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£ 55 Cg 155/11 x-27

Republik Osterreich
Handelsgericht Wien

IM NAMEN DER REPUBLIK!

Das Handelsgericht Wien erkennt durch seinen Richter Mag. Heinz

Ludwig Majer in der Rechtssache der klagenden Parteien ;

G D G
LN 2 ] Bl beide vertre-

ten durch PODUSCHKA Anwaltsgesellschaft mbH in 4320 Perg, wider

die beklagte Partei Constantia Privatbank Aktiengesellschaft,
Bankgasse 2, 1010 Wien, vertreten durch Jank Weiler Rechtsan-
wdlte OG in 1010 Wien, sowie der Nebenintervenientin auf Sel-
ten der beklagten Partei Immofinanz AG, WienerbergstraBe 11,
1100 Wien, vertreten durch Dorda, Brugger, Jordis, Rechtsanwil-

te GmbH in 1010 Wien, wegen zuletzt € 28.077,-- zu Recht:

1. Die beklagte Partei ist schuldig, den klagenden Par-
teien Zug um Zug gegen Rickstellung von 3.693,10618
Stick Aktien der Immofinanz AG den Betrag von
€ 26.388,46 samt 4% Zinsen aus € 40.188,54 von
14.3.2009 bis 25.11.2010 und 4% Zinsen aus € 26.388,46
seit 26.11.2010 binnen 14 Tagen zu Handen des Klagever-

treters zu bezahlen.

2. Das Mehrbegehren, die beklagte Partei sei schuldig,

weitere € 1.688,54 zu bezahlen, wird abgewiesen.

3. Die beklagte Partei ist schuldig, den klagenden Par-
teien die mit € 19.102,67 (darin enthalten € 1.538,20 an
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Barauslagen und € 2.965,43 an USt.) bestimmten Prozess-
kosten binnen 14 Tagen zu Handen des Klagevertreters zu

ersetzen.

Entscheidungsgrinde:

Mit der am 17.3.2009 im erkennenden Gericht eingelangten Klage
begehrten die Klager Vertragsaufhebung, die Zahlung von ur-
springlich € 41.877,08 und stellten ein Eventualfeststellungs-
begehren. Mit Schriftsatz vom 23.9.2011 schridnkten sie auf das
Klagebegehren ein, tber das im Spruch abgesprochen wurde.

Sie hé&tten der Constantia Privatbank, der Vorgangerin der be-
klagten Partei (im weiteren: Beklagte Partei), Auftrige er-
teilt, fuUr sie Aktien der Immofinanz AG (im weiteren: IF) zu
erwerben. Die beklagte Partei habe diese Auftrige durch Selbst-
eintritt ausgefiihrt.

Das Geschédft der beklagten Partei sei bis 30.6.2008 stark auf
die Immofinanz und Immoeast (im weiteren: IE) ausgerichtet ge-
wesen. Der Jahresgewinn der beklagten Partei sei zu 60-65 % aus
der Leistungsbeziehung zu Unternehmen der Gruppe der IF gekom-
men. Die beklagte Partei habe die IF und IE faktisch be-
herrscht. Es habe wirtschaftliche, organisatorische und perso-
nelle Verflechtungen zwischen der beklagten Partei und der IF
gegeben. Die beklagte Partei habe aus Provisionen aus der Ge-
schaftsbeziehung mit der IF und IE und aus Entgelten im Rahmen
von Kapitalerhohungen profitiert. Dariber hinaus hitte die be-
klagte Partei aus Managementvertrigen mit der IF und IE profi-
tiert. Die Entgelte dafilir wiirden einem Fremdvergleich nicht
Stand halten. Auch hatten die Vorstdnde der beklagten Partei,
die auch gleichzeitig Vorstinde der IF und IE waren, die Vermo-
gensinteressen der IF und IE nicht ausreichend wahrgenommen

Die beklagte Partei habe zahlreiche Aktienkdufe im substantiel-
len AusmaR an Aktien der IF vorgenommen. Das Volumen habe zu

Spitzenzeiten knapp 1 Milliarde € betragen. Die Refinanzierung
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der Aktienkdufe sei teilweise tUber die Immofinanz Beteiligungs
AG erfolgt, welche ihrerseits das bendtigte Geld direkt von der
IF erhalten hétte. Im Jahr 2007 sei es nicht mdglich gewesen,
diese Aktien wieder an den Markt abzugeben. Es hitten daher
stets neue Zukdufe zur Stitzung getdtigt werden miissen. So sei
es dazu gekommen, dass im Jahr 2007 Aktien der IF mit einem Vo-
lumen von ca. 560 Millionen € durch die beklagte Partei bzw.
deren Tochtergesellschaften gekauft und vollstandig durch Mit-
tel der IF bzw. der IE finanziert worden seien. Bis ins Jahr
2007 habe die beklagte Partei die Kurse der Aktien der IF ge-
stitzt und die Marktkrdfte auBer Kraft gesetzt.

Aufgrund dieser kinstlichen Kursstiitzung seien die Kliger zu
dem Eindruck gelangt, dass es sich um eine werthaltige und si-
chere Anlageform handle. Ohne diese Kursstiitzung wire es zu ei-
ner entsprechend hoheren Volatilitdt gekommen und die Kléager
hatten sich keinesfalls zu einem Kauf von Aktien der IF ent-
schieden.

Unter Verantwortung ihrer Vorstidnde, welche zum Teil auch
gleichzeitig Vorstande der beklagten Partei waren, habe die IF
Verkaufsprospekte zum Verkauf von Aktien der IF aufgelegt. In
diesen Verkaufsprospekten sei die Investition in Aktien der IF
als besonders sicher und ertragreich beschrieben worden. Dabei
seien die Chancen der Investitionen auffillig hervorgekehrt
worden, wobel die Darstellung der mit der Investitionen verbun-
denen Risiken vernachldssigt worden sei. In einem auf der Home-
page der IF abrufbaren Sachverstidndigengutachten sein die Akti-
en der IF als zur Veranlagung von Mindelgeld geeignet geschil-
dert gewesen, sofern Veranlagung im Rahmen eines sinnvollen
Portfoliomix erfolge.

Die gegensténdlichen Ank&dufe seien iiber Vermittlung eines Wert-
papierdienstleistungsunternehmen zu Stande gekommen. Dieses sei
der beklagten Partei als Erfiillungs- bzw. Verhandlungsgehilfe

zuzurechnen. Die beklagte Partei habe das Wertpapierdienstleis-
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tungsunternehmen und dessen BRerater Werbeunterlagen und Ver-
kaufsunterlagen zur Verwendung im Beratungsgesprdch zur Verfi-
gung gestellt. Weiters habe sie Pr&sentationen und Schulungen
fur die Berater des Wertpapierdienstleistungsunternehmens vor-
genommen. Auch bei der Zwischenschaltung eines Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens hitten die Wohlverhaltenspflichten
nach dem WAG die beklagte Partei selbst getroffen. Eine etwaige
Anderung der Rechtslage durch das WAG 2007 sei auf den gegen-
stdndlichen Sachverhalt noch nicht anzuwenden.

Verjdhrung liege nicht vor. Verjihrung beginne bei der Irr-
tumsanfechtung mit dem Kauf zu laufen, beim Schadenersatz mit
der Moéglichkeit der Kenntnis von Schaden und Schidiger. Ebenso
wenig liege ein Mitverschulden vor.

Die beklagte Partei habe die Kliger vorsidtzlich getduscht. In
diesem Zusammenhang werde auch unter anderem gegen den ehemali-
gen Vorstandsvorsitzenden der beklagten Partei zu 611 St 25/08x
der Staatsanwaltschaft Wien ein Strafverfahren gefihrt. Jeden-
falls habe die beklagte Partei einen Irrtum der Kldger veran-
lasst. Dartber hinaus sei die beklagte Partei ihren Aufklia-
rungspflichten nach dem KMG nicht nachgekommen. Die Klager

stitzten sich auch auf culpa in contrahendo.

