BGer 4A 266/2010 vom 29. August 2011

Bundesgericht, 2011-08-29, DE

Quelle: https://mcp.opencasel aw.ch/entscheid/bger 4A_266 2010
FR: TF 4A 266/2010 du 29 ao(t 2011

IT: TF 4A 266/2010 del 29 agosto 2011

Regeste
Vermogensverwaltungsvertrag; Rickvergitungen; Herausgabepflicht | V ertragsrecht

Erwagungen

E.11

Das Bundesgericht wendet das Recht von Amtes wegen an ( Art. 106 Abs. 1 BGG ). Esist
somit weder an die in der Beschwerde geltend gemachten Argumente noch an die
Erwégungen der Vorinstanz gebunden; es kann eine Beschwerde aus einem anderen as
dem angerufenen Grund gutheissen und es kann eine Beschwerde mit einer von der
Argumentation der V orinstanz abweichenden Begriindung abweisen (vgl. BGE 133 11 249
E.14.1S.254; 13211 257 E. 25 S. 262; 130111 136 E. 1.4 S. 140). Immerhin prift das
Bundesgericht, unter Berlicksichtigung der allgemeinen Begrindungspflicht der
Beschwerde ( Art. 42 Abs. 1 und 2 BGG ), grundsétzlich nur die geltend gemachten Rlgen,
sofern die rechtlichen Mangel nicht geradezu offensichtlich sind. Esist jedenfalls nicht
gehalten, wie eine erstinstanzliche Behorde alle sich stellenden rechtlichen Fragen zu
untersuchen, wenn diese vor Bundesgericht nicht mehr vorgetragen werden ( BGE 135 11
384E.22.1S 389; 13311 249 E. 1.4.1 S. 254 mit Hinweisen). Eine qualifizierte
Rugepflicht gilt hinsichtlich der Verletzung von Grundrechten und von kantonalem und
interkantonalem Recht. Das Bundesgericht prift eine solche Rige nur insofern, alssiein
der Beschwerde prézise vorgebracht und begriindet worden ist ( Art. 106 Abs. 2 BGG ).
Macht der Beschwerdefiihrer beispielsweise eine Verletzung des Willkurverbots ( Art. 9
BV ) geltend, gentigt es nicht, wenn er einfach behauptet, der angefochtene Entscheid sel
willkdrlich; er hat vielmehr im Einzelnen zu zeigen, inwiefern der angefochtene Entscheid
offensichtlich unhaltbar ist (BGE 134 11 349 E. 3S.352; 1331 1E.55S. 5; 133 111 439 E.
3.2 S. 444). Unerlasdslichist im Hinblick auf Art. 42 Abs. 2 sowie Art. 106 Abs. 2 BGG ,
dass die Beschwerde auf die Begrtindung des angefochtenen Entscheids eingeht und im
Einzelnen aufzeigt, worin eine Rechtsverletzung liegt. Der Beschwerdefihrer soll in der
Beschwerdeschrift nicht bloss die Rechtsstandpunkte, die er im kantonalen Verfahren
eingenommen hat, erneut bekréftigen, sondern mit seiner Kritik an den als rechtsfehlerhaft
erachteten Erwdgungen der Vorinstanz ansetzen (vgl. BGE 134 11 244 E. 2.1 S. 245f1.; 121
[11 397 E. 2a S. 400; 116 11 745 E. 3 S. 749). Die Begrundung hat ferner in der
Beschwerdeschrift selbst zu erfolgen und der blosse Verweis auf Ausfiihrungen in anderen
Rechtsschriften oder auf die Akten reicht nicht aus (BGE 13311 396 E. 3.1 S. 399f.; 131
[11 384 E. 2.3 S. 387 f.; je mit Hinweisen).

E.12

Das Bundesgericht legt seinem Urteil den Sachverhalt zugrunde, den die V orinstanz
festgestellt hat ( Art. 105 Abs. 1 BGG ). Es kann die Sachverhaltsfeststellung der
Vorinstanz nur berichtigen oder erganzen, wenn sie offensichtlich unrichtig ist oder auf



einer Rechtsverletzung im Sinne von Art. 95 BGG beruht ( Art. 105 Abs. 2 BGG).
Uberdies muss die Behebung des Mangels fiir den Ausgang des V erfahrens entscheidend
sein (Art. 97 Abs. 1 BGG ). Neue Tatsachen und Beweismittel dirfen nur soweit
vorgebracht werden, als der Entscheid der Vorinstanz dazu Anlass gibt ( Art. 99 Abs. 1
BGG ). Der Beschwerdefuhrer, der die Sachverhaltsfeststellungen der Vorinstanz anfechten
will, muss substantiiert darlegen, inwiefern die Voraussetzungen einer Ausnahme gemass
Art. 105 Abs. 2 BGG gegeben sind und das Verfahren bel rechtskonformer Ermittlung des
Sachverhalts anders ausgegangen wére; andernfalls kann ein Sachverhalt, der vomim
angefochtenen Entscheid festgestellten abweicht, nicht beriicksichtigt werden. Auf eine
Kritik an den tatsachlichen Feststellungen der Vorinstanz, die diesen Anforderungen nicht
geniigt, ist nicht einzutreten (vgl. BGE 133111 350 E. 1.3 S. 351 f., 393 E. 7.1 S. 398, 462 E.
2.4 S. 466 f.).

