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REPUBLIK OSTERREICH
OBERLANDESGERICHT LINZ

IM NAMEN DER REPUBLIK

Das Oberlandesgericht Linz als Berufungsgericht hat durch Senatsprasidentin Dr. Brigitta
Hutter als Vorsitzende sowie die Richter Dr. Ulrike Bourcard und Dr. Wolfgang Seyer in der
Rechtssache der kiagenden Partei T S G -t
durch Dr. Sebastian Schumacher, Rechtsanwalt in Wien, gegen die beklagte Partei
Volksbank Ried im Innkreis e.G., Hauptplatz 4/5, 4910 Ried im Innkreis, vertreten durch Dr.
Armin Grinbart, Rechtsanwalt in Ried im Innkreis, sowie ihrer Nebenintervenientin CPM
Anlagen Vertriebs GmbH in Liquidation, Annagasse 5/2/16, 1010 Wien, vertreten durch
Dr. Georg Eckert, Rechtsanwalt in Wien, wegen EUR 16.966,40 sA und Feststellung
(Streitwert EUR 10.000,00), infolge der Berufungen der beklagten Partei sowie ihrer
Nebenintervenientin gegen das Urteil des Landesgerichtes Ried im Innkreis vom 24. Oktober
2014, 2 Cg 51/13z-16, in nichtoffentlicher Sitzung zu Recht erkannt:

Beiden Berufungen wird nicht Folge gegeben.

Das angefochtene Urteil wird mit der MaRgabe bestatigt, dass es in seinem Punkt 2.

lautet:

»2. Es wird mit Rechtswirksamkeit zwischen den Streitparteien festgestellt, dass die
beklagte Partei der klagenden Partei fur jeden zukinftigen Schaden haftet, der der
klagenden Partei aus der Vermittlung, der fehlerhaften Beratung und dem Erwerb der
Veranlagung 47. Sachwert Rendite-Fonds Holland GmbH & Co KG Zeichnungsdatum
30. September 2003 mit einer Einlage von EUR 20.000,00 und einem Agio von
EUR 1.000,00, entstehen wird.”

Die beklagte Partei ist schuldig, der klagenden Partei die mit EUR 2.352,76 (darin
EUR 392,13 USt) bestimmten Kosten des Berufungsverfahrens binnen 14 Tagen zu

ersetzen.
Der Wert des Entscheidungsgegenstandes Ubersteigt EUR 30.000,00.

Die ordentliche Revision ist nicht zulassig.
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ENTSCHEIDUNGSGRUNDE:

Am 30. September 2003 erwarb der Klager tber Vermittlung der Beklagten, beraten durch
inren Mitarbeiter Y] O] cine Kommanditbeteiligung an der ,Siebenundvierzigste
Sachwert Rendite-Fonds Holland GmbH & Co KG* (Holland 47) mit einem Nominale von
EUR 20.000,00. Vereinbart wurde ein Agio von 5 % des Beteiligungskapitals, also
EUR 1.000,00. Bei der Veranlagung handelt es sich um eine Beteiligung an einer GmbH & Co
KG, wobei der Kommanditanteil des Klagers Uber gesonderten Auftrag treuhandig von der
TVP Treuhand- und Verwaltungsgesellschaft fir Publikumsfonds mbH (TVP) fir den Klager

gehalten wird.

Mit seiner am 7. November 2013 eingebrachten Klage begehrt der Klager von der Beklagten
Zahlung von EUR 16.966,40 sA Zug um Zug gegen Abtretung seiner Anspriche aus dem
Treuhandvertrag mit der TVP seine Kommanditanteile an der Holland 47 betreffend
Schadenersatz durch Naturalrestitution und Ruckabwicklung. Weiters begehrt er die
Feststellung der Haftung der Beklagten fir alle Anspriche, die (zukinftig) gegen ihn im
Zusammenhang mit dieser Beteiligung geltend gemacht werden. Zu diesen beiden
Hauptbegehren erhebt er ein Eventualfeststellungsbegehren der Haftung der Beklagten fir
jeden Schaden aus der Vermittlung, der fehlerhaften Beratung und dem Erwerb im
Zusammenhang mit der genannten Veranlagung. Er brachte dazu zusammengefasst vor, er
habe Uber keinerlei Erfahrungen oder Kenntnisse mit geschlossenen Fonds verfiigt und sich
auf die Ausfihrungen des Beraters verlassen. Er habe offengelegt, dass die Sicherheit der
Anlage von oberster Prioritdt sei. Der Berater habe ihm eindringlich diese Beteiligung als
sichere Veranlagungsform genannt, wahrend er Uber die Risken nicht aufgeklart habe. So sei
der Klager nicht Gber das spekulative Fondskonzept und das Totalverlustrisiko aufgeklart
worden; ebensowenig dartber, dass die in Aussicht gestellten Ausschittungen nicht aus den
Gewinnen, sondern aus der Liquiditdt ausbezahlt wirden und daher im Rahmen der
Kommanditistenhaftung zuriickgefordert werden kénnten. Es sei ihm zugesichert worden, die
Veranlagung hatte eine 10-jahrige Laufzeit und er werde das eingesetzte Kapital nach Ablauf
der Fondslaufzeit automatisch zurlickbezahlt erhalten. Tatsachlich sei dies nicht der Fall. Die
Beteiligung sei einschlieBlich Agio mit Weichkosten von rund 21 % bezogen auf das
Kommanditkapital belastet, was zu einer Wertaushoéhlung der Beteiligung und finanziellen
Problemen der Fondsgesellschaft geflihrt habe. Erst in einer Fernsehsendung im Jahr 2013
habe der Klager erkannt, dass es bei seiner Beteiligung Probleme gabe. Bei gehdriger
Aufklarung hatte er von diesem Investment Abstand genommen und das Kapital von
EUR 20.000,00 bis zum Ablauf Janner 2012 in der Wohnbauwandelanleihe belassen und bis
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dahin einen Ertrag von 4 % p.a. erhalten. Danach hatte er das frei werdende Kapital in ein —
namentlich genanntes — Produkt investiert, bei dem er einen Ertrag von 3,5 % p.a. erzielt
hatte. Bis 11. Oktober 2013 hatte er daher einen alternativen Zinsgewinn von zumindest
EUR 6.329,02 erhalten, weshalb das Leistungsbegehren von EUR 16.966,40 jedenfalls
berechtigt sei. In der Klage berechnete der Klager seinen Schaden aus dem Ankaufspreis von
EUR 20.000,00, dem Agio von EUR 1.000,00, abzuglich aller bis zur Klageeinbringung
erhaltenen Ausschittungen von EUR 8.728,37 zuziiglich des alternativen Zinsgewinns von
EUR 4.694,77.

Bei der Einlagesumme handle es sich um Ersparnisse des Klagers, die er zur Vorsorge
veranlagen habe wollen. Ein geschlossener Fonds sei als Altersvorsorge per se ungeeignet,

sodass sogar der Hinweis auf ein Totalverlustrisiko unerheblich ware.

Vor Unterzeichnung der Beitrittserklarung sei dem Klager der Kapitalmarktprospekt, in dem
zahlreiche Risiken der Beteiligung ausgefiuhrt seien, nicht tbergeben worden. Es sei ihm
lediglich ein Verkaufsfolder ausgehandigt worden, der keine Risikohinweise enthalte und im

Gegenteil eine sichere und ertragreiche Veranlagung suggeriere.

Die Zeichnungsformulare seien stets vom Mitarbeiter der Beklagten ausgeflllt und nicht mit
dem Klager durchbesprochen worden. Aufgrund seiner Vertrauensbeziehung zu seiner
Hausbank sei der Klager davon ausgegangen, dass er vom Mitarbeiter der Beklagten richtig
beraten werde. Die Unterfertigung der Formulare sei als reiner Formalakt abgetan worden.
Die fehlerhafte Anlageberatung kénne durch die Zeichnungsformulare nicht entkraftet werden.
Durch die Aushandigung von Risikohinweisen komme ein Berater seiner Aufklarungspflicht
nicht nach, wenn dem Anleger nicht jene Informationen zukdmen, die es ihm erméglichten, fir
das konkrete Anlageprodukt die Risiken und Chancen hinsichtlich des Ertrags einzuschatzen
und entsprechend seine Anlageentscheidung zu treffen. Schriftliche Risikohinweise reichten
nicht aus, wenn sie den Verlauf des Beratungsgespraches nicht wiedergaben. Sie seien
Uberdies unbeachtlich, wenn Risiken mundlich geradezu ausgeschlossen worden seien. Der
Klager habe nicht damit rechnen missen, dass das Beitrittsformular Risikohinweise enthalte,
die der miundlichen Aufklarung widersprechen. Diese seien daher nach § 864a ABGB
unbeachtlich. Aulerdem seien sie nach § 6 Abs 3 KSchG unwirksam, weil sie unklar und

unverstandlich formuliert seien.

Der Klager und seine Ehefrau hatten berwiegend konservativ veranlagt. Zu dem risikoarmen
Portfolio hatte 2003 kein geschlossener Fonds beigemischt werden durfen, weil es dadurch zu
einer vom Klager nicht gewunschten Risikoerhohung gekommen sei. Den Volksbank-Fonds-
Sparvertrag habe der Klager auf Anraten des Mitarbeiters der Beklagten fir ein
Halbwaisenkind aus dem Bekanntenkreis gezeichnet, um den Sparbetrag zu dessen

18. Geburtstag auszahlen zu kdnnen. Dass mit diesem Sparvertrag ein nennenswertes Risiko
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verbunden gewesen ware, habe der Klager weder aus dem Begriff ,Sparvertrag“ noch aus der
Darstellung des Mitarbeiters der Beklagten erschlieffen kénnen. So weit in Kundenprofilen flr
den Klager ,wachstumsorientiert® angekreuzt sei, habe der Mitarbeiter der Beklagten dies als
notwendig dargestellt, weil der Klager auch Aktien in seinem Depot gehabt habe. Dies
bedeute aber nicht, dass der Klager nur Veranlagungen in der Risikoklasse 4 zeichnen habe
wollen. Die Beteiligung Holland 47 sei aulerdem im Jahr 2006 noch in der Risikoklasse 3

ausgewiesen gewesen.

Der Klager sei nicht am Erwerb risikoreicher Veranlagungen interessiert gewesen, sondern
habe sein Geld langfristig ertragreich und sicher veranlagen wollen. Die Beimischung des
hochspekulativen Holland 47 in ein risikoarmes Portfolio stelle einen schweren Kunstfehler

dar.

Der in den Mitteilungen hinsichtlich der halbjahrlichen Liquiditatsausschuttungen enthaltene
Hinweis, wonach es sich um keine Kapitalverzinsungen handle, sei nur so zu verstehen, dass
fur die Ausschittungen keine Kapitalertragsteuer zu leisten sei. Daraus sei nicht zu schlieRen,
dass dem Anleger Ausschittungen gewahrt wirden, obwohl die Gesellschaft Verluste
schreibe. Der Begriff Liquiditatsausschittung deute nicht auf Verluste hin. Der Klager habe
aus diesen Mitteilungen nicht erkennen kdnnen, dass er in Wahrheit nur sein einbezahltes

Kapital zurlickerhalte.

Der Klager habe samtliche Beratungsfehler erst durch die Aufklarung seines anwaltlichen
Vertreters erkennen koénnen. Fir die Kenntnis von Weichkosten, Innenprovisionen,
Verlustabschreibungen bedirfe es diffiziler Kenntnisse Uber geschlossene Fonds und des
deutschen Personengesellschaftsrechts. Im Ubrigen sei jeder Beratungsfehler hinsichtlich

seiner Verjahrung gesondert zu beurteilen.

Die Geschéfts- und Treuhandberichte hatten zumindest in den ersten Jahren Uberaus positive
Mitteilungen enthalten und nicht erkennen lassen, dass die Gesellschaft in Wahrheit im
Hintergrund Verluste erwirtschaftet habe. Dies hatte nur durch Studium der angeschlossenen

Bilanzen erkannt werden kdnnen, wozu der Klager nicht in der Lage sei.

Die Beklagte bestreitet im Wesentlichen einen Beratungsfehler ihres Mitarbeiters. Der Klager
habe bewusst ein unternehmerisches Risiko durch Beimischung eines risikoreicheren
Produktes in seinen Anlagemix Ubernommen. Er sei auf das Risiko des Totalverlustes
hingewiesen worden. Die Beklagte habe keine Provisionen erhalten, die hoéher als
Vertriebsprovisionen fir andere vergleichbare Produkte gewesen seien. Eine 10-jahrige
Laufzeit der Unternehmensbeteiligung sei nicht zugesichert, vielmehr darauf hingewiesen

worden, dass die Gesellschaft frlhestens nach Ablauf von 10 Jahren gekindigt werden
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koénne, was nur durch eine Auflésung der Gesellschaft durch Gesellschafterbeschluss moglich
sei. Es sei ausdricklich darauf hingewiesen worden, dass bei Entnahmen Einlagen
gegenuber den Glaubigern als nicht geleistet angesehen wiirden, sofern das Kapitalkonto
nach vorangegangenen Verlusten den Stand der Einlage nicht wieder erreichte. Der Klager

sei auf den Kapitalmarktprospekt hingewiesen worden.

Allfallige Schadenersatzanspriiche seien verjahrt, weil der Klager bereits durch die bei
Vertragsabschluss Ubergebenen Unterlagen, jedenfalls aber durch die Ubermittelten
Berichtschreiben der TVP und die jahrlichen Geschéafts- und Treuhandberichte in der Lage
gewesen sei zu erkennen, dass er eine von ihm nicht gewlnschte Unternehmensbeteiligung

eingegangen sei.

Diese Umstande begriindeten auch ein erhebliches Mitverschulden des Klagers, habe er die
Veranlagung doch in Kenntnis der ihm vorliegenden Informationen mit den darin enthaltenen
klaren Risikohinweisen (insbesondere betreffend Totalverlustrisiko und Gefahr von

Ausschuttungsrickforderungen) erworben.

Der Klager habe von sich aus nach Produkten mit einer hoheren Verzinsung als die damals
von ihm gezeichnete Immobank-Wohnbauanleihe (Volumen rund EUR 73.000,00) gefragt. Die
Veranlagungen des Klagers seien von konservativ bis spekulativ einzuordnen. Der Klager
habe schon vor September 2003 Aktien bzw. Aktienfonds erworben und gehalten, namlich
einen ,ESPA STOCK BIOTEC®, einen Aktienfonds von hoher Volatilitat, weiters — neben der
Wohnbauanleihe — Veranlagungen in Fondssparformen (Miteigentumsfonds) ,VB Quartett
Ertrag“ (Aktienanteil 30 bis 50 %) und ,VB Quartett Wachstum® (Aktienanteil deutlich Uber
60 %). Dadurch sollte ein sinnvoller Anlagemix zwischen hoher Sicherheit bei geringem Ertrag

und bewusst eingegangenen Risiken bei Aussicht auf héhere Ertrage geschaffen werden.

Der Klager hatte schon aus den Unterlagen und Informationen bei Vertragsabschluss im
September 2003 die fur seine Schadenersatzanspriiche angezogenen Risiken erkennen
kénnen. Er habe sich Uber Jahre, auch nach der ausgebliebenen prognostizierten
Ausschittung passiv verhalten. Spatestens mit Zugang des Schreibens vom Dezember 2010
mit dem Kurzreport 2009/2010 habe er Kenntnis vom Bestehen finanzieller Schwierigkeiten
und dem Ausbleiben der voraussichtlich prognostizierten Ausschuttungen erlangt, und hatte er

daher spatestens zu diesem Zeitpunkt die Klage einbringen miissen.

Der Klager habe sich Uber mehr als ein Jahrzehnt gegenitber der Beklagten nicht als
sicherheitsorientierter konservativer Anleger (,Sparbuchtyp®) dargestellt, sondern nicht nur im
Zuge des Erwerbs des gegenstandlichen Finanzproduktes seine Spekulations- und
Risikofreudigkeit erklart. Dies zeigten auch die von ihm abgegebenen Eigenerklarungen der
Jahre 2005 bis 2012.
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Die Nebenintervenientin brachte erganzend vor, der Kldger habe neben einer
Vertriebsbroschire samt Vertrdgen auch eine Zusatzbroschiire mit ,Risikoprofil“ erhalten, in
der er auf alle wesentlichen Risken der Beteiligung hingewiesen worden sei. Auf der
Rickseite der Vertriebsbroschire sei auf den Kapitalmarktprospekt hingewiesen worden. Die
Weichkosten seien flr den Klager nicht relevant gewesen. Die Anleger hatten den
Auszahlungen mangels vollstdndiger Gewinndeckung immer zugestimmt. Im Zuge der
Umstrukturierungsplane 2007 sei dem Klager bekannt geworden, dass die Anlage in eine
nicht gewollte Risikokategorie falle. Der Klager habe an der Abstimmung teilgenommen und
dadurch zum Ausdruck gebracht, Natur und Risiken der Veranlagung gekannt zu haben.

Allfallige Schadenersatzanspriiche seien daher verjahrt.

Mit dem angefochtenen Urteil gab das Erstgericht dem Zahlungshauptbegehren und dem
Eventualfeststellungsbegehren statt. Uber das Feststellungshauptbegehren entschied es

nicht.

Es legte seiner Entscheidung den in US 4 bis 21 festgestellten Sachverhalt zugrunde, auf den
verwiesen wird. Er lautet — unter Ersichtlichmachung der bekampften Teile durch Kursivschrift

— im Wesentlichen wie folgt:

Bei der Beteiligung handelt es sich um eine als ,geschlossenen Fonds® bezeichnete
Kommanditbeteiligung an einer Gesellschaft mit Sitz in Deutschland. Die Gesellschaft
investiert das von den Anlegern zur Verfligung gestellte Geld sowie kreditfinanzierte
Fremdmittel in Immobilien in den Niederlanden, aus denen Mietertrage erzielt werden sollen.
An Holland 47 beteiligten sich rund 2.000 Personen als Kommanditisten. Aus der laufenden
Vermietung werden aus den operativen Uberschiissen Auszahlungen an die Anleger getatigt.
Holland 47 war auf 10 Jahre konzipiert, der Verkauf der Immobilien sollte aber stattfinden,
wenn ein interessantes Angebot fir den Verkauf vorliegt. Dartber ist von den Anlegern
abzustimmen. Fir diese Beteiligung existiert kein geregelter Sekundarmarkt. Es besteht flr
den Anleger das Risiko des Totalverlustes der eingesetzten Mittel und das Risiko, auf den
Kommanditanteil geleistete Ausschiittungen brutto zurlickzahlen zu missen. Bei Holland 47
steht die Ruckforderung der Ausschittungen bei den Anlegern in vollem Umfang im Raum.
Fiir dieses Produkt sind Anleger mit hoher Risikobereitschaft geeignet. Die
Nebenintervenientin vertrieb die Beteiligung an Holland 47 und stellte die Verkaufsbroschiren
und Produktunterlagen zur Verfigung. Zwischen der IVS-Invest GmbH und der
Nebenintervenientin bestand eine Vertriebsvereinbarung, die Provision betrug 6,5 % (inklusive

Agio). Sie trat als Obervermittlerin auf, reichte flr die Beklagte als Untervermittlerin die
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Zeichnungen ein und wickelte diese ab. Die Beklagte war damals Gesellschafterin der IVS-
Invest GmbH.

Im Kommanditgesellschaftsvertrag wird festgehalten, dass die Gesellschaft auf unbestimmte
Zeit errichtet ist, das Gesellschaftsverhaltnis kann von jedem Kommanditisten mit einer Frist
von 12 Monaten bis zum Ende eines Geschéftsjahres, erstmals zum 31. Dezember 2013,
gekindigt werden. Die Kindigung hat das Ausscheiden des kindigenden Kommanditisten zur
Folge. Er hat Anspruch auf ein Auseinandersetzungsguthaben. Die Komplementar-GmbH ist
berechtigt, den Gesellschaftern den Verkauf des Anlagevermdgens und die Liquidation der
Gesellschaft vorzuschlagen. Der Erl0s aus der Verwertung des Gesellschaftsvermégens wird
nach Begleichung der Verbindlichkeiten an die Gesellschafter im Verhaltnis ihrer

Vermdgensbeteiligung ausbezahlt.

Der 1966 geborene KIlager absolvierte nach Volks- und Hauptschule bei einem

I - im incis I

Mit Ausnahme der Prasenzdienstzeit ist er nach wie vor in diesem Unternehmen beschaftigt

—

Schwaégerin ist bei der Beklagten beschaftigt, weshalb er seit 1987 samtliche Geld- und
Vermogensangelegenheiten Uber die Beklagte abwickelt. Der Klager wurde schon einige
Jahre vor 2003 von A} Il 2's Kundenberater betreut, es bestand ein
Vertrauensverhaltnis. Meist zweimal im Jahr fanden in den Raumlichkeiten der Beklagten
Besprechungen zur Vermdgenssituation des Klagers statt. Dabei wurde die aktuelle
Vermoégenssituation, die von der Beklagten angefertigte Vermdgensaufstellung und die
Mdglichkeit der Verbesserung der Veranlagungen besprochen. Der Klager zeigte sich zwar
grundsatzlich als interessierter Bankkunde, verfligte aber {ber keine besonderen
einschlagigen Kenntnisse im Geldanlagebereich und vertraute auf die Beratung des A-
O s diesem bekannt war. Im Jahr 2003 verdiente der Klager monatlich netto 14-
mal jahrlich rund EUR 1.700,00 bis EUR 1.800,00. Er bewohnte mit seiner Ehefrau das im
gemeinsamen Eigentum stehende, 1952 errichtete Elternhaus. 1999/2000 nahmen die
Eheleute zur Renovierung dieses Hauses einen Kredit von EUR 37.000,00 mit einer Laufzeit
bis 2016 auf, der mit monatlich rund EUR 200,00 zuriickbezahlt wurde. Auf Anraten einer
Arbeitskollegin wollte der Klager 2002 EUR 800,00, den er als Ausschittung von seinem
Arbeitgeber erhalten hatte, in den Aktienfonds ESPA STOCK BIOTEC investieren. Dieses
Wertpapier schlug er dem Berater von sich aus vor. AJjJ Ol informierte den Kiager
Uber die bisherige Entwicklung dieser Anlage, es kdnne Schwankungen geben, der Klager
solle dies nicht als kurzfristige Investition sehen. Der Klager erwarb darauf die Anlage im
Umfang von EUR 800,00. Nur bei den halbjahrlichen Besprechungen mit Afjlj i
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informierte er sich Uber die diesbezlgliche Entwicklung. Am 26. Februar 2004 wies die Anlage
einen Kurswert von EUR 624,00 auf. Abgesehen von dieser Investition ergriff der Klager
grundsatzlich nicht die Initiative in Geldangelegenheiten, sondern vertraute auf seinen
Berater. Dieser machte dem Klager stets konkrete Vorschlage fir die Geldanlage, die der
Klager bis 2003 samtlich umsetzte. Aus einer Erbschaft investierte der Klager zu einem
unbekannten Zeitpunkt vor 2003 rund EUR 70.000,00 in eine Immobank
Wohnbauwandelschuldverschreibung, fix verzinst mit 4 % p.a. und einer Laufzeit bis Oktober
2012, wobei er jederzeit Betrage zum jeweiligen Tageskurs entnehmen konnte. Dieser
Geldbetrag sollte dem Klager als Ruckhalt dienen, allenfalls fiir diverse kiinftige Investitionen
am Haus oder als Altersvorsorge. 2003 verfiigten der Klager und seine Ehefrau Uber
Sparblcher, beim Klager betrug der angesparte Betrag im Februar 2004 rund EUR 9.000,00,
bei seiner Ehefrau rund EUR 12.000,00. Im September 2003 bestanden je ein
Bausparvertrag, wobei der Klager im Februar 2004 rund EUR 1.864,00, seine Ehefrau
EUR 3.676,00 angespart hatten. Uber Anraten des AJJJ Ol hatte der Kiager auch
Vermoégen in Fondssparen mit einem Aktienanteil investiert, und zwar am 25. April 2002
gemeinsam mit seiner Ehefrau in einen Volksbank Quartett Wachstumsfonds als
Ansparvertrag mit einem Dauerauftrag von dreimal jahrlich EUR 30,00. Den damit
angesparten Betrag wollten der Klager und seine Ehefrau einem Halbwaisen aus ihrem
Bekanntenkreis bei dessen Volljahrigkeit fur die Anschaffung eines Fahrzeuges zur Verfligung
stellen. Per 26. Februar 2004 belief sich der angesparte Betrag auf EUR 256,00. A-
O stuft dieses Investment in Risikostufe 4 (von 5) ein. Der Klager hatte zum
26. Februar 2004 mit Volksbank Quartett Ertrag EUR 7.378,00 angespart. Nach Einschatzung
des Beraters war dieser Fonds damals in Risikostufe 3 einzustufen. Vor dem Erwerb der
Beteiligung an Holland 47 hatte der Klager nicht unternehmerisch durch Investitionen in Form
von Eigenkapital veranlagt. Der Klédger unterfertigte Anlegerprofile, wobei diese jeweils /-
A i ihn ausfillte und der Kidger sich darauf verlieB, dass sie seine

Vermégenssituation wiedergaben.

A B st seit Juli 1991 nach Abschluss der Handelsakademie als
Privatkundenbetreuer und Berater fur Privatkunden und kleinere Unternehmen bei der
Beklagten beschaftigt. Er besuchte bankinterne Schulungen, insbesondere die sogenannte
Volksbanken-Akademie. Er hatte in der Zeit der Betreuung des Klagers einen umfassenden

Uberblick tiber dessen Einkommens- und Vermdgenssituation.

Anlasslich einer 20 bis 30-minitigen Besprechung zwischen dem Klager und seinem Berater
vor 30. September 2003 wurden anhand einer Vermogensaufstellung die bestehenden
Veranlagungen besprochen. Der Klager thematisierte, ob etwas besser angelegt werden

kénne, insbesondere besser als die 4 % p.a. der Immobank
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Wohnbauwandelschuldverschreibung. Al Clllc«érte. es  gebe etwas
Interessantes, namlich Holland 47. Dieses Produkt kannte der Kléger nicht. A-

O zciote dem Kiager im Gespréch den Verkaufsfolder (Beilage ./B). Er erklérte dem
Klager, Holland 47 habe eine gute Rendite, ndmlich im Bereich von 6 bis 9 %, und
beschranke sich auf zwei Gebaude in Holland, die langerfristig an Firmen vermietet waren. Es
werde eine Ausschuttung von circa 7 % bei einer Investitionssumme von EUR 20.000,00
erzielt. Die Laufzeit betrage rund 10 Jahre, nach Ablauf wirden dem Klager die investierten
EUR 20.000,00 wieder ausbezahlt. Die hinter Holland 47 stehende gesellschaftsrechtliche
Konstruktion wurde dem Klager nicht erkléart; er ging aufgrund der Aussagen des Beraters und
des ihm (berreichten Folders davon aus, dass sein Kapital in Immobilien investiert werde und
die Fldchen vermietet seien. Uber Risiken wurde bei diesem Gesprdch — abgesehen von
einer Schwankungsbreite der Ausschliittungen — nicht gesprochen; insbesondere nicht (iber
die Fremdkapitalquote des Fonds oder Weichkosten, ebensowenig liber die Riickforderbarkeit
der ausbezahlten Ausschiittungen. Der Klager erhielt den Verkaufsfolder (Beilage ./B) zur

Durchsicht mit nach Hause. Darin heif3t es ua:

Immobilienfonds

Sachwert Rendite-Fonds

Holland 47

Ein geschlossener Immobilienfonds von MPC Miinchmeyer Petersen Capital Austria
MPC Capital Austria

Die Fondsobjekte des Hollandfonds 47

Investieren Sie jetzt in zwei Fondsobjekte an attraktiven Standorten in den Niederlanden. Sie profitieren
von regelmafigen Planausschittungen von durchschnittlich 7,35 % p.a. Gleichzeitig bietet Ihnen der
Fonds einen hohen Sicherheitsstandard, da die Objekte langfristig vermietet sind, die Zinsen fir rund

10 Jahre fest vereinbart sind und eine reine Eurofinanzierung zugrundeliegt.

Die beiden Fondsobjekte in Amsterdam und Amstelveen sind darin bildlich dargestellt und
naher beschrieben, insbesondere die konkrete Vermietungssituation, die Mieteinnahmen und

der Kaufpreis sind angefiihrt. Weiters heil3t es:
.Berechnungsbeispiel

Nachfolgendes Berechnungsbeispiel zeigt lhnen exemplarisch anhand von 3 Beteiligungssummen die
prognostizierte Entwicklung lhres Investments nach niederldndischer Steuer. Der angenommene

Jahresertrag setzt sich aus der durchschnittlichen Ausschuttung von 7,35 % p.a. zuztglich Jahresertrag
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an fiktivem VerauRBerungserlds zusammen. Berlcksichtigt wurden ein Verdulerungsfaktor vom 14-
fachen der Jahresmiete, 25 % der Nettokaltmiete des 20. Jahres an Modernisierungskosten und eine

Inflationsrate von 2,5 % p.a.”

Es folgt anhand dreier Beteiligungssummen ein Rechenexempel fir Nettoertrag in Euro und
Nettoertrag in Prozent sowie eine steuerliche Betrachtung des Investments flr
Privatpersonen, Privatstiftungen und Kapitalgesellschaften. Auf der letzten Seite wird

ausgefihrt:

LInvestition auf einen Blick

Gesamtinvestition EUR 101,000.0000,00
Kommanditkapital EUR 47,000.000,00
Mindestzeichnungssumme EUR 10.000,00

Einzahlung 100 % + 5 % Agio zum Beitritt

geplante Ausschuttungen 37,35 % p.a.

geplante Fondslaufzeit ca. 10 Jahre

Kaufpreisfaktor 13,47faches der ersten Jahresmiete
Vermietungsstand 100 %; 2 Mieter unterschiedlicher Branchen
Immobilienmanagement erstklassiges Management vor Ort*

Die letzte Seite des Verkaufsfolders enthdlt im Kleindruck einen Hinweis auf den
veroffentlichten Kapitalmarktprospekt, der am Sitz der MPC Minchmeyer Petersen Capital

Austria GmbH aufliege und Interessenten kostenlos zur Verfligung gestellt werde.

Der Klager las den Verkaufsfolder durch und beschloss aufgrund der Information durch A-
O und durch den Verkaufsfolder eine teilweise Umschichtung seines Kapitals,
namlich EUR 20.000,00 von der Wohnbauwandelschuldverschreibung abzuziehen und in
Holland 47 zu investieren. Der Kl&dger ging davon aus, dass er unmittelbar nach Beginn der
Laufzeit bereits Ausschiittungen erhalten werde und der veranlagte Betrag — wenn auch auf

10 Jahre gebunden — (weiterhin) als Rlickhalt vorhanden war.

Bei dem folgenden Gesprdch zwischen dem Kidger und AR R 27
30. September 2009 wurde das Produkt inhaltlich (noch) weniger als beim ersten Gespréach
erortert. Y] O llhie't bereits den weiteren Verkaufsfolder (Beilage ./3 = Beilage
Q) bereit, der die Beitrittserklarung (Beilage ./1) und das ,Anlegerprofil fir die Zeichnung von

mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen® (Beilage ./2) enthielt.

Auch dieser Verkaufsfolder enthielt einen Hinweis auf das Aufliegen eines
Kapitalmarktprospektes, der dem Kiager nicht ausgehandigt wurde. AR Ol wies
auch nicht ausdrucklich darauf hin. Der Klager beschaffte sich den Kapitalmarktprospekt nicht.
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A Bl hatte bereits das Formular der Beitrittserklarung fiir das Gespréch
vorbereitet, handschriftlich teilweise ausgefillt und an jenen drei Stellen, an denen der Klager

zu unterschreiben hatte, jeweils ein Kreuz angebracht.
Die Beitrittserklarung lautet wie folgt:
.Beitrittserklarung

47. Sachwert

Rendite-Fonds Holland GmbH & Co KG*

Ich, der/die Unterzeichnete....

stelle Ihnen aufgrund des gemaR KMG (Kapitalmarktgesetz) bei der Osterreichischen Kontrollbank
hinterlegten Prospektes und gemal den umseitig abgedruckten Beitrittsbedingungen fir die oben
genannte Beteiligung das Angebot auf Abschluss eines Treuhandvertrages in HOhe eines

Treuhandbetrages von
EUR 20.000,00 (Zeichnungsbetrag)

(eine Aufstockung des Mindestzeichnungsbetrages von EUR 10.000,00 ist in Tranchen von jeweils EUR
1.000,00 moglich.)

in Worten: Euro zwanzigtausend zuzuglich 5 % Agio an.

Den Beteiligungsbetrag zuziiglich Agio werde ich nach Aufforderung durch die TVP wie folgt auf das
Treuhandkonto mit der Nummer 281 572 900 00 “TVP wg. VK Holland 47 Anteil Austria“, bei der Erste
Bank der Osterreichischen Sparkassen AG, Wien, BLZ 20111, einzahlen:

Einzahlung:

100 % zuzlglich Agio in Héhe von 5 % nach Annahme der Beitrittserklarung und Aufforderung durch die

Treuhanderin.

Ried, 30.9.2003 x Unterschrift T Sl

Ort und Datum

Ich habe die umseitigen Beitrittsbedingungen zur Kenntnis genommen und erklare mich mit ihrem Inhalt

in
samtlichen Punkten einverstanden.

Ried, 30.9.2003 x Unterschrift TN

Widerrufsrecht:

11 von 38



3R 5/15y

Mir ist bekannt, dass ich gemal § 3 Konsumentenschutzgesetz die Erklarungen, die ich auf dieser
Beitrittserklarung abgegeben habe, innerhalb von einer Woche nach Zustandekommen des Vertrages
durch entsprechende schriftiche Willenserklarung gegeniber der TVP Treuhand- und
Verwaltungsgesellschaft fir Publikumsfonds mbH, Palmaille 67, D-22767 Hamburg, widerrufen kann.

Zur Wahrung dieser Frist genlgt die rechtzeitige Absendung des Widerrufs.

Ried, 30.9.2003 x Unterschrift ||| THN

Der vorstehende Antrag wird angenommen: ...*
Auf der Rickseite der Beitrittserklarung finden sich folgende Beitrittsbedingungen:

»Beitrittsbedingungen
.47. Sachwert Rendite-Fonds Holland GmbH & Co KG*

Ich beauftrage hiermit die TVP Treuhand & Verwaltungsgesellschaft fir Publikumsfonds mbH, Palmaille
67, D-22767 Hamburg, nachfolgend TVP genannt, als Treuhanderin die durch meinen Beitritt zur ,47.
Sachwert Rendite-Fonds Holland GmbH & Co KG* erworbenen Rechte zu den Bestimmungen des
Treuhandvertrages flir mich zu verwalten. Die Annahme meines Angebots hat durch Sie mit

gesonderter schriftlicher Verstandigung zu erfolgen.

Die ,47. Sachwert Rendite-Fonds Holland GmbH & Co KG* (im Folgenden ,Emittentin“ genannt) erwirbt
in den Niederlanden belegene Immobilien. Gesellschaftszweck ist der Erwerb, die Vermietung, die
Verwaltung und der spatere Verkauf der Immobilien. Der wirtschaftliche Verlauf einer
Immobilieninvestition hangt naturgemal von verschiedenen, in der Zukunft liegenden Ereignissen ab.
Die Prognosezahlen wurden unter Zugrundelegung des derzeitigen Vermietungsstandes und der
derzeitigen Planungen der Emittentin dargestellt. Wenngleich der dargestellte Geschaftsverlauf aus
heutiger Sicht auf realistischen Annahmen fufdt und Planungen unter dem Gesichtspunkt der
kaufmannischen Vorsicht erstellt wurden, so unterliegen sie dennoch Unsicherheiten. Diese kdnnen
insbesondere in unvorhergesehenen Anderungen des niederléandischen Immobilienmarktes, dem
Nichteintreten der im Prospekt enthaltenen Rechnungsannahmen oder in gesamtwirtschaftlichen
Faktoren sowie in einer gednderten Steuergesetzgebung, Verwaltungsibung der Finanzbehdrden oder

Rechtsprechung liegen.

So kann es insbesondere aufgrund von wirtschaftlichen Risiken (beispielsweise Anschlussvermietung
zu einem spateren Zeitpunkt, auflierplanmaflige Instandhaltungsaufwendungen) zu negativen
Abweichungen von den Planzahlen kommen. Dies konnte dazu fiuhren, dass die laufenden

Ausschuttungen reduziert werden miissten und/oder der Verkaufserl0s geringer ausfiele.

Dies hatte zur Folge, dass die tatsachliche Ertragserwartung hinter den prognostizierten Betragen
zurlickbleiben kann. Diese Risiken kdénnen im Extremfall bis zum Verlust der Einlage des
Kommanditisten reichen. Die Folgen des Nichteintretens der prognostizierten Ergebnisse sind als das

alleinige wirtschaftliche Risiko des Anlegers und von diesem zu tragen.

Die Beauftragung erfolgt aufgrund des KMG-Prospektes fiir diese Beteiligung und unter ausdricklicher
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Anerkennung der im Prospekt enthaltenen Vertrage, insbesondere des

Kommanditgesellschaftsvertrages und des Treuhandvertrages.

Ich habe Ihre Empfehlung im Hinblick auf die wirtschaftlichen und steuerlichen Auswirkungen dieser
Beteiligung auf meine personliche Situation einem Wirtschaftstreuhdnder meines Vertrauens zu

konsultieren, zur Kenntnis genommen.

Die Konzeption dieses Modelles und das Eintreten der dargestellten Wirkungen fir den Anleger hangen
aufllerdem vom Zutreffen der steuerlichen Annahmen ab. Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der

derzeitigen Rechtslage aus.....

Die Folgen des Nichteintretens der prognostizierten Ergebnisse sind mein alleiniges wirtschaftliches
Risiko und werden ausschlie3lich von mir getragen. Ich nehme zur Kenntnis, dass es sich bei dieser
Veranlagung um eine Form der Immobilienbeteiligung handelt, die zwar auf eine Laufzeit von ca. 10
Jahren ausgelegt ist, dass aber der Realisierungszeitpunkt bzw. die Auszahlung des
Abschichtungsbetrages oder des Liquidationsiberschusses aus einer Veraulierung der Immobilien von
der Moglichkeit der Liquiditdtsbeschaffung der Emittentin abhangen bzw. auf Beschluss der

Gesellschafter gemaf § 12 Kommanditgesellschaftsvertrag erfolgen.

Ich bestatige, dass mein Beitritt vorbehaltslos und aufgrund des KMG-Prospektes sowie der oben
genannten Unterlagen fir diese Beteiligung erfolgt und keine hiervon abweichenden oder dariber

hinausgehenden Erklarungen oder Zusicherungen abgegeben worden sind...*

Diese Beitrittsbedingungen las der Kldger wéhrend des Beratungsgesprédches nicht durch,

Al A forderte ihn auch nicht dazu auf. Ebensowenig erlduterte A

A oicse Beitrittsbedingungen dem Kléger oder wies ihn darauf hin.

Das Anlegerprofil flir die Zeichnung von mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen
(Beilage ./2) fiillte AYj O li] im Beisein des Kiagers aus. Es lautet wie folgt:

»Anlegerprofil fir die Zeichnung von mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen gemal § 15

Wertpapieraufsichtsgesetz

Mit Hilfe dieses Anlegerprofils Uberpriifen Sie gemeinsam mit Ihrem Betreuer oder Steuerberater,

inwieweit mitunternehmerschaftliche Beteiligungen mit lhrer Veranlagungsstrategie vereinbar sind.

Erstgesprach

Titel Vorname Zuname Datum

A I || I
Adresse PLZ Ort
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Vermoégensverhdltnisse
X Die gewahlte Veranlagung steht im Einklang mit meinen finanziellen Verhaltnissen.

Steuerpflichtiges Jahreseinkommen zur Veranlagung freiverfigbares Vermogen

Hohe ca. in EUR Hohe ca. in EUR

Risikohinweis zu mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen

X Ich bin mir Uber das unternehmerische Risiko der gewahlten Veranlagung bewusst.
Ich weil, dass derartige Beteiligungen durch Anderungen in der Steuergesetzgebung nachhaltig

beeinflusst werden konnen.

VeraufRerung der Beteiligungen

X Mir ist bewusst, dass es fir diese Produkte keinen Sekundarmarkt gibt

Ich weil3, dass ein vorzeitiger Ausstieg aus solchen Beteiligungen nicht vorgesehen ist.

Mein Anlageverhalten

X Ich habe die Liquiditatsvorsorge (z.B. Sparbuch), insbesondere auch fir ,Notfalle®, bereits
ausreichend getroffen

Ich habe Erfahrungen mit mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen

Mein Anlageziel Steuervorteile

X Vorsorge X Mir ist bekannt, dass zur Ermittlung meines niederlandischen

Einkommens samtliche Investments in den Niederlanden hinzuzahlen

Anlagedauer Ertragsziel
X langerfristig X regelmafige Riickflisse
VerauRerung vor 9-15 Jahren nicht vorgesehen X Wertzuwachs

Detailfragen zu diesem Produkt habe ich besprochen
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mit meinem Steuerberater
mit meinem Bankberater
X mit meinem Vermogensberater

mit meinem Berater der MPC Miinchmeyer Petersen Capital Austria GmbH

Risikoinformation

Ich wurde Uber das Risiko von mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen sowie die weiteren

wesentlichen mit der Veranlagung verbundenen Risken ausfiihrlich informiert

X Mir liegt der Verkaufsprospekt einschlieRlich der dort genannten Risiken einer Beteiligung vor, ich
habe diese Risiken verstanden.

Ich habe lhre Empfehlung, im Hinblick auf die wirtschaftlichen und steuerlichen Auswirkungen einer
Beteiligung auf meine persdnliche Situation einen Wirtschaftstreuhdnder oder Steuerberater meines
Vertrauens zu konsultieren, zur Kenntnis genommen.

Besondere Kundenerklarung

Ich bin nicht bereit, Ihnen bestimmte bzw. die veranlagten
Informationen zu geben. Eine meinem Bedarf entsprechende
Beratung gemal WAG ist daher nicht mdglich.”

,Bitte in einem gesonderten Schreiben kurz kommentieren.

Ich wiinsche ausdriicklich keine Beratung gema WAG.*

Unterschrift des Kunden Unterschrift des Kunden

Ich bestatige, dass ich Uber alle wesentlichen Marktgegebenheiten sowie Risiken von
mitunternehmerschaftlichen Beteiligungen, insbesondere liber die Méglichkeit von Anderungen in der
Steuergesetzgebung informiert wurde

Volksbank Ried im Innkreis
registrierte Genossenschaft
mit beschrankter Haftung

DVR 0080756

Ried. 30.9.03 ] I
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Ort und Datum Unterschrift des Kunden Unterschrift des Beraters*
Auf der Ruckseite heildt es:

.Risikohinweise fir mitunternehmerschaftliche Beteiligungen, insbesondere MPC Holland-

Immobilienfonds
Mieteinnahmen

Ein generelles Risiko von Investitionen in Immobilien liegt in der Bonitat der Mieter, der Héhe der
Mieten, einem eventuellen Mietausfall und méglichen Leerstandszeiten bei notwendig gewordenen
Neuvermietungen. Ist auch nur eines dieser Kriterien negativ, hatte dies zur Folge, dass die
tatsdchliche Ertragserwartung hinter den prognostizierten Betragen zuriickbleiben kann. Dies kénnte
dazu fihren, dass die laufenden Ausschittungen reduziert werden missten und der Verkaufserlos
eventuell geringer ausfallt.

Laufende Kosten flir das Mietobjekt

Bei allen Immobilien besteht ein Kostenrisiko fiir die Instandhaltung des Objektes. Ferner ist nicht
auszuschliefden, dass sich nicht umlagefahige Festkosten negativ entwickeln. Sollte es zu einer Uber
den Planansétzen liegenden Kostenentwicklung kommen, so besteht das Risiko, dass sich dadurch die

Ausschittungen verringern. Geringere Kosten konnten zu einer Liquiditatsverbesserung flhren.
VerauRerung der Immobilienbeteiligung

Der Erfolg der gegenstandlichen Beteiligung hangt ganz wesentlich von der kiinftigen Wertentwicklung
von Biroimmobilien in Holland ab. Es ist sogar mdglich, dass die Erlése aus dem Verkauf der
Immobilien unter die aushaftenden Darlehen fallen. In diesem Fall wirden die Anleger ihr gesamtes
eingesetztes Kapital verlieren und muissten eventuell sogar erhaltene Ausschittungen wieder

zuriickzahlen.
Haftung der Anleger

Der Anleger tritt als Gesellschafter einer deutschem Recht unterliegenden Kommanditgesellschaft bei.
Eine Haftung ist grundsatzlich auf die Hohe der Einlage beschrankt.

Wenn der volle Zeichnungsbetrag eingezahlt ist, unterliegt der Anleger keiner weiteren
Nachschusspflicht oder Haftung, Es ist darauf hinzuweisen, dass nach §§ 169 ff, HGB (deutsches
Handelsgesetzbuch) bei Entnahmen Einlagen gegenuber den Glaubigern als nicht geleistet angesehen
werden, sofern das Kapitalkonto nach vorhergegangenen Verlusten den Stand der Einlage nicht wieder
erreicht hat. Es kdnnte also die auf das gezeichnete Kapital beschrankte Kommanditistenhaftung

wieder aufleben, sofern Ausschittungen erfolgen, die das Kapitalkonto negativ werden lassen.
Fondsmanagement

Bei Emittenten mit einem grof3en Anlegerkreis besteht grundsétzlich die Gefahr von Missmanagement
und Verfolgung von Eigeninteressen durch die Initiatorengesellschaft zum Nachteil der Investoren.
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Anderung der Steuergesetzgebung
Die steuerlichen Ausfuihrungen gehen von der derzeitigen Rechtslage aus.

Die Konzeption dieses Modells beruht auf der in Osterreich, in den Niederlanden und in Deutschland
geltenden Gesetzeslage, der herrschenden Verwaltungspraxis und der aktuellen Rechtsprechung der
niederlandischen, deutschen und 6sterreichischen Héchstgerichte zum Zeitpunkt der Prospektkontrolle.
Die mit der Konzeption dieses Modells verbundenen steuerlichen Rechtsfolgen kdnnen nicht endgdltig
beurteilt werden, da sich die Verwaltungspraxis andern kann. Es wird darauf hingewiesen, dass die

Finanzverwaltung bisher wenig Praxiserfahrung mit derartigen Beteiligungen hat.

Da die individuellen steuerlichen Zielsetzungen der Anleger nicht Geschaftsgrundlage dieser
Veranlagung sind, wird empfohlen, dass von jedem Anleger zur Erérterung und Klarung steuerlicher
Fragen, insbesondere auch im Hinblick auf seine personliche Steuersituation, vor Zeichnung dieser

Veranlagung ein Wirtschaftstreuhander seines Vertrauens konsultiert werden sollte.

Sollte die Veranlagung einer anderen steuerlichen Beurteilung unterliegen als in der Folge dargestellt
wird, so kann dies erhebliche Auswirkungen auf die Ertrdge haben. Falls die der Ertragsvorschau
zugrunde gelegten steuerlichen Annahmen nicht eintreten sollten, kdnnen die dann erreichbaren
Ertrage mit hoher Wahrscheinlichkeit unter der sonst bei Kapitalanlagen vergleichbaren Bindungsdauer
am Markt erzielbaren Ertragen liegen. Diese Auswirkungen sind ausschlieBlich vom Anleger zu tragen.

Die gegenstdndliche Veranlagung ist insbesondere fir in  Osterreich  unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige natirliche Personen konzipiert worden, die keinen Wohnsitz in den
Niederlanden und Deutschland haben und diese Beteiligung im Privatvermégen halten. Nur fir diese

Personen gelten die angefliihrten Besteuerungswirkungen.

Die abschlielende steuerliche Beurteilung obliegt jedoch grundsatzlich der Finanzverwaltung und
gegebenenfalls einer héchstgerichtlichen Entscheidung. Eine Gewahr fir den Eintritt der angestrebten
Steuerauswirkungen kann daher vom Prospektherausgeber und dem Prospektkontroller nicht

Ubernommen werden.

Steuerliche Anderungen betreffen erfahrungsgemal weniger die Wirtschaftlichkeit der Immobilien als
Kapitalanlage, als vielmehr die Besteuerung der Ertrdge. Dennoch kann dies die Rentabilitdt des
Investments in erheblichem Male positiv oder negativ beeinflussen.”

Auch die im Anlegerprofil enthaltenen Risikohinweise las der Kldager beim Beratungsgespréach
nicht durch, er wurde dazu auch weder aufgefordert noch wurden sie ihm erlédutert. Er wurde

auch nicht darauf hingewiesen.

A I sote dem Klager auch noch eine an die TVP gerichtete Postvollmacht
betreffend eine Zustellung aller Schriftstiicke an die IVS-Invest GmbH zur Unterschrift vor.
Uber die Griinde dieser Postvollmacht wurde der Klager nicht aufgeklart, auch nicht dartiber,

weshalb die IVS-Invest GmbH als sein Berater bezeichnet wurde.

17 von 38



3R 5/15y

Die Beklagte erhielt fur die Vermittlung der Veranlagung EUR 900,00, von wem, konnte nicht
festgestellt werden. Auch Uber diese Umstéande wurde der Klager nicht aufgeklart. Er ging
davon aus, dass er fur sein Investment ein Agio von 5 % bezahlt. Er wurde nicht Uber
LVertriebs-“ oder ,Weichkosten“ aufgeklart. Er hétte auch gezeichnet, wenn er (ber diese

Umsténde (Provision insgesamt 6,5 %, Vertriebs- und Weichkosten) aufgeklart worden wére.

Am Ende des Gesprachs erhielt der Klager einen Verkaufsfolder sowie einen Durchschlag der

Beitrittserklarung, nicht jedoch das von ihm unterfertigte Anlegerprofil oder die Postvollmacht.

Der Kldger wurde nicht lber das Risiko des Totalverlustes aufgekldrt, sondern nur
schlagwortartig (iber das Bestehen eines nicht ndher definierten ,,unternehmerischen Risikos”.
Waére der Kldger lber das Totalverlustrisiko aufgeklart worden, hétte er die Investition nicht

getétigt.
Hinsichtlich der Verzinsung wurde von einer Schwankungsbreite von 6 bis 9 % gesprochen.

A B 21 am 30. September 2003 nicht bekannt, dass an Anleger ausbezahite
Ausschiittungen allenfalls zurlickgefordert werden kénnen; er ging vielmehr vom Gegenteil
aus. Er wies den Kléager daher nicht auf die Riickforderbarkeit der Ausschittungen unter
bestimmten Bedingungen hin. Bei Kenntnis dieses Umstandes hétte er die Veranlagung nicht
so empfohlen. Der Klager ging ebenfalls davon aus, dass an ihn ausbezahlte Ausschlittungen
nicht mehr zuriickgefordert werden kénnen. Wére der Kldger lber die Riickforderbarkeit
ausbezahlter Ausschiittungen unter bestimmten Bedingungen aufgeklart worden, hétte er die

Veranlagung nicht getétigt.

AN B /cotc dem Kidger dar, dass die Laufzeit nach ,10 Jahren +/- ein bisschen
etwas” endet. Er wies den Kldger nicht darauf hin, dass die Laufzeit von anderen, von ihm
nicht beeinflussbaren Faktoren abhdngt. Der Kldger hétte nicht gezeichnet, wenn er
umfassend (liber die konkreten Beendigungsmodalitdten und Abfindungsbestimmungen bzw.
dariiber aufgeklart worden wére, dass die Laufzeit eben nicht quasi automatisch nach ,10

Jahren +/- ein bisschen etwas” endet und auch wesentlich ldnger sein kann.

Dem Klager war dagegen klar, dass sein Investment bis zum Auslaufen gebunden ist und es

keinen Sekundarmarkt gibt.

Der Klager erhielt eine Ringmappe zugesandt, in die er die Schriftstiicke — teilweise —
einordnete. Den Kommanditgesellschaftsvertrag, den Treuhandvertrag mit der TVP und einen
Vertrag zwischen der TVP und einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft erhielt der Klager
ebenfalls postalisch ebenso wie ein Schreiben, in dem ihm seine ,Immobilienbeteiligung“ an
Holland 47 bestatigt wurde. Der Klager unterzeichnete eine undatierte Vollmachts- und

Auftragserteilung zur Erstellung und Einreichung der Steuererklarung in den Niederlanden,
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auf der AJJCIl wicderum die Stelle angekreuzt hatte, an der der Klager zu

unterfertigen hatte.

Der Klager lie sich keinen Zugang zum Online-Portal geben. Er erhielt weiters die
Kurzreporte, Zwischenberichte, Abstimmungsbdgen und Erklarungen zu den Abstimmungen,
wahrend die Geschafts- und Treuhandberichte nicht mehr zugesandt wurden, sondern nur

uber das Online-Portal zur Verfliigung gestanden waren.

Zu den Ausschuittungen wurde in Schreiben der TVP ua ausgefihrt, es sei zu berlcksichtigen,
dass es sich ,bei diesen Liquiditatsausschittungen nicht um Kapitalverzinsungen handelt. Die
Ausschittungen sind somit steuerneutral und in lhrer personlichen Steuererklarung nicht

anzugeben.”

Von 2004 bis 2011 erhielt der Klager insgesamt EUR 8.953,93 netto an Ausschittungen. Er

ging davon aus, dass es sich um Verzinsungen seiner Veranlagung handelte.

2007 wurde den Anlegern von Holland 47 eine Umfinanzierung und Umstrukturierung von
acht Holland-Fonds (darunter Holland 47) in eine neu zu grindende Immobiliengesellschaft
vorgeschlagen, um ,die gegenwartige Situation im niederldndischen Immobilienmarkt und an
den Finanzmérkten zu nutzen®. Den Anlegern wurde das Konzept samt umfénglichem
Informationsmaterial zur Abstimmung vorgelegt, es kam nicht zustande. Der Klager fragte bei
A B rach. ob er etwas zu machen oder zu dndern habe. Mit 5. Oktober 2007
flllte er einen Stimmbogen aus. Aus diesen Unterlagen ergaben sich flir den Kldger keine
Anhaltspunkte dafiir, dass ein Kapitaltotalverlustrisiko bestand, die Laufzeit wesentlich mehr

als 10 Jahre betrug oder gar die Ausschilittungen zuriickgefordert werden kénnten.

Mit Schreiben vom 6. Jdnner 2010 wurde den Anlegern die erste Halbjahresausschlittung
2010 von 3,5 % mit dem Hinweis angekiindigt: ... Die Ausschiittung kann ganz oder teilweise
Riickzahlungen aus der geleisteten Einlage enthalten...“ Fiir den Kldger ergaben sich daraus

keinerlei Hinweise darauf, dass diese (oder andere) Ausschilittungen riickforderbar seien.

Mit Begleitschreiben vom 1. Dezember 2010 wurde dem Klager der Kurzreport 2009/2010
Ubermittelt. Darin wurde auf eine vollstdndige Vermietung der beiden Fondsimmobilien,
pinktliche Mietzinszahlungen und Zusatzeinnahmen aus der Vermietung eines
Antennenabstellplatzes hingewiesen. Die Anspannungen auf den internationalen Finanz- und
Wirtschaftsmarkten, welchen sich auch die niederlandische Wirtschaft nicht habe entziehen
koénnen, seien in der Vergangenheit fir die Fondsgesellschaft von nachrangiger Bedeutung
gewesen. Trotz ungeplanter Ausgaben fir InstandhaltungsmalRnahmen sei die geplante
Liquiditat fur 2010 um rund EUR 900.000,00 hoéher als in der Prospektkalkulation
veranschlagt. Als ,Ausblick® wurde ausgeflihrt: ,Nachdem ein von der finanzierenden Bank in

Auftrag gegebenes Bewertungsgutachten einen Bruch des vereinbarten Objektwertes im
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Verhaltnis zum aktuellen offenen Darlehen (,Loan-To-Value®) ergibt, muss bei der zweiten fir
das Jahr 2010 geplanten Auszahlung in Héhe von 3,5 % im Februar 2011 von einem Entfall

zugunsten einer Sondertilgung des Darlehens ausgegangen werden.*

Im Februar 2011 blieben erstmals Ausschittungen aus, weil fir Sonderzahlungen auf das
Darlehen auf Auszahlungen verzichtet wurde. Im August 2011 gab es eine (verringerte)

Auszahlung von 2 %.

Der Kléger wurde erstmals durch eine Fernsehsendung im Dezember 2012 darauf
aufmerksam, dass sich Holland 47 nicht wie prognostiziert entwickle und es ,grébere
Probleme® gébe. Durch diesen Fernsehbeitrag wurde ihm klar, dass sein Kapital verloren und
es mdglich ist, dass Ausschlittungen zuriickgefordert werden kénnen. Im Janner 2013 stellte
er A B zur Rede. der ihm erkiérte, es kénne Totalverlust eintreten.

Mit Schreiben vom 15. Oktober 2013 wurde der Klager Uber das Scheitern eines
Finanzierungskonzepts und den beabsichtigten Verkauf der Immobilie zur Vermeidung eines
Insolvenzantrags informiert. Es wird darauf hingewiesen, dass die Anleger bis zur Héhe ihrer
Auszahlungen in Anspruch genommen werden. Insgesamt seien — nicht gewinngedeckt —
EUR 23.037.406,00 an die Anleger ausbezahlt worden.

Bei ordnungsgemalier Beratung hatte er das in Holland 47 investierte Kapital in der Immo
Finanz Wohnbauwandelschuldverschreibung belassen und bis zu deren Auslaufen im Janner
2012 4 % Zinsen p.a. lukriert. Danach hatte er diesen Betrag - ebenso wie tatsachlich
investierte EUR 30.000,00 - in ein Produkt der Morgan Stanley & Co Intl PCL veranlagt, wobei
er einen Ertrag von 3,5 % erhalten hatte. Bis 11. Oktober 2003 hatte der alternative

Zinsgewinn daher mindestens EUR 6.329,02 brutto betragen.

Der Beweiswurdigung des Erstgerichtes ist zu entnehmen, dass es die Behauptung des
Klagers, er habe konservativ und sicherheitsorientiert veranlagen wollen, als erwiesen

annahm.

Rechtlich folgerte das Erstgericht zusammengefasst, die beim ersten Termin erteilte
mindliche Beratung und die ausgehandigte Verkaufsbroschire hatten nicht einmal
ansatzweise Uber wesentliche, aufklarungsbedurftige Umstande (Totalverlustrisiko,
Ruckforderbarkeit der Ausschittungen, Laufzeit) aufgeklart. Die Broschire habe im Gegenteil
ein trlgerisches Bild der Sicherheit suggeriert. Beim Beratungsgesprach habe A-
O dicsen Eindruck noch untermauert, weil er bloR vage auf ein unbestimmtes
Lunternehmerisches Risiko“ hingewiesen, eine Aufklarung Gber die konkreten Risiken jedoch

unterlassen habe. Es sei nicht am Klager gelegen gewesen, sich durch konkrete Fragen
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weitere Informationen zu verschaffen. Es sei das Gebot der vollstandigen Aufklarung verletzt
worden, weil der Klager nicht auf den Umstand des Totalverlustrisikos hingewiesen worden
sei, wobei die Beklagte selbst Holland 47 noch jahrelang mit Stufe 3 (von 5) und erst spater
mit Stufe 4 bewertete. Da der Klager sein Ertragsziel mit Wertzuwachs und regelmaRigen
Ruckflissen angegeben habe, sei es fur ihn wesentlich gewesen zu erfahren, dass es selbst
bei jahrlichen Ausschuttungen zur Ruckforderung der vermeintlichen Zinsertrage kommen
koénnte. Fur seine Anlageentscheidung ware es notwendig gewesen zu wissen, ob es bereits
wahrend der Laufzeit zu echten Ertragen komme, die im Fall einer Insolvenz behalten werden
kénnten. Dem Klager sei auch eine voéllig unzureichende Information zur Laufzeit der
Veranlagung erteilt worden, weil ihm sowohl mudndlich als auch in der ausgehandigten
Broschire eine Laufzeit von rund 10 Jahren genannt worden sei, nach welcher sein Kapital
wieder auf sein Konto Uberwiesen werde. Der Klager ware Uber die Mdglichkeit betrachtlicher
Abweichungen von dieser voraussichtlichen Laufzeit und Uber das konkrete Prozedere
aufzuklaren gewesen. Noch jahrelang sei in den Vermdgensaufstellungen der Beklagten die
Falligkeit mit Oktober 2013 angefiihrt worden. Diese fehlenden bzw. unrichtigen Informationen
seien kausal fir die Anlageentscheidung des Klagers gewesen. Weitere fehlende bzw.
mangelhafte Informationen hatten zwar ebenfalls eine Informationspflicht verletzt, seien aber

nicht kausal gewesen.

Der Mitverschuldenseinwand sei angesichts der konkreten Sachlage nicht berechtigt. Der
Klager sei bereits seit Jahrzehnten bei der Beklagten gewesen, ihr Mitarbeiter jahrelang sein
Berater, der umfassend Uber die finanzielle Situation des Klagers Bescheid gewusst und dem
der Klager Vertrauen entgegen gebracht habe. Beim ersten Gesprach sei der Klager tber die
wesentlichen Punkte des Produkts muandlich informiert worden und habe sich dann anhand
einer (wenn auch oberflachlich gehaltenen) Broschire informiert. Am 30. September 2003
habe AJJl] Ol dic Unterlagen bereits vorbereitet gehabt und den Kiager nicht auf
die rickseitigen Hinweise hingewiesen. Dem Klager kdnne daher nicht vorgeworfen werden,
dass er sich die Risikohinweise beim Termin vom 30. September 2003 nicht durchgelesen,
sondern an den bereits angekreuzten Stellen im Vertrauen auf die Ausflihrungen des Beraters
und in die Broschlre die Unterlagen unterfertigt habe. Aufgrund der vorangegangenen
schriftlichen und mindlichen Informationen habe es keinen Grund zur Annahme gegeben, die
Ruickseiten der Urkunden enthielten weitere oder gar den bisherigen Informationen
widersprechende Ausfihrungen. Der Klager sei Uber die jahrlichen Ausschittungen in Héhe
von voraussichtlich 6 bis 9 % informiert worden, die er als Zinsertrage aufgefasst habe. Er sei
nicht einmal andeutungsweise dariber aufgeklart worden, dass es sich entgegen dem
deklarierten Anlageziel regelmaRiger Ertrage bei den jahrlichen Ausschittungen blof3 um
Ruckzahlungen des investierten Kapitals und nicht um echte Verzinsung gehandelt habe. Es

habe fir ihn kein Grund zur Annahme bestanden, dass sich in den kleingedruckten
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Risikohinweisen eine Aufklarung Uber die Eigenschaft der Ausschittung finden werde, die
seiner durch die Beratung erweckten Erwartung, das investierte Kapital werde regelmaRigen

Ertrag abwerfen, widersprechen wirde.

Die Schadenersatzanspriiche des Klagers seien nicht verjahrt. Der Klager habe erst durch
einen Fernsehbeitrag im Dezember 2012 von den festgestellten Umstanden, Uber die er nicht
oder mangelhaft aufgeklart worden sei, erlangt. Aus den bei ihm eingelangten Schreiben,
insbesondere dem Umstrukturierungskonzept 2007, habe er mit seinem Kenntnis- und

Erfahrungsstand die fur die Anlage kausalen Fehlinformationen nicht erkennen kénnen.

Die Beklagte habe ihre Verpflichtungen grob fahrlassig verletzt. Bei richtiger Aufklarung ware
der Klager die nicht gewollte Beteiligung nicht eingegangen. Die Beklagte sei daher Zug um
Zug gegen Abgabe des Angebots auf Abtretung zur Rickzahlung der Einlage abziglich
erhaltener Ausschuttungen zuzuglich des Gewinns aus einer alternativen Veranlagung zu

verpflichten.

Ein Feststellungsinteresse bejahte das Erstgericht wegen der Konstruktion der
Kommanditbeteiligung und des nicht auszuschlieBenden Umstands der zukinftigen
Ruckforderung vom Klager erhaltener Ausschittungen, ,sodass auch das (eventualiter)

gestellte Feststellungsbegehren zu Recht bestehe®.

Gegen dieses Urteil richten sich die Berufungen der Beklagten sowie ihrer
Nebenintervenientin jeweils wegen unrichtiger rechtlicher Beurteilung (einschliel3lich
sekundarer Feststellungsmangel) sowie unrichtiger Tatsachenfeststellung mit dem
Abanderungsantrag auf Klagsabweisung; in eventu begehren sie Aufhebung und

Zurlckverweisung an das Erstgericht.

Der Klager beantragte mit seiner Berufungsbeantwortung die Bestatigung des Ersturteiles.

Beide Berufungen sind nicht berechtigt.

1. Zu den Feststellungsriigen:

1.1.1. Um eine Feststellungsriige im Sinn der stdndigen Rechtsprechung gesetzmafig
auszufiihren, muss der Berufungswerber angeben (oder zumindest deutlich zum Ausdruck
bringen), welche konkrete Feststellung bekampft wird, infolge welcher unrichtigen
Beweiswurdigung sie getroffen wurde, welche Feststellung begehrt wird und aufgrund welcher

Beweisergebnisse und Erwagungen diese begehrte Feststellung zu treffen gewesen ware
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(Pimmer in Fasching/Konecny? IV/1, § 467 ZPO Rz 40; Kodek in Rechberger®, § 471 ZPO
Rz 8; RIS-Justiz RS0041835).

1.1.2. Der Berufungsgrund der unrichtigen Tatsachenfeststellung liegt nicht schon dann vor,
wenn das Erstgericht aufgrund des Beweisverfahrens auch Feststellungen treffen hatte
koénnen, die fur den Rechtsstandpunkt des Berufungswerbers glinstiger waren. Vielmehr ist er
nur dann erflllt, wenn das Erstgericht eine Begrindung, wieso es zu bestimmten
Feststellungen gelangt, unterlasst; wenn sich die getroffenen Feststellungen auf unschlissige
Uberlegungen und Schlussfolgerungen des Erstgerichtes griinden oder wenn die
Beweiswurdigung und die sich darauf grundenden Tatsachenfeststellungen den
Denkgesetzen widersprechen. Das Berufungsgericht hat aufgrund einer erhobenen
Feststellungsriige nicht etwa zu prifen, ob die getroffenen (und nunmehr bekampften)
Feststellungen objektiv wahr sind, sondern nur, ob das Erstgericht die Beweisergebnisse nach
der Aktenlage schlissig gewirdigt hat (Zechner in Fasching/Konecny? IV/1, § 503 ZPO
Rz 146; Kodek in Rechberger*, § 482 ZPO Rz 3), also ob die Feststellungen angesichts des
vorliegenden Beweismaterials unter Anlegung von Plausibilitdtsgrundsatzen nachvollziehbar
und vertretbar sind. Der erkennende Richter hat im Rahmen der freien Beweiswirdigung nach
bestem Wissen und Gewissen, aufgrund seiner Lebenserfahrung und Menschenkenntnis zu
prifen, ob der fur die Feststellung einer Tatsache notwendige (hohe: RIS-Justiz RS0110701)
Wahrscheinlichkeitsgrad erreicht ist. Eine unschlissige oder unrichtige Wirdigung der
Beweisergebnisse liegt nicht vor, wenn das Erstgericht einer von zwei einander
widersprechenden Erkenntnisquellen Glauben geschenkt hat, nicht jedoch der anderen,
solange es seiner Begrindungspflicht nach § 272 Abs 3 ZPO nachkommt und dabei die
Grinde darlegt, aus denen es die festgestellten Tatsachen als erwiesen und andere
behauptete Tatsachen als nicht erwiesen angenommen hat. Dabei bringt es die freie
Uberzeugung nach § 272 ZPO mit sich, dass - auch - persénliche Wahrnehmungen des
Richters und der Eindruck, den er von den vernommenen Personen gewonnen hat, einflieRen
und dazu fuhren, der einen oder der anderen Aussage zu folgen (Rechberger in
Fasching/Konency? I, § 272 ZPO Rz 11 mwN). In diese Uberzeugung hat das Gericht auch
die Ergebnisse der gesamten Verhandlung miteinzubeziehen, das heilt, auch alles
Vorbringen der Prozessbeteiligten und ihr Verhalten wahrend der Verhandlung (Rechberger in
Rechberger?, § 272 ZPO Rz 1).

Der bloRe Umstand, dass nach den Beweisergebnissen allenfalls auch andere Feststellungen
moglich gewesen waren, oder dass es einzelne Beweisergebnisse gibt, die fir den
Prozessstandpunkt des Berufungswerbers sprechen, reicht noch nicht aus, eine unrichtige
oder bedenkliche Beweiswirdigung aufzuzeigen. Anlass flr eine Beweiswiederholung durch

das Berufungsgericht besteht somit nur, wenn der Akteninhalt und die
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Rechtsmittelausfihrungen ernstliche Bedenken in die Richtung entstehen lassen, dass die
Beweisergebnisse nicht geeignet bzw. nicht ausreichend seien, um daraus in vertretbarer und
nachvollziehbarer Weise die Uberzeugung gewinnen zu kénnen, es sei mit hoher

Wahrscheinlichkeit so gewesen wie festgestellt.

1.1.3. Im Rahmen dieser Plausibilitatsprifung braucht nicht auf jedes einzelne Argument der
Berufung eingegangen zu werden, solange die tragenden Uberlegungen des Berufungs-
gerichtes dargelegt werden (RIS-Justiz RS0043371; RS0043162; vgl Zechner aaO, Rz 145).

1.2. Allgemeines:

Aus dem Gesamtzusammenhang des Ersturteiles ist abzuleiten, dass es das Erstgericht auf
Tatsachenebene als erwiesen annahm, dass der Klager bei der in Rede stehenden
Veranlagung sicherheitsorientiert vorgehen wollte und im Gegensatz zur Darstellung der
Beklagten nicht risikofreudig war. Dies legt das Erstgericht im Rahmen seiner
Beweiswiirdigung (US 23 f) auch ausdriicklich dar, welche Uberlegungen, die von den
Berufungswerbern ohnehin nicht konkret bekampft werden, unbedenklich sind. Die
Uberlegung des Erstgerichtes, die Aktienveranlagung von lediglich EUR 800,00 zeige die
Vorsicht des Klagers bei risikoreicheren Veranlagungen, ist ebensowenig zu beanstanden, wie
die Uberlegung, dass spateres Verhalten keine Riickschliisse auf den Zeitpunkt September
2003 zulielRen. Hinzukommt, dass auch die risikoreicheren Veranlagungen in ein
.Fondssparen® nur geringere Betrdge betrafen und dartber hinaus deren Bezeichnung als
»Ansparvertrag” wiederum Sicherheit suggeriert. Den Grolteil seines Barvermogens hatte der
Klager — jedenfalls aus damaliger Sicht — sicherheitsorientiert in eine Immofinanz-
Wandelanleihe mit einer Fixverzinsung von 4 % p.a. mit einer Laufzeit bis Oktober 2012 bei
jederzeitiger Entnahme zum jeweiligen Tageskurs investiert, welcher Geldbetrag ihm als
Ruckhalt, Altersvorsorge und fiir diverse klinftige Investitionen am Haus dienen sollte. Warum
der Klager von diesem Anlageziel ausgehend fur eine Verzinsung von rund 7 % das Risiko
des Kapitaltotalverlustes hatte eingehen sollen, ist nicht ersichtlich. Nachvollziehbar ist
hingegen die Begriindung des Klagers, er sei insofern von einem ,Anlagemix“ ausgegangen,
als die in Rede stehende Veranlagung (nach seinem Verstandnis) im Gegensatz zu der
Immofinanz-Wandelanleihe flir zehn Jahre gebunden gewesen ware (ON 11/23). Wenn das
Erstgericht die Angaben des Klagers fir glaubwiirdig erachtete, er sei davon ausgegangen, in
Immobilien zu investieren, er habe die in Aussicht gestellten Ausschiittungen von 7 % p.a. fur
Ertrdge (Rendite, Verzinsung) gehalten, er sei von einer Laufzeit von zehn Jahren
ausgegangen, nach deren Ablauf er sein Geld automatisch wieder zurlickerhalten sollte, er sei
von einer sicheren Veranlagung ausgegangen, so erachtet das Berufungsgericht dies flr

vertretbar und plausibel.

1.3. Feststellungsriige der Beklagten:
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1.3.1. Unter II. 1. strebt die Beklagte eine erganzende Feststellung an, wonach ,laut den
Erklarungen des Klagers vor allem in seinen Anlegerprofilen fur ihn die Beteiligung an

Holland 47 geeignet” gewesen sei.

Bei der Frage der Eignung eines hochriskanten Produkts - wie die Feststellung des
Erstgerichtes ,Anleger mit hoher Risikobereitschaft sind geeignet fir dieses Produkt zu
verstehen ist - gemessen am Erkenntnishorizont und der Risikobereitschaft eines bestimmten

Anlegers handelt es sich um eine Frage der rechtlichen Beurteilung.

1.3.2. Die Beklagte bekampft die Feststellung, dass der Klager die von AJ] Ol for
ihn ausgeflllten Anlegerprofile unterfertigte und sich darauf verlie®, dass sie seine
Vermdgenssituation wiedergaben. Sie winscht eine Ersatzfeststellung, wonach die von ihm
unterfertigten  Anlegerprofile seine Vermoégenssituation und seine Zielvorstellung

wiedergegeben hatten.

Die bekampfte Feststellung besagt im Kern, dass der Klager vom Berater der Beklagten
ausgeflillte Anlegerprofile im Vertrauen auf seinen Bankberater unterfertigte, ohne sie zu
lesen. Dies entspricht den Schilderungen des Klagers, die das Erstgericht insgesamt in seiner
sorgfaltigen und umsichtigen Beweiswirdigung flr glