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REPUBLIK OSTERREICH ~/
Bezirksgericht fiir Handelssachen Wien 6 C 1528/07 k~19 >

u> Kol Ao (ﬁéf%f o Aialia
Im Namen der Republik

Das Bezirksgericht fir Handelssachen Wien hat durch

seinen Richter Dr. Bernhard Hofer in der Rechtssache der

klagenden Partei Verein fir Konsumenteninformation, 1060 (ﬂ u““?zz:
- T T evlas 10

Wien, Linke Wienzeile 18, vertreten durch Brauneis Klau- éim“wﬂﬂm

ser Prandl Rechtsanwalte GmbH, 1010 Wien, Bauernmarkt 2,

wider die beklagte Partei Raiffeisenlandesbank Niederds-

terreich~-Wien AG, 1020 Wien, Friedrich-Wilhelm-Raiffei~

sen-Platz 1, vertreten durch Brandl & Talos Rechtsanwdlte
GrabH, 1070 Wien, Mariahilferstrale 116, wegen EUR
5.090,44 samt Anhang nach durchgefihrter mindlicher

Streitverhandlung zu Recht erkannt:

1. Die beklagte Partei ist schuldig, der klagenden
Partei EUR 5.090,44 samt 4 % Zinsen seit 5.8.2007
binnen 14 Tagen zu zahlen.

2. Die beklagte Partei ist schuldig, der klagenden
Partel die mit EUR 2.669,81 (darin KUR 332,94 USt
und EUR 672,15 Barauslagen) anteilig bestimmten Kos-

ten des Verfahrens binnen 14 Tagen zu ersetzen.
Entscheidungsgriunde:

Die Klagerin begehrte zundchst EUR 6.622,-- samt

Anhang und brachte vor, MNP K_ hdtte ihre



Anspriche an die Kldgerin zediert.

M- K— habe im Marz 04 eine von der
Beklagten emittierte Anleihe wvon EUR 20.000,-- gezeich-
net, fur die Depoterdffnung EUR 900,-- bezahlt. In dem
ihr (Ubergebenen Werbefolder sei dieses Produkt mit
100%iger Kapiltalgarantie beworben, K_ seien keine
Emissionsbedingungen liibergeben worden, sowie keine Auf-
klarung betreffend eine vorzeitige Kundigung durch die
Emittentin erteilt worden., Die Beklagte habe die Anleihe
einseitig gekundigt und der Zedentin EUR 17.345,52
zurlickgezahlt, daraus resultiere Kapitalverlust wvon EUR
3.554,48. Hitte die Zedentin davon gewusst, hdtte sie das
Produkt nicht gekauft, sondern langfristig auf ein Rapi-
talsparbuch mit 4,5 % Zinsen verlangt, woraus ein Zins-
schaden wvon EUR 3.067,64 resultiere. Mit Schriftsatz ON
8, vorgetragen in der mindlichen Streitverhandlung vom
27.3.08 schrinkte die Klagerin das Klagebegehren wie
zuletzt aus dem Spruch ersichtlich ein und brachte vor,
an Kapitalverlust seien EUR 2.654,48 eingetreten, LEUR
900, -— Spesen, sowie hidtte die Klagerin auf ein Sparbuch
mit 3,125 % damals Ublichen 2Zinsen veranlagt, hédtte sie
fur den Veranlagungszeitraum vom 18.3. bis 25.6.07 EUR
2.047,95 an Zinsen lukriert, abzuglich der Kest EUR

1.535, 96.

"l <G :bc beabsichtigt, konservativ und

risikofrei in ein Sparbuch mit Fixzinssatz zu investie-
ren, die Beraterin habe vorgeschlagen, in einen Fonds mit
100%iger Kapitalgarantie, risikofrei mit voraussichtlich
110%igem Ertrag zu investieren, eine Belehrung Uber Emis-
sionsbedingungen und uUber eine vorzeitige Kundigung durch
die Beklagte sei auch nicht in Werbefoldern vorhanden,

diese seien daher unrichtig und unvollstandig und irre-



filhrend. Die Emissionsbedingungen seien auch nicht uber-
sandt oder ausgehidndigt worden und K{jjjjJJ auch nicht
empfohlen worden, diese zu lesen.

Es liege daher keine ordnungsgemdfe Beratung vor,
die Zedentin sei so zu stellen, wie bei richtiger Aufkla-
rung. Sie habe weder das Schreiben vom 1.3.07 noch 4.6.07
erhalten, im Mai 07 habe sle ihre Beraterin telefonisch
{iber die schlechte Entwicklung informiert, sie kénne mit
EUR 18.500,-- aussteigen oder bis zum Ende warten, was
sie auch riet, so erhalte sie schlimmstenfalls das Kapi-
tal. Die Zedentin habe sich daher zu warten entschieden
und sel am 19.7.07 telefonisch von der Kundigung durch
die Beklagte informiert worden und habe ein Anbot zur
Wiederveranlagung nicht angenommen, dies sel wegen der
Fehlberatung unzumutbar gewesen.

