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a) Die von der Deutschen Bundesbank veroffentlichte Zeitreihe mit

der Kennung

BBSIS.M.I.ZST.ZI.EUR.S1311.B.A604.RO7XX.R.A.A._Z. Z.A, ehe-
malige Zeitreihe WZ9820, Zinsstrukturkurve (Svensson-Methode) /
Borsennotierte Bundeswertpapiere / 7,0 Jahr(e) RLZ / Monats-
werte) und die in den Kapitalmarktstatistiken der Deutschen Bun-
desbank (Statistische Beihefte zum Monatsbericht) veroffentlichte
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Zeitreihe fur Umlaufsrenditen von Bundesanleihen mit siebenjahri-
ger Restlaufzeit (Tabelle 7e, "Renditenstruktur am Rentenmarkt -
Schatzwerte") geniigen den Anforderungen, die nach der Senats-
rechtsprechung (Senatsurteile vom 6. Oktober 2021 - XI ZR
234/20, BGHZ 231, 215 Rn. 84 f., vom 24. Januar 2023 - XI ZR
257/21, WM 2023, 326 Rn. 18 und vom 9. Juli 2024 - XI ZR 44/23,
BGHZ 241, 107 Rn. 29 mwN) im Rahmen der ergédnzenden Ver-
tragsauslegung nach 88 133, 157 BGB an den Referenzzins fir die
variable Verzinsung von Pramiensparvertragen zu stellen sind
(Fortfihrung von Senatsurteilen vom 9. Juli 2024, aaO Rn. 33 1.
und vom 23. September 2025 - XI ZR 29/24, WM 2025, 2019

Rn. 44 ff., zur Veroffentlichung in BGHZ vorgesehen).

b) Der Bundesgerichtshof Gberprift die vom Oberlandesgericht in ei-
nem Musterfeststellungsverfahren getroffene Bestimmung des Re-
ferenzzinses fur Pramiensparvertrage im Revisionsverfahren nur
daraufhin, ob der Referenzzins den nach der Rechtsprechung (Se-
natsurteil vom 9. Juli 2024 - Xl ZR 44/23, BGHZ 241, 107 Rn. 29
mwN) an ihn zu stellenden Anforderungen gentigt, ob sich das
Oberlandesgericht bei der Bestimmung des Referenzzinses sach-
verstandiger Hilfe bedient hat (Senatsurteile vom 6. Oktober 2021
- X1 ZR 234/20, BGHZ 231, 215 Rn. 42 ff. und vom 24. Januar
2023 - Xl ZR 257/21, WM 2023, 326 Rn. 34), und ob es auf dieser
Grundlage eine eigene (vgl. Senatsurteil vom 14. Marz 2017
- XI ZR 508/15, WM 2017, 808 Rn. 28 f.) nachvollziehbare und wi-
derspruchsfreie Begrindung fir seine Bestimmung gegeben hat.

BGH, Urteil vom 9. Dezember 2025 - XI ZR 64/24 - Brandenburgisches
Oberlandesgericht



Der Xl. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat auf die mindliche Verhandlung
vom 9. Dezember 2025 durch den Vizeprasidenten Prof. Dr. Ellenberger, den
Richter Dr. Matthias, die Richterin Dr. Derstadt sowie die Richter

Dr. Schild von Spannenberg und Dr. Sturm

fur Recht erkannt:

Die Revision des Musterklagers gegen das Teilanerkenntnis- und
Schlussurteil des 4. Zivilsenats des Brandenburgischen Oberlan-
desgerichts vom 3. Mai 2024 in der Fassung des Beschlusses vom

7. Juni 2024 wird zurtickgewiesen.

Die Musterbeklagte wird, nachdem sie die Revision gegen das vor-
genannte Urteil zurickgenommen hat, dieses Rechtsmittels fur ver-

lustig erklart.

Von den Kosten des Rechtsstreits I. Instanz tragen der Musterkla-
ger 2/3 und die Musterbeklagte 1/3. Von den Kosten der Revisions-

instanz tragen der Musterklager 3/4 und die Musterbeklagte 1/4.

