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Der Oberste Gerichtshof hat durch den
Senatspridsidenten Dr. Hradil als Vorsitzenden und die
Hofrdte Dr. Fellinger, Dr. Hoch, Dr. Schramm und die
Hofrédtin Dr. Fichtenau als weitere Richter in der Rechtssache
der klagenden Partei Verein fiir Konsumenteninformation,
1061 Wien, Linke Wienzeile 18, vertreten durch Dr. Walter
Reichholf, Rechtsanwalt in Wien, gegen die beklagte Partei
AWD Gesellschaft fiir Wirtschaftsberatung Ges.m.b.H.,
1030 Wien, Rennweg 9, vertreten durch Kraft & Winternitz
Rechtsanwidlte GmbH in Wien, wegen 2.071,16 EUR sA
(Revisionsinteresse 1.479,20 EUR sA), infolge
auBBerordentlicher Revision der klagenden Partei gegen das
Urteil des Handelsgerichts Wien als Berufungsgericht vom
9. Mérz 2011, GZ 1R 19/11g-16, womit das Urteil des
Bezirksgerichts fir Handelssachen Wien vom
3. Dezember 2010, GZ 9 C 794/10w-12, abgedndert wurde, in

nichtoffentlicher Sitzung den
Beschluss
gefasst:

Der Revision wird Folge gegeben.
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Das  Urteil des  Berufungsgerichts  wird
aufgehoben.

Die Rechtssache wird an das Berufungsgericht
zuriickverwiesen und diesem eine neuerliche Entscheidung
aufgetragen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens sind weitere

Verfahrenskosten.
Begrindung:

Die klagende Partei begehrt als in § 29 KSchG
genannter Verband Schadenersatz wegen pflichtwidriger
Beratung beim Ankauf einer Kommanditbeteiligung und
bringt vor, die Anlegerin - - (im Folgenden nur
»Anlegerin®“) habe ihre aus diesem Ankauf resultierenden
Anspriiche an den Verband abgetreten.

Die beklagte Partei habe der Anlegerin zum
Abschluss eines Treuhandvertrags iiber eine Beteiligung an
der Boden-Invest Beteiligungs GmbH & Co ,,Victor“ KEG (in
weiterer Folge ,,KEG®) geraten. Aufgrund dieser Beratung
habe die Anlegerin am 26. 11. 1997 eine Beteiligung von
144.000 ATS (10.464,89 EUR) an der KEG gezeichnet. Die
Kommanditbeteiligung sei von einer
Vermogenstreuhandgesellschaft m.b.H. erworben und geméf
den Bestimmungen des Treuhand- und Verwaltungsvertrags
treuhdndig fiir die Anlegerin gehalten worden. Diese habe fiir
die Kommanditanteile vom 1. 10. 1997 bis 1.9.2009
monatliche Raten a 1.000 ATS bezahlt; zusédtzlich sei eine
Bearbeitungsgebiihr von 4.320 ATS (313,95 EUR) zu
entrichten gewesen. Nach Aufkiindigung der
Kommanditbeteiligung per 30. 9. 2009 habe die Anlegerin
Ende Dezember 2009 jedoch lediglich ein
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Auseinandersetzungsguthaben von 8.707,67 EUR ausbezahlt
erhalten. Es sei ihr ein Schaden in Hohe der Summe der
Einzahlungen einschlieBlich der Bearbeitungsgebiihr
abziliglich des Auseinandersetzungsguthabens entstanden, den
die beklagte Partei zu ersetzen habe. Die Anlegerin habe
keinerlei Risiken eingehen wollen, sondern mittels eines
Bausparvertrags einen Geldbetrag fir ihre Enkelkinder
ansparen wollen. Die fiir die beklagte Partei tidtige Beraterin
habe - zu Unrecht - die Beteiligung an der KEG als
gleichwertige Alternative zu einem Bausparvertrag angeboten
und diese Anlage als sicher dargestellt. Die Beraterin habe
nicht darauf hingewiesen, dass ein Kapitalverlust eintreten
und auch der Ertrag moglicherweise wesentlich niedriger sein
konnte, als die von ihr prognostizierten 6 bis 8 % pa. Sie habe
auch nicht darauf hingewiesen, dass es sich bei der
Veranlagung um eine Kommanditbeteiligung handle und
worin der Charakter einer Kommanditbeteiligung bestehe. Es
sei nur mitgeteilt worden, dass es sich um ein
,Ilmmobilieninvestment* handle. Ebensowenig sei die
Anlegerin dariiber aufgekldrt worden, dass die KEG neben
Immobilien auch in Wertpapiere investiere und daher das
Risiko von Kursverlusten bestehe. Bei korrekter Beratung,
insbesondere Aufkldrung dariiber, dass die Gefahr eines
Kapitalverlusts bestehe, hitte die Anlegerin die
gegenstindliche Kommanditbeteiligung nicht gezeichnet. Die
der Anlegerin zustehenden Ersatzanspriiche seien nicht
verjéhrt. Die Anlegerin habe lediglich jéahrlich
Zahlungsiibersichten erhalten, in welchen die von ihr
geleisteten Zahlungen, nicht jedoch eine Wertentwicklung der
Beteiligung angegeben gewesen sei.