E.13
Diese Grundsatze verkennt die BeschwerdefUhrerin Uber weite Strecken.

E. 131

Sie stellt ihrer Beschwerdebegriindung eine mehrseitige Sachverhaltsdarstellung voran, in
der sie die Hintergriinde des Rechtsstreits sowie des Verfahrens unter Verweis auf
verschiedenste Akten des kantonalen Verfahrens aus eigener Sicht schildert. Sie kritisiert
verschiedentlich in appellatorischer Weise die vorinstanzlichen Sachverhaltsfeststellungen
und wirft der Vorinstanz vor, angeblich bewiesene Sachverhaltselemente nicht
berticksichtigt zu haben; ihren Ausfihrungen l&sst sich jedoch keine rechtsgeniigend
begriindete Sachverhaltsriige entnehmen. Die entsprechenden Ausfihrungen der
Beschwerdefuhrerin haben unbeachtet zu bleiben.

E.13.2

Auch in ihrer weiteren Beschwerdebegrindung weicht die Beschwerdefihrerin wiederholt
von den vorinstanzlichen Sachverhaltsfeststellungen ab oder erweitert diese, als ob dem
Bundesgericht eine freie Prifung sémtlicher Tatfragen zuk&me. So zitiert sie ausfuhrlich
verschiedene Stellen der Berufungsschrift der Beschwerdegegnerin und behauptet, daraus
lasse sich auf deren tatsachlichen Willen hinsichtlich der Transaktionskosten bzw. deren
Rickvergitung schliessen. Auf diese appellatorischen Vorbringen ist nicht einzutreten.

E.133

Rein appellatorisch sind auch die Ausfuhrungen der BeschwerdefUhrerin hinsichtlich des
V erhdtnisses zwischen Vermogensverwal tungsgebihr und Retrozessionen, mit denen sie
aus der Duplik der Beschwerdegegnerin vor der Erstinstanz zitiert.

E.134

Die BeschwerdefUhrerin wirft der Vorinstanz zudem verschiedentlich in pauschaler Weise
eine Verletzung des Willkurverbots ( Art. 9 BV ) oder des rechtlichen Gehors ( Art. 29 Abs.
2 BV ) vor, verfehlt damit jedoch die gesetzlichen Begriindungsanforderungen an
entsprechende Verfassungsriigen ( Art. 106 Abs. 2 BGG).

E.14

Auch die Beschwerdegegnerin weicht verschiedentlich von den vorinstanzlichen
Sachverhaltsfeststellungen ab oder erweitert diese, als ob das Bundesgericht sdmtliche
Tatfragen frel Uberprifen konnte.



E.141

So behauptet sie etwa, die Depotbanken hétten mit Bezug auf die Transaktionsgebihren
lediglich a's Erfullungsgehilfen bzw. Inkassostelle der Beschwerdegegnerin gehandelt. Die
Beschwerdegegnerin zitiert ausfihrlich aus verschiedenen kantonalen Akten, kritisiert ohne
hinreichende Sachverhaltsriige die tatsachlichen Feststellungen der Vorinstanz und
unterbreitet dem Bundesgericht einen Sachverhalt, der sich dem angefochtenen Entscheid
nicht entnehmen lasst. Sie behauptet unter Verweis auf Einvernahmeprotokolle,
Rechtsschriften des kantonalen Verfahrens sowie weitere kantonale Aktenstticke, die
Beschwerdefiihrerin habe mit den Depotbanken keine Abreden betreffend
Transaktionskosten getroffen, sondern es seien lediglich Depotgebiihren vereinbart
gewesen. Die Ausfiihrungen in der Beschwerdeantwort, mit denen die Beschwerdefihrerin
vorbringt, bei den von der Depotbank vereinnahmten Transaktionsgebihren handle es sich
in Tat und Wahrheit um einen Bestandteil ihres Honorars und nicht um ein Entgelt
zugunsten der Depotbank fir deren Transaktionsaufwand, sind rein appellatorisch. Eine
rechtsgentigend begriindete Ruge lasst sich ihren Darlegungen nicht entnehmen, wenn auf
den fUr das Bundesgericht verbindlich festgestellten Sachverhalt abgestellt wird.