Von Rechts wegen



Tatbestand:

Der Musterklager, ein seit Uber vier Jahren als qualifizierte Einrichtung in
die Liste nach § 4 UKlaG eingetragener Verbraucherschutzverband, begehrt im
Wege der Musterfeststellungsklage Feststellungen zu den Voraussetzungen flr
das Bestehen von Ansprichen von Verbrauchern auf weitere Zinsbetrage aus
Pramiensparvertragen (sog. "S-Pramiensparen flexibel", nachfolgend: Sparver-
trage) gegen die Musterbeklagte.

Die Musterbeklagte schloss seit den 1990er Jahren bis in die 2000er Jahre
mit Verbrauchern Sparvertrage ab, die eine variable Verzinsung der Spareinlage
und ab dem dritten Sparjahr eine der Hohe nach - bis zu 50% der jahrlichen Spar-
einlage ab dem 15. Sparjahr - gestaffelte verzinsliche Pramie vorsahen. Die Ver-
tragsformulare enthielten keine konkreten Bestimmungen zur Anderung des va-

riablen Zinssatzes.

Der Musterklager halt die Regelungen zur Anderung des variablen Zins-
satzes fur unwirksam und die wahrend der Laufzeit der Sparvertrdge von der

Musterbeklagten vorgenommene Verzinsung fur zu niedrig.

Mit der Musterfeststellungsklage hat er - soweit im Revisionsverfahren
noch von Bedeutung - die Feststellungen begehrt, dass die Musterbeklagte ver-
pflichtet ist, die Zinsanpassung fir die Sparvertrage, in denen keine wirksame
Zinsanpassungsklausel vereinbart wurde, aus den verfiigbaren von der Deut-
schen Bundesbank vertffentlichten Monatswerten eines langfristigen (9 bis
10 Jahre) Referenzzinses, welcher dem konkreten Geschéaft mdglichst nahe-
kommt, wobei der Referenzzins von dem im Musterfeststellungsverfahren erken-
nenden Gericht zu bestimmen ist, vorzunehmen (Feststellungsziel 111.2.b)), hilfs-
weise aus einem in offentlich zuganglichen Medien abgebildeten Zinssatz, der

von unabhangigen Stellen nach einem genau festgelegten Verfahren ermittelt



wird und welcher dem konkreten Geschaft moglichst nahekommt, wobei der Re-
ferenzzins von dem im Musterfeststellungsverfahren erkennenden Gericht zu be-

stimmen ist, vorzunehmen (Feststellungsziel 111.2.c)).

Das Oberlandesgericht hat das Feststellungsziel 111.2.b) zurickgewiesen
und auf das Feststellungsziel I1l.2.c) festgestellt, dass die Musterbeklagte ver-
pflichtet ist, die Zinsanpassung fur die Sparvertrage, in denen keine wirksame
Zinsanpassungsklausel vereinbart wurde, bei den bis einschliel3lich September
1997 geschlossenen Vertragen auf der Grundlage der von der Deutschen Bun-
desbank veroéffentlichten Zeitreihe fur die Umlaufsrenditen von "siebenjéahrigen
Bundesanleihen" und bei den ab Oktober 1997 geschlossenen Vertragen auf der
Grundlage von nach der Svensson-Methode ermittelten Renditen von endfalligen
Bundesanleihen mit siebenjahriger Restlaufzeit (Kennung der Deutschen Bun-
desbank: BBSIS.M.I.ZST.ZI.EUR.S1311.B.A604.RO7XX.R.A.A._Z._Z.A; ehema-
lige Zeitreihe WZ9820) vorzunehmen.

Der Musterklager verfolgt mit der Revision seine Feststellungsziele 111.2.b)
und c) weiter, soweit das Oberlandesgericht zu seinem Nachteil erkannt hat. Die

Musterbeklagte hat ihre Revision zurtickgenommen.

Entscheidungsgriinde:

Die Revision ist unbegrindet.
A.