Die beklagte Partei bestritt und beantragte kostenpflichtige
Klagsabweisung.

Die Kldger hidtten bei der beklagten Partei ein Wertpapierdepot
und ein Verrechnungskonto.

Der Auftrag zum Erwerb der Aktien der IF sei jedoch iiber Ver-
mittlung und Beratung durch ein Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen an die beklagte Partei erteilt worden. Aufgrund der Ver-
mittlung und Beratung durch ein Finanzdienstleistungsunterneh-
men sei die beklagte Partei nicht passiv legitimiert. Sie
selbst habe keinerlei Schadenersatz- oder irrtumsrelevante

Handlungen oder Unterlassungen gesetzt. Als bloBe depotfiihrende
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Stelle unterliege sie nicht den Wohlverhaltensregeln des Wert-
papieraufsichtsgesetzes. Das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men sei der beklagten Partei weder als Erfiillungs- noch als
Verhandlungsgehilfe zuzurechnen. Das Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen habe als selbststandiger Anlagevermittler bzw.-be-
rater gehandelt.

Die Verkaufsprospekte tiber die Aktien wdren von inhaltlichen
Unrichtigkeiten frei gewesen; ebenso das Sachverstidndigengut-
achten tUber die Mindelsicherheit. Dariiber hinaus werde ihre
Kausalitdt fur die Anlageentscheidung bestritten. Wenn die Kli-
ger den Eindruck gehabt hdtten, eine Kapitalanlage mit geringen
bzw. mittleren Risiko zu erwerben, so sei dies der Beratung und
Vermittlung des Wertpapierdienstleistungsunternehmen zuzurech-
nen.

Es sei 6ffentlich bekannt gewesen, dass die beklagte Partei ei-
nerseits und die IF und die IE andererseits iiber Managementver-
trdge verbunden waren. Die flr ihre Arbeitsleistung abgestell-
ten Mitarbeiter der IF und der IE hdtten in diesem Unternehmen
in einem Vertraulichkeitsbereich gearbeitet. Ihr Wissen konne
daher der beklagten Partei nicht zugerechnet werden. Die akti-
enrechtlichen Verschwiegenheitspflicht und das Bankgeheimnis
hdtten es der beklagten Partei nicht erlaubt, Informationen
ohne Einwilligung des Emittenten bei der Prospekterstellung zu
berticksichtigen.

Allfdallige Bedenken zu den personellen Verflechtungen zwischen
der beklagten Partei einerseits und der IF und IE andererseits
wdren von der Finanzmarktaufsicht zu beanstanden gewesen. Dies
sei nicht erfolgt. Im Ubrigen handle es sich dabei um ibliche
Gesellschaftskonstruktionen.

Die Provisionen und das Entgelt fir die Managementvertrige sei-
en marktiblich gewesen. Die beklagte Partei habe nur deswegen
Transaktionen mit Aktien der IF und IE getdtigt, weil sie der

an der Wiener Boérse flir Aktien der IF eingetragene Spezialist
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gewesen sei. Es liege keinerlei rechtswidrige Kursmanipulation
vor. Auch die T&atigkeit der Tochter- und Beteiligungsgesell-
schaften seien nach Osterreichischem Recht zuldssig gewesen.
Anhand einer Parallelwertung aus dem Bereich des Kommissionsge-
schdft ergebe sich auch, dass die Interessen der Kunden des
Rechtstrdgers nicht immer vollkommen parallel laufen miissten.
Auch hatten die Transaktionen der beklagten Partei die Kurse in
der Wirklichkeit gar nicht beeinflusst. Die Kurse h&tten sich
vielmehr parallel =zu den Kursen vergleichbarer Aktien entwi-
ckelt.

Die Gelder der Anleger seien nicht zweckwidrig verwendet wor-
den: Der Behauptung, die Gelder seien entgegen den Darstellun-
gen 1im Kapitalmarktprospekt verwendet worden, sei entgegenzu-
halten, dass die beklagte Partei fiir den Kapitalmarktprospekt
nicht verantwortlich gewesen sei. Dartiber hinaus hitten die
Mitarbeiter der IF und IE ihre T&tigkeit in einem Vertraulich-
keitsbereich entfaltet. Die Vorgidnge in der IF und IE kdnnten
daher nicht der beklagten Partei zugerechnet werden.

Dartiber hinaus seien die oben erwdhnten Umstidnde filir das Klage-
begehren nicht kausal. Es hitten sich vielmehr allgemeine Mark-
trisiken verwirklicht, die der beklagten Partei nicht zugerech-
net werden kdnnten.

Die beklagte Partei erhob weiters den Einwand des Mitverschul-
dens. Es wdre erkennbar gewesen, dass es sich um eine risikobe-
haftete Geldanlage gehandelt hidtte. Weiters bestehe bei Erkenn-
barkeit des Schadens eine Rettungspflicht.

Das Klagebegehren sei verjdhrt. Die Verjdhrungsfrist sei ab
Kaufdatum zu berechnen. Sie beginne spdtestens dann zu laufen,
wenn aufgrund der Marktverhdltnisse an der Bdrse den Kligern
bewusst sein musste, keine sicheren Wertpapiere erworben zu ha-
ben.

Bei dem in der Klage geltend gemachten Schaden handle es sich

bloB um einen mittelbaren Schaden (Reflexschaden). Es sei Ak-
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tiondren grundsatzlich verwehrt, Schadenersatzanspriiche der Ge-
sellschaft geltend zu machen, auch wenn sie durch die Schadi-
gung der Gesellschaft mittelbar einen Schaden in ihre Beteili-
gung erfahren wilirden. Den Klagern mangle es insofern an der Ak-
tivlegitimation.

Auch die Voraussetzungen der anderen geltend gemachten Rechts-
grundlagen seien nicht gegeben.

Der Strafakt, einzelne Protokolle aus dem Strafakt, Privatgut-
achten und der Bericht der Osterreichischen Nationalbank diirf-
ten im gegenstdndlichen Verfahren nicht als Beweismittel ver-

wendet werden.

Die Nebenintervenientin auf Seiten der beklagten Partei schloss
sich im Wesentlichen dem Vorbringen der beklagten Partei an und

beantragte wie diese.

Beweis wurde aufgenommen durch Einsicht in die Urkunden./A
bis./P der Kl&ger,./l bis./27 der beklagten Partei, Einvernahme

der Zeugen g, _ und _ sowlie der Klager als Par-

tel.

Danach steht folgender Sachverhalt fest:

Zu den im Sachverhalt genannten Unternehmen und Personen:
Zwischen den Vorstédnden der beklagten Partei, der IF und der IE
gab es bis 2008 personelle Verflechtungen; Herr Petrikovics und
Herr Gertner waren Vorstdnde sowohl der beklagten Partei als
auch der IF. Weiters arbeitete Personal der beklagten Partei
fir die IF, die sonst kein eigenes Personal hatte. Das Personal
wurde der IF seitens der beklagten Partei Uiber entgeltliche Ma-
nagementvertrdge zur Verfigung gestellt. Flir die IF war das
Personal dabei in einem Vertrauensbereich t&tig, der in einer
Compliance-Richtlinie (siehe Beilage ./11) festgelegt war (un-

strittig, siehe AS 367).
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Der AWD ist ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen. Es war
fiir die beklagte Partei ein wichtiger, Osterreichweit tatiger
Vertriebspartner u.a. fir Aktien der IF. Insgesamt gab es daflr
50 bis 60 Vertriebspartner (Zeuge Banyai AS 389). Es verwendete
fir den Depoterdffnungsantrag und den Kaufauftrag Formulare der
beklagten Partei. Zum Zeitpunkt des gegenstdndlichen Erwerbs
wurden lediglich diese Formulare verwendet. Die beklagte Partei
stellte keine Anlegerprofile zur Verfligung. Die Anlegerprofile
wurden der beklagten Partei vom Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen auch nicht weitergeleitet. Weiters stellte die beklagte
Partei dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen das Informati-
onsmaterial fiur Kunden zur Verfigung (Zeuge !!!!! AS 391).

