BUNDESGERICHTSHOF

IM NAMEN DES VOLKES

URTEIL

XI ZR 74/93 Verklindet am:
8. PFebruar 1994
Bartholomdus,
Justizangestellte
als Urkundsbeamtin
der Geschaftsstelle

in dem Rechtsstreit

Gerhard XK. GEllllED. rENNND strafc @B A @D

Klager und
Revisionsklager,

- Prozefbevollmachtigte: Rechtsanwalte Dr. I und
F. S -

gegen

Rl RN e scllschaft mbH, vertreten durch ihren
Geschaftsfiihrer Dieter GAll§). H@llstrafe@®. EMED.

Beklagte und
Revisionsbeklagte,

- ProzeBbevollmachtigte: Rechtsanwélte Prof. Dr. NP
und Dr. - :




Der XI. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat auf die
mindliche Verhandlung vom 8. Februar 1994 durch den
Vorsitzenden Richter Schimansky und die Richter
Dr. Halstenberg, Dr. Schramm, Dr. Siol und Dr. Bungeroth

fuir Recht erkannt:

Auf die Revision des Klagers wird das Urteil
des 27. Zivilsenats des Oberlandesgerichts Hamm
vom 2. Februar 1993 aufgehoben.

Die Berufung der Beklagten gegen das Urteil der
5. Zivilkammer des Landgerichts Essen vom

17. Juni 1992 wird zurickgewiesen.

Die Beklagte hat die Kosten der Rechtsmittel 2zu

tragen.

Von Rechts wegen




Matthias Prinz
Rechtsanwalt www.prinz.law

Tatbestand:

Der Klager verlangt von der Beklagten Schadensersatz

fir Verluste aus Warenterminoptionsgeschdften an auslandi-
schen BOrsen. Dem liegt folgender Sachverhalt zugrunde:

Die Beklagte vermittelt gewerbsmdfig Bérsenterminop-
tionsgeschafte. Im Frihjahr 1990 rief ein Telefonverkaufer
der Beklagten den Klager, einen Backer, an und empfahl ihm
den Erwerb von Warenterminoptionen. Nach Erhalt einer Bro-
schire der Beklagten Uber solche Geschéfte erteilte der auf
diesem Gebiet unerfahrene Klager ihr mehrere Auftrége zum
Kauf von Optionen. Fir ihre Tatigkeit berechnete die Be-
klagte Aufschlage von knapp 67% auf die Bdrsenoptionspra-
mien und verlangte zusdtzlich fir jede Option 80 US-Dollar

Brokerkosten. Die Optionsgeschdfte des Klagers endeten ins-
gesamt verlustreich. Nach Rickerstattung eines Einzahlungs-
guthabens von 15.724,20 DM verblieb ihm ein Verlust von
93.964 DM. Diesen Betrag zuzlglich Zinsen verlangt der Kla-
ger von der Beklagten ersetzt. Er behauptet, dap er von ihr
nicht hinreichend iliber die Risiken von Bdrsenterminoptions-
geschaften aufgeklart worden sei.
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Das Landgericht hat der Klage, abgesehen von einem ge-
ringfligigen Tell der geltend gemachten Zinsforderung,
stattgegeben, das Berufungsgericht hat sie abgewiesen. Mit
der Revision verfolgt der Klager seinen Antrag auf Zuruick-
weisung der Berufung weiter.
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Entscheidungsgriunde:

Die Revision des Klagers fuhrt zur Aufhebung des Beru-
fungsurteils und zur Wiederherstellung des landgerichtli-
chen Urteils.

Das Berufungsgericht hat zur Begruindung der Klageab-
weisung u.a. ausgefuhrt:

