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Qualifizierter Anleger

Umfang der Sorgfaltspflicht und Ausschluss
aulRergewoOhnlicher Umstande

Par Dante O'Neil le 21 April 2026

Im rechtskraftigen Urteil ACJC/151/2026 vom 27. Januar 2026 bestatigt das Genfer
Kantonsgericht die Abweisung einer Zahlungsklage, die ein Kunde mit dem Status eines
qualifizierten Anlegers im Sinne des aLPCC gegen eine Bank eingereicht hatte, nachdem er
Verluste aus Aktienanlagen erlitten hatte.

Er préazisiert den Umfang der Sorgfaltspflichten der Bank im Umgang mit einem qualifizierten
Anleger und schliel3t die Anwendung aulRergewohnlicher Umstande, wie beispielsweise das
Bestehen eines besonderen Vertrauensverhaltnisses, im vorliegenden Fall aus.

Der Kunde, ein im Vereinigten Konigreich ansassiger Geschaftsmann mit betréchtlichem
Vermogen, eroffnete 2014 ein Konto bei der Bank. Bei dieser Gelegenheit unterzeichnete er
einen Vertrag, in dem er seinen Status als qualifizierter Anleger im Sinne von Art. 10 Abs. 3bis
aLPCC (Bestimmung, die mit Inkrafttreten des FinG aufgehoben wurde) sowie als
professioneller Kunde im Sinne der MIFID Il an. Er unterzeichnet zudem mehrere Vertrage, in
denen er seine Finanzkenntnisse bestatigt und sich verpflichtet, sich stets tiber seine Positionen
auf dem Laufenden zu halten. Schliesslich akzeptiert er die Allgemeinen Geschéaftsbedingungen
der Bank, einschliesslich einer Reklamationsklausel.

Im Jahr 2015 wendet sich der Kunde im Rahmen eines Programms fur qualifizierte Anleger an
die Bank, um vor dem Borsengang in die Aktien eines franzdsischen Unternehmens zu
investieren, und erwirbt so eine betrachtliche Anzahl von Aktien. In der Folge werden zwischen
2015 und 2016 mehrere Kauf- und Verkaufstransaktionen mit denselben Aktien tiber sein Konto
abgewickelt. Wahrend dieses Zeitraums kontaktierte die Bank den Kunden mehrfach, um ihm
Investitionen oder den Verkauf bestimmter Positionen vorzuschlagen. Nach einer
Aufwartsphase bricht der Aktienkurs ab 2017 stark ein. Erst 2019 beanstandet der Kunde die
zwischen 2015 und 2016 getatigten Transaktionen und wirft der Bank vor, keine angemessene
Betreuung gewahrleistet und den Verkauf der Wertpapiere nicht empfohlen zu haben. Er fordert
daraufhin von der Bank Schadenersatz.