Die Berater ; und : waren fir den
AWD t&tig. S&mtliche Verkaufsunterlagen bezogen sie iber den
AWD darunter befanden sich der Verkaufsprospekt (Beilage ./17),
der Antrag auf FEroffnung eines Wertpapierdepots und Verrech-
nungskontos samt Unterschriftsproben (Beilage ./1, im weiteren:
Kaufauftrag), ein Auszug des ,Gutachtens lber die Eignung wvon
Aktien der Immofinanz Immobilien Anlagen AG gem. § 230e ABGBY
(im weiteren: das Miindelsicherheitsgutachen; das Gutachten
selbst, siehe Beilage ./H) sowie weitere Unterlagen wie Kapti-
talmarktunterlagen und Protokolle fir die Kunden (Zeuge —
As 368, Zeuge () RS 375) .

Sie erfuhren von den Aktien der IF auf Produktprdsentationen
beim AWD. Herr — erfuhr davon bei Produktprdsentationen,
die unter anderem auch von der beklagten Partei und der IF pra-
sentiert wurden. Die Aktien der Immofinanz wurden als Immobili-
en-Aktien préasentiert. Es wurde erkldrt, dass dies besser sei
als ein Immobilien-Fonds: Ein Immobilien-Fonds miisse immer Im-—
mobilien kaufen, ein Unternehmen wie die Immofinanz kdnne war-
ten, bis Preise glinstig fir den Einkauf sind. Weiters wurde
prdsentiert, dass in den sich entwickelnden Midrkten des Ostens

Einkaufszentren entwickelt wirden, und es langfristige Vertrage
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mit Mietern gdbe. Insgesamt wurde eine Immobilien-Aktie so pri-
sentiert, dass Immobilien dahinter stiinden, und der Anleger da-
her - 1im Gegensatz zu anderen Aktiengesellschaften - etwas
Handfestes habe. Das Thema, was mit dem eingesetzten Geld im
schlimmsten Fall passieren k&énne, wurde auf den Prédsentationen
eher vermieden (Zeuge —AS 368).

Herr — recherchierte auch auf der Homepage der beklagten
Partei und der IF. Er hatte sich dort das Miindelsicherheitsgut-
achten heruntergeladen und sich dieses - wenn auch nicht genau
— durchgelesen (Zeuge ...' AS 369). Den Kapitalmarktprospekt
las er nicht. Das Gutachten war von der beklagten Partei in
Auftrag gegeben worden (Beilage ./H, Seite 1). Es kam zu dem
Ergebnis, dass Aktien der IF zur Zeit des Gutachtens (November
2005) zur Veranlagung von Mindelgeld geeignet waren, sofern die
Veranlagung im Rahmen eines sinnvollen Portfoliomix erfolge
(Beilage ./H, letzte Seite).

Frau - hatte ihre Informationen Uber die Immofinanz aus den
Produktschulungen beim AWD. Die Schulungen wurden vom AWD
durchgefihrt. Frau g erfuhr dort, dass die Aktie der IF
eine Immobilien-Aktie ist, weiters, dass es bei Aktien zu einem
Totalverlust kommen kann. Es wurde an Hand von Fact Sheets ge-
zeigt, dass das Risiko jedoch nicht so hoch sei. AuBerdem wurde
erkldrt, dass das Investment miindelsicher sei, das Geld also
nicht verloren gehen kénne. Zur Geldverwendung der Immofinanz
wurde gesagt, dass es um Vermietung und Verpachtung von Immobi-
lien gehe. Es handle sich um langfristige Vertrige. Es gidbe
auch Sachverstédndige, die die m?Preise bewertet h&tten. Ihr
wurde bei den Pré&dsentationen nicht gesagt, dass die Gelder der
Anleger auch flr andere Zwecke verwendet werden kénnen. Hiatte
sie dies gewusst, hidtte sie dies den Kl&dgern auch mitgeteilt

(Zeugin (RN S 375) .

Der Erstkldger war im Zeitraum 2005/2006 bei der —

O - - GEEEND ::ic. Seine hochste abge-
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schlossene Schulbildung war die Handelsakademie. Die Zweitkli-
gerin war in der tdtig. TIhre hochste abge-
schlossene Schulbildung war die Fremdenverkehrsschule. Vor dem
Kauf der Immofinanz-Aktien hatten die Kldger keine Erfahrungen
mit Aktien oder Anleihen, sie hatten damals ruhend gestellte
Lebensversicherungen. Die Kldger wussten nicht, was das der Le-
bensversicherung zugrunde liegende Produkt war (Kliager AS 379,
Klagerin AS 387).

Zu den verwendeten Verkaufsprospekten und Formularen:

Es wurde ein Verkaufsprospekt der IF verwendet. Von Seite 1-10
verweist er durchgehend auf die Chancen einer Geldveranlagung
in Aktien der IF. Auffdllig wird auf Seite 2 eingangs erklart:
"Immobilien sind eine solide Form der Veranlagung. Mit Immobi-
lienaktien ist die Veranlagung in Immobilien besonders einfach,
ertragreich und flexibel. Und ganz besonders mit den Aktien des
fithrenden Immobilienunternehmens in Mitteleuropa profitieren
sie von den attraktivsten Immobilienmdrkten der Welt und der
langjdhrigen Erfahrung des Marktfithrers." Danach werden auf
Seite 3-7 die Immobilien der Immofinanz im Uberblick geschil-
dert. Es wird auf eine durchschnittliche Jahresperformance in
den vergangenen Jahren von 9,9 % nach Steuern verwiesen. Als
Argumente flr die IF werden die Anzahl der Immobilien und Mie-
ter, die geographische und sektorale Streuung, der hohe Vermie-
tungsgrad und die Transparenz der IF angefithrt. Danach verweist
der Verkaufsprospekt auf die Eigenkapitalrentabilitit und wie-
derum die Performance. Auf Seite 9 verweist der Verkaufspro-
spekt auf die Grohe der IF, auf Seite 10 werden die Argumente
noch einmal zusammengefasst. Bis zur Seite 10 wird kein einzi-
ges Mal auf ein mogliches Risiko bei der Investitionen in Akti-
en der IF hingewiesen; ebenso wenig finden sich Hinweise, dass
die IF neben der Investitionen in Immobilien noch andere Ge-
schéftsfdlle haben kénnte; eben sowenig finden sich Hinweise

auf die beklagte Partei. Erst am Schluss auf Seite 11 befindet

10 von 28




sich ein heller und enger gedruckter Hinweis, dass der Kapital-
marktprospekt bei der beklagten Partei erhaltlich sei, der Ver-
kaufsprospekt ausschlieflich Werbezwecken diene, die Ergebnisse
der Vergangenheit keinen RlUckschluss auf die Zukunft zulieBen
und allgemeinem Markt-, Borse-und unternehmensspezifische Risi-
ken bestlinden (Beilage./17).

Weiters wurden der Kaufauftrag der beklagten Partei zur Ersff-
nung eines Wertpapierdepots und Verrechnungskontos verwendet.
Es bietet auf Seite zwel die Mdglichkeit, entweder entweder
einen Kaufauftrag flr Aktien der IF oder einem Kaufauftrag fiir
Aktien der IE zu erteilen. Als Bezahlung sind ein Einmalerlag
oder ein Ansparplan moglich. Andere Aktien koénnen tiliber dieses
Formular nicht erworben werden. Das Formular enthdlt zahlrei-
chen Kleindruck, unter anderen erkldrt der Unterzeichner, tUber
Chancen und Risiken beil Wertpapierveranlagungen von seinem Be-
rater aufgekl&rt worden zu sein und schriftliche Risikohinweise
erhalten zu haben. Auf der Rickseite befinden sich klein ge-
druckte "Bedingungen flur den Ankauf von Aktien der IF bzw. IE
". Risikohinweise, wie das Risiko einer Investition in Aktien
ausgestaltet sein kann, finden sich auf den Formularen nicht
(Beilage./2 u.a.).