Auf die Musterfeststellungsklage sind gemar § 46 EGZPO die 88 606 bis
614 ZPO in der bis zum 12. Oktober 2023 geltenden Fassung (nachfolgend: aF)
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anzuwenden, weil die Klage vor dem 13. Oktober 2023 anhangig gemacht wor-
den ist. Die Revision ist gemal 8 614 ZPO aF kraft Gesetzes zugelassen und
bedarf damit keiner Zulassung durch das Oberlandesgericht oder durch den Se-
nat. Die vom Musterklager vorsorglich erhobene Nichtzulassungsbeschwerde ist
somit gegenstandslos (vgl. Senatsurteil vom 9. Juli 2024 - XI ZR 40/23, BKR
2024, 780 Rn. 16 mwN).

Das Oberlandesgericht hat zur Begriindung seiner Entscheidung (OLG
Brandenburg, Urteil vom 3. Mai 2024 - 4 MK 1/21, juris) - soweit fur die Revision
von Bedeutung - im Wesentlichen ausgefuhrt:

Das Feststellungsziel 111.2.b) sei unbegrindet. Es misse sich um einen
schon seit Beginn der 1990er Jahre bis in die 2000er Jahre in 6ffentlich zugang-
lichen Medien abgebildeten Referenzzins handeln, der von unabhangigen Stellen
nach einem genau festgelegten Verfahren ermittelt werde und der die Sparkasse
nicht einseitig begunstige. Als Referenzzins sei hach den nachvollziehbaren und
Uberzeugenden Feststellungen des Sachverstandigen fur bis einschlie3lich Sep-
tember 1997 geschlossene Sparvertrage die Zeitreihe fur Umlaufsrenditen von
borsennotierten "siebenjahrigen Bundesanleihen” und fir die ab Oktober 1997
geschlossenen Sparvertrage die Zeitreihe fur nach der Svensson-Methode ermit-
telte Renditen von endfalligen Bundesanleihen mit siebenjahriger Restlaufzeit
(ehemalige Zeitreihe WZ9820) malRgebend.

Die als Referenzzinsen bestimmten Zeitreihen erfiillten das Transparenz-

kriterium. Die Zeitreihe fur Umlaufsrenditen von "siebenjahrigen Bundesanleihen”
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sei von der Deutschen Bundesbank in dem hier maf3geblichen Zeitraum von Be-
ginn der 1990er Jahre an bis in die 2000er Jahre in den Statistischen Beiheften
zu den jeweiligen Monatsberichten der Deutschen Bundesbank veroffentlicht
worden. Die Renditen der ehemaligen Zeitreihe WZ9820, deren Berechnung auf
der Svensson-Methode beruhe, seien von der Deutschen Bundesbank hingegen
erst ab Oktober 1997 veréffentlicht worden und daher erst fir den Zeitraum ab
Oktober 1997 als Referenzzins heranzuziehen. Gegeniiber den Umlaufsrenditen,
die die Deutsche Bundesbank vor Oktober 1997 veréffentlicht habe, seien die
nach der Svensson-Methode berechneten Renditen deswegen vorzuziehen, weil
sie die Zinsverhaltnisse am Kapitalmarkt am besten abbildeten. Bei der Berech-
nung der vor Oktober 1997 vero6ffentlichten Umlaufsrenditen werde - ausgehend
von einem groReren Portfolio von Anleihen - lediglich der gewichtete Mittelwert
berechnet und damit das denkbar einfachste Schatzverfahren (Mittelwertbildung)
angewendet. Aus den Angaben der vor Oktober 1997 vero6ffentlichten Umlaufs-
renditen lasse sich auch nicht entnehmen, wie die einzelnen Anleihen gewichtet
worden seien. Von den erfassten Anleihen musse lediglich die gewichtete mitt-
lere Laufzeit sieben Jahre betragen; die tatsachliche effektive Kapitalbindung
werde nicht berlcksichtigt. Die Berechnung der Renditen nach der Svensson-
Methode begegne diesen methodischen Schwéachen, so dass die nach dieser
Methode ab Oktober 1997 berechneten Renditen als Referenz vorzugswirdig

seien.