E.14.2

Auch in ihren Ausfuhrungen zur Gltigkeit der Verzichtserklérung beruft sich die
Beschwerdegegnerin auf verschiedene Zeugenaussagen sowie weitere kantonale
Aktenstiicke, als ob das Bundesgericht die Streitsache auch in tatsachlicher Hinsicht von
Grund auf neu beurteilen kénnte.

E. 143

Neu und damit unbeachtlich ( Art. 99 Abs. 1 BGG) ist die Behauptung der
Beschwerdegegnerin, eine blosse "Ticket Fee" bewege sich im institutionellen Brokerage
der Schweizer Banken lediglich im Bereich von 0.05 % bis 0.08 %. Ihre Ausfuhrungen
unter Hinweis auf einen von der BeschwerdefUhrerin im kantonalen Verfahren als Beilage 4
zum Pladoyer vom 3. Dezember 2008 eingereichten Auszug aus Wikipedia zu den
Ansitzen fir Courtagen sind im Ubrigen rein appellatorisch und lassen keine hinreichend
begriindete Sachverhaltsriige erkennen. Entsprechendes gilt fur die Vorbringen der
Beschwerdegegnerin unter dem Titel "Hohe der Transaktionsgebiihren bekannt” sowie die
mit "Unterlassene Erkundigung nach Retrozessionen” tiberschriebenen Ausfihrungen in der
Beschwerdeantwort.

E.144

Soweit die Parteien ihre Rigen auf einen Sachverhalt stiitzen, der von den fir das
Bundesgericht verbindlichen Feststellungen abweicht, sind sie nicht zu héren. Da sowohl
die Beschwerdefhrerin als auch die Beschwerdegegnerin in unzulssiger Weise
tatséchliche und rechtliche Vorbringen vermengen, ist auf ihre Vorbringen nur insoweit
einzugehen, as daraus wenigstens sinngemass erkennbar ist, welche Bundesrechtssédtze und
inwiefern sie durch den angefochtenen Entscheid der Vorinstanz verletzt sein sollen, wenn
die verbindlichen Feststellungen im angefochtenen Entscheid zugrunde gelegt werden ((Art.
105 Abs. 1 BGG).

E.2

Die Beschwerdefuhrerin rigt, die Vorinstanz habe ihr in Verletzung von Bundesrecht den
Anspruch auf Herausgabe der von der Beschwerdegegnerin eingenommenen



Retrozessionen abgesprochen.

E.21

Auf den zwischen den Parteien abgeschl ossenen Vermogensverwaltungsvertrag sind die
auftragsrechtlichen Regeln anzuwenden (vgl. BGE 132 I11 460 E. 4 S. 463 mit Hinweisen).
Nach Art. 400 Abs. 1 OR ist der Beauftragte verpflichtet, auf Verlangen jederzeit Uber seine
Geschéftsfihrung Rechenschaft abzulegen und alles, wasihm infolge derselben aus
irgendeinem Grund zugekommen ist zu erstatten. Die Ablieferungspflicht betrifft neben
denjenigen Vermogenswerten, die der Beauftragte direkt vom Auftraggeber zur Erflllung
des Auftrags erhdt auch indirekte Vorteile, die dem Beauftragten infolge der
Auftragsausfihrung von Dritten zukommen. Behalten darf der Beauftragte nur, was er
lediglich bei Gelegenheit der Auftragsausfihrung, ohne inneren Zusammenhang mit dem
ihm erteilten Auftrag, von Dritten erhdlt (BGE 132111 460 E. 4.1 S. 464 mit Hinweisen).
Zu den indirekten Vorteilen des Beauftragten gehtren unter anderem sogenannte
Retrozessionen bzw. Rickvergitungen. Darunter werden namentlich Zahlungen
verstanden, die dem Vermogensverwalter gestiitzt auf eine entsprechende V ereinbarung mit
der Depotbank aus vereinnahmten Gebtihren zufliessen. Diese fallen im Zusammenhang
mit der Verwaltung des Vermogens an und unterliegen daher der Herausgabepflicht nach
Art. 400 Abs. 1 OR (BGE 132111 460 E. 4.1 S. 464 f. mit Hinweisen).