Zusatzlich wurde ein Formular Uber die Beratungssituation ver-
wendet. Es kann nicht festgestellt werden, welchen Inhalt es
hatte.

Zur Beratungssituation:

Die Kl&dger luden Herrn - nach einer Empfehlung einer
Freundin der Kldgerin ein. Sie waren damals einfach auf einer
Namensliste von Weiterempfehlungen, so kam es dazu, dass Herr
@ - ihnen anfragte (Klager AS 379).

Im Herbst 2005 erhob Herr - zuerst die finanzielle Situa-
tion der Kl&ger (Kl&ger AS 379). In einem weiteren Gespradch er-
klarte Herr — den Kldgern, dass ihre kapitalgarantierten

Lebensversicherungen nur einen bescheidenen Ertrag von 3% bis
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4% abwerfen wirden. Er schlug vor, diese Lebensversicherungen
ruhend zu stellen und stattdessen einen Ansparplan in Aktien
der IF zu erdffnen. Er schilderte den Klagern die Aktien der
IF. Er erkldrte dabei nicht den Unterschied zwischen dem Fi-
nanzprodukt einer Lebensversicherung und einer Aktie. Er schil-
derte auch nicht das Finanzprodukt der Aktie, sondern be-
schrankte sich darauf, Immobilienprojekte der IF zu schildern.
Dabei zeigte er den Kligern den Verkaufsprospekt (Beilage./I7).
Diesen Prospekt ging er mit den Kl&dgern durch, wobei er sich
auch hier auf die Immobilienprojekte konzentrierte (Klager
AS 380). Er erkladrte den Kldgern nicht, dass das bei der IF
eingesetzte Kapital auch fir andere Projekte als Immobilienpro-
jekte verwendet werden kénnte. Insgesamt empfahl er Aktien der
IF, weil sie in den letzten Jahren sehr gute Ertr&dge gebracht
hitten, sehr sicher seien und Immobilien dahinter stinden (Kl&-
ger AS 380). |

Herr !!!!. erkldrte den Kl&dgern nicht, dass - im Gegensatz =zu
einer kapitalgarantierten Lebensversicherung - bei Aktien das
eingesetzte Kapital einem Kursrisiko an der Borse unterliegt.
Ebenso wenig besprach er mit den Kl&dgern die Risikoklasse der
Aktien der IF (Klager AS 381l). Ebenso wenig besprach er mit den
Klidgern ein worst case Szenario, was im schlimmsten Fall mit
dem eingesetzten Kapital passieren kann (Kldger AS 382, Klage-
rin AS 387). Ebenso wenig wurde iiber moégliche Schwankungen der
Kurse gesprochen; aufgrund der Schilderung des Zeugen _
und des verwendeten Informationsmaterials hatte die Kl&agerin
den Eindruck, dass es hochstens zu Kursschwankungen im Bereich
von 10-20 % kommen kann (Klagerin AS 387).

Herr — und das von ihm verwendete Informationsmaterial wa-
ren die Hauptinformationsquelle der Kl&ger (Klager AS 384). Die
Klidger hatten keinen Gesprédchskontakte zur beklagten Partei
(Klager AS 384, Klagerin AS 389).

Hitten die Klidger gewusst, dass ein Grolteil des eingesetzten

12 von 28



Kapitals tUber Kursverluste an der BOrse verloren gehen kann,
und hatten die Klager gewusst, dass das Kapital der IF auch fiir
andere Projekte als Immobilienprojekte verwendet werden kann,
hatten sie die Aktien der IF nicht erworben (Klidger AS 382).
Die Kl&dger wollten eine sichere Investitionen t&tigen (Klagerin
AS 388). Sie wollten Geld fiir einen spadteren Immobilienerwerb
ansparen (Kldger AS 384). Ohne die Gesprdche mit Herrn _
hdtten die Klager das Geld in der kapitalgarantierten Lebens-
versicherung belassen (Klidger AS 382). Diese erzielte damals
ca. 3% bis 4% Zinsen p.a. (Klager AS 380).

Die Klédger unterzeichneten am 18.8.2005 einen Auftrag flir einen
Einmalerlag von 960€ und einen Ansparplan von 100€ monatlich.
(Beilage ./1). Es kann nicht festgestellt werden, was mit die-
sem Antrag weiter geschah. Nach einiger Zeit kam Herr -
wieder zu den Klagern und ersuchte sie statt dem urspriinglichen
Auftrag neue Auftrage zu unterschreiben. So unterzeichnete die
Kldgerin am 13.1.2006 einen Auftrag tiiber einen Ansparplan von
100€ monatlich mit einem Einmalerlag von 1200€ (Beilage./2) und
der Kldger am 2.2.2006 einen Auftrag ilber einen Ansparplan von
100€ monatlich, ebenfalls mit einem Einmalerlag von 1200€ (Bei-
lage./4, Kliager AS 381f). Weiters unterzeichneten die Kl&ger
Beratungsprotokolle, deren genauer Inhalt nicht festgestellt
werden kann. Ihr genauer Inhalt wurde den Kladgern nicht ge-
schildert, sie wurden ersucht, am Schluss der Gespradche noch
schnell zu unterschreiben (Klager AS 381).

Circa ein halbes Jahr nach dem ersten Erwerb von Aktien der IF
durch die Kléager ibernahm Frau — von Herrn — die Kla-
ger als Kunden. Sie machte neuerlich eine Aufnahme der Finanz-
situation der Kl&ger. Dabei wurden auch die ruhig gestellten
Lebensversicherungen erwahnt. Frau _ erklarte den Klagern,
dass das Kapital in Aktien der IF besser veranlagt sei. Die Ak-
tien der IF wurden nicht noch einmal eingehend besprochen, die

Kldger hatten ihr bereits ihre Informationen von Herrn ;
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Uber Beratung von Frau - wurden die ruhend gestellten Le-
bensversicherungen zurilickgekauft und das Kapital in Aktien der
IF veranlagt (Klager AS 384f).

Dafiur unterzeichneten die Klidger am 2.11.2006 die Kaufauftrage
Beilage./3 und./5 (./5 fihrt als offensichtlichen Schreibfehler
den 2.10.2006 an, aus dem gleichzeitigen Einlaufstempel auf den
Formularen 1l&sst sich jedoch das gleichzeitige Unterzeichnen
gut ableiten, siehe Beilage./3 und./5). Abermals kam es nicht
dazu, dass die unterschriebenen Formulare mit den Kldgern genau
durchbesprochen wurden, ebenso wenig kam es zu Risikoaufklirun-—
gen uber Aktien, etwa dariber, was mit dem eingesetzten Kapital
im schlimmsten Fall passieren kann (Kldger AS 384 und 385).
Hatten die Kl&ger eine Erl&duterung lber Risikohinweise wie in
der Zusammenfassung des Kapitalmarktprospekts (Beilage ./13)
erhalten, hatten sie die Aktien der IF nicht gekauft (Klager
AS 386).

Hingegen wurde in den Beratungsgesprdchen auch der Begriff der
"Mindelsicherheit" erwahnt (Klager AS 385, Klagerin AS 388).
Der Erstkldger leitete daraus Sicherheit fiir das eingesetzte
Kapital ab (Klager AS 385). Es kann jedoch heute nicht festge-
stellt werden, welcher der beiden Berater dem Begriff verwende-
te.

Kauf und weitere Entwicklungen:

Die Beilagen./2 und./4 wurden iiber das Wertpapierdienstleis—
tungsunternehmen der beklagten Partei weitergeleitet, weitere
Beratungsunterlagen nicht. Die Kaufauftridge wurden von der be-
klagten Partei durchgefiihrt. Der Kaufkurs fiir den Einmalerlag
Betrug 8, 60€.

Auch Beilagen./3 und./5 wurden durch das Wertpapierdienstleis-—
tungsunternehmen der beklagten Partei weitergeleitet, weitere
Beratungsunterlagen nicht. Die Kaufauftrdge wurden von der be-
klagten Partei durchgefithrt. Der Kaufkurs flir den Einmalerlag

betrug 10,43€ bzw. 11,31€.
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Aufgrund der oben geschilderten Auftridge gab der Erstklager
insgesamt 20.500€ und die Zweitkl&dgerin 18.000€ fir den Erwerb
von Aktien der IF aus (unstrittig, siehe auch Beilage./6). Hat-
ten sie das Geld mit 4 % Zinsen veranlagen kénnen, hédtte dies
rechnerisch einem Betrag von 1782,32€ bezlglich des eingesetz-
ten Kapitals des Erstklédgers, bzw. 1594,76€ beziiglich des ein-
gesetzten Kapitals der Zweitkldgerin ergeben (rechnerisch nicht
bestritten, siehe Klage Seite 23-25). Vom Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen erhielten die Kl&dger nach einem gerichtlichen
Vergleich 13.800€, welche am 25.11.2010 beim Klagevertreter
eingingen (ON 18, siehe auch Klidger AS 386).

Die Kurse der Aktien der IF notieren seit 1994 an der Wiener
Borse. Die Kurse bewegten sich stetig nach oben und tberstanden
auch zwischenzeitliche Krisen (z.B. 11.9.2001) gut. Zur Zeit
der vor 2008 schwersten BoOrsenkrisen der Geschichte (Bdrsenkri-
se Oktober 1929, schwarzer Montag 19.10.1987) waren sie jedoch
noch nicht boérsennotiert. Die Kurse bewegten sich von 2002 von
einem Wert von ca. 5,50€ bis Februar 2007 bis zu einem Wert wvon
ca. 7€ gleichmdfig nach oben, verblieben dann zwei Monate auf
diesem Niveau und stiegen dann bis Mitte 2006 steiler auf ca.
8,50€ an; auf diesem Niveau sanken sie kurz um 0,20€ und stie-
gen dann noch steiler bis Februar 2007 auf ca. 12€ an. Von Fe-
bruar bis Juni 2007 kam es auf dem Niveau von ca. 12€ zu Kurs-
schwankungen danach fielen die Aktien bis ca. Mitte August 2007
auf 8€, erholten sich dann kurzfristig auf 9€ und fielen bis
Janner 2008 auf 6€. Bis Juni 2008 erholte sich der Kurs auf ca.
7€, um danach bis auf ca. 0,50€ zu verfallen (allgemein be-
kannt, siehe auch zehnjdhriger Kursverlauf auf der Internetsei-
te der Wiener BOrse: www.wienerboerse.at).

In der zweiten Jahreshdalfte 2007 bemerkte der Erstklidger, dass
die Kurse stark fielen. Nachdem die Kldger das Geld nicht
brauchten, wollten sie die Kursverluste nicht realisieren. Auch

entnahm der Klager Presseberichten iber die IF, dass die Kurse
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unter dem Substanzwert der Aktien l&dgen (Klager AS 385f).
Vom Wertpapierdienstleistungsunternehmen wurden die Kl&ger

nicht kontaktiert (Kldger AS 385).

Zu diesem Sachverhalt gelangte das erkennende Gericht aufgrund
folgender Beweiswiirdigung:

Die Sachverhaltselemente stiitzen sich auf die dahinter in Klam-
mer angefiihrten Beweismittel. Im einzelnen ist dazu auszufiih-
ren:

Die beiden Klidger machten auf das erkennende Gericht den Ein-
druck voller Glaubwiirdigkeit und eines guten Erinnerungsvermd-
gens. Sie antworteten rasch und ohne nachzudenken, hielten bei
der Einvernahme Kontakt mit dem Richter, ihre Antworten waren
von einer natirlichen und authentischen Gestik begleitet (siehe

z.B. die Protokollierung beim Erstkldger auf AS 385) und sie

benutzten eine natirliche - von einstudierten Fachausdriicken
freie — Sprache (siehe z.B. die Protokollierung beim Erstkliger
auf AS 381).

Thre Aussagen lieRen sich auch gut miteinander in Ubereinstim-
mung bringen. Kleinere Abweichungen (z.B. in Bezug auf die Tat-
sache, welcher bei der beiden Berater den Begriff "Miindelsi-
cherheit" ins Spiel gebracht hatte) zeigten lediglich, dass die
Kl&dger keine vorab "einstudierte" Version der Tatsachen vor dem
erkennenden Gericht darboten. Trotz langer und detaillierter
Einvernahme durch den Richter und dem Beklagtenvertreter blei-
ben die Aussagen widerspruchsfrei.

Auch der Zeuge g und die Zeugin - vermittelten auf das
erkennende Gericht aufrichtigen Eindruck. Thre Schilderungen
tber ihre eigenen Informationsquellen machten dabei auch den
Eindruck vom Glaubwiirdigkeit. Dabei zeigte sich, dass der Zeuge
_ neben dem Informationsmaterial und dem Produktprésenta-
tionen auch eigene Recherchen unternommen hatte. Die Genauig-

keit der Zeugin _ zeigt sich sehr gut, wenn sie der Meinung
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ist, dass das Gutachten tUber die Mindelsicherheit von einem
Richter erstellt wurde (AS 375). Es ist daher fiir einen ver-
ninftigen und objektiven Betrachter der Situation in keiner
Weise nachvollziehbar, wie ausgerechnet die Zeugin g eine
vollstédndige Beratung liber Risiken wie Kursschwankungen und To-
talverlust den Kl&gern erteilt haben will. Auch hat sie gar
nicht behauptet (AS 376), dass diese Beratung im Beratungsge-
sprach mit den Kladgern vorgekommen ist. Vielmehr fiel auf, dass
sich die Zeugin _ in Bezug auf die Beratung den Klidgern ge-
geniber auf Dinge zurlick ziehen musste, die sie "immer" bzw.
"alles mit ihren Kunden" getan hidtte. In Bezug auf die Situati-
on mit den Kl&agern hat sie nicht einmal konkrete Erinnerungen
behauptet. Vielmehr musste sie zugeben (AS 377), dass sie sich
nicht mal mehr an die Finanzsituation der Klager erinnern konn-
te. Der Zeuge — versuchte aufrichtiger weise gar nicht,
konkretes Wissen Uber die Beratungssituation mit den Kl&agern
darzustellen (AS 371f).

In Bezug auf die Beratungssituation konnten die Angaben der
Zeugen - und _ daher mangels konkreten Erinnerungsver-
mdgens nicht verwertet werden.

Der Zeuge - vermittelte den Eindruck von Aufrichtigkeit
und guten Erinnerungsvermogen.

Aus der Insgesamtsituation erhellt sich daher, dass die beklag-
te Partei im vorliegenden Fall keinerlei Beratungsprotokolle
oder andere Gesprdchsnotizen, aus denen die Risikogeneigtheit
der Klager fur sie erkennbar gewesen widre, erhalten hat. Anders
ist es fiUr einen objektiven Betrachter des Vorbringens und der
Beweismittel nicht erkldrbar, dass schon der in diesem Bereich
fachkundige Zeuge _ nicht wusste, ob Anlegerprofile an die
beklagte Partei weitergeleitet wurden (AS 391). Betrachtet man
noch die Tatsache, dass die beklagte Partei ein unausgefiilltes
Anlegerprofil (Beilage./27) vorlegt und fiur die Vernehmungen

verwendet, so zeigt sich deutlich, dass sie in Bezug auf die
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Kldger keine derartige Urkunde erhalten hat. Andernfalls wire
diese im Prozess ja vorgelegt worden.

Zum tatsdchlich veranlagten Kapitalbetrag und der .Zinsberech-
nung ist darauf hinzuweisen, dass diese gar nicht substanziiert
bestritten wurden. Ebenso wenig hat die beklagte Partei be-
stritten, dass die Kaufauftrdge an Sie weitergeleitet und von
ihr ausgefiihrt wurden. Diese Behauptung der Klager l&sst sich
auch gut mit den Beilagen./I bis./6 in Einklang bringen.