Die beklagte Partei bestritt und brachte im

Wesentlichen vor, die Beraterin habe die Anlegerin umfassend
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und vollstindig aufgekldrt. Die Aufkldrung sei von der
Anlegerin durch Unterfertigung einer Gespriachsnotiz bestétigt
worden. Die besondere Attraktivitit des gegenstdndlichen
Investments habe darin bestanden, dass bereits mit geringen
monatlichen Betrdgen eine Veranlagung mit grundsitzlicher
,Immobilienausrichtung“ moglich gewesen sei. In den
Veranlagungsrichtlinien der KEG sei die Moglichkeit
vorgesehen gewesen, auch in diverse, tendenziell risikoarme
Kapitalmarktprodukte zu veranlagen. Dies sei angesichts der
zu erwartenden laufenden Kapitalzufliisse wahrend des
Emissionszeitraums wirtschaftlich sinnvoll gewesen, weil
dadurch die Moglichkeit einer gewinnbringenden
Zwischenveranlagung des fiir den Immobilienankauf
vorgesehenen Kapitals sowie die Mdglichkeit einer Reaktion
auf allféllige negative Entwicklungen auf dem
Immobilienmarkt geschaffen worden sei. Im Vergleich zu
anderen Veranlagungen sei aus Sicht des Jahres 1997 das
Risiko im Vergleich zu anderen Kapitalmarktprodukten als
moderat bis vergleichsweise gering einzuschéitzen gewesen.
Wenngleich das Risiko von Kapitalverlusten nicht von
vornherein ausgeschlossen gewesen sei, kdonnten dem
Vermittler nicht vorhersehbare Entwicklungen nicht zur Last
gelegt werden. Allfédllige Ersatzanspriiche der Anlegerin seien
zudem verjdhrt, da diese laufend Unterlagen erhalten habe, in
denen auf die Moglichkeit eines Teilverlusts des eingesetzten
Kapitals hingewiesen worden sei. Irrelevant fiir den Beginn
der Verjahrungsfrist sei, dass die Anlegerin den Schaden erst
2009 durch ordentliche Kiindigung der Veranlagung realisiert
habe. Vielmehr hitte sie, als ihr erstmals bekannt bzw
erkennbar geworden sei, dass sie mit der Veranlagung auch
einen Verlust des Kapitals erleiden koénne, innerhalb der

Dreijahresfrist eine Feststellungsklage einbringen miissen.
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Letztlich wére auch ein Storno bzw eine Sistierung der
Einzahlung moglich gewesen. Aufgrund der
Gesellschaftsvertrige wére nach Einzahlung von 20 % der
Beteiligungssumme ein aullerordentliches Kiindigungsrecht
zugestanden, bei dessen Gebrauch die Anlegerin hochstens ein
Fiinftel des behaupteten Schadens erlitten hédtte. Mangels
Storno bzw Sistierung der Einzahlung sei ihr ein
entsprechendes Mitverschulden anzulasten. Ein weiteres
Mitverschulden der Anlegerin ldge darin, dass diese weder
den Veranlagungsprospekt noch den Tatigkeitsbericht der
KEG durchgelesen habe. Jedenfalls habe sich die Anlegerin
einen lukrierten Steuervorteil von 591,97 EUR anrechnen zu
lassen.

Das Erstgericht gab dem Klagebegehren im
Umfang von 1.479,20 EUR samt 4 % Zinsen (gestaffelt) statt
und wies das Mehrbegehren von 591,96 EUR samt 4 % Zinsen
ab. Es stellte folgenden Sachverhalt fest:

,Die Anlegerin hatte bisher ausschlieBlich
Erfahrungen mit Sparbiichern. Am 26. 11. 1997 teilte sie im
Zuge eines Beratungsgesprdchs der Anlageberaterin mit, dass
sie fiir ihre Enkelkinder etwas Geld ansparen und zu diesem
Zweck einen Bausparvertrag abschlieBen wollte. Die
Anlageberaterin  riet jedoch vom  Abschluss eines
Bausparvertrags ab und empfahl stattdessen  das
gegenstindliche Investment in die KEG. Sie stellte eine
Rendite von etwa 6 bis 8 % in Aussicht und beschrieb das
Investment als gleich sicher wie ein Bausparvertrag. Sie gab
an, es handle sich um eine Veranlagung in Immobilien und
daher um eine sichere Alternative zu einem Bausparvertrag.
In welcher Rechtsform die Investition erfolgen wiirde, wurde
nicht erortert. Dass die von der Anlegerin zu investierenden