E.22

Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtsist die Pflicht zur Herausgabe im Sinne von
Art. 400 OR nicht zwingend. Der Auftraggeber kann auf die Ablieferung bestimmter Werte
verzichten. Dabei ist nicht nur ein nachtraglicher Verzicht auf die Herausgabe bereits
erlangter Vorteile zuléssig. Die Parteien kdnnen grundsétzlich auch vereinbaren, dass der
Auftraggeber auf die Ablieferung bestimmter kinftig anfallender Werte verzichtet. Die
Gultigkeit eines solchen Verzichts setzt jedoch voraus, dass der Auftraggeber Gber die zu
erwartenden Retrozessionen vollsténdig und wahrheitsgetreu informiert ist, und dass sein
Wille, auf deren Ablieferung zu verzichten, aus der Vereinbarung entsprechend deutlich
hervorgeht ( BGE 132 |11 460 E. 4.2 S. 465 f. mit Hinweisen). Dariber, welche konkreten
Anforderungen an die Information des Auftraggebers zu stellen sind, damit der von ihm
ausgesprochene Verzicht auf die Ablieferung glltig ist, herrscht in der Lehre Uneinigkeit.
Wahrend einzelne Autoren davon ausgehen, dass der Auftraggeber die genaue Hohe der
Retrozessionen kennen miisse (BRETTON-CHEVALLIER, Le gérant de fortune
indépendant, 2002, S. 164; vgl. auch BELLINA BORER-BENZ, Die Herausgabepflicht des
Beauftragten gemass Art. 400 Abs. 1 OR , 2006, S. 161), verlangt eine zweite Gruppe
Informationen zur Berechnungsgrundlage und zur Grdssenordnung der zu erwartenden
Retrozessionen (MATTHIAS NANNI/HANS CASPAR VON DER CRONE,
Ruckvergitungen im Recht der unabhangigen Vermdgensverwaltung, SZW 2006 S. 383;
SUSAN EMMENEGGER, Anlagekosten: Retrozessionen im Lichte der
bundesgerichtlichen Rechtsprechung, in: Emmenegger [Hrsg.], Anlagerecht, 2007, S. 84;
FABIAN SCHMID, Retrozessionen an externe Vermogensverwalter, 2009, S. 188 ff.;
THOMAS REIMANN/ROLF KUHN, Nach dem Retrozessionsentscheid: Konsequenzen
fur Vermogensverwalter, Der Schweizer Treuhander 80/2006 S. 690; MONIKA ROTH,
Das Dreiecksverhdtnis Kunde - Bank - Vermdgensverwalter, 2007, Rz. 181; ROLF
KUHN, Retrozessionszahlungen an externe Vermégensverwalter, AJP 2006 S. 1054;
JEAN-YVES DE BOTH, La saga des rétrocessions, in: liber amicorum Vincent Jeanneret,
Transparence et secret dans I'ordre juridique, 2010, S. 125 f.; vgl. auch WERNER DE



CAPITANI, Retrozessionen an externe Vermogensverwalter, in: Festschrift Jean-Paul
Chappuis, 1998, S. 27 Rz. 5). Eine weitere Lehrmeinung will eine ausdrtickliche
Verzichtsklausel ohne Kenntnis der genauen oder auch nur ungefdhren Hohe der
Retrozessionen geniigen lassen und zusdtzliche Informationen nur ausnahmswei se bzw. nur
auf Anfrage des Kunden voraussetzen (SANDRO ABEGGLEN, Der Verzicht auf
Ablieferung von Retrozessionen - Einordnung und Anforderungen, recht 25/2007 S. 199,
203; CHRISTOPH GUTZWILLER, Rechtsfragen der Vermdgensverwaltung, 2008, S. 203;
PETER CH. HSU, Retrozessionen, Provisionen und Finder's Fees, 2006, S. 35f.; CARLO
LOMBARDINI/ALAIN MACALUSO, Rétrocessions et rétributions dans le domaine
bancaire, AJP 2008 S. 183 ff.; vgl. auch PETER CH. HSU/ERIC STUPP, Retrozessionen
sind grundsétzlich dem Kunden abzuliefern, GesKR 2006 S. 206, die fur einen
ausdriicklichen Vorausverzicht des Kunden immerhin fordern, dass der unabhéngige
Vermogensverwalter den Kunden tber den Umstand informiert, dass ihm Retrozessionen
zukommen, und er dem Kunden ausdriicklich anbietet, auf Wunsch vor dem Verzicht
genauere Auskunft Uber die Zusammensetzung und die mutmassliche Hohe der
Retrozessionen zu erteilen).

E.23

Wie die Rechenschaftspflicht ist auch die mit ihr eng verbundene Pflicht zur Ablieferung
ein zentrales Element der FremdnUtzigkeit des Auftrags (BGE 132 111 460 E. 4.2 S. 4651,
vgl. auch FABIAN SCHMID, a.a.0., S. 181). Die Herausgabepflicht nach Art. 400 Abs. 1
OR l&sst sich dartber hinaus als Konkretisierung der Treuepflicht nach Art. 398 Abs. 2 OR
verstehen (ROLF H. WEBER, in: Basler Kommentar, Obligationenrecht I, 4. Aufl. 2007, N.
9 zu Art. 398 OR ; JOSEF HOFSTETTER, Der Auftrag und die Geschéftsfiihrung ohne
Auftrag, SPR VI1/6, 2000, S. 36; NANNI/VON DER CRONE, a.a0., S. 379;
BRETTON-CHEVALLIER, aa0., S. 156; vgl. auch WALTER FELLMANN, Berner
Kommentar, 1992, N. 128 zu Art. 400 OR , der eine Verbindung von Herausgabepflicht und
Interessenwahrung herstellt). Die Ablieferungspflicht garantiert die Einhaltung der
Treuepflicht und stellt insofern eine praventive Massnahme zur Wahrung der Interessen des
Auftraggebers dar, indem sie der Gefahr begegnet, der Beauftragte konnte sich aufgrund der
Zuwendung eines Dritten veranlasst sehen, die Interessen des Auftraggebers nicht
ausreichend zu beriicksichtigen (NANNI/VON DER CRONE, aa.0., S. 379; vgl. auch
BRETTON-CHEVALLIER, aa0., S. 161; FELLMANN, aa.O., N. 128 zu Art. 400 OR).
Ein Interessenkonflikt ergibt sich etwa bel transaktionsabhéngigen Rickvergitungen aus
dem damit verbundenen Anreiz des Vermogensverwalters, durch (zu) hdufige
Transaktionen (sog. Churning) ein Zusatzeinkommen zu erzielen ( BGE 132111 460 E. 4.2
S. 466; vgl. GUTZWILLER, aa.0., S. 198; MONIKA ROTH, Retrozessionen und
Interessenkonflikte - wenn der Berater in Tat und Wahrheit ein Verkaufer ist, ZBJV
146/2010 S. 522 f.; RAPHAEL CAMP/CHRISTIAN BUHRER, Retrozessionszahlungen,
Der Schweizer Treuhander 80/2006 S. 530; KUHN, aa.O., S. 1052).

E.24

Ein voraussetzungsloser pauschaler Verzicht auf die Herausgabe von Retrozessionen ist im
Hinblick auf die damit verbundene Gefahr von Interessenkonflikten, die durch die
Ablieferungspflicht nach Art. 400 Abs. 1 OR gerade verhindert werden sollen,
problematisch. Eine Vereinbarung der Parteien, wonach allféllige Retrozessionen beim
Vermogensverwalter verbleiben, setzt daher voraus, dass der Auftraggeber Uber die zu
erwartenden Retrozessionen hinreichend informiert ist. Die sich aus der eigentlichen