Der Kursverlauf der gegenstdndlichen Aktien ist auf der tiiber
jeden Zweifel erhabenen Internetseite der Wiener Bdrse gut
nachzuvollziehen. Diese Darstellung des Kursverlaufs wurde wiah-
rend der Verhandlung auch verwendet (AS 373) und von den

Streitteilen akzeptiert.

Rechtlich folgt aus diesem Sachverhalt:

Der Schaden der Kl&ger ist darin zu sehen, dass die Zusammen-—
setzung ihres Vermégens nach dem schadensbegriindenden Ereignis
nicht im Willen entsprach (6 Ob 145/08d und 7 Ob 77/10i RIS-
Justiz, RS0022537). Sie wollten nach dem Sachverhalt ihr Geld
sicher investieren. Sie rechneten nicht damit, Aktien zu erwer-
ben, deren Wert auf weniger als ein Drittel des Werts beim Kauf
verfallen kann. Weiters wollten sie Aktien an einem Unternehmen
erwerben, welches das Geld der Anleger vorwiegend oder aus-
schlieflich fiir Investitionen in Immobilien verwendet.

Die Kldger trifft dabei die Behauptungs- und Beweislast auch
dafir, wie sie sich bei korrekter Information hypothetisch al-
ternativ verhalten und sich so ihr Vermdgen entwickelt hitte
(7 Ob 77/10i aal). Sie haben unter Beweis gestellt, dass ohne
Einschreiten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens das Geld
in kapitalgarantierten Lebensversicherungen geblieben wire. Da-
mit ist die Schadenshthe in Bezug auf das eingesetzte Kapital
bewiesen.

Der Schaden umfasst prinzipiell auch die Aiternativeranlagung.
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Richtigerweise haben sie die Klager fiir den Zeitraum vor der
Klagseinbringung als Teil der Kapitalforderung geltend gemacht
(4 Ob 90/10d in RIS-Justiz RS0126125). In Bezug auf die Hbhe
stiitzt sich das erkennende Gericht auf § 273 Abs. 2 1. Fall
zPO: Wie sich der Wert der damaligen Lebensversicherung bis
heute entwickelt hdtte, kdnnte nur von einem Sachverstdndigen
so ermittelt werden, dass es dem BeweismaB der Zivilprozessord-
nung gerecht wird. Geht man nun von den damals 3% bis 4% p.a.
aus dem Sachverhalt aus, erscheint unter Beriicksichtigung der
Tatsache, dass es zwischenzeitlich zu einer schweren Finanzkri-
se gekommen 1ist, insgesamt 2% p.a. als angemessen. Rechnerisch
ergibt dies 891,16€ fir den Erst- und 797,38€ fiir die Zweitkl&-
gerin. Um eben diesen Betrag (Summe: 1.688,54€) ist der Ersatz-
anspruch also auch zu kiirzen.

Vorab zu prifen ist fir die Ersatzpflicht der beklagten Partei
der Einwand der Verjdhrung:

Die Beklagte vermeint, dass die Verjadhrungsfrist mit Unter-
zeichnung des Wertpapier- und Depoterdffnungsantrags zu laufen
begonnen haben soll.

Dem ist nicht zu folgen.

Die in Bezug auf den Irrtum relevante Verjidhrung beginnt jeden-
falls mit dem Abschluss des Vertrags =zu laufen (RIS-Justiz
RS0034419). Zwischen den Streitteilen ist dies der Selbstein-
tritt der Beklagten durch die Lieferung am 8.3.2006 und
10.2.2006. Die am 13.3.2009 eingelangte Klage ist daher in Be-
zug auf die Irrtumsanfechtung nicht rechtzeitig.

Es wdre jedoch kurzsichtig, an dieser Stelle das Klagebegehren
abzuweisen: Die fiur die Schadenersatzanspriiche relevante Ver-
jdhrung beginnt ndmlich mit der Kenntnis wvon Schaden und Sch&-
diger zu laufen.

Zwar 1st, wie die Beklagte richtig anfithrt, der Schaden dem
Grunde nach schon durch die Lieferung der Aktien entstanden,

fir den Beginn der Verj&hrung kommt es jedoch auf die Moglich-
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keit der Kenntnisnahme an (RIS-Justiz RS0120502 und RS0034547).
Die kurze Verjahrungsfrist beginnt zwar nicht vor dem tatsdch-
lichen Eintritt der Rechtsgutverletzung (also des "Primdrscha-
dens oder Erstschadens”) zu laufen, mit dessen positiver Kennt-
nis wird sie aber nach standiger Rechtsprechung aber auch schon
dann 1in Gang gesetzt, wenn der Geschadigte die Hbhe seines
Schadens noch nicht beziffern kann, ihm noch nicht alle Scha-
densfolgen bekannt bzw. diese auch noch nicht zur Gdnze einge-
treten sind (z.B. 7 Ob 253/97z in RIS-Justiz RS0087615 in Bezug
auf Wertstandsmitteilungen).

Im vorliegenden Fall ist der entscheidende Moment also der, in
dem fir die Kldger erkennbar war, dass sie andere Wertpapiere
erhalten hatten als sie vermeinten.

Erkennbar war dies ab dem Zeitpunkt, in dem der Kurs der Aktie
dauerhaft unter ihren Kaufkurs fiel. Dieser ZzZeitpunkt kann fri-
hestens nach dem ersten Kurssturz irgendwann in der zweiten
Jahreshdlfte des Jahres 2007 gelegen sein, sodass bei der am
13.3.2009 eingebrachten Klage darauf nicht n&dher eingegangen
werden muss.

Die Kl&ager konnen daher Schadenersatz begehren.

Die Kausalitdt ist nach der conditio sine qua non zu prifen:
Hatten die Klager von der Moglichkeit eines Kapitalverlustes im
Zeitpunkt der Anlageentscheidung gewusst, hdtten sie nach dem
Sachverhalt das Geld in ihren kapitalgarantierten Lebensversi-
cherungen belassen. Der Beweis eines von der beklagten Partei
kausal verursachten Schadens (argum: ,Hatte die beklagte Partei
nicht Aktien Uber den AWD vertrieben,...“) ist ihnen daher ge-
lungen.

Entscheidend ist jedoch, ob der vorliegende Schaden der hier
beklagten Partei zuzurechnen ist: Einleitend ist hier zu sagen,
dass nicht erkennbar ist, wie der Verkaufsprospekt, der von der
IF - und nicht von der beklagten Partei - herausgegeben wurde,

eine schadenersatzrechtliche Zurechnung zur beklagten Partei
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rechtfertigen soll. Fine eingehende Analyse der
Irrtumsgeneigtheit des Verkaufsprospekt kann daher nach
Uberzeugung des erkennenden Gerichts im  Rahmen dieser
Entscheidung unterbleiben. (Es darf jedoch angemerkt werden,
dass der Verkaufsprospekt scheinbar auf der Philosophie beruht,
dass »Immobilienaktien® aufgrund der dahinter stehenden
Immobilien eine hdhere Sicherheit bdten als andere Aktien, s.
dazu auch die unten zitierte 7 Ob 177/98z. Wirde man diesen
Gedanken konsequent weiter verfolgen, wdre die logische Folge
eine Investition in Aktien der RHI, dem nach eigenen Angaben
weltweit fihrenden Hersteller von feuerfestem Material: der
Aktiondr erwirbt dort ndmlich eine Beteiligqung an einem
Unternehmen, das Uber ein Warenlager an feuerfestem Material
verfligt, welches - ganz 1im Gegensatz zu Immobilien - nicht
einmal abbrennen kann.)