Der Schaden sei schon bel Zeichnung der Anleihen
eingetreten und bestehe in den Aufwendungen und mangeln-
den Ertrdgen und sei nach der Differenzmethode zu berech-
nen. VN @AW :2be Uber ein Sparbuch mit 3,125
%igen Verzinsung verfligt. Eine Verkaufsobligenheit zur
Minderung des Schadens sei nicht zumutbar.

Die Beklagte bestritt, beantragte Klagsabweisung und
wandte ein, sie habe im April 04 Schuldverschreibungen
mit der Bezeichnung Raiffeisen-findcast 2004-2011/04
emittiert, wobel es sich um nachrangige, nicht besi-
cherte, untereinander und mit allen nicht besicherten und
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten gleichrangige auf
den Inhaber lautende, an den Ertrag des Raiffeisen-find-
cast Global Market Neutral Fond (infolge Referenzfonds)
gebundene Bankschuldverschreibungen handle mit Nominale
von je EUR 1.000,-- und Erstausgabekurs 100 % des Nennbe-

trages., Hinsichtlich Laufzeit und Beendigungsméglichkei-



ten sei 1in den zugrunde liegenden Emissionsbedingungen
unter anderem festgelegt, dass die Laufzeit am 13.4.04
beginne und Ablauf der 12.4.2011 war, vorbehaltlich Ande-
rungen oder Beendigung gemdah § 7, 9 und 10. In § 7 sel
als Beendigungsgrund eine Verminderung des Gesamtnettoin-
ventarwerts des Fonds unter 1,5 Millionen vorgesehen, was
nach verniunftiger Einschatzung der Emittentin nach Anho-
rung der Berechnungsstelle einen erheblichen Einfluss auf
die Bedingungen der Verwaltung des Fonds und/oder seine
laufenden Aufwendungen habe oder wahrscheinlich haben
werde. Diesfalls kdnne die Emittentin nach Anhdrung der
Berechnungsstelle ein solches Ereignis als Beendigungs-
grund ansehen.

Als solcher Beendigungsgrund ist angefithrt: Sollte
die FEmittentin nach Anhoérung der Berechnungsstelle =zur
Auffassung gelangen, dass der Eintritt eines Ereignisses
vor oder am Bewertungsstichtag einen Beendigungsgrund
darstellt, sind die Schuldverschreibungen nicht mehr lan-
ger an die Wertentwicklung des Anteils in der Ruckzah-
lungsformel unter § 6 geschrieben, gebunden; die Emitten-
tin gibt bei gleichzeitiger Unterrichtung der Inhaber der
Schuldverschreibungen von diesem Umstand letzteren den
angemessenen Marktwert der Schuldverschreibung gemdh § 15
bekannt (vorzeitiger Zahlungsbetrag), welchen sie ihnen
auf Grundlage der Wertentwicklung des Anteils bis zum
Eintritt des Beendigungsgrundes zahlen werde. Die Emit-
tentin beende sodann die Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen und zahle jedem Inhaber der Schuld-
verschreibungen sobald als mdglich nach Eintritt des
Beendigungsgrundes und nach Benachrichtigung im Sinne des

vorstehenden Satzes den vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag

zurick.



In der Werbebroschire sei darauf verwiesen worden,
dass rechtsverbindlich und mafgeblich alleine die Angaben
der Emissionsbedingungen selen sowie die Angaben des
Fondsprospektes. Diese wiirden von der Emittentin Jjeder
Zeit =zur Verflugung gestellt. ,Wir empfehlen, den Inhalt
der Emissionsbedingungen vor Zeichnung zur Kenntnis zu
nehmen. ™

Am 18.3.04 habe die Kundenbetreuerin G} <GW
mit der Zedentin das Anlegerprofil gemdR § 13 WAG ausge-
fiillt, aus welchem hervorgehe, dass die Klagerin erhohte
Wertschwankungen akzeptiere und uber die allgemeinen Ris-
ken bei der Veranlagung und auch Uber Risken bei Schuld-
verschreibungen aufgekldrt worden sel, es sei die Werbe-
broschiire Ubergeben worden. Sofern die Zedentin der Emp-
fehlung nicht nachgekommen sei, die Emissionsbedingungen
vor Zelchnung zu lesen, sei ihr der entstandene Schaden
selbst zuzurechnen.

Im Mirz 07 sei der Kurs der Schuldverschreibungen
bei rund 88 der Nominale gelegen, weswegen davon ausge-
gangen worden sel, dass diese keine ausreichenden
Ertragschancen mehr boten und am Ende der Laufzeit auf-
grund Kapitalgarantie nur mit 100 % der Nominal getilgt
werden kénnten. Die Beklagte habe daher die Kunden mit
ad-hoc-Meldung und einem Kundenbrief und persénlichen
Telefonaten ausfihrlich dartuber informiert und im Mirz 07
ein Ruckkaufanbot zum Kurs von 90 % der Nominale gelegt,
um den Anlegern die Mdglichkeit zu bieten, die verblei-
benden vier Jahre erneut zu veranlagen und eine hohere
Rendite als die Kapitalgarantie zu erreichen. Beil einem
damals aktuellen Marktzins von 4 % hatte bis April 2011
eine Tilgung von rund 106 % erreicht werden kdnnen, es

sei ein Angebot spesenfrei in eine zum damaligen Zeit-



punkt in Zeichnung befindliche Garantieanleihe zu inves-
tieren, gestellt worden,

Am 1.6.07 sei es zur Unterschreitung des gesamten
Nettoinventarwertes des Referenzfonds gekommen, nach
Anhérung der Berechnungsstelle sel mittels ad-hoc-Meldung
vom 4.6.07 und einem weiteren Kundenschreiben den Inha-
bern der Eintritt des Beendigungsgrundes im Sinne des § 7
1it. d in Verbindung mit § 7 der EB bekanntgegeben worden
und den Anlegern und auch der Zedentin der vorzeltige
Rilckzahlungsbetrag in Hohe von 86,7276 % der Nominale dem
Jewelligen Verrechnungskonto gutgeschrieben worden.
Gleichzeitig sei angeboten worden, durch spesenfreie
zeichnung eine Nullkuponanleihe weiter zu veranlagen, um
sicherzustellen, dass der Anleger die freie Wahl zwischen
sofortigem Erhalt des Ruckzahlungsbetrages oder 100 % des
investierten Kapitales zum 13.4.2011 als Datum der nomi-
nalen Kapitalgarantie zu erreichen. Die Zedentin habe
keines der Angebote angenommen.

Von dem eingesetzten Kapital werde ein relativ hoher
Betrag in eine sichere fixverzinste Veranlagungen inves-
tiert, wodurch dem Anleger garantiert werde, dass er am
Ende der Laufzeit das eingesetzte Kapital zur Gédnze aus-
bezahlt bekomme, der verbleibende Rest werde in der Regel
spekulativ also zum Beispiel in Aktien veranlagt. Die
Entwicklung dieser Veranlagung entscheide dariber, ob und
in welchem AusmaB der Anleger Rendite erhalte. Werde nun
aber die Schuldverschreibung vor Ablauf der Laufzeit ver-
einbarungsgemdh beendet, konne der Anleger trotz Kapital-
garantie nicht den Gesamtbetrag erhalten, es misse der
vorzeitige Ruckzahlungsbetrag im Jahre 2007 dem damaligen
Barwert des fur 2011 garantierten Kapitalbetrages zum

zeitpunkt der Beendigung entsprechen, im konkreten Fall



EUR 17.345,52. Die Auffassung der Kldgerin, bei Beendi-
gung vor Ablauf der Laufzeit den voll eingesetzten Betrag
zurick zu bekommen, sei weder vereinbart noch aus wirt-
schaftlichen OGrunden mnéglich, ein solches Finanzprodukt
werde auch nicht angeboten.

Hatte die Klagerin das Anbot der Beklagten angenom-
men, hatte sie einen Uber dem eingesetzten Kapital lie-
genden Betrag lukrieren konnen. Die Beklagte bestritt
auch eine Alternativverzinsung von 4,5 % im Jahre 2004,
selbst bei Bindungsfrist von 7 Jahren.

Weiters treffe die Klégerin ein Mitverschulden, da
sie die Anbote der Beklagten nicht angenommen habe, bei
Weiterveranlagung laut Anbot der Beklagten ware auch die
nominelle Kapitalgarantie von 100 % des investierten
Kapitals gewahrt geblieben. Die Beklagte habe auch keilne
fixe Verzinsung zugesichert und sei daher auch nicht zum
Frsatz eines allfalligen Zinsentgangs verpflichtet.

In den schriftlichen Risikohinweisen seien die
Zedenten auf allgemeine Risken von Wertpapiergeschaften,
spezielle Risken der Anleihen hingewiesen worden, wie
Verzinsung, Kursbonitdt und Liquiditétsrisiko, Spesen
sowie auf die Geltung von Anleihebedingungen und die Mog-
lichkeit einer vorzeitigen Kindigung.