Gelder von der KEG auBer fir den Erwerb von Immobilien
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auch fiir andere Zwecke, insbesondere fiir den Erwerb von
Wertpapieren verwendet wiirden, wurde im Beratungsgespriach
ebenfalls nicht erwdhnt. Die Beraterin wies jedoch auf den
Steuervorteil hin, welcher in Form eines 'Abzugs' beim
Lohnsteuerausgleich zustehe. Dieser Steuervorteil war fiir die
Anlegerin jedoch nicht entscheidend, primidr wollte sie ein
sicheres Investment tdtigen. Neben den steuerlichen
Beglinstigungen wurde auch die Bindefrist von 12 Jahren
besprochen, mit der die Anlegerin aufgrund der Empfehlung
der Anlageberaterin einverstanden war. Die Beraterin klirte
jedoch nicht iiber die Moglichkeit eines Kapitalverlusts auf,
noch wies sie auf mogliche Kursschwankungen der
Beteiligung hin. Auch das Thema Euroumstellung sowie das
Wihrungsrisiko und die Moglichkeit einer vorzeitigen
Beendigung der Investition sowie das Insolvenzrisiko des
Produktemittenten wurden nicht thematisiert. Die Anlegerin
gab wihrend des Beratungsgespridchs stets an, eine
Veranlagung mit der Sicherheit eines Bausparvertrags
abschliefen zu  wollen. Dass sie ein  mittleres
Investitionsrisiko eingehen wolle, erklirte sie weder
ausdriicklich, noch war dies ihren sonstigen Angaben
gegeniiber der Anlageberaterin zu entnehmen. Entgegen den
Angaben in der Gespriachsnotiz erhielt die Anlegerin vor der
Unterzeichnung des  Angebots auf  Abschluss des
Treuhandvertrags weder einen Prospekt noch sonstige
schriftliche Unterlagen ausgehédndigt oder gezeigt. Wire die
Anlegerin dariiber aufgekldart worden, dass die KEG neben
Immobilien auch in Wertpapiere investiert und das Investment
mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden ist, hdtte sie
die gegenstindliche Beteiligung nicht erworben, sondern
stattdessen einen Bausparvertrag abgeschlossen. Dieser hitte

zumindest etwa 4 % Zinsen pa nach Abzug der
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Kapitalertragssteuer eingebracht. Den Veranlagungsprospekt
erhielt die Anlegerin erst einige Wochen bzw Monate nach
Unterzeichnung des  Angebots auf  Abschluss des
Treuhandvertrags. Dass sie diesen Prospekt zur Gidnze samt
dem Kapitel iiber die Veranlagung gelesen hétte, konnte nicht
festgestellt werden. Aus den ihr zwischen 1997 und 2003
ibermittelten jdhrlichen Zahlungsiibersichten war nicht
ersichtlich, dass die KEG neben Immobilien auch in
Wertpapiere investiert. In der Folge erhielt sie eine Ubersicht
iiber die von der KEG bis zum 31. 12. 2000 getétigten
Investitionen (Beilage I). Im Vorwort dieser Ubersicht wird
darauf hingewiesen, dass 'thre Einzahlungen in fertiggestellte
und vermietete Immobilien, in festverzinsliche Wertpapiere
und Aktieninvestmentfondsanteile (maximal 30 % vom
gesamten Veranlagungsvolumen) investiert werden'. Aus der
letzten Seite geht unter der Uberschrift 'Wertpapiere und
Barmittel' hervor, dass die KEG im Jahr 1997 um
4.347.000 DM DM-Anleihen angekauft hat und auBerdem im
Jahr 2000 um 30 Mio ATS Fondsanteile an einen ndher
bezeichneten Fonds erworben hat, der in in- und ausldndische
Aktienfonds veranlagt. Die Anlegerin iiberflog die Ubersicht
nur oberfldchlich. Es wurde ihr dabei nicht bewusst, dass bei
der gegenstdndlichen Veranlagung das Risiko eines
Kapitalverlusts bestehe. Erst bei Erhalt des Schreibens der
Vermogenstreuhandgesellschaft vom 24. 6. 2009 wurde ihr
erstmals klar, dass sie einen Verlust zu erwarten habe bzw
dass die Veranlagung mit dem Risiko eines Kapitalverlusts
verbunden war. In diesem Schreiben wurde ihr der Wert der
Kommanditbeteiligung mit (nur) 7.423,38 EUR mitgeteilt;
dies entspricht 74,02 % der einbezahlten Anlage. Ende 2009
erhielt sie ein Abschichtungsguthaben von 8.707,67 EUR
(= 83,21 % ihrer Einlage) ausbezahlt. Zusétzlich lukrierte sie
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Steuervorteile (Steuergutschriften) in Hohe von insgesamt
591,97 EUR. Bei Beriicksichtigung der von ihr tatsdchlich
geleisteten Zahlung von insgesamt 10.464,89 EUR sowie der
ebenfalls bezahlten Bearbeitungsgebithr von 313,95 EUR
ergibt sich ein Verlust von 1.479,20 EUR (ohne
Beriicksichtigung entgangener Zinsen).