Bei borsennotierten Bundesanleihen handele es sich um eine Anlageform,
bei der, wie bei den Sparvertragen, kein Risiko bestehe, das eingesetzte Kapital

zu verlieren. Bundesanleihen seien der niedrigsten Risikoklasse zugeordnet.

Die als Referenz herangezogenen Renditen von Bundesanleihen mit
Restlaufzeiten von sieben Jahren erfillten auch das Kriterium der Langfristigkeit.

Hierzu gehoérten nach den Erlauterungen des Sachverstandigen Anlagen mit
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Laufzeiten von Uber finf Jahren. Zwar sei aus objektiv-generalisierender Sicht
beider Vertragsparteien bei Abschluss der Sparvertrage die Laufzeit der Spar-
vertrage bis zum Erreichen der hochsten Pramienstufe, d.h. auf 15 Jahre, ange-
legt gewesen. Da das zu verzinsende Kapital jedoch durch gleichbleibende mo-
natliche Ratenzahlungen habe aufgebaut werden sollen, seien die eingezahlten
Sparbeitrage im Durchschnitt nur fir siebeneinhalb Jahre gebunden gewesen.
Dieser mittleren Kapitalbindung k&men die Renditen von Bundeswertpapieren

mit Restlaufzeiten von sieben Jahren am nachsten.

Der von dem Musterklager mit dem Feststellungsziel 111.2.b) praferierte
Referenzzins weise die erforderlichen Strukturmerkmale entweder gar nicht auf
oder komme diesen im Vergleich zu den hier gewahlten Referenzzinsen weniger
nahe. Er erfille zwar die Transparenzkriterien und das Strukturmerkmal der
Langfristigkeit, bilde aber die tatsachliche Kapitalbindungsdauer von (etwa) sie-

ben Jahren nicht ab.

Diese Ausfiihrungen halten einer revisionsrechtlichen Uberprifung im Er-

gebnis stand.

Die vom Oberlandesgericht als Referenzzins herangezogenen Zeitreihen
genugen den Anforderungen, die im Rahmen der ergdnzenden Vertragsausle-
gung an einen Referenzzins fir die variable Verzinsung der Sparvertrage zu stel-

len sind.

1. Die Regelungsliicke, die durch die Unwirksamkeit der Zins&nderungs-
klausel bei gleichzeitiger Wirksamkeit der Vereinbarung tber die Variabilitat der
Zinshohe entstanden ist, hat das Gericht - auch im Rahmen einer Musterfeststel-



18

lungsklage nach 88 606 ff. ZPO aF - im Wege der erganzenden Vertragsausle-
gung (88 133, 157 BGB) zu schlieBen, die der selbstdndigen und uneinge-
schrankten Nachprifung durch das Revisionsgericht unterliegt. Dabei muss es
die mal3geblichen Parameter einer Zinsanpassung und damit insbesondere ei-
nen Referenzzins fir die variable Verzinsung des Sparguthabens bestimmen.
Maflstab fur die erganzende Vertragsauslegung ist bei Massengeschaften wie
den streitgegenstandlichen Sparvertrdgen ebenso wie fir die Auslegung und In-
haltskontrolle von Allgemeinen Geschéaftsbedingungen nicht der Wille der kon-
kreten Vertragsparteien. Es ist vielmehr aufgrund einer objektiv-generalisieren-
den Sicht auf die typischen Vorstellungen der an Geschéften gleicher Art betei-
ligten Verkehrskreise abzustellen (Senatsurteil vom 9. Juli 2024 - XI ZR 44/23,
BGHZ 241, 107 Rn. 23 mwN).