Fremdnitzigkeit des Auftrags ergebenden Schranken sind gewahrt, sofern der Auftraggeber
den Umfang sowie die Berechnungsgrundlagen der Retrozessionen kennt, die esihm
erlauben, die Kostenstruktur des Vermdgensverwaltungsmandats zu erfassen sowie die
damit verbundenen Interessenkonflikte des Vermogensverwalters zu erkennen, und er im
Wissen darum dem konkreten Entschédigungsmodell zustimmt. Geht man davon aus, dass
im Vermdgensverwal tungsgeschéft ohne Riickvergitungen anstelle der indirekten Kosten
hohere direkte Kosten in Form von Honoraren anfallen wiirden und sich der Ertrag somit
letztlich gleich bleibt, verzichtet der (informierte) Auftraggeber mit der Preisgabe seines
Herausgabeanspruchs letztlich nicht auf Geld, sondern insbesondere auf das gesetzlich
vorgegebene System zur Vermeidung von Interessenkonflikten (vgl. NANNI/VON DER
CRONE, aa.0., S. 383; BRETTON-CHEVALIER, aa0., S. 164 f.; CHRISTOPH
MULLER/MELANIE MADER, Développements récents de |a jurisprudence en matiére
des contrats spéciaux, in: Jean-Marc Rapp und andere [Hrsg.], Actualité du droit des
contrats, 2008, S. 166; vgl. aber auch ROTH, Dreiecksverhdtnis, aa.O., Rz. 169, dieim
Falle der Weitergabe der Riickvergitungen an den Kunden eher von einer fir den Anleger
vorteilhafteren Kostenbilanz ausgeht). Der Auftraggeber muss daher wissen, welche
Verwaltungshandlungen und in welchem Ausmass diese von Abreden mit Dritten
beeinflusst sein kdnnen (NANNI/VON DER CRONE, a.a.0., S. 383). Ohne Kenntnis der
anfallenden Ruckvergitungen ist es weder mdglich, die Kostenstruktur zu durchschauen
und damit die Plausibilitét der anfallenden Aufwendungen einzuschétzen, noch alfallige
Interessenkonflikte oder -verletzungen seitens des Vermogensverwalters zu erkennen
(WOLFGANG WIEGAND/CORINNE ZELLWEGER-GUTKNECHT, Privatrechtliche
Probleme der Vermdgensverwaltung, in: Wiegand [Hrsg.], Vermogensverwaltung und
Nachlassplanung, 2005, S. 44; HSU, aa.0., S. 27; BORER-BENZ, aa.O., S. 153). Ein
vorgangiger Verzicht auf die Information bezliglich Ruckvergitungen ist nicht moglich; ein
solcher kdme einem voraussetzungsl osen Herausgabeverzicht gleich (ROTH,
Dreiecksverhdtnis, a.a.O., Rz. 182; FABIAN SCHMID, a.a0O., S. 181; KUHN, aa0., S.
1054; CLAUDE BRETTON-CHEVALLIER, Les clauses de confidentialité dans les
accords de collaboration, in: liber amicorum Vincent Jeanneret, Transparence et secret dans
I'ordre juridique, 2010, S. 113 FN 20; aM. HSU, aa.O., S. 28 f.). Damit ein Vorausverzicht
auf die Ablieferung gultig ist, muss der Auftraggeber demnach die Parameter kennen, die
zur Berechnung des Gesamtbetrags der Retrozessionen notwendig sind und einen Vergleich
mit dem vereinbarten Vermogensverwaltungshonorar erlauben. Eine genaue Bezifferung ist
bei einem vorgangigen Verzicht nicht moglich, da sich der Gesamtbetrag des verwalteten
Vermogens laufend verandert und die genaue Anzahl bzw. der Umfang der
durchzufihrenden Transaktionen im Zeitpunkt des Verzichts unbekannt ist (vgl.
ABEGGLEN, aa.0., S. 195, EMMENEGGER, aa.0O., S. 84; FABIAN SCHMID, aa0., S.
189; BRETTON-CHEVALLIER, gérant de fortune, aa.O., S. 164; GUTZWILLER, aa.O.,
S. 202; ROTH, Dreiecksverhdltnis, a.a.O., Rz. 181). Damit der Kunde den Umfang der zu
erwartenden Retrozessionen erfassen und dem vereinbarten Honorar gegentiberstellen kann,
muss er zumindest die Eckwerte der bestehenden Retrozessionsvereinbarungen mit Dritten
sowie die Grdssenordnung der zu erwartenden Rickvergitungen kennen (vgl.
NANNI/VON DER CRONE, aa.0., S. 383; FABIAN SCHMID, aa0., S. 189; ROTH,
Dreiecksverhdltnis, a.a.O., Rz. 195; REIMANN/KUHN, a.a.0., S. 690). Letzterem
Erfordernis wird beim Vorausverzicht Genlige getan, wenn die Hohe der erwarteten
Ruckvergitungen in einer Prozentbandbreite des verwalteten Vermogens angegeben wird
(vgl. HSU/STUPP, aa.0., S. 206; HSU, a.a.O., S. 36; EMMENEGGER, aa.0O., S. 84;



FABIAN SCHMID, a.a.0., S. 190; REIMANN/KUHN, a.a.0., S. 690). Das
Zusammenspiel dieser beiden Elemente ermdglicht es dem Auftraggeber, im Hinblick auf
einen Verzicht sowohl die Gesamtkosten der Vermogensverwaltung zu erfassen als auch
die beim Vermogensverwalter aufgrund der konkreten Anreizstrukturen vorhandenen
Interessenkonflikte zu erkennen.