Die Anlegerin trat die 1ihr gegeniiber der
beklagten Partei zustehenden Anspriiche auf Ersatz des
gegenstindlichen Schadens an den klagenden Verband zum
Inkasso und zum Zwecke der Klagefithrung ab.*

Rechtlich ging das Erstgericht davon aus, die
Beratung, wonach die Veranlagung die gleiche Sicherheit
biete wie ein Bausparvertrag, stelle eine den §§ 13 f WAG
(alt) widersprechende und daher rechtswidrige
Anlageberatung dar, weil es sich bei der
Kommanditbeteiligung tatsdchlich um eine Veranlagung
gehandelt habe, die nicht die von der Anlegerin gewiinschte
und kommunizierte Sicherheit geboten habe. Da die Anlegerin
die gegenstindliche Veranlagung ohne das
Beratungsfehlverhalten der beklagten Partei nicht erworben
hitte, sei sie so zu stellen, wie sie bei ordnungsgemaifBer
Beratung stiinde. Der Schaden der Anlegerin betrage
1.479,20 EUR  zuziiglich des Zinsenentgangs aus der
hypothetischen Alternativveranlagung von 4 %, wobei eine
periodengenaue Zurechnung des Steuervorteils der Zinsen
gemdBl § 273 ZPO mangels entsprechenden Vorbringens
unterblieben sei. Der Klageanspruch unterliege der
dreijdhrigen Verjdhrungsfrist des § 1489 ABGB. Nach
herrschender Rechtsprechung liege der reale Primérschaden
bereits darin, dass die Anlegerin eine Veranlagung erwarb,
die sie nicht erwerben wollte. Es sei ihr aber erstmals mit

Erhalt des Schreibens der Vermogenstreuhandgesellschaft
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vom 24. 6. 2009 bewusst geworden, dass sie einen teilweisen
Verlust ihres investierten Kapitals zu erwarten habe und dass
die erworbene Veranlagung entgegen der Beratung nicht der
von ihr gewilinschten Risikoklasse entspreche. Dass sie bereits
zuvor Kenntnis von dem mit der Kommanditbeteiligung
verbundenen Risiko erlangt hédtte, sei nicht festgestellt. Die
bloBe Mdglichkeit zur Ermittlung der mallgeblichen Umstdnde
reiche fiir den Beginn der Verjdhrungsfrist nicht aus. Sie habe
auf die Richtigkeit der Angaben ihrer Anlageberaterin
vertrauen diirfen. Eine Verletzung einer
Erkundigungsobliegenheit sei ihr nicht vorwerfbar. Eine
Kiindigung bzw eine Sistierung der Einzahlungen hitte ex
ante betrachtet nur dann gefordert werden diirfen, wenn die
Anlegerin die zukiinftige Entwicklung der Kapitalmérkte
voraussehen hédtte konnen, was nicht anzunehmen sei; ein
Mitverschulden oder eine Verletzung der
Schadensminderungsobliegenheit sei zu verneinen.

Das Berufungsgericht gab der gegen den
Zuspruch von 1.479,20 EUR sA gerichteten Berufung der
beklagten Partei Folge und dnderte das Ersturteil im Umfang
der Klagestattgebung in ein klageabweisliches Urteil ab. Ohne
die Méingel- und Tatsachenriige zu erledigen, erachtete das
Berufungsgericht den Einwand der Verjdhrung des
Klageanspruchs als berechtigt. Der Schaden sei bereits in dem
Moment eingetreten, in dem sich herausgestellt habe, dass die
Anlegerin nicht das von ihr gewlinschte wertstabile, sondern
ein Kursschwankungen unterliegendes Wertpapier erworben
habe. Nicht maBgeblich fiir den  Zeitpunkt des
Schadenseintritts sei, ob in Zukunft auf eine positivere
Kursentwicklung zu hoffen war oder nicht. Die Anlegerin
habe aus der letzten Seite der ,,Ubersicht iiber die von der

KEG bis zum 31.12.2000 getdtigten Investitionen®
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(Beilage I) entnehmen kdnnen, dass die KEG auch in in- und
ausldndische Aktienfonds veranlage. Darauf werde auch im
Vorwort dieser Ubersicht hingewiesen. Bereits mit Zusendung
der Ubersicht sei offenbar geworden, dass nicht ein
risikoloses - in Immobilien veranlagendes - sondern ein auch
mit Wertpapieren spekulierendes Investment eingegangen
worden sei. Dies wire schon bei oberflichlichem Uberfliegen
der Beilage I ersichtlich gewesen. Die Anlegerin hdtte daher
ohne besondere Miihe in Erfahrung bringen kdnnen, dass auch
das Risiko eines Kapitalverlusts bestehe. Schon ab Zusendung
der ,,Ubersicht iiber die von der KEG bis zum 31. 12. 2000
getitigten Investitionen® im Jahr 2001 sei deshalb Kenntnis
von Schaden und Schidiger anzunehmen. Der Anlegerin hétte
schon zu diesem Zeitpunkt bewusst sein miissen, dass sie von
der beklagten Partei falsch beraten worden sei.