Bei dem Referenzzins muss es sich um einen in 6ffentlich zuganglichen
Medien abgebildeten Zinssatz handeln, der von unabhangigen Stellen nach ei-
nem genau festgelegten Verfahren ermittelt wird und der die Bank nicht einseitig
begilnstigt. Die in den Monatsberichten der Deutschen Bundesbank vero6ffent-
lichten Zinsséatze gentigen diesen Anforderungen. Unter den Bezugsgréf3en des
Kapitalmarkts ist dabei diejenige oder eine Kombination derjenigen auszuwéhlen,
die dem konkreten Geschaft moglichst nahekommt. Dabei ist es allein interes-
sengerecht, einen Referenzzinssatz fur langfristige Spareinlagen heranzuziehen,
wobei die Ansparphase Berlcksichtigung finden kann. Da die Sparvertrage an-
gesichts der Ausgestaltung der Pramienstaffel auf ein langfristiges Sparen bis
zum Ablauf des 15. Sparjahres ausgerichtet sind, sind als Referenz die in den
Monatsberichten der Deutschen Bundesbank veroffentlichten Zinssatze fr Spar-
einlagen zugrunde zu legen, die einer Laufzeit von 15 Jahren moéglichst nahe-
kommen. Dabei hat der als Referenz heranzuziehende Marktzinssatz oder die
als Referenz heranzuziehende Umlaufsrendite auch widerzuspiegeln, dass es

sich bei den streitgegenstandlichen Sparvertragen um eine risikolose Anlageform
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handelt (Senatsurteil vom 9. Juli 2024 - X1 ZR 44/23, BGHZ 241, 107 Rn. 29

mwN).
Von diesen Grundsatzen ist das Oberlandesgericht ausgegangen.

2. Es hat fur ab Oktober 1997 geschlossene Sparvertrage festgestellt,
dass die Zinsanpassung auf der Grundlage der Zeitreihe flr nach der Svensson-
Methode ermittelte Renditen von endféalligen Bundesanleihen mit siebenjéahriger
Restlaufzeit (ehemalige Zeitreihe WZ9820) vorzunehmen ist.

a) Diese Zeitreihe wird von der Deutschen Bundesbank, einer unabhangi-
gen Stelle, nach einem genau festgelegten Verfahren ermittelt und in deren Mo-
natsberichten regelmallig in der Zeitreihe mit der Bezeichnung
BBSIS.M.I.ZST.ZI.EUR.S1311.B.A604.RO7XX.R.A.A._Z. Z.A veroffentlicht und
begulnstigt daher weder einseitig die Sparer noch die beklagte Sparkasse. Bun-
desanleihen sind zudem, wie das sachverstandig beratene Oberlandesgericht
ausgefuhrt hat, wie die Sparvertradge der niedrigsten Risikoklasse zuzuordnen.
Die Zeitreihe wird angesichts der Restlaufzeit der von der Zeitreihe erfassten
Bundesanleihen von sieben Jahren auch dem maf3gebenden Anlagehorizont von
15 Jahren unter Berlcksichtigung der Ansparphase gerecht und ist damit entge-
gen der Meinung des Musterklagers langfristig im genannten Sinne. Denn bei der
vom Senat angenommenen typischen Spardauer von 15 Jahren handelt es sich
nicht um eine durch den Sparvertrag vorgegebene feste Spardauer, sondern um
das Auslegungsergebnis aufgrund einer objektiv-generalisierenden Sicht auf die
typischen Vorstellungen der an Geschaften gleicher Art beteiligten Verkehrs-
kreise. Dieses Ergebnis lasst auch Laufzeiten des Referenzzinses von unter
15 Jahren zu (Senatsurteil vom 9. Juli 2024 - X1 ZR 44/23, BGHZ 241, 107
Rn. 34).
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b) Es ist revisionsrechtlich nicht zu beanstanden, dass das Oberlandesge-
richt die Bestimmung von Referenzzinsen mit einer Fristigkeit von 9 bis 10 Jahren
(Feststellungsziel 111.2.b)) abgelehnt und stattdessen im Rahmen der erganzen-
den Vertragsauslegung mit sachverstandiger Hilfe einen anderen Referenzzins
ausgewahlt hat, der den an ihn nach der Senatsrechtsprechung (Senatsurteil
vom 9. Juli 2024 - XI ZR 44/23, BGHZ 241, 107 Rn. 29 mwN) zu stellenden An-
forderungen genugt. Dass auch andere regelmaf3ig von der Deutschen Bundes-
bank vero6ffentlichte Renditen, Umlaufsrenditen oder Zinssatze diesen Anforde-
rungen genugen (vgl. Senatsurteile vom 9. Juli 2024, aaO Rn. 33 f., vom 1. Juli
2025 - X1 ZR 16/24, WM 2025, 1411 Rn. 15 f. und vom 23. September 2025
- XI ZR 29/24, WM 2025, 2019 Rn. 54, zur Veroffentlichung in BGHZ vorgese-
hen), macht die vom Oberlandesgericht vorgenommene ergdnzende Vertrags-

