einer Spekulation auf Kre-
dit verleitet, bei der die Leistunqsfahigkeit'des Klagers
-ﬁbersteigende Verluste absehbar waren und Gewinne nur unter
‘besonders ginstigen, aber unwahrscheinlichen Umst&nden an-
ﬁallen konnten.

' Der Zeuge L. hat einderéumt, dap dile Initiative zu den
Aktiengéschaften ﬁbefwiegend von ihm ausgegangen gsel und
.daB er dem Klager erklart habe. daB man - wenn man "richtig .
gut Geld verdienen" wolle ~ nic*t nur mit 80 000 DM. son-
_dern "héher" einsteigen musse Dieeem vom Anlageberater :
vorgegebenen 2iel entsprechend gewahrte die Beklagte Kre~
dit, zuné&chst 'in Form genehmigter Kontolberziehung, dann
-aufgrund Kredltvertrages vom 12. Juni/B Juli 1987. Dabei
sollte nach der vertragllchen Zweckbestimmung der Kredit
nur "zum Kaui von_festverzlnslichen Wertpapieren und deut—
‘schen StandardWertenﬁ verwendet werden Un die - varia-
blen ~ Kreditzinsen des Millionenkredits flnanzieren Zu
konnen war es erforderlich, eine Rendite zu erzielen, die
die Kreditzinsen und die anfallenden Spesen abdeckte. Die
Spekulation konnte also nur bei steigenden Kursen und sta-
bilen oder falleénden Kreditzinsen erfolgreich sein; bei.

steigenden Kreditzinsen und stagnieréndénroder fallenden
‘Kursen drohten erhebliche Verluste wegen des aufgrund Un-




.terdeckung durchgefuhrten Notverkaufs des verpfandeten De—
pots. Diese Gefahr war im vorlieqenden 'Fall besonders groﬂ,

o wgil~éinerseits,der variabel zu verzinsende Kredit in einer
Phase niedrigen Zinses gewahrt wurde und mittelfristig eine
zinssteigerung - wie sie denn auch - mit einem Ansteigen auf )
" Uber: 13% zu beobachten war - in Rechnung qestellt werden
muBte, und andererseits die Rendite im wesentlichen durch
Aktiengeschafte erzielt werden sollte, die schon in der
Phase niedriger ZInsen und leicht ;teigender Aktienkurse
einen solchen Gewinn-kaum abwarfen, wie der Vefglgich von
Schuldenstand und Depotbéstand per 31. Dezember 1986 ausge-

- Wiesen . hatte . Die Beklagte hat tber ihren Anlageberater den
Kl&ger als Inhaber eines mit Eigenmitteln aufgebauten De—
pots verleitet, einen seine wirtschaftlichen Verhaltnisse
welt Ubersteigenden Kredit aufzunehmen, un die jeweils von
ihrem Anlageberater vorgeschlagenen Spekulationsgeschafte
L2y finanzieren Wahrend diese Anlagegestaltung fﬁr sie lau-
fende Einnahmen durch Kreditzinsen und Effektenprovisionen
entstehen. lieB war f£dr den Kl&ger das Scheitern der Anlage. :
durch deren Art bei steigenden Kreditzxnsen oder sinkenden
Aktlenkursen so gut wie sicher.

Die Beklagte h&tte unter diesen Umstanden dem - nach
den Feststellungen des Berufungsgerichts in Aktlengeschaf-
ten unerfahrenen - Kl&ger richt ‘zur Aktienspekulatlon auf

~Kredit raten durfen
) e ) ) . ..'l

Durch Verletzung der PfliCht_aus'ﬁem konkludent-abge—
‘'schlossenen Beratungsvertrag (vgl. dazu BGHZ 123, '126 128)
hat die Beklagte sich nach den Grundsitzen der positiven

Forderungsverletzung schadensersatzpfllcht gemacht Der




‘durch die Pflichtverletzung entstandere Schaden ist in HOhe
von'626.644.77_DM_unstreitigk dabel ist der Einsatz der
verlorenen Eigenmittel zutreffend nicht berlcksichtigt wor-
den, burch die den.Ersatéansptuch ermapfigende Annahme einés
.klagerischen Mitverschuldens im angefochtenen Urteil ist

die Beklagte nicht beschwert

£

Auch die von der Rev;siOn erhobenen Einwendungen gegen'
den Beginn der Zinszahlungspflicht graitén'nicht'durch'
Entgegen inrer Auffassung ist das Berufunqsqericht richtig
davon ausgegangen, daf es an Darlegungen der Beklagten fir
einen bereits vor Klageerhebung einqetretenen Verzug fehlt.'

Schimansky _ ' Dr. Schramm- . - . Nobbe

Dr. van Gelder Dr. Ernemann :




	BUNDESGERICHTSHOF IM NAMEN DES VOLKES

	URTEIL

	5

	6

	7

	8