Neben der Irrtumsveranlassung durch den Verkaufsprospekt
berufen sich die Klager jedoch zu Recht auf das Rechtsinstitut
des Schadenersatzes aufgrund der Verletzung vorvertraglicher
Aufklarungspflichten durch die Beklagte und den schuldhaft
verursachten Irrtum, der durch das der Dbeklagten Partei
zurechenbare Wertpapierdienstleistungsunternehmen verursacht
wurde. |

Die Klager konnen sich bei der Schadenszurechnung auf einem
Kaufer zustehende Rechtsinstrumente stlitzen: Nachdem es sich
bei der Beklagten um eine Bank handelt und die gegenstdndlichen
Aktien einen Borsenpreis haben, fiihrte die Beklagte die Auftra-
ge der Klager zum Ankauf der Aktie als Kommissiondr durch. Sie
hatte daher die Wertpapiere selbst als Verkaufer =zu liefern
(§ 400 Abs 1 HGB [nunmehr UGB]). Das Kommissionsgeschaft wird
dadurch zwar nicht zu einem reinen Kaufvertrag, es tritt aber
eine kaufvertragliche Rechtsbeziehung zur Kommission hinzu. Die
Regeln der Kommission werden insofern verdrangt, als sie mit

der Position der Parteien als Kidufer und Verkidufer unvereinbar
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sind(z.B. 2 Ob 31/07h in RIS-Justiz RS0123390).

Einleitend ist auszufithren, dass lediglich dann, wenn es sich
um ein reines Depotgeschdft, bei dem die Bank ausschlieBlich
die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren fiir andere iiber-
nimmt, keine Dienstleistung vorliegt, die den Wohlverhal-
tenspflichten der §§ 11 ff. WAG 1997 unterliegt (4 Ob 50/11y in
RIS-Justiz RS0127117).

Der festgestellte Sachverhalt unterscheidet sich davon grundle-
gend: Die Beklagte war mit der IF, deren Aktien durch Ausfiillen
der Vertragsformulare der Beklagten gehandelt werden sollten,
personell verflochten, bezog aus der Geschdftsbeziehung mit der
IF -etwa den Managementvertrdgen- laufend Einkiinfte und beauf-
tragte das Mindelsicherheitsgutachten.

Die Aufkl&rungspflichten treffen auch die Beklagte selbst: Beim
Unfang der Aufklédrungspflicht der Bank ist grundsdtzlich auf
den Vertreter des Kunden abzustellen. Ubermittelt fjedoch ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen unter Offenlegung der
Identitdt des Kunden — an die Bank, bestimmt sich der Um-
fang der Aufklarungspflicht aber nicht nach der Professionali-
tdt des Vermittlers, sondern nach den Kenntnissen und Erfahrun-
gen des Kunden (z.B. 5 Ob 106/05g in RIS-Justiz RS0119829).
Dabei kann sogar eine Mitverantwortlichkeit der Depotbank fir
die Werterhaltung des Vermdgens des Depotkunden gegeben sein,
wenn konkrete Anhaltspunkte bestehen oder sogar positives Wis-
sen auf Seiten der Depotbank vorliegt, dass das kundennihere
Unternehmen - etwa der Anlagevermittler - seinen Beratungs-,
Aufklarungs- und Kontrollpflichten nicht nachgekommen ist
(10 Ob 69/11m in RIS-Justiz RS0107352).

Im vorliegenden Fall hat die beklagte Partei nicht einmal an-
hand von Beratungsprotokollen iberprift, ob die Klidger ord-
nungsgemdl beraten wurden. Sie hatte also &duBerst konkrete An-
haltspunkte - némlich die Abwesenheit von jeglicher Information

Uber die Risikobereitschaft der Kldger - um zu erkennen, dass
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die Klager weiterer Aufklidrung bedurften.

Zur Zurechnung des Beraters (Wertpapierdienstleistungsunterneh-
mens) 1ist einleitend auszufithren, dass, wer den Irrtum eines
anderen schuldhaft und rechtswidrig, wenn auch blof fahrlissig,
veranlasste, diesem gegeniiber schadenersatzpflichtig wird (RIS-
Justiz RS0014882; =zuletzt 8 Ob 17/12a bei Veranlassung eines
Irrtum durch einen Verkaufsprospekt fiir Wertpapiere).

Die Klager konnen sich daher im Rahmen des von ihnen geltend
gemachten Schadenersatzes auf Irrtum berufen. FErgidnzend ist
hier zu bemerken: Nachdem sich die Kl&dger auf Irrtum und vor-
sdtzliche Tauschung (also wvorsdtzlich verursachten Irrtum)
stitzen, stitzen sie sich implizit auf jede Art von schuldhaft
verursachtem Irrtum.

Dabei war die erfolgte Beratung insofern mangelhaft, als die
Klédger Uber das Risiko einer Investition in Aktien nicht aus-
reichend informiert wurden.

Grundsdtzlich gilt in Bezug auf diese Beratungspflichten: Je
spekulativer die Anlage und je unerfahrener der Kunde, desto
weiter reichen die Aufkldrungspflichten (z.B. 4 Ob 20/1llm
u.v.a. in RIS-Justiz RS0029601). Sinn der Beratung ist es, die
Risikobereitschaft der Anlageinteressenten mit der Risikoge-
neigtheit des in Aussicht genommenen Produkts in Ubereinstim-
mung zu bringen. Stimmen Risikogeneigtheit und Risikobereit-
schaft nicht tberein, so liegt ein Irrtum tiber das Kursrisiko
(Verlustpotenzial) und damit eine Investitionen in der nicht
gewolltes Wertpapier vor. (8 Ob 107/11k in RIS-Justiz
RS0108074) .

Den Klédgern, die in Bezug auf Aktien keine praktischen Erfah-
rungen hatten, wdre das bel Aktien prinzipiell bestehende Risi-
ko des Kapitalverlustes aufgrund von Kursverlusten an der Bdrse
zu erldutern gewesen. Dies umso mehr, als sie ja von einem ka-
pitalgarantierten Produkt, bei dem dieses Risiko durch die Ka-

pitalgarantie ausgeschaltet wird, in die Aktien der IF wechsel-
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ten. Es wdre Ihnen zu erl&utern gewesen, dass sich die Kurse an
der Borse nach Angebot und Nachfrage und damit auch unabhingig
vom Immobilienvermdgen der IF entwickeln konnen, also das Risi-
ko von Kursverlusten besteht. Ohne eine derartige Aufklarung
konnte die Risikobereitschaft der Kldger gar nicht ordnungsge-
mapk erhoben werden.

Dass der Berater selbst im Beratungszeitpunkt davon tberzeugt
war, ein "Spitzenprodukt" (Zeuge _AS 368) zu vermitteln,
dndert nichts an der Fehlerhaftigkeit der Beratung (RIS-Justiz
RS0108074). Feststellungen konnten insofern unterbleiben.

Diese fehlerhafte Beratung ist der Beklagten auch zuzurechnen.
Einleitend ist hier zu sagen, dass in der Rechtssprechung des
Oberlandesgerichts Wien F&lle ersichtlich sind, in denen die
Zurechnung des Beraters abgelehnt wird (15 R 153/10w u.v.a.),
sowie Falle, die wunter Berufung auf die unten angefithrte
Rechtssprechung des Obersten Gerichtshofs eine Zurechnung vor-
nehmen (4 R 276/10t).

In der jingsten Rechtssprechung des Obersten Gerichtshofs muss-
te die Frage nicht geldst werden, nachdem entweder der Irrtum
von der beklagten Partei direkt durch Herausgabe eines irrefiih-
renden Verkaufsprospekts verursacht worden war
(z.B. 4 Ob 65/10b) oder der Verkaufsprospekt so eindeutiqg war,
dass keinerlei Aufklarungspflichten verletzt waren
(z.B. 4 Ob 20/11m).

Der vorliegende Fall ist grundsatzlich anders gelagert: Die
Klédger hatten die Fehlvorstellung, dass die Aktien der IF in
einer Art und Weise sicher wiren, dass es nicht zu den spateren
Wertverlusten kommen kénne. Der verwendete Verkaufsprospekt war
nicht von der hier beklagten Partei. Er war aber auch nicht in
der Art und Weise eindeutiqg, dass er den Irrtum der Kliger auf-
geklart hétte: Lediglich ein kurzer Disclaimer am FEnde weist
auf die Risiken hin, nachdem der Verkaufsprospekt auf mehreren

Seiten Sicherheitsfaktoren der Aktien hervorgekehrt hatte.
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Es stellt sich daher im vorliegenden Fall die Frage der Zurech-
nung des Beraters.