. Die Beklagte habe der ihr obiiegenden Aufklarungs-
pflicht genigt, indem sie dem Klagér vor Abschlup der Spe-
kulationsgeschafte ihre Informationsbroschire lUbersandt ha-
be. Alle nach der Rechtsprechung erforderlichen Hinweise
seien in ihr enthalten. Dem Klager sei damit ein realisti-
scher Eindruck von den Eigenarten und Risiken einer Speku-
lation mit Warenterminoptionen vermittelt worden. Letztlich
- mége das allerdings dahinstehen; denn selbst dann, wenn die
- Warnungen in der Broschire erheblich auffdlliger als von
der Rechtsprechung gefordert ausgedruckt worden waren, wéare
der Schaden eingetreten. Der Kl&ger habe sich namlich zu
den Spekulationsgeschdften entschlossen, ohne den Inhalt
der Broschire genugend zur Kenntnis genommen zu haben. Bei
seiner Anhérung vor dem Senat habe er eingerdumt, er sei
nicht zum Durchlesen der Schrift gekommen und habe diese
nur oberfléchlich eingesehen. Mangels Empfangsbereitschaft
fir die in der Broschire enthaltenen Warnhinweise zum Ver-
lustrisiko sei deren Ausgestaltung, Aufmachung und Inhalt
fir den Schadenseintritt nicht kausal geworden.



II.

Diese Ausfihrungen halten der revisionsrechtlichen
Prufung nicht stand.

1. Nach der standigen Rechtsprechung des Bundesge-
richtshofs, von der auch das Berufungsgericht ausgegangen
ist, sind gewerbliche Vermittler von Terminoptionen ver-
pflichtet, den Kaufinteressenten vor Vertragsschlup
schriftlich die Kenntnisse zu vermitteln, die sie in die
Lage versetzen, den Umfang des ihnen aufgebirdeten Ver-
lustrisikos und die durch die Hdhe der Vermittlungspréamie
eingetretene Verringerung ihrer Gewinnchancen zutreffend
einzuschétzen. Hierfir ist es allerdings nicht ausreichend,
dap solche aufklarenden Hinweise uUberhaupt in der Udbermit-
telten Schrift enthalten sind; es kommt vielmehr entschei-
dend darauf an, dap gerade dem flilchtigen Leser in unmip-
verstédndlicher Weise und auffdlliger Form deutlich gemacht
wird, dap Aufschlage auf die Bdrsenoptionsprémie das Chan-
cen-Risiko-Verhdltnis aus dem Gleichgewicht bringen und da-
zu fihren, dap die verbliebene, bei hdheren Aufschlédgen ge-
ringere Chance, insgesamt einen Gewinn zu erzielen, mit je-
dem Optionsgeschaft abnimmt (vgl. Senatsurteile vom 16. No-
vember 1993 - XTI ZR 214/92, WM 1994, 145 und vom 1. Februar
1994 - XI 2R 125/93).

2. Diesen strengen Anforderungen an die Aufklarung ge-
nugt die Broschire der Beklagten nicht. In der insgesamt
26 Seiten umfassenden Informationsschrift wird der unerfah-
rene Kunde, der zuvor von einem Telefonverkadufer positiv
auf die abzuschliefPenden Geschdfte eingestimmt worden ist,



nicht mit der gebotenen Klarheit und Deutlichkeit Uber die
aufergewdhnlich hohen Risiken der von der Beklagten angebo
tenen Warenterminoptionsgeschéfte aufgeklart. Die warnende
Hinweise sind in unzulassiger Weise zwischen unwesentliche
Informationen und Werbeaussagen versteckt.

Dap die Beklagte ca. 40% des Einsatzes fir sich bean-
sprucht und zusatzlich fir jede Option ein Brokerzuschlag
von 80 US-Dollar zu zahlen ist, wird unter VerstoB gegen
das Gebot, wichtige Informationen nicht durch die Plazie-
rung in den Hintergrund treten zu lassen (vgl. Senatsurtei.
VOm 16. November'1993 aa0, S. 150 m.w.Nachw.) nach einlei-
tenden Anspreisungen der eigenen Leistungsféhigkeit und ei-
ner Flut von allgemeinen, zum Teil gé&nzlich unbedeutenden
Informationen, u.a. Uber die Geschichte des Rohstoffhandel:
und einem ganzseitigen "Musterbeispiel fir Charts", erst
auf Seite 18 erwdhnt. Es folgen Ausfihrungen u.a. Gber die
"Staatliche Aufsicht" und Uber die von der US-Aufsichtsbe-
hoérde geforderte "Offenlegungspflicht" und "Literaturhin-
weise". Durch diese Gestaltung der Broschire wird jeden-
falls fir den fllchtigen Betrachter das unverhdltnismépig
hohe Risiko eher verschleiert als betont, der Leser wird
von den fir ihn wichtigen Warninformationen auf Nebenséch-
lichkeiten abgelenkt.