Das Berufungsgericht sprach aus, dass die
ordentliche Revision nicht zuldssig sei.

Gegen diese Entscheidung richtet sich die
aullerordentliche Revision der klagenden Partei mit dem
Antrag auf Abédnderung des Berufungsurteils im Sinne der
Wiederherstellung des klagestattgebenden Ersturteils.

Entgegen dem Ausspruch des Berufungsgerichts
ist die Revision zuldssig.

In der ihr freigestellten Revisionsbeantwortung
beantragte die beklagte Partei die Zuriickweisung, in eventu
die Abweisung der Revision. lhr weiterer Eventualantrag
richtet sich auf Aufhebung der Berufungsentscheidung und
Zuriickverweisung der Rechtssache an das Berufungsgericht
zur neuerlichen Entscheidung.

Die  Revision ist im  Sinne der im
Abidnderungsantrag enthaltenen Antrags auf Aufhebung der

Berufungsentscheidung auch berechtigt.



11 10 Ob 39/11z

Die Revisionswerberin macht im Wesentlichen
geltend, der Anlegerin sei nach oberflichlichem Studium des
Tatigkeitsberichts fiir das Jahr 2000 nicht bewusst geworden,
dass das Risiko eines Kapitalverlusts bestehe. Dieses Risiko
sei  ihr erst durch  Erhalt des  Schreibens der
Vermogenstreuhandgesellschaft vom 24. 6. 2009 bekannt
geworden, weshalb auch die Verjdhrungsfrist erst in diesem
Zeitpunkt zu laufen begonnen habe. Vor diesem Zeitpunkt
hitten keine Verdachtsmomente dafiir bestanden, dass sie
falsch beraten worden sein konnte. Die Ansicht des
Berufungsgerichts laufe darauf hinaus, die Anlegerin hitte
den Jahresbericht sorgféltiger lesen miissen, um die
Schlussfolgerung auf die Risikotrdchtigkeit der ihr
angeratenen Anlageform zu =ziehen. Tatsdchlich treffe sie
jedoch keine Verpflichtung, sich mit dem von ihr
eingegangenem Investment inhaltlich auseinander zu setzen.
Sie hitte den Tatigkeitsbericht auch ungelesen ablegen
konnen.

Dazu ist auszufiihren:

1.1. Die etappenweise am 1. 1. und 1.7.1997
sowie 1.1.1998 in Kraft getretenen §§ 11 ff
Wertpapieraufsichtsgesetz BGBI 1 1996/239 (WAG)
(,,Wohlverhaltensregeln®) enthalten nach dem Willen des
Gesetzgebers eine gesetzliche Konkretisierung der Schutz-
und Sorgfaltspflichten. § 13 Z 3 und 4 WAG schreiben die
schon zuvor von der Rechtsprechung und Lehre zu
Effektengeschiaften insbesondere aus culpa in contrahendo,
positiver Forderungsverletzung und dem Beratungsvertrag
abgeleiteten Aufkldrungs- und Beratungspflichten fest. Die
konkrete Ausgestaltung und der Umfang der Beratung ergibt
sich dabei jeweils im Einzelfall in Abhidngigkeit vom Kunden,

insbesondere von dessen Professionalitdt, sowie vom ins Auge
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gefassten  Anlageobjekt. § 15 WAG  bezweckt die
Sicherstellung der Haftung des Rechtstrigers bei Verletzung
der Bestimmungen der §§ 13 und 14 WAG auch bereits bei
leichter Fahrldssigkeit (2 Ob 236/04a, RdAW 2005, 424).

1.2. Nach den erstinstanzlichen (vom
Berufungsgericht bisher nicht iiberpriiften) Feststellungen hat
die Beraterin einer Anlegerin, die einen Bausparvertrag
zwecks Ansparens eines Geldbetrags fiir ihre Enkelkinder
abschliefen wollte, von dessen Abschluss abgeraten und eine
Kommanditbeteiligung als gleich sichere Alternative mit der
Begriindung angeboten, es werde in Immobilien investiert.
Dass die der Anlegerin empfohlene Kommanditbeteiligung
ginzlich ungeeignet war, dieser Sicherheitserwartung zu
entsprechen, bedarf keiner ndheren Begriindung. Geht man
von den bisher getroffenen Feststellungen aus, liegt darin,
dass die Beraterin die Rechtsform der Kommanditbeteiligung
nicht thematisiert und nicht dariiber aufgekldrt hat, dass zu
30 % des Veranlagungsvolumens auch in Wertpapiere
veranlagt werde und das Risiko eines Kapitalverlusts bestehe,
eine pflichtwidrige unvollstindige Beratung.