auslegung nicht rechtsfehlerhatft.

Die Vornahme der ergdnzenden Vertragsauslegung obliegt in erster Linie
dem Tatrichter (BGH, Urteil vom 20. Februar 2019 - VIII ZR 7/18, BGHZ 221, 145
Rn. 46 mwN). Sie unterliegt, soweit durch sie, wie hier, formularmafige Zinsan-
derungsklauseln zu bestimmen sind, der selbstandigen und uneingeschrankten
Nachprifung durch das Revisionsgericht (vgl. Senatsurteile vom 13. April 2010
- XI ZR 197/09, BGHZ 185, 166 Rn. 20 und vom 6. Oktober 2021 - XI ZR 234/20,
BGHZ 231, 215 Rn. 56). Bei der Bestimmung des konkreten Referenzzinses han-
delt es sich allerdings um eine tatsachliche Frage, die das Oberlandesgericht nur
mit sachverstandiger Hilfe beantworten kann (vgl. Senatsurteil vom 6. Oktober
2021, aaO Rn. 86). Die vom Oberlandesgericht getroffene Bestimmung des Re-
ferenzzinses Uberpruft der Senat daher lediglich daraufhin, ob der Referenzzins
den nach der Senatsrechtsprechung an ihn zu stellenden Anforderungen genugt
(vgl. Senatsurteil vom 9. Juli 2024 - XI ZR 44/23, BGHZ 241, 107 Rn. 29 mwN),
ob sich das Oberlandesgericht bei der Bestimmung des Referenzzinses sachver-
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standiger Hilfe bedient hat, sei es, dass es, wie hier, selbst einen Sachverstandi-
gen mit der Begutachtung beauftragt hat, sei es, dass es ein zu Pramiensparver-
tragen der vorliegenden Art bereits erstelltes Gutachten eines Sachverstandigen
gemal § 411a ZPO verwertet hat (vgl. Senatsurteil vom 24. Januar 2023 - XI ZR
257/21, WM 2023, 326 Rn. 34), und ob es auf dieser Grundlage eine eigene (vgl.
Senatsurteil vom 14. Marz 2017 - Xl ZR 508/15, WM 2017, 808 Rn. 28 f.) nach-
vollziehbare und widerspruchsfreie Begriindung fir seine Bestimmung gegeben
hat. Diesen Anforderungen gentigt die vom Oberlandesgericht vorgenommene

Referenzzinsbestimmung.

c) Dem I&sst sich - anders als der Musterklager meint - nicht entgegenhal-
ten, dass der Senat (Urteil vom 6. Oktober 2021 - XI ZR 234/20, BGHZ 231, 215
Rn. 85) einen Zins, der aus einer Kombination aus Geldmarktsatzen (z.B.
EURIBOR, Euro Interbank Offered Rate) und aus in den Monatsberichten der
Deutschen Bundesbank veroéffentlichten Renditen (miindelsicherer) Geldanlagen
mit Restlaufzeiten von bis zu drei bzw. zehn Jahren errechnet wird, als zu kurz-
fristig erachtet hat. Bei Geldmarktsatzen, zu denen der EURIBOR gehort, handelt
es sich um Zinssatze fur sehr kurzfristige Geldanlagen (Wochengelder, Einmo-
natsgelder, Dreimonatsgelder, Sechsmonatsgelder, Neunmonatsgelder und
Zwolfmonatsgelder). Der EURIBOR, der als Referenzzins fur Termingelder in
Euro im Interbankengeschaft verwendet wird, umfasst Laufzeiten von lediglich
bis zu 12 Monaten (vgl. von Spannenberg in Ellenberger/Bunte, Bankrechts-
Handbuch, 6. Aufl., 8 53 Rn. 34). Geldmarktsatze sind daher als Referenz fur die
variable Verzinsung des in den auf ein langfristiges Sparen ausgerichteten Spar-
vertrdgen angelegten Kapitals ungeeignet. Bei den vom Oberlandesgericht her-
angezogenen Renditen handelt es sich demgegeniber ausschliel3lich um Ren-