Soweit in der Broschiire Risiken erwahnt werden, werder
diese relativiert, zum Beispiel wenn im Vorwort unzutref-
fend darauf hingewiesen wird, dap derjenige, der die Fahig-
keit besitze, schnell zu handeln, und Durchhaltevermdgen
habe, im BOorsentermingeschd&ft letztendlich Erfolg haben
kénne. Selbst den Warnungen in der besonderen Rubrik "Risi-



ken", die, ebenfalls versteckt, erst auf Seite 19 der Bro-
schire abgedruckt ist, fehlt es an der gebotenen Deutlich-
keit. Statt des dort angebrachten Hinweises, dap die chne-
hin geringe Gewinnchance des Kunden durch den von der Be-
klagten beanspruchten Pramienaufschlag praktisch zunichte
gemacht, jedenfalls aber auf ein Minimum reduziert wird,
finden sich eher verharmlosende Bemerkungen wie die, dapB
der sogenannte Hebeleffekt "die oft unverstandlich hohen
Gewinne bei relativ geringen Kursénderungen" erklare, und
daf "der sich daraus ergebenden Chance zu uUberdurchschnitt-
lichen Gewinnen" das "Risiko eines Verlustes" gegeniiberste-
he. Zur Erlauterﬁhg des Prémienaufschlages wird auf das
vorangehende Kapitel "Kosten" verwiesen, in dem auch aus
der Entscheidung BGHZ 80, 80 ff. Passagen uUber die Risiken
von Warentermingeschdften abgedruckt sind. Den vollen Um-
fang der konkreten Risiken kann der Leser damit allenfalls
nach grindlichem Studium der Broschire und mdglicherweise
erst nach langerem Nachdenken und aufgrund von Rickschlis-
sen voll erfassen.

An den Inhalt der Informationsschrift sind auch nicht
deshalb geringere Anforderungen zu stellen, weil die Be-
klagte im Obersendungsschreiben zu sorgfaltiger Durchsicht
angeregt hat; denn dieses Schreiben enth&lt nicht einmal
einen Hinweis darauf, dap dies wegen der Risiken der Ge-
schafte, die der Telefonverkdufer der Beklagten zuvor emp-
fohlen hatte, geboten sein kénnte.

3. Entgegen der Ansicht des Berufungsgerichts ist die
Kausalitat der Aufklarungspflichtverletzung fir den Verlust
der vom Klager eingesetzten Betrdge nicht zu verneinen.
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Wenn es dem Kldger in diesem Zusammenhang vorhdlt, dap er
den Inhalt der Broschire nur oberflachlich eingesehen habe
so verkennt es, dap die Aufklarung - wie ausgefihrt - gera
de so beschaffen sein mup, dap sie auch dem flichtigen Le-
ser die Risiken des Optionsgeschéfts mit aller Deutlichkei
vor Augen fuhrt.

Dap sich der Kl&ger bei einer solchen nachdriicklichen
auch bei flichtigem Lesen offenbar werdenden Warnung nicht
von den Geschaftsabschllissen h&tte abbringen lassen, kann
nicht angenommen werden. Selbst wenn sich dies im gegenwar-

‘tigen Zeitpunkt nicht mehr feststellen lieBe, wirde diese

Unsicherheit zu Lasten der Beklagten gehen (vgl. Senatsur-
teile aa0). Die Vermutung, dap der Klager sich aufklarungs-
richtig verhalten und somit die Warenterminoptionsgeschafte
nicht abgeschlossen hétte, vermag die Beklagte nicht zu wi-
derlegen.




4. Da weitere Feststellungen nicht zu treffen sind,
konnte der Senat in der Sache selbst entscheiden (§ 565
Abs. 3 Nr. 1 ZPO) und das landgerichtliche Urteil wieder-
herstellen.

Schimansky Dr. Halstenberg RiBGH Dr. Schramm
ist urlaubsabwesend
und deshalb verhin-
dert zu unter-
schreiben

Schimansky

Dr. Siol Dr. Bungeroth
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