2. Auf Basis der bisher getroffenen
Feststellungen ist der behauptete Schaden dadurch entstanden,
dass die Anlegerin kein risikoloses, sondern ein
risikobehaftetes Papier erworben hat, das die gewlinschte
Eigenschaft gerade nicht erfiillt (6 Ob 145/08d; 6 Ob 103/08b
OBA 2009/1528 [144] mit zust Anm P. Bydlinski 146;
7 Ob 253/97z OBA 1999, 787, [388] mit Anm Kletecka). Dies
entspricht dem weiten Schadenbegriff des ABGB, wonach
jeder rechtliche Nachteil einen Schaden darstellt, somit jeder
Zustand, an dem ein geringeres rechtliches Interesse als am
bisherigen besteht (RIS-Justiz RS0022537). MalBgebender

Termin fir den Schadenseintritt ist somit der Zeitpunkt der
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Zeichnung der Kommanditbeteiligung, und zwar unabhédngig
davon, ob nach einer Zukunftsprognose aus Sicht des
Jahres 1997 auf eine positive Kursentwicklung zu hoffen war.

3. Vom Eintritt des Schadens ist fiir die Frage der

Verjdhrung die Kenntnis des Geschéddigten vom Schaden zu

unterscheiden. Fiir den Beginn der Verjdhrungsfrist des
§ 1489 ABGB ist der Zeitpunkt maBgeblich, in dem dem
Geschddigten der Schaden, die Person des Schéddigers und die
Schadensursache  bekannt  geworden  ist  (RIS-Justiz
RS0034951). Im vorliegenden Fall ist entscheidend, zu
welchem Zeitpunkt die Anlegerin erkannte, dass ihr
Investment - entgegen der Zusicherung - nicht risikolos war,
sondern die Gefahr eines Kapitalverlusts in sich barg. Ein
nach Kenntnis der Risikotriachtigkeit des Investments
eintretender weiterer Schaden ist als bloBer Folgeschaden zu
qualifizieren, dessen Verjdhrung gleichfalls mit der Kenntnis
vom Eintritt des Erstschadens beginnt (6 Ob 103/08b mwN).

4. Nach der  Rechtsprechung muss dem
Geschéddigten der anspruchsbegriindende Sachverhalt zwar
nicht in allen Einzelheiten, aber doch so weit bekannt sein,
dass er mit Aussicht auf Erfolg klagen kann. Die Kenntnis
muss den ganzen anspruchsbegriindenden Sachverhalt
umfassen, insbesondere auch die Kenntnis des
Ursachenzusammenhangs zwischen dem Schaden und einem
bestimmten, dem Schéddiger anzulastenden Verhalten, in
Fillen der Verschuldenshaftung daher auch die Kenntnis jener
Umstdnde, aus denen sich das Verschulden des Schédigers
ergibt (RIS-Justiz RS0034524). Blole MutmalBungen iiber die
angefiithrten Umstdnde reichen fiir die Auslosung der
Verjdhrungsfrist nicht aus.

5. Nach den bisherigen Feststellungen wurde der

Anlegerin beim oberflichlichen Uberfliegen der ihr ohne



14 10 Ob 39/11z

Verlangen zugesandten bebilderten Broschiire ,,Ubersicht per
31.12. 2000 nicht bewusst, dass bei der gegenstidndlichen
Veranlagung das Risiko eines Kapitalverlusts bestehe,
sondern erstmals bei Erhalt des Schreibens vom 24. 6. 2009.
Der Beginn der Verjdhrungsfrist konnte daher nur dann zu
einem fritheren Zeitpunkt als dem 24. 6. 2009 angenommen
werden, wenn der Anlegerin eine Verletzung der
Erkundigungspflicht vorzuwerfen ist. Eine
Erkundigungspflicht ist in der Regel dann zu bejahen, wenn
Verdachtsmomente bestehen, aus denen der
Anspruchsberechtigte schlielen kann, dass
Verhaltenspflichten nicht eingehalten wurden (RIS-Justiz
RS0034327 [T21]). Musste der Geschéddigte jedoch bestimmte
Umstdnde nicht als wahrscheinlich betrachten, so beginnt fiir
die dadurch bedingten Schidden die Verjdhrungsfrist erst mit
deren positiver Kenntnis zu laufen (RIS-Justiz RS0034378).
Nach stdndiger Rechtsprechung diirfen an die
Erkundigungspflicht generell keine allzu strengen
Anforderungen gestellt werden. Nur wenn der Geschidigte die
fiir die erfolgversprechende Anspruchsverfolgung
notwendigen Voraussetzungen ohne nennenswerte Miihe in
Erfahrung bringen kann, gilt die Kenntnisnahme schon als in
dem Zeitpunkt erlangt, in welchem sie thm bei angemessener
Erkundigung  zuteil geworden  wire (7 Ob 242/99k,
1 Ob 64/00v; RIS-Justiz RS0034327; Mader/Janisch in
Schwimann ABGB? § 1489 Rz 20). Die Erkundigungspflicht
des Geschéddigten darf hinsichtlich der maligebenden
Tatsachen, die =zur Erhebung einer Schadenersatzklage
erforderlich sind, nicht iiberspannt werden.