E.25

Eine Pflicht, den Kunden im Hinblick auf eine Verzichtserklarung unaufgefordert Gber den
Umstand der zufliessenden Retrozessionen zu informieren, der fir diesen angesichts der
damit verbundenen Gefahr von Interessenkonflikten zweifellos von Bedeutung ist, folgt bei
der Ausfuihrung des Auftrags aus der Treuepflicht des Beauftragten (vgl. BGE 11511 62 E.
3aS. 64f.), ergibt sich jedoch bereits vor Abschluss des Vertrags aus dessen
vorvertraglicher Aufklarungspflicht (vgl. BRETTON-CHEVALLIER, gérant de fortune,
aa0., S. 95f.; FABIAN SCHMID, a.a.0., S. 136; BORER-BENZ, aaO., S. 151 ff.; zu
den vorvertraglichen Aufklarungspflichten FELLMANN, a.a.O., N. 150 ff. zu Art. 398 OR
). Inwieweit eine aktive Aufklarung erforderlich ist, damit die Kenntnis des Auftraggebers
hinsichtlich der Retrozessionen fur einen Verzicht ausreicht, ist im Einzelfall zu bestimmen,
wobel auch der Geschéftserfahrenheit des Auftraggebers Rechnung zu tragen ist (vgl.
ROLAND VON BUREN/HANS PETER WALTER, Die wirtschaftsrechtliche
Rechtsprechung des Bundesgerichts im Jahr 2006, ZBJV 143/2007 S. 499 f.; JORG
SCHMID, Die privatrechtliche Rechtsprechung des Bundesgerichts im Jahr 2006 und 2007,
ZBJV 146/2010 S. 625; FABIAN SCHMID, a.a.0., S. 190 f.). Wahrend ein ganzlich
unerfahrener und unwissender Kunde vom Vermogensverwalter Uber sémtliche erwahnten
Punkte aufzuklaren und auf die entsprechenden Zusammenhange im Einzelnen aufmerksam
zu machen ist, aus denen sich angesichts des Empfangs von Leistungen Dritter
Interessenkonflikte ergeben kdnnen, reicht beim erfahrenen und in finanziellen
Angelegenheiten sachkundigen Vermdgenstrager ein Hinweis auf die technischen Eckwerte
der bestehenden Retrozessionsvereinbarungen mit Dritten sowie auf das zu erwartende
Transaktionsvolumen bzw. die Angabe der erwarteten Ruckverglitungen as
Prozentbandbreite des verwalteten Vermdgens aus. Die Aufklarung muss dabei weder im
einen noch im anderen Fall in einer besonderen Form erfolgen. Hat der Auftraggeber
hingegen - etwa aufgrund einer vorbestehenden Geschéftsbeziehung oder infolge
Information durch Dritte - im Zeitpunkt des Vertragsschlusses bereits Kenntnis der
massgebenden Berechnungsgrundlagen, besteht kein Informationsbedarf und der erkléarte
Verzicht ist auch ohne besondere Aufklérung durch den Vermdgensverwalter gultig (vgl.
VON BUREN/WALTER, aa0., S. 499 f.; FABIAN SCHMID, aa0., S. 190f.). Der
Beauftragte, der dem Herausgabeanspruch des Kunden dessen Verzicht auf die Ablieferung
zugeflossener Rickvergitungen entgegenhalten will, hat jedoch nach Art. 8 ZGB zu
beweisen, dass die Voraussetzung der hinreichenden Information beim Auftraggeber
vorlag. Ein bloss allgemeiner Hinweis, wonach der Vermogensverwalter moglicherweise
Ruckvergitungen von Dritten erhélt, l&sst den Auftraggeber die Tragwelte des Verzichts
nicht erkennen und ist daher nicht ausreichend (NANNI/VON DER CRONE, a.a.0., S. 382;
EMMENEGGER, aa0O., S. 83; vgl. auch ROTH, Dreiecksverhdtnis, a.a.O., Rz. 195;
CORINNE ZELLWEGER-GUTKNECHT, Chronik der bundesgerichtlichen
Rechtsprechung Oktober 2005 - Oktober 2006, in: Peter Nobel [Hrsg.], Aktuelle
Rechtsprobleme des Finanz- und Borsenplatzes Schweiz, 2007, S. 133; FABIAN SCHMID,
aa0., S 189f.; aM. ABEGGLEN, aa.0O., S. 199; vgl. auch CARLO
LOMBARDINI/ALAIN MACALUSO, aa0., S. 183; SSIMON SCHAREN, Rechenschafts-



und Herausgabepflicht des Vermdgensverwalters im Bezug auf "Retrozessionen”, AJP
2008 S. 1210).

E.26

Ziffer 7 der zwischen den Parteien abgeschlossenen " Asset-M anagement-V ereinbarung”
vom 2. Mai 1996 hélt fest, dass allféllige Retrozessionen vollumfanglich der
Beschwerdegegnerin zustehen sollen. Der im Vertrag enthaltene Hinweis darauf, dass die
Beschwerdegegnerin moglicherwel se Rickvergitungen von Dritten entgegennimmit, reicht
fUr einen guiltigen Verzicht der BeschwerdefUhrerin auf ihren auftragsrechtlichen
Herausgabeanspruch ( Art. 400 Abs. 1 OR) allerdings nicht aus. Ebenso wenig lasst sich
aus dem von der Vorinstanz in allgemeiner Weise festgestellten "hohen Fachwissen” bzw.
der "bereits vorhandenen Geschéftserfahrung” auf eine konkrete Information der
Beschwerdefuhrerin hinsichtlich der Berechnungsgrundlage der von der Depotbank

