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Der XI. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat geméafR § 128 Abs. 2 ZPO im
schriftichen Verfahren, in dem Schriftsdtze bis zum 27. September 2016
eingereicht  werden  konnten, durch den Vorsitzenden  Richter
Prof. Dr. Ellenberger, die Richter Dr. Grineberg und Maihold sowie die
Richterinnen Dr. Menges und Dr. Derstadt

fur Recht erkannt:

Auf die Revision der Klagerin wird das Urteil des 7. Zivilsenats des
Oberlandesgerichts Minchen vom 9. April 2014 im Kostenpunkt
und insoweit aufgehoben, als das Berufungsgericht die Berufung
der Klagerin unter dem Gesichtspunkt einer unzureichenden Auf-
klarung Uber den anfanglichen negativen Marktwert zuriickgewie-

sen hat.

Im Umfang der Aufhebung wird die Sache zur neuen Verhandlung
und Entscheidung, auch Uber die Kosten des Revisionsverfahrens,

an den 19. Zivilsenat des Berufungsgerichts zurtickverwiesen.

Von Rechts wegen

Tatbestand:

Die Klagerin nimmt die Beklagte wegen angeblich fehlerhafter Beratung

im Zusammenhang mit dem Abschluss eines Swap-Geschafts in Anspruch.



Die Klagerin, ein mittelstandisches Unternehmen, hatte im August 2008
Kontokorrentkredite in Hohe von mehr als 3,8 Mio. € von verschiedenen Ban-
ken und in H6he von 500.000 € von der Beklagten erhalten. Fur diese Kredite

hatte die Klagerin variable Zinsen zu zahlen.

Am 28. August 2008 schlossen die Parteien einen "Rahmenvertrag fir
Finanztermingeschafte” sowie den streitgegenstandlichen Zinssatz-Swap-
Vertrag mit einer Laufzeit vom 1. September 2008 bis zum 28. Juni 2013. In
diesem Vertrag verpflichtete sich die Klagerin zur Zahlung von 4,22% p.a. auf
einen Bezugsbetrag von 2 Mio. €, wahrend die Beklagte die Verpflichtung zur
Zahlung von Zinsen in Hohe des 3-Monats-EUR-EURIBOR-Reuters auf den-

selben Bezugsbetrag tbernahm.

Bis zum 31. Marz 2011 wurden die von der Klagerin nach den vierteljahr-
lichen Fixingbestatigungen geschuldeten Zahlungen - insgesamt 134.288,63 € -
auf einem Kontokorrentkonto der Klagerin bei der Beklagten verbucht. In der

Folgezeit wurden diese Zahlungen auf ein "Leistungsrickstandskonto" gebucht.

Mit ihrer Klage begehrt die Klagerin - insbesondere unter Berufung auf
eine in mehrfacher Hinsicht unzuldngliche Beratung tGber das Swap-Geschaft -
die Verurteilung der Beklagten zur Freistellung der Klagerin von samtlichen
Verpflichtungen aufgrund des Swap-Vertrags, zur Zahlung von 134.288,63 €
nebst Verzugszinsen, zur Freigabe samtlicher Sicherheiten sowie zur Freistel-

lung von vorgerichtlichen Rechtsanwaltskosten.

Die Klage hatte in den Vorinstanzen keinen Erfolg. Der Senat hat die Re-
vision der Klagerin gegen das Berufungsurteil nur zugelassen, soweit es um
den Vorwurf der unterbliebenen Aufklarung tdber den anfanglichen negativen
Marktwert des Swap-Vertrags geht. In diesem Umfang verfolgt die Klagerin ihr

Klagegebegehren weiter.



Entscheidungsgriinde:

Die Revision ist begriindet. Sie fiihrt in dem aus der Entscheidungsformel
ersichtlichen Umfang zur Aufhebung des angefochtenen Urteils und zur Zu-

rickverweisung der Sache an das Berufungsgericht.