diten von Bundesanleihen mit siebenjahriger und damit langfristiger Restlaufzeit.
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Entgegen der Meinung des Musterklagers sind fir die Bestimmung des
Referenzzinses im Wege der ergdnzenden Vertragsauslegung weder die tat-
sachliche durchschnittliche Laufzeit der Sparvertrage bei der Musterbeklagten
malf3geblich noch vertraglich vereinzelt gebliebene Falle, bei denen Sparer ledig-
lich anfanglich eine Einmalzahlung erbracht haben. Abzustellen ist vielmehr auf
die typischen Vorstellungen der an Geschéaften gleicher Art beteiligten Verkehrs-
kreise (siehe oben, a)). Danach ist von monatlich und damit periodisch geleiste-
ten Sparbetragen der Sparer und von einem langfristigen Anlagehorizont bis zum

Erreichen der hochsten Pramienstufe nach 15 Jahren auszugehen.

d) Entgegen der Meinung des Musterklagers werden die vom Oberlandes-
gericht herangezogenen Referenzzinsen nicht unter Anwendung der im Bankwe-
sen im Rahmen der institutsinternen Kalkulation verbreiteten Marktzinsmethode
berechnet, die vom Senat im Zusammenhang mit der Bestimmung der Referenz-
zinsen als ungeeignet eingestuft worden ist (Senatsurteil vom 6. Oktober 2021
- XI ZR 234/20, BGHZ 231, 215 Rn. 88 ff.). Die vorliegend malRgebenden Refe-
renzzinsen werden anders als die nach der Marktzinsmethode institutsintern er-
mittelten Zinssatze regelmafdig von der Deutschen Bundesbank veréffentlicht, so
dass Verbraucher die von der Beklagten vorzunehmenden Zinsanpassungen
kontrollieren kdnnen. Anders als nach der Marktzinsmethode institutsintern er-
mittelte Zinssatze sind die nach der Svensson-Methode fiir die Zinsstrukturkurve
aus Nullkuponanleihen berechneten Renditen, die von der Deutschen Bundes-
bank regelméfRig veroffentlicht werden, hinreichend prazise und gentigen den an
die Vorhersehbarkeit und Kontrollierbarkeit von Zinsdnderungen zu stellenden
Anforderungen (vgl. Senatsurteil vom 23. September 2025 - XI ZR 29/24, WM
2025, 2019 Rn. 50, zur Veroéffentlichung in BGHZ vorgesehen). Dies gilt auch vor
dem Hintergrund, dass die Berechnung der Renditen nach der Svensson-Me-

thode auf Nullkuponanleihen (vgl. hierzu allg. Schall/Simon in Reinhard/Schall,
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SchVG, 2020, 8 1 Rn. 41), d.h. auf Anleihen ohne periodisch wiederkehrenden
Zinskupon, basiert (vgl. Kaserer, BKR 2024, 802, 803).