Weiters hatte die Zedentin ihr Geld in der Regel
nicht auf ein Sparbuch gelegt, sondern dieses in Wertpa-
piere und Mischfonds investiert, daher mit hdéherem Risiko
als ein Sparbuch. Die Zedentin sei auch auf die Variabel-
verzinsung bis zur Nullverzinsung hingewiesen worden und,
dass die Zeichnung der Anleihen mit Spesen verbunden sei,
die Kapitalgarantie fur die Laufzelt gelte und eine vor-
zeitige Kiundigung durch die FEmittentin mdglich sei. Eine

vorzeitige Kundigung sei damals jedoch wenig wahrschein-




lich gewesen, weshalb der Hinweis in den Emissionsbedin-
gungen und in den Riskichinweisen ausreichend gewesen
sei., Weiters hdtte sie mit der Veranlagung einen hoheren
Ertrag als auf einem Sparbuch lukrieren wollen. Selbst
hdtte die Zedentin ein geringeres Risiko eingehen wcllen,
wdre das Produkt anlegergerecht gewesen, weil aufgrund
der Person der BEmittentin das Risiko selbst gering gewe-
sen sel und auch die Mdglichkelt einer vorzeitigen Kindi-
gung als gering einzuschdtzen. Die Zedentin hdtte damals
keine konkreten Angaben iber ihre Erfahrung mit Wertpa-
pieren und zu ihren finanziellen Verhdltnissen geben wol-
len, dies sei im Anlegerprofil dokumentiert. Ein Mitver-
schulden bestehe auch darin, dass die Zedentin die Anga-
ben im Anlegerprofil nicht gelesen hatte und die Emissi-
onsbedingungen nicht angefordert.

Bewelis wurde erhoben durch Einsichtnahme in die vor-
gelegten Urkunden, durch Einvernahme der Zeugen Hjiigyy
N Oy G D Gy - Sy
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Aufgrund erhobener Bewelse steht folgender Sachver-

——————————

halt fest:

PR

VD <@ ::cicrte ihren Anspruch an die Kla-
gerin.

An 18.3.04 beabsichtigten H{IIN unc VNP <GP
@G :UR 20.000,-- zu veranlagen, weswegen sie sich zur
Beklagten und deren Beraterin G- K-begaben. Zum
damaligen Zeitpunkt beabsichtigten sie, mehr Zinsen zu
lukrieren, als damals von einem Sparbuch ublich (bei lé&an-
gerer Bindung etwa 3,125 %), wichtig war ihnen jedoch die
Kapitalsicherhelt. Beim Beratungsgesprdch wurde zuné&chst

eine langerfristige Bindung auf ein Kapitalsparbuch

besprochen, jedoch empfahl GNP “GEEP cine Anleihe.



Das Ehepaar K{jjjJJ vz:r skeptisch, ihnen wurde jedoch
ein Werbefolder (Beilage ./2) Ubergeben, Produkt Raiffei-
sen findcast 2004-2011, mit 100%iger Kapitalgarantie. Das
Ehepaar Kl wurde auch dahingehend beraten, dass die
Kapitalgarantie nur t(ber die gesamte Laufzeit bis
12.4.2011 gelte, dass nach sieben Jahren Veranlagung etwa
EUR 30.000,-- zu erwarten seilen, die Ertragschancen hoch
seien, jedoch nicht sicher, jedoch die Kapitalgarantie
iber die Laufzeit bei Auszahlung am Ende gelte. Uber all-
fallige Risken wurde das Ehepaar KUl von (D
KW hingehend belehrt, dass beil vorzeitigem Verkauf
Kursschwankungen zu tragen kamen, und dass die Zinserwar-
tung eben nicht sicher seil, anders als beim Sparbuch.
Uber Kapitalmarktrisiko wurde nicht gesprochen, ebensowe-
nig Uber die vorzeitige Beendigung der Anleihe durch die
Emittentin. Emissionsbedingungen wurden weder erwadhnt

noch Ubergeben.

Anlidsslich des Gesprdches wurde ein Anlegerprofil
von MEEP <GNP c:stellt, im welchem als Ertragswar-
tung langerfristiger Wertzuwachs angekreuzt wurde und die
Bereitschaft,. erhbhte Wertschwankungen zu akzeptieren.
Dies wurde Jjedoch nur fir den Eigenverkauf erwdhnt, die
Beendigung durch die Emittentin selbst war nicht einmal
der Beraterin prasent. Weiters wurde angekreuzt, d4dass
allgemeine Risken beil der Veranlagung, Geldmarktinstru-
mente, Anleihen/Schuldverschreibungen/Renten und Invest-
mentfonds besprochen wurden und der Kunde extra auf die
Risken hingewiesen wurde. Dies betraf Jedoch lediglich
die Zinserwartung, Uber Geldmarktinstrumente, Investment-
fonds und Anleihen wurde nur insowelt gesprochen, als
COlEY ‘G -rklirte, wie die Kapitalgarantie funktio-

niert, namlich dass ein Teill fest verzinst wird, welcher



die Kapitalgarantie am Ende der Laufzeit eben garantiere
und der Rest des Geldes spekulativ, was die Ertragserwar-
tung determiniere. Es wurde lediglich erklart, dass letz-
teres mit Risken des Ertrages verbunden ware.

Dem Ehepaar K_( wurde ein Risikohinweisblatt
wie Beilage ./10 nicht tlibergeben, jedoch zeichnete M-
Y i~folge zu Depotnummer 60051.786 zum Wert von
EUR 20.000,--, ©Nominale 1.000 Anleihen des findcast

2004-2011 Garant mit Beginn 13.4.04, Ablauf 12.4.2011.
EUR 900,-- als Spesen fUr die Depoterdffnung mussten
sofort bezahlt werden.