Das Berufungsgericht (OLG Minchen, WM 2014, 1581) hat zur Begrin-
dung seiner Entscheidung - soweit fur das Revisionsverfahren noch von Bedeu-

tung - im Wesentlichen ausgefuhrt:

Das Landgericht habe die Klage zu Recht abgewiesen und festgestellt,
dass eine fir die Anlageentscheidung der Klagerin ursachliche Fehlberatung
durch Mitarbeiter der Beklagten nicht vorliege. Zwischen den Parteien habe ein
Beratungsvertrag bestanden. Die Beklagte habe nicht gegen eine Pflicht zur
Aufklarung Gber einen anfanglich negativen Marktwert verstol3en. Soweit die
Klagerin auf das Senatsurteil vom 22. Marz 2011 (XI ZR 33/10, BGHZ 189, 13)
verweise, konne sie damit nicht durchdringen. Bei dem hier streitgegenstandli-
chen Swap finde lediglich der Austausch von Zinssatzen statt und es sei weder
von der Klagerin vorgetragen noch lagen sonstige Anhaltspunkte dafur vor,
dass dieser Swap eine Konstruktion zu Lasten der Klagerin aufweise wie der
CMS Spread Ladder Swap aus dem vorgenannten Senatsurteil. Uber einen
anfanglich negativen Marktwert, der allein aus der eingepreisten und einkalku-
lierten Gewinnmarge der Bank resultiere, sei nicht aufzuklaren. Nicht entschei-
dend sei in diesem Zusammenhang, ob dem Swap-Geschaft ein konnexer Dar-

lehensvertrag zugrunde liege, was hier im Ubrigen nicht der Fall sei.
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Diese Ausfuhrungen halten revisionsrechtlicher Prifung nicht stand.

1. Nach den unangegriffenen Feststellungen des Berufungsgerichts be-

stand zwischen den Parteien ein Anlageberatungsvertrag.

2. Rechtsfehlerhaft hat das Berufungsgericht angenommen, im Fall eines
Zinssatz-Swap-Vertrags, der wie der streitgegenstandliche konzipiert sei, be-
stehe keine beratungsvertragliche Pflicht zur Aufklarung Uber einen anfangli-
chen negativen Marktwert, der aus der eingepreisten Gewinnmarge der Bank

resultiere.

a) Auch wenn das Einpreisen einer Bruttomarge in ein Swap-Geschaft
kein Umstand ist, Gber den die beratende Bank im Rahmen der objektgerechten
Beratung informieren musste (Senatsurteile vom 20. Januar 2015 - XIZR
316/13, WM 2015, 575 Rn. 33 ff., vom 28. April 2015 - XI ZR 378/13, BGHZ
205, 117 Rn. 31 f. und vom 22. Marz 2016 - Xl ZR 425/14, WM 2016, 821 Rn.
23), hat sie unter dem Gesichtspunkt eines schwerwiegenden Interessenkon-
flikts bei Swap-Vertragen im Zweipersonenverhdltnis - und damit unabhangig
von deren konkreten Bedingungen - die Pflicht, Uber die Einpreisung eines an-
fanglichen negativen Marktwerts, d.h. der den Nettogewinn und die Kosten der
Bank umfassenden Bruttomarge, sowie Uber dessen H6he aufzuklaren, es sei
denn der Swap-Vertrag dient nur dazu, die Konditionen eines konnexen Kredit-
verhaltnisses abzuéndern (vgl. Senatsurteile vom 28. April 2015 - XI ZR 378/13,
BGHZ 205, 117 Rn. 39 ff. und vom 22. Marz 2016 - XI ZR 425/14, WM 2016,
821 Rn. 24, 27; Senatsbeschluss vom 15. Marz 2016 - Xl ZR 208/15, juris
Rn. 10).
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b) Hier war die Verpflichtung der Beklagten zur Aufklarung Gber das Ein-
preisen eines anfanglichen negativen Marktwerts nicht wegen des Bestehens
eines konnexen Gegengeschafts entfallen. GemaR den Grundsatzen, die der
Senat nach Erlass des Berufungsurteils mit Urteilen vom 22. Marz 2016 (Xl ZR
425/14, WM 2016, 821 Rn. 26 ff.) und vom 12. Juli 2016 (XI ZR 150/15, juris
Rn. 25) aufgestellt hat, ist der Swap-Vertrag nach den Feststellungen des Beru-
fungsgerichts nicht konnex mit den von der Beklagten gewahrten Darlehen ver-
knupft gewesen, da der Bezugsbetrag des Swap-Vertrags von 2 Mio. € die an
die Beklagte zurtickzuzahlende Darlehensvaluta von 500.000 € deutlich Gber-

stieg.