3. Soweit das Oberlandesgericht fur bis einschlie3lich September 1997
geschlossene Sparvertrage die Zeitreihe der Deutschen Bundesbank fur die Um-
laufsrenditen von borsennotierten "siebenjahrigen Bundesanleihen" als Referenz

herangezogen hat, halt auch dies einer revisionsrechtlichen Prifung stand.

a) Rechtsfehlerhaft hat das Oberlandesgericht allerdings nur solche Zeit-
reihen als Referenz in Betracht gezogen, die zum Zeitpunkt der Abschliisse der
Sparvertrage vor Oktober 1997 bereits veroffentlicht waren. Wie der Senat be-
reits entschieden und eingehend begriindet hat, ist ein Ruckgriff auf Zeitreihen,
die erst nach Vertragsschluss veroffentlicht worden sind, nicht ausgeschlossen.
Der Zeitpunkt des Abschlusses eines einzelnen Sparvertrags hat fir die Bestim-
mung eines geeigneten Referenzzinses im Rahmen einer Musterfeststellungs-
klage keine Bedeutung (Senatsurteil vom 9. Juli 2024 - X1 ZR 44/23, BGHZ 241,
107 Rn. 36).

Die Entscheidung des Oberlandesgerichts ist revisionsrechtlich gleichwohl
nicht zu beanstanden, weil sie nicht auf diesem Rechtsfehler beruht. Das Ober-
landesgericht hat den Referenzzins mit sachverstandiger Hilfe nach den Grund-
satzen der erganzenden Vertragsauslegung zu bestimmen (vgl. Senatsurteile
vom 6. Oktober 2021 - XI ZR 234/20, BGHZ 231, 215 Rn. 42 ff. und vom 24. Ja-
nuar 2023 - Xl ZR 257/21, WM 2023, 326 Rn. 34). Auf dieser Grundlage hat es
einen Referenzzins ausgewahlt, der den Anforderungen gentigt, die an einen Re-
ferenzzins fur die typisierten Sparvertrage zu stellen sind (siehe unten, b)). Dass
auch andere regelmafig von der Deutschen Bundesbank veroffentlichte Rendi-
ten, Umlaufsrenditen oder Zinssatze den an den Referenzzins zu stellenden An-

forderungen gentigen (vgl. hierzu etwa Senatsurteile vom 9. Juli 2024 - XI ZR
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44/23, BGHZ 241, 107 Rn. 33 f., vom 1. Juli 2025 - XI ZR 16/24, WM 2025, 1411
Rn. 15 f. und vom 23. September 2025 - XI ZR 29/24, WM 2025, 2019 Rn. 54,
zur Veroffentlichung in BGHZ vorgesehen), macht die Entscheidung des Ober-

landesgerichts nicht rechtsfehlerhaft (siehe oben, 2.b)).

b) Die von der Deutschen Bundesbank veroffentlichte Zeitreihe fur Um-
laufsrenditen von Bundesanleihen mit siebenjéhriger Restlaufzeit (ungenau im
Tenor zu 2a) des Oberlandesgerichts als "Umlaufsrenditen von siebenjahrigen
Bundesanleihen" bezeichnet) genltigt den unter 1. dargestellten Grundsatzen. Sie
wurde von der Deutschen Bundesbank, einer unabhangigen Stelle, nach einem
genau festgelegten Verfahren ermittelt und in den Kapitalmarktstatistiken der
Deutschen Bundesbank (Statistische Beihefte zum Monatsbericht) in der Ta-
belle 7e) "Renditenstruktur am Rentenmarkt - Schatzwerte" regelmafiig verof-
fentlicht (Gutachten des Sachverstandigen Prof. Dr. K. vom 26. Juni 2023,
S. 35). Sie beguinstigt daher weder einseitig die Sparer noch die Musterbeklagte.
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Die Umlaufsrenditen von Bundesanleihen spiegeln die jeweils aktuellen risikolo-
sen Zinsen am Kapitalmarkt wider und enthalten in Ermangelung eines Ausfallri-
sikos keinen Risikoaufschlag. Damit sind sie im Hinblick auf das fehlende Aus-
fallrisiko als Referenz fir die variable Verzinsung der Sparvertrage geeignet. Die
Heranziehung der Umlaufsrenditen von Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit
von sieben Jahren ist, wie bereits ausgefihrt (siehe oben, 2.), revisionsrechtlich

nicht zu beanstanden.

Ellenberger Matthias Derstadt

Schild von Spannenberg Sturm

Vorinstanz:
OLG Brandenburg, Entscheidung vom 03.05.2024 - 4 MK 1/21 -