Auf die FEmissionsbedingungen wurde das Ehepaar K-
@GP "icht gesondert hingewlesen.

Hatte das Ehepaar K ccwusst, was sich spdter

ereignete, hitte sie die Anleihen nicht gezeichnet und
das Geld alternativ auf einem Kapitalsparbuch zu 3,125 3%
Zinsen veranlagt.

Da die Entwicklung des Fonds relativ gut war, veran-
lagte das FEhepaar K(® in Jahre 2004/2005 noch zwei
Mal in Wertpapilere,.

Das Anlegerprofil hat VMEy KO :uch ungele-
sen unterschrieben. Auf der letzten Seite des Werbefol-
ders pefindet sich der Hinweis, dass mallgeblich alleine
die Angaben der Fmissionsbedingungen sowie die Angaben
des englischsprachigen Fondsprospektes sei, welche jeder-
zeit zur Verfigung gestellt wirden und es werde empfoh-
len, die Emissionsbedingungen vor Zeichnung zur Kenntnis

zUu nehmen,

In den Emissionsbedingungen ist folgendes angeflihrt:

.8 5 Laufreit

Die Laufzeit der ,Schuldverschreibungen® beginnt am 13.4.2004
(der ,EBrstemissionstag“) und endet mit Ablauf des 12.4.2011 (vorbe-
haltlich Anderungen oder Beendigung gemdf § 7 und Beendigung nach § 9



und nach § 10).

§ 7 Anpassungen und auBergewdthnliche Ereignisse, die sich auf

den ,Fonds“ und/oder dessen ,Anteile“ beziehen
Im "alle des Eintritts folgender Ereignisse zu irgendeinem
Zeitpunkt vor oder am Bewertungsstichtag:

(a)
(b) einer Verminderung des Gesamtnettoinventarwertes des Fonds

unter EUR 1,5 Mio was nach verninftiger Einschdtzung der ,Emittentin®
nach Anhorung der ,Berechnungsstelle™ einen erheblichen Einfluss auf
die Bedingungen der Verwaltung des ,Fonds™ und/oder seine laufenden
Aufwendungen hat oder wahrscheinlich haben wird;

(c) ...

kann die ,Emittentin™ nach Anhérung der ,Berechnungsstelle™

(i)

(iv) ein solches Ereignis als ,Beendigungsgrund“ ansehen.

,Beendigungsgrund®: Scollte die ,Emittentin“ nach Anhérung der
~Berechnungsstelle“ zur Auffassung gelangen, dass der Eintritt
irgendeines Ereignisses vor oder am Bewertungsstichtag einen
~Beendigungsgrund™ darstellt, dann sind die ,Schuldverschreibun-
gen® nicht mehr lénger an die Wertentwicklung des ,Anteils™, wie in
der Ruckrzahlungsformel unter § 6 beschrieben, gebunden; die
JEmittentin® gibt bei gleichzeitiger Unterrichtung der Inhaber der
~Schuldverschreibungen™ von diesem Umstand letzteren den angenesse-
nen Marktwert der ,Schuldverschreibungen® gem&h § 15 bekannt (der
LVorzeitige Ruckzahlungsbetrag"™), welchen sie ihnen auf der Grund-
lage der Wertentwicklung des ,Anteils™ bis zum Eintritt des
+Beendigungsgrundes® zahlen wird., Die ,Emittentin® beendet sodann
ihre Verbindlichkeiten aus den ,Schuldverschreibungen®™ und zahlt
jedem Inhaber der ,Schuldverschreibungen® sobald als méglich nach
Eintritt des ,Beendigungsgrundes“ und nach Benachrichtigung im
Sinne des vorstehenden Satzes den ,Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag®
zuruck.
(Hervorhebungen nicht im Qriginal)

Die gezeichnete Anleihe referiert sich am Raiffeisen
fin4cast Global Market Neutralfond. Im Marz 2007 lag der
Kurs bei rund 88 % der Nominale und wies eine negative
Kursentwicklung auf, weswegen die Beklagte davon ausging,
dass die Schuldverschreibung keine ausreichenden
Ertragschancen mehr bieten wirden und am Ende der Lauf-
zeit aufgrund der Kapitalgarantie nur mit 100 % der Nomi-
nale getilgt wirden., Im Mirz 03 wurde den Anlegern eine
ad-hoc-Meldung ausgeschickt und mit einem Rickkaufangebot
zu 90 % der Nominale und dem Anbot, spesenfrei auf eine

noch in Zeichnung pefindliche Garantieanleihe umzustei-

gen, welches Schreiben die Zedentin nicht erhielt.