M. ausgerichteten Rickvergitungen, geschweige denn deren voraussichtliche
Gréssenordnung schliessen, worauf auch der angefochtene Entscheid zutreffend hinweist.
Die Beschwerdegegnerin vermochte weder nachzuweisen, dass sie der Beschwerdefihrerin
gegenuber die massgebenden Berechnungsparameter offengelegt, noch dass sie sich
konkret zur Grossenordnung der (aufgrund der ungeféhren Haufigkeit der massgebenden
Transaktionen) zu erwartenden Riickvergutungen geaussert hatte. Dem angefochtenen
Entscheid l&sst sich auch nicht entnehmen, dass der Beschwerdefihrerin die entsprechenden
Berechnungsgrundlagen der zufliessenden Retrozessionen anderweitig zur Kenntnis
gebracht worden wéren, etwa durch Information seitens der Depotbank (zur
Informationspflicht der Bank hinsichtlich Retrozessionen etwa
WIEGAND/ZELLWEGER-GUTKNECHT, a.a0., S. 45ff.; BRETTON-CHEVALLIER,
gérant de fortune, a.a.0., S. 165 f.; CARLO LOMBARDINI, Droit bancaire suisse, 2. Aufl.
2008, S. 746 f. Rz. 108; BORER-BENZ, a.a0., S. 129 f.; ROTH, Dreiecksverhdtnis,
aa.0., Rz. 53f., 63; rechtsvergleichend das Urteil des BGH vom 19. Dezember 2000,
publiziert in: Entscheidungen des Bundesgerichtshofes in Zivilsachen [BGHZ] 146 [2001]
235E. 2 S. 238 ff.; vgl. auch ROLF WATTER, Uber die Pflichten der Bank bei externer
Vermdgensverwaltung, AJP 1998 S. 1177; vgl. demgegeniiber DE CAPITANI, aaO., S.
31 ff. Rz. 18 ff.). Entgegen dem angefochtenen Entscheid reichte fir einen gultigen
Vorausverzicht auch der Umstand nicht aus, dass die Beschwerdefuhrerin hétte annehmen
mussen, dass Retrozessionen aus den Transaktionskosten fliessen wiirden und diese "in
ihrer Hohe rein mathematisch begrenzt waren durch die maximale Hohe der vereinnahmten
Transaktionskosten, also 0.5 % auf dem Gesamtvolumen aler Transaktionen”. Diese
allgemeinen Angaben, Uber die der Auftraggeber regelmassig verfligt, lassen ebenso wenig
auf dieim Einzelfall tatséchlich entrichteten Ruckvergitungen schliessen wie die von der
Vorinstanz unter Berufung auf den Verband Schweizerischer Vermogensverwalter
angefuhrten durchschnittlich erzielbaren Bruttomargen im Vermdgensverwal tungsgeschéft.
Abgesehen davon, dass der BeschwerdefUhrerin die konkreten Ansétze der von der Bank
M. ausgerichteten Rickvergitungen unbekannt waren, lasst sich den
Sachverhaltsfeststellungen des angefochtenen Entscheids auch nicht entnehmen, dass sie
Uber das zu erwartende Transaktionsvolumen informiert gewesen wére. Das von der
Vorinstanz festgestellte Wissen der BeschwerdefUhrerin Uber die von der
Beschwerdegegnerin vereinnahmten Rlckvergitungen reichte fir einen rechtswirksamen
Verzicht auf den auftragsrechtlichen Herausgabeanspruch ( Art. 400 Abs. 1 OR ) nicht aus.

E.2.7



Der abgeschlossene Vertrag ist damit teilnichtig ( Art. 20 Abs. 2 OR ), d.h. er gilt, jedoch
ohne den Herausgabeverzicht (EMMENEGGER, a.a.O., S. 84). Damit hat die
Beschwerdefiihrerin nach Art. 400 Abs. 1 OR grundsétzlich Anspruch auf Herausgabe der
Retrozessionen, die der Beschwerdegegnerin im Zusammenhang mit der vereinbarten
Vermogensverwaltung zugeflossen sind. Die Beschwerdegegnerin hat im kantonalen
Verfahren jedoch verrechnungswei se eigene Anspriiche gegenuiber der Beschwerdefihrerin
erhoben. Aufgrund der Erwégungen im angefochtenen Entscheid zur Wirksamkeit des
Verzichts, die sich als unzutreffend erwiesen haben, hat die Vorinstanz auf die Prifung der
geltend gemachten Verrechnungsforderung verzichtet. Entsprechend ist die Streitsache zur
Beurteilung der Verrechnungsforderung an die V orinstanz zuriickzuwei sen.

E.3

Die Beschwerde ist teilweise gutzuheissen, das angefochtene Urteil des Obergerichts des
Kantons Zug vom 23. Mérz 2010 ist aufzuheben und die Sache ist gestitzt auf Art. 107
Abs. 2 BGG zu neuer Entscheidung an die Vorinstanz zuriickzuweisen. Die Vorinstanz
wird dabel auch tber die Kosten- und Entschadigungsfolgen des kantonalen Verfahrens neu
zu entscheiden haben. Dem Ausgang des Verfahrens entsprechend wird die
Beschwerdegegnerin kosten- und entschadigungspflichtig ( Art. 66 Abs. 1 sowie Art. 68
Abs. 2 BGG).
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