Sie wurde in der Rechtssprechung des Obersten Gerichtshofs wie
folgt beantwortet: Bedient sich jemand einer Hilfsperson bei
der Anbahnung eines Vertrages, etwa in dem er ihm die entspre-
chenden Vertragsformulare tibergibt und ihm ermichtigt, den Kau-
fer zu ihrer Ausflillung zu veranlassen und sie dann zur Weiter-
leitung zu Ubernehmen, muss er gegen sich gelten lassen, wenn
diese Hilfsperson einen Irrtum veranlasst (sog. ,Verhandlungs-
gehilfe"“, 7 Ob 177/98z in RIS-Justiz RS0014806, 6 Ob 24/10p in
RIS-Justiz RS0013980).

Insbesondere die zitierte Entscheidung 7 Ob 177/98z, auf die
auch die Kldger hingewiesen haben, ist hier einschldgig (dort
geht es lbrigens um ,Immobilienaktien", bei denen es ein ,auf
und nieder der Kurse wie beil einer Industrieaktie™ nicht gabe):
Zwar handelte es sich dort um einen drittfinanzierten Kauf,
entscheidend fiUr die Zurechnung der Hilfsperson als Verhand-
lungsgehilfe in den Vertragsverhandlungen war Jjedoch, dass die
Rechtsvorgangerin der dort Dbeklagten Partei das Effektenge-
schaft, dessen Finanzierung der Kredit dienen sollte, auch
durchfilhrte und nicht auf eine reine Finanziererrolle be-
schrankt war.

6 Ob 24/10p sieht bereits die Ausstattung der Anlageberatungs-
gesellschaft mit ,Konto- und Depoterdffnungsantriagen“ und ,In-
vestmentangaben/Fondskdufe“ als ausschlaggebend fiir die Zurech-
nung des Verhandlungsgehilfen an.

Auch im vorliegenden Fall hat die beklagte Partei dem Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen Vertragsformulare tibergeben und
hat die Kaufauftrdge durch Selbsteintritt erfiillt. Dariiber hin-
aus war sie mit der IF, deren Aktien durch Ausfiillen dieser
Vertragsformulare gehandelt werden sollten, personell verfloch-
ten, bezog aus der Geschaftsbeziehung mit der IF -etwa den Ma-

nagementvertrdagen- laufend EinklUnfte und beauftragte das Miin-
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delsicherheitsgutachten.

Es wdre daher vollkommen sachfremd, den Berater der beklagten
Partei nicht zuzurechnen.

Diese - wie soeben ausgefiihrt in der Rechtssprechung des
Obersten Gerichtshofs anerkannte — Rechtsfigur ist in der ILehre
auch bereits lange anerkannt: Mafgeblich ist dabei, dass durch
das Vorschalten von Hilfspersonen Rechtssubjekte sich nicht ih-
rer Pflicht zu einer Aufkldrung des Vertragspartners entledigen
kébnnen sollen (z.B. Iro, Zurechnung wvon Gehilfen im Recht der
Willensmangel, JB1 1982, 470 ff.). Sie findet auch in der aktu-
ellen Literatur Unterstitzung (z.B. Vonkilch, Irrtumsrechtliche
Gehilfenzurechnung beim arbeitsteiligen Vertrieb von Wertpapie-
ren, RdW 2010/350, Riedler, Schadenersatzpflicht irregefiihrter
Anleger? Uberlegungen aus Anlass der E 8 Ob 25/10z und 4 Ob
65/10b, OJz 2010/89)

Nun beziehen sich die soeben angefiihrten Fdlle auf eine Irrtums-—
veranlassung durch Hilfspersonen, wie jedoch oben ausgefiihrt,
kdnnen sich die Kldger auch im Rahmen des Schadenersatzes auf
den Irrtum berufen.

Da durch den Selbsteintritt zwischen den Streitteilen eine ver-
tragliche Beziehung besteht, wdre es an der beklagten Partei
gelegen gewesen, sich vom Verschulden frei zu beweisen (§ 1298
ABGB). Ganz im Gegenteil ist jedoch hervorgekommen, dass die
beklagte Partei nicht einmal anhand von Formularen Uberprift
hat, ob die Risikobereitschaft und die Erfahrungen der Kldger
ordnungsgemdf erhoben wurden. Eine derartige Nachl&ssigkeit
wlirde aber einem sorgfdltigen Bankunternehmen nicht unterlau-
fen.

Die Beklagte haftet dem Kliger daher auch aus der mangelhaften
Beratung der ihr zuzurechnenden Hilfsperson.

Auf etwaige Anderungen in dieser Rechtslage im Bezug auf die
Aufkldrungspflichten nach dem WAG 2007 muss an dieser Stelle

nicht eingegangen werden, nachdem das WAG 2007 auf den vorlie-
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genden Sachverhalt noch nicht anwendbar ist (§ 108 Abs. 1
WAG 2007, s. z.B. 10 Ob 11/07a in RIS-Justiz RS0108073).
Ergédnzend ist auszufiihren, dass das Wertpapieraufsichtsgesetz
2007 in seinen Materialien zu dem nunmehr fiir derartige Fille
einschlagigen § 27 lediglich darauf verweist, dass die neue Be-
stimmung der Richtlinienumsetzung dient (NR GP XXIII RV 143).
Nach Uberzeugung des erkennenden Gerichts ist aber schon allein
aufgrund der Tatsache, dass der Gesetzgeber die Notwendigkeit
sah, durch eine neue Regelung tdtig zu werden, eindeutig, dass
hier die Rechtslage gedndert und nicht lediglich im Sinne einer
vorher schon vorhandenen Nichtzurechnung des Wertpapierdienst-
leistungsunternehmens niedergeschrieben werden sollte. In letz-
terem Fall ware nadmlich zu erwarten gewesen, dass der Gesetzge-
ber dies ausdriicklich anfihrt.

Aufgrund der schadenersatzrechtlichen Aspekte ist das Mitver-
schulden (RIS-Justiz RS0102779) zu prifen: Mitverschulden ist
dann anzulasten, wenn der Kunde selbst auf dem Anlagesektor
hervorragende Kenntnisse besitzt. So wurde Mitverschulden von
einem Drittel angelastet im Fall einer Kligerin, die selbst be-
reits Aktien mit Kursgewinnen verkauft hatte und die Formulare
nicht gelesen hatte (8 Ob 9/10x aa0O).

Davon kann im vorliegenden Fall aufgrund der mangelnden prakti-
schen Erfahrung der Klidger mit Aktien nicht die Rede sein.
Nachdem die Kl&ger bereits aufgrund der oben angefithrten
Rechtsgrundlagen obsiegen, muss nicht iberpriift werden, ob die
beklagte Partei an einer vorsdtzlichen T&uschung der Kliger -
etwa Uber die Mittelverwendung durch die IF - mitgewirkt hat.
Hierbei w&re allerdings aufgrund des nicht mehr aufzuholenden
Informationsvorsprungs im Strafverfahren (siehe Erdrterung mit
den Parteien AS 398) eine abschlieBende Ermittlung der An-
spruchsvoraussetzungen im Zivilprozess schwer vorstellbar.

Die Kostenentscheidung griindet sich auf § 43 Bbs. 2 erster

Fall ZPO und das Kostenverzeichnis, gegen das keine Einwendun-
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gen erhoben wurden. Hitten die Klager nicht auch vom Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen eine Ersatzzahlung erhalten,

hatten sie zu 96 % des urspriinglichen Klagsbetrags obsiegt.

Handelsgericht Wien, Abteilung 55
Wien, 06. April 2012
Mag. Heinz-Ludwig Majer, Richter

Elektronische Ausfertigung
geman § 79 GOG
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