5.1. Im Zuge des Ankaufs von Wertpapieren oder
Veranlagungen kann die Kursentwicklung einen Indikator fiir

die vom Anleger unerwiinschte Risikotrdchtigkeit einer



15 10 Ob 39/11z

Anlageform und eine Fehlberatung abgeben (Kletecka, Anm
zu 7 Ob 253/97z OBA 1999, 388 [391 ff]). Einem Anleger,
der davon ausgeht, dass die ihm vermittelte Anlageform
keinem Kursrisiko unterliegt, muss ein Irrtum in dem Moment
bewusst werden, in dem ihm bekannt wird, dass sein
Anlageprodukt eine negative Kursentwicklung nimmt.
Eindeutiges Indiz fiir den Anleger sind an ihn gerichtete
Depotstands- oder Kontostandausziige- und Mitteilungen zB
des Emittenten oder des Beraters (7 Ob 253/97z; 3 Ob 89/99f;
Kletecka/Holzinger, Die Verjdhrung von
Schadenersatzanspriichen aus fehlerhafter Anlageberatung,
0JZ 2009/69, [629, 630]). Ist dem Anleger aus derartigen
Unterlagen ein aktueller Wertverlust erkennbar, muss ihm
auch klar sein, dass er entgegen der ihm erteilten Beratung
sein  Geld fir ein Kursschwankungen wunterworfenes
Wertpapier ausgegeben hat. Aufgrund der Kenntnis des
Kursverlusts liegt somit die Kenntnis der falschen
Risikoklasse und des Beratungsfehlers auf der Hand. In der
Lehre wurde die Ansicht vertreten, es stelle eine Obliegenheit
des Anlegers dar, Einsicht in Depotausziige zu nehmen,
andernfalls die Nichteinsicht verjdhrungsrechtlich ebenso wie
die Kenntnisnahme vom Inhalt wirke (P. Bydlinski, Beginn
und Lauf der Verjdhrung nach fehlender Anlageberatung,
FS Reischauer, 77, [88]).

5.2. Anders als Depotausziige enthielt der der
Anlegerin 2001 im  vorliegenden  Fall  iibersandte
Tatigkeitsbericht jedoch keine Angaben zur Wertentwicklung
der konkreten Anlage bzw zu Kursverlusten. Auch im
Zeitraum vor 2001 haben die beklagte Partei und die
Vermogenstreuhandgesellschaft der Anlegerin jahrelang keine
Informationen iiber die Kursentwicklung zukommen lassen,

sondern ihr lediglich - wie bei einem
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Bausparvertrag - jihrliche Ubersichten iiber die getiitigten
Einzahlungen iibersandt. Dadurch konnte die Anlegerin sich
vorerst in ihrem Glauben bestdrkt erachten, eine einem
Bausparvertrag vergleichbar sichere Anlageform gewidhlt zu
haben. Solange sie nichts von Kursverlusten wusste, gab es
fiir sie keinen Grund zu Misstrauen gegeniiber den Angaben
der Beraterin und keinen Anlass zu Nachforschungen
(P. Bydlinski, Beginn und Lauf der Verjdhrung nach fehlender
Anlageberatung, FS Reischauer, 77, [86]).

5.3. Im Hinblick auf diese Situation ist eine
Verletzung der Erkundigungspflicht dadurch zu verneinen,
dass die Anlegerin die ihr von der beklagten Partei
zugesandte, bebilderte und den Eindruck einer
Werbebroschiire erweckende Unterlage 1iiber die bis
31. 12. 2000 getédtigten Investitionen nicht aufmerksam
studiert, sondern nur iiberflogen und nicht zum Anlass fiir die
Beischaffung  weiterer Informationen genommen  hat.
Grundsdtzlich ist nimlich davon auszugehen, dass ein Anleger
dem Rat und den Angaben ,,seines” Beraters Gewicht beimisst
und diesen Angaben vertraut. Bestanden keine Anhaltspunkte
fiir mangelnde Kenntnis der Beraterin iiber die
Produkteigenschaften oder gar fiir unredliches Verhalten,
musste es die Anlegerin auch nicht als wahrscheinlich
erachten, dass in dem ihr zugekommenen Téatigkeitsbericht
Informationen enthalten sind, die von jenen abweichen, die
sie im Zuge des Beratungsgesprachs erhalten hatte. War also
aus Sicht der Anlegerin kein Grund zu besonderen Bedenken
oder Misstrauen gegeben, ist ihr nicht als Sorgfaltsverstof
zuzurechnen, dass sie den ndheren Inhalt des Berichts nicht
genau studiert und ausgewertet hat, um die Angaben der
Beraterin auf ihre Richtigkeit zu kontrollieren und Kenntnis