Das Berufungsurteil stellt sich auch nicht aus anderen Griinden als rich-
tig dar (8 561 ZPO).

1. Aus den Feststellungen des Berufungsgerichts ergibt sich, dass die
Beklagte unstreitig ihre Gewinnmarge in den streitgegenstandlichen Swap-
Vertrag eingepreist und die Kléagerin nicht darauf hingewiesen hat.

Nach diesen Feststellungen hat die Klagerin behauptet, nicht auf den an-
fanglichen negativen Marktwert des Swap-Vertrags hingewiesen worden zu
sein. Damit hat die Klagerin die geltend gemachte Pflichtverletzung hinreichend
dargelegt. Denn schlissiger Vortrag zur unzureichenden Aufklarung tber den
anfanglichen negativen Marktwert eines Swap-Vertrags setzt nur voraus, dass
der Kunde die Einpreisung eines anfanglichen negativen Marktwerts als solches
und das Verschweigen dieser Tatsache vortragt. Dagegen muss der Kunde den

Umfang des anfanglichen negativen Marktwerts nicht beziffern, auch nicht im
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Sinne der Angabe einer GrofRenordnung (Senatsbeschlisse vom 20. Oktober
2015 - Xl ZR 532/14, WM 2015, 2279 Rn. 16 f. und vom 15. Méarz 2016 - Xl ZR
208/15, juris Rn. 16 f. sowie Senatsurteil vom 22. Mérz 2016 - Xl ZR 93/15, WM
2016, 827 Rn. 17).

Zudem hat die Beklagte nach den Feststellungen des Berufungsgerichts
in beiden Vorinstanzen eingerdumt, ihnre Gewinnmarge in den streitgegenstand-
lichen Swap-Vertrag eingepreist zu haben, und nicht in Abrede gestellt, die Kla-
gerin nicht dartber aufgeklart zu haben. Denn die Beklagte hat sich nur darauf
berufen, dass Uber einen anfanglichen negativen Marktwert, der ausschlie3lich
aus der Gewinnmarge resultiere, nicht aufzuklaren sei, und insbesondere nicht
behauptet, der Klagerin die Hohe des anfanglichen negativen Marktwerts mitge-

teilt zu haben.

2. Schlie3lich kommt ein das Verschulden der Beklagten ausschliel3en-
der unvermeidbarer Rechtsirrtum nicht in Betracht (Senatsurteile vom 22. Méarz
2011 - XI ZR 33/10, BGHZ 189, 13 Rn. 39, vom 28. April 2015 - XI ZR 378/13,
BGHZ 205, 117 Rn. 73 und vom 12. Juli 2016 - Xl ZR 150/15, juris Rn. 19).

V.

Das Berufungsurteil ist deshalb in dem aus der Entscheidungsformel er-
sichtlichen Umfang aufzuheben (8 562 Abs. 1 ZPO). Da die Sache nicht zur
Endentscheidung reif ist, ist sie zur neuen Verhandlung und Entscheidung an
das Berufungsgericht zuriickzuverweisen (8§ 563 Abs. 1 Satz 1 ZPO). Dabei hat
der Senat von der Mdglichkeit des 8§ 563 Abs. 1 Satz 2 ZPO Gebrauch ge-

macht.
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Fur das weitere Verfahren weist der Senat auf die Ausfihrungen in sei-
nen Urteilen vom 28. April 2015 (XI ZR 378/13, BGHZ 205, 117 Rn. 44, 79 ff.),
vom 22. Marz 2016 (XI ZR 425/14, WM 2016, 821 Rn. 34 f., 54) und vom
12. Juli 2016 (XI ZR 150/15, juris Rn. 15 f.) hin. In Bezug auf den Antrag auf
Verurteilung der Beklagten zur "Freistellung" der Klagerin von samtlichen Ver-
pflichtungen aufgrund des streitgegenstandlichen Swap-Vertrags weist der Se-
nat zudem auf das Urteil des Bundesgerichtshofs vom 22. Oktober 2015 (Il ZR
264/14, WM 2015, 2238 Rn. 33) hin.

Ellenberger Grlneberg Maihold

Menges Derstadt

Vorinstanzen:
LG Minchen I, Entscheidung vom 19.09.2013 - 12 HKO 17387/11 -
OLG Munchen, Entscheidung vom 09.04.2014 - 7 U 3838/13 -