In erster Instanz stellt das Gericht das Bestehen eines Anlageberatungsverhaltnisses fest und
ist der Ansicht, dass der Kunde ungeachtet seines Status als qualifizierter Anleger
berechtigterweise eine gewisse Uberwachung des Kursverlaufs erwarten konne. Es ist der
Auffassung, dass die Bank ihn dber den Kursriickgang héatte informieren und den Verkauf
vorschlagen mussen, weist die Klage jedoch mangels Nachweis eines Schadens ab. Der Kunde
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legt Berufung beim Gerichtshof ein, der im Gegensatz zum Gericht nicht zwischen einem
Beratungsverhaltnis und einem ,Execution-Only“-Verhaltnis entscheidet, da er der Ansicht ist,
dass diese Frage offen bleiben kann. Es stellt fest, dass unter dem Gesichtspunkt eines
moglichen Beratungsverhaltnisses keine Informations- oder Uberwachungspflicht besteht, da
der Berufungsklager ein qualifizierter Anleger mit ausreichenden Kenntnissen in Finanz- und
Borsenangelegenheiten ist und der Bank gegeniber erkléart hat, Gber seine Positionen auf dem
Laufenden gehalten werden zu wollen. Auch unter dem Gesichtspunkt einer mdglichen
.Execution-only“-Beziehung schliel3t sie jegliche Informations- oder Warnpflicht aus,
insbesondere die Anwendung aul3ergewohnlicher Umstande, die auf dem Bestehen eines
Vertrauensverhaltnisses zur Bank beruhen, auf das sich der Berufungsklager beruft. Das
Gericht lehnt die Anwendung solcher Umstande ab, zum einen, weil kein Element der Akte das
Vorliegen einer besonders engen und dauerhaften Beziehung belegen kann, und zum anderen,
weil diese bei einem qualifizierten Anleger mit ausreichenden Kenntnissen nicht herangezogen
werden kénnen. Dartber hinaus weist das Gericht die Berufung des Berufungsklagers aufgrund
der ihm entgegengehaltenen Reklamationsklausel zuriick, die eine fiktive Ratifizierung
begrindet (vgl. insbes. Hirsch, cdbf.ch/1178 und cdbf.ch/1028/). Es weist darauf hin, dass eine
solche Klausel grundsatzlich fur Execution-Only-Beziehungen gilt, wobei ihre Tragweite im
Rahmen einer Beratungs- oder Verwaltungsbeziehung je nach der Fahigkeit des Kunden, die
bereitgestellten Informationen zu verstehen, eingeschrankt sein kann. Im vorliegenden Fall stellt
das Gericht fest, dass der Berufungsklager als qualifizierter Anleger mit ausreichenden
Kenntnissen in der Lage war, die Tragweite der erhaltenen Unterlagen zu verstehen,
insbesondere die Kursentwicklung seiner Aktien.

Die Entscheidung des Gerichts gibt Anlass zu zwei Anmerkungen.

Erstens weicht das Gericht von der Entscheidung des erstinstanzlichen Gerichts ab und verfolgt
einen restriktiveren Ansatz hinsichtlich der Informations- und Uberwachungspflichten im
Rahmen einer mdglichen Beratungsbeziehung. Angesichts des Status des Kunden und der
vertraglichen Unterlagen, die seine Kenntnisse belegen, sowie der Tatsache, dass er sich Uber
seine Positionen auf dem Laufenden hélt, konnte die in erster Instanz gewdahlte Losung
uberraschen. Der Gerichtshof korrigiert dies, indem er jegliche Uberwachungspflicht seitens der
Bank ausschlief3t.

Zweitens verfolgt das Gericht durch den Ausschluss der Anwendung aussergewohnlicher
Umstdnde im Rahmen einer moglichen Execution-only-Beziehung gegentber einem
gualifizierten Anleger, der Gber ausreichende Kenntnisse im Finanz- und Boérsenbereich verfligt,
einen Ansatz, der implizit dazu fuhren kann, diese Umstdnde ausschliesslich gewdhnlichen
Kunden vorzubehalten, die nicht Gber solche Kenntnisse verfiigen. Das Bundesgericht hat sich
jedoch zu diesem Punkt nicht ausdricklich gedussert. Seine Rechtsprechung (BGE 133 Ill 97
E. 7.1.2 und 7.2 ; Urteile des Bundesgerichts 4A_54/2017 E. 5.1.4 und 4C.357/2004 E. 4.1.1,
kommentiert in : Do Duc, cdbf.ch/324) beschrankt sich darauf festzustellen, dass sich aus der
Sorgfalts- und Treuepflicht des Beauftragten (Art. 398 Abs. 2 OR) eine Warnpflicht ergeben
kann, insbesondere wenn sich im Rahmen einer dauerhaften Geschéaftsbeziehung ein
besonderes Vertrauensverhdltnis entwickelt hat, selbst wenn kein entsprechender Antrag
vorliegt. Das Gericht stellt unserer Ansicht nach zu Recht fest, dass der Status des Kunden
sowie die Vertragsunterlagen, die seine Kenntnisse und seinen Willen belegen, sich tber seine
Positionen auf dem Laufenden zu halten, die Sorgfaltspflicht der Bank einschranken und im
vorliegenden Fall das Bestehen einer Warnpflicht ausschliel3en.
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