Infolge wurde die zedentin von GEilllllp <G anoerufen,
von der Entwicklung informiert und ihr erklédrt, dass sie
die verbleibenden EUR 18.000,-- neu anlegen koénnte und
damit mehr Gewinn machen wirde, es wurde Jjedoch auch
erklirt, dass man auch bis Laufzeitende zuwarten koénne,
WO ZU K- riet, weswegen das Anbot nicht angenommen
wurde. Mit ad-hoc-Meldung vom 4.6.07 wurde den Anlegern
mitgeteilt, dass beabsichtigt sei, die Anleihe von Seiten
des Emittenten zu beenden und die Zeichnung einer Nullku-
ponanleihe angeboten, auch dieses Schreiben erhielt die
7edentin nicht. Erst nach Beendigung durch die Beklagte
bot GUjjjD @ ine Wiederveranlagung telefonisch an,
was 7jedoch die Zedentin ablehnte, da sie nicht mehr
bereit war, da ihr nach Beendigung lediglich das Realisat
in Heéhe von EUR 17.345,52 ausbezahlt worden war,

Hatte die Zedentin zum Zeitpunkt der Zeichnung der
Anleihe die EUR 20.000,-- fur die Zeitraum der Anleihen-
zeichung bis zu deren Beendigung auf ein Kapitalsparbuch
mit 3,125 % Verzinsung gelegt, hatte sie abziglich Kest
einen Nettoertrag von EUR 1.535,96 lukriert.

Das Ehepaar K{JjjjJJlPFB akzeptierte einerseits EUR
900,-- an Depotspesen, andererseits, ware der Zedentin
zum Laufzeitende lediglich das Kapital ausbezahlt worden.

7u diesen Feststellungen gelangt das Gericht auf-

grund vorgenommener Wirdigung der Beweise:

AL AR

Die Feststellungen des Beratungsgesprdches beruhen
einerseits auf der glaubwirdigen Aussage des Ehepaares
Uy im zZusammenhalt mit dem Anlegerprofil
Beilage ./4, andererseits darauf, dass Gl =Y
eine konkrete Erinnerung an das Gesprédch nur insowelt

hatte, als sie sich erinnerte, dass die Kapitalgarantie

und gute FErtrage wichtig waren. Das Ehepaar Kl



erklarte glaubhaft, vor diesem Zeitpunkt keine Wertpapie-
rerfahrung gehabt zu haben, auch wenn G‘ K ohne

konkrete Erinnerung sich an Aktien zu erinnern glaubte.
Das Ehepaar K crklart auch glaubhaft, auf welche
Risken sie hingewiesen wurden, dass dies hauptsdchlich
die Gewinne betraf, aber nie die Kapitalgarantie. E‘
erklarte glaubhaft, selbst von der Beendigung durch die
Beklagte nichts gesprochen zu haben, da ihr dies uber-
haupt zum ersten Mal vorgekommen war. Sonst schildert
COllp @ in wesentlichen ein aus ihrer Sicht ubli-
ches Beratungsgesprach. H{JlP ‘GNP schilderte das
Beratungsgesprach auch insofern glaubhaft, als er
erkldrte, es sel ihm tatsachlich wichtig gewesen, was
unterm Strich herauskommt, Ubereinstimmend erklarten
beide Zeugen K{Jjjill® jedoch, Beilage ./10 nicht erhal-
ten zu haben, ebenso, hidtten sie die Moglichkeit der Vor-
gehensweise durch die Beklagte namlich Beendigung auf
deren Seite, gekannt, hdtten sie nicht so investiert,
sondern auf ein Sparbuch. Dass ein solches mit siebenjah-
riger Laufzeit eine Verzinsung 3,125 % im Jahre 2004 auf-
wies, wurde zuletzt nicht mehr substantiiert bestritten.
Dass das Ehepaar K@ <cinerlei Erfahrung mit Wert-
papiergeschdften hatte, erkladrten sie ebenso glaubhaft,
die wvon Beklagtenseite zum Beweise dafur vorgelegten
Kiufe datieren samtlich nach dem klagsgegensténdlichen
Kauf, diese Kaufe habe das Ehepaar Kl nvr- geta-
tigt, da sie zundchst gute Erfahrung mit der gegenstand-
lichen Anleihe gehabt hitten. Das Ehepaar KR war
auch insbesondere darin Uberzeugend, dass sle zugestan-
den, es sei ihnen bei h&herer Rendite schon ein hoheres
Risiko bewusst gewesen, dieses wdre aber nur auf den

Ertrag gerichtet, es sei ihnen daher sehr wohl bewusst



gewesen, dass es moglich gewesen ware, dass sie nach der
Gesamtlaufzeit lediglich das eingesetzte Kapital retour-
niert erhielten, dies aber sicher. Das die Kapitalsicher-
heit ein zentrales Thema war, erkldrte auch I<_ Uber-
einstimmend mit dem Ehepaar KN

Dem Ehepaar K(JjjjjJlP vrde daher auch geglaubt, die
anbote der Beklagte aus Marz und Juni nicht erhalten zu
haben und erst durch G— Y 2uf die schlechte
Entwicklung hingewiesen worden zu sein, Jjedoch dass ihnen
geraten wurde, bis zum Laufzeitende abzuwarten.

Der Zeuge B- schildert aus Sicht der Beklagten
durchaus nachvollziehbar einerseits das Produkt, anderer-
seits die Umstiegsmdglichkeiten.

Die Beklagte beantragte die Beiziehung eines Sach-
verstadndigen einerseits zu dem Thema, dass bei richtiger
Aufklarung durch Gl @ die Zedentin keine andere
Entscheidung getroffen hitte., Hier 1ist nicht ersichtlich,
wie ein Sachverstandiger diese Willensbildung heute noch
erkennen soll.

Weiters wurde der Gutachter zu dem Thema geflihrt,
dass die Beendigung den Emissionsbedingungen entsprach,
und es keinen vernunftigen Grund der Zedentin gegeben
haben sollte, ein alternatives Veranlagungsangebot abzu-
lehnen. Hier wird auf die rechtliche Wirdigung verwiesen,
nach der der Geschadigte eine Alternativveranlagung ein-
zugehen nicht verbunden ist.

Weiters wurde ein Gutachter Dbeantragt zu dem
Beweisthema, es sei kein Schaden entstanden. Es wurde
nicht bestritten, dass die Zedentin den zum Zeitpunkt der
Beendigung vorliegenden Barwert ausbezahlt erhielt und
moglicherweise im Falle einer Wiederveranlagung eine uber

Q.

der nominellen Kapitalgarantie von 100 % liegende Brutto-



tilgung erreicht h&atte. Aber auch hier ist auf das obige
zu verweisen. In der letzten miindlichen Streitverhandlung
wurde die Beiziehung eines Sachversténdigen zu dem
Bewelsthema gefithrt, dass das Produkt anlegergerecht
gewesen sei, da aufgrund der Person der Fmnittentin das
Risiko sehr gering gewesen sei und auch die Moglichkeit
einer vorzeitigen Kindigung als gering einzuschatzen
gewesen sei. Dies ist jedoch nicht entscheidungsrelevant,
wie noch auszufihren sein wird.

Rechtlich folgt namlich:

AR AR

Der Rechtsmittelentscheidung das Handelsgerichtes
Wien folgend, dessen Rechtsansicht binden ist, liegt die
Rechtswidrigkeit des Verhaltens der Beklagten in der Ver-
letzung einer Verpflichtung des § 13 Zif. 3 und 4 WAG,
namlich in einem VerstoB gegen anlegergerechte Beratung.

Als solche ist die gegenstandliche Beratung Jjedoch
nicht anzusehen, Die Zedentin beabsichtigte  hohere
Ertrage als auf einem Sparbuch zu erzielen, jedoch mit
100 %$iger Kapitalgarantie, was ebenso wichtig war. Kapi-
talverlust hatte sohin ausgeschlossen sein sollen. Sowohl
der Werbefolder der Beklagten als auch Gl O
stellten die gezeichnete Anleihe als 100 % kapitalsicher
dar, was aus Sicht der Beklagten auch tatsdchlich dem
Produkt inne gewohnt hidtte. Schon die Rechtsmittelent-
scheidung des Handelsgerichtes Wien verweist darauf, dass
die AGB der Beklagten somit die Enissionsbedingungen
durchaus Vertragsinhalt wurden. Jedoch liegt die Rechts-
widrigkeit des Verhaltens nicht in den Bedingungen
selbst, somit auch nicht in der mangelnden Aufklarung
dariiber, sondern in der mangelnden Beratung nach Kenntnis
des Anlagezieles unter Kenntnis der Erfahrungen der

7edentin und deren Risikobereitschaft. Die Risikobereit-



schaft der Zedentin ist im Kapitalbereich mit Null einzu-
stufen, ihre Risikobereitschaft richtet sich allein auf
die Zinsertrage. Die mangelnde Aufklarung der Beklagten,
dass eine Beendigung der Anleihe vor Laufzeitende uUber-
haupt stattfinden k&énne, selbst ist nicht als Rechtswid-
rigkeit zu betrachten, da die Emissionsbedingungen Jja
Geltung haben, sondern lediglich das Anbot eines Produk-
tes, welches diese Mbglichkeit (berhaupt vorsieht, in
Kenntnis des Umstandes, dass die Kapitalgarantie Grund-
voraussetzung fir den Ankauf der Wertpaplere war. Nach
dem festgestellten Sachverhalt hatte die Zedentin bel
Kenntnis des Umstandes, dass eine Beendigung vor Laufzei-
tende unter Rickzahlung eines geringeren als des einge-
zahlten Betrages m&églich ist, die Anleihe nicht gezeich-
net. Die Nichtaufklarung Uber diesen Umstand ist Jedoch
als zumindest fahrlassiges Verhalten zu betrachten. Auch
die Sicht vom Beklagtenhorizont her, dass dies zum Zeich-
nungszeitpunkt wenig wahrscheinlich gewesen sei und das
Risiko aufgrund Emission durch die Beklagte als renom-
miertes Unternehmen sehr gering gewesen sei, macht hier
keinen Unterschied. Es macht auch keinen Unterschied,
dass dieser Umstand der Beraterin selbst nicht gegenwar-
tig war, dass solches ihr noch nie vorgekommen war. Die
umfassende Ausbildung ihrer Mitarbeiter ist Sache der
beklagten Partei unter anderem auch der Hinweis auf sol~

che Risken.

Es 1ist daher wvon zumindest fahrldssigem Verhalten

b AT

wgsr Beklagten auszugehen, weswegen ein haftungsbegriinden-
der f;?ggg;;;d gemdh § 15 WAG gesetzt wurde, die Zedentin
hat somit grundsidtzlich Schadenersatzanspruch, welcher
nach der Differenzmethode zu berechnen ist, somit Vermd-

genslage ohne schiadigendes Ereignis im Verh&ltnis zu



jener nach dem schadigenden Ereignis. Diesfalls liegt der
Schaden einerseits in der Differenz des einbezahlten zum
ausbezahlten Kapital, andererseits in den bezahlten Spe-
sen von EUR 900,-- und andererseits in dem entgangenen
Zinsgewinn wie festgestellt.

Die Beklagte brachte hierzu vor, der Zedentin seil
iberhaupt kein Schaden entstanden, da sie ja die Barwerte
vier Jahre vor Ablauf erhalten habe, bei alternativer
Veranlagung hédtte sie einen Bruttotilgungswert uber dem
einbezahltem Kapitalerlds, es seien hier ja auch nur die
Nettobarwerte des fix verzinsten Kapitals ausbezahlt wor-
den, das bei dieser Verzinsung eben am Ende der Laufzeit
das garantierte Kapital dargestellt hdtte. Dem 1ist entge-
gen zu halten, dass das schadigende Ereignis zum Zeit-
punkt der Zeichnung zu sehen ist, und dass der Gescha-
digte im Rahmen der Schadensminderungspflicht nicht ver-
bunden ist, einen weiteren Vertrag UuUber eine neuerliche
Veranlagung zu schlieBen. Somit ist die Differenz des
ausbezahlten zum garantierten Kapital als Schaden zu
betrachten. Der Mitverschuldenseinwand, die Zedentin
hdtte daher die angebotenen Veranlagungen nicht genutzt,
geht also ins Leere. Es wurde auch nicht festgestellt,
dass die Zedentin das Produkt auch bei Kenntnis des
Umstandes der vorzeitigen Kindbarkeit durch die Emitten-
ten gekauft hétte.

Der Einwand, dass eine vorzeltige Kindigungsmdglich-
keit und der Umstand, dass dann die Kapitalgarantie nicht
gelte, als allgemein bekannt vorausgesetzt werden kdénne,
geht bezlglich ersteren Umstands ins Leere, da nicht ein-
mal die Beraterin Gl Kl daran gedacht hatte, und
ihr ein solcher Umstand auch erstmalig vorgekommen war.

Das Mitverschulden wurde weilters auf Nichtlesen des



Anlegerprofils und die Emissionsbedingungen gestutzt. Aus
den Angaben im Anlegerprofil kann keine Kausalitat zum
Verhalten der Zedentin geschlossen werden, das Nichtlesen
der Emissionsbedingungen erscheint im Lichte des Bera-
tungsgespriaches, welches mit keinem Wort auf die Moglich-
keit der vorzeitigen Beendigung Bezug nahm, als derartig
geringfigig, dass ein Mitverschuldeneinwand nicht schla-
gend wire. Hier sei nur auf die nicht Ubergebene
Beilage ./10 verwiesen, aus welcher diese M&glichkeit
ebenso nicht zu erlesen ist. Hier ist als allgemeines
Risiko lediglich der Verkauf vor Laufzeitende zu ersehen.
Auch in den Tipps fur erfolgreiche Veranlagungen ist auf
eine vorzeitige Kindigung gem&B Anleihebedingungen Bezug
genommen, jedoch nicht explizit die Moglichkeit der Kin-
digung durch die Emittentin erwidhnt, woran ja nicht ein-
mal die geschulte Beraterin dachte, und wie so weniger
der Konsument.

Die Kostenentscheidung grundet bis =zur Klagsein-
schrankung auf § 43 Aabs. 1 ZPO, wobel davon auszugehen

Q

ist, dass die Klagerin mit etwa 75 % ihres Anspruches

durchdrang, die beklagte Parteil daher 50 % der Kosten zu
ersetzen hat, danach auf § 41 ZP0O. Betreffend die Pau-
schalgebiihr ist jedoch vom Gesamtverfahrensausgang auszu-
gehen, die beklagte Partei ist schuldig, der Klagerin

75 % der Pauschalgeblhr zu ersetzen.
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