dariiber zu erlangen, ob ihr die ihren Wiinschen entsprechende
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oder (allenfalls doch) eine falsche Risikoklasse angeraten
worden war. Es kommt nicht darauf an, dass - wie die
beklagte Partei vermeint - jeder Laie die Risikotriachtigkeit
der Veranlagung bei Lesen des Tatigkeitsberichts ohne Miihe
erkennen hétte konnen. Malgeblich ist vielmehr, ob - wie
bereits dargelegt - fiir die Anlegerin unter Berilicksichtigung
der konkreten Umstinde im Zeitpunkt des Erhalts des
Tétigkeitsberichts Verdachtsmomente fiir eine Fehlberatung
bestanden oder sie eine solche gar fiir wahrscheinlich
erachten musste. Nur dann konnte das blo oberfldchliche
Uberfliegen des Titigkeitsberichts und das Unterlassen von
Erkundigungen dariiber, ob die darin beschriebenen
Anlageformen bereits dazu gefiithrt haben, dass die
Veranlagung im Wert aktuell tatsdchlich gesunken ist, eine
Verletzung der Erkundigungspflicht darstellen. Mangels
derartiger Verdachtsmomente wire es aber eine Uberspannung
der Erkundigungspflicht, davon auszugehen, die Anlegerin
hédtte bereits 2001 erkennen miissen, dass sie - entgegen den
schuldhaft unrichtigen bzw unvollstindigen Angaben der
Beraterin - ihr Geld anstatt fiir ein gewlinschtes risikoloses
Wertpapier fiir eine Kursschwankungen unterworfene
Veranlagung ausgegeben hat.

5.4. Ahnlich stellt  sich  die deutsche
Rechtsprechung dar. Der Bundesgerichtshof ging davon aus,
dass die nach § 199 Abs 1 Nr 2 BGB fiir den Fristbeginn der
schadenersatzrechtlichen Verjdhrungsfrist erforderliche grob
fahrldssige Unkenntnis der den Anspruch begriindenden
Umstdnde nicht schon dann vorliege, wenn der Anleger es
unterlassen habe, den ihm {ibergebenen Emissionsprospekt
durchzulesen und hiebei auf durchgreifende Hinweise auf die
fehlende Eignung der Kapitalanlage fiir seine Anlageziele zu

stoBen (BGH 8. 7.2010, III ZR 249/09, ecolex 2011/166
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Wilhelm). Eine grob fahrldssige = Unkenntnis des
Beratungsfehlers eines Anlageberaters oder der unrichtigen
Auskunft eines Anlagevermittlers ergebe sich nicht schon
allein daraus, dass es der Anleger unterlassen habe, den ihm
iiberreichten Emissionsprospekt durchzulesen und auf diese
Weise die Ratschldge und Auskiinfte des Anlageberaters oder
-vermittlers auf ihre Richtigkeit hin zu kontrollieren.

6. Da im vorliegenden Fall die Anlegerin nach
Erhalt der Ubersicht iiber die bis 31. 12. 2000 getitigten
Investitionen im Jahr 2001 noch nicht als wahrscheinlich
erachten musste, pflichtwidrig beraten worden zu sein, ist
demnach auf die positive Kenntnis des Schadens abzustellen.
Diese Kenntnis - und damit der Beginn der
Verjdhrungsfrist - ist sowohl fiir den in der Risikotrdchtigkeit
liegenden Primidrschaden, als auch fiir den Folgeschaden
(rechnerischen Schaden) erst mit der positiven Kenntnis des
Kursverlusts im Jahr 2009 anzusetzen. Erst zu diesem
Zeitpunkt brachte die Anlegerin in Erfahrung, dass es sich um
ein risikotrdchtiges Investment gehandelt hat und ein Teil des
von ihr investierten Kapitals verloren gegangen war.

7. Aus der von der Revision zitierten
Entscheidung 2 Ob 65/09m ldsst sich nichts anderes ableiten,
handelt es sich dabei doch um einen
Zuriickweisungsbeschluss, in dem die vom Berufungsgericht
als erheblich erachtete Rechtsfrage des Beginns der
Verjdhrungsfrist vom Obersten Gerichtshof nicht gepriift
werden konnte, weil sie von der Revision nicht aufgegriffen
worden war. Im Ubrigen ergibt sich aus der in dieser
Entscheidung enthaltenen (auszugsweisen) Wiedergabe der
Sachverhaltsfeststellungen, dass der Anleger - im Unterschied
vom vorliegenden Fall - bereits aufgrund des ithm iibersandten

Tétigkeitsberichts in Kenntnis des Wertverlusts war.
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Da das Berufungsgericht ausgehend von seiner
Rechtsansicht, dem Einwand der Verjdhrung komme
Berechtigung zu, die Mingel- und Tatsachenriige bisher nicht
erledigt hat, erweist sich die Aufhebung der
Berufungsentscheidung als unumginglich.

Der Kostenvorbehalt hinsichtlich der Kosten des
Revisionsverfahrens beruht auf § 52 Abs 1 ZPO.

Oberster Gerichtshof,

Wien, am 4. Oktober 2011

Dr.Hradil
Elektronische Ausfertigung
gemifll § 79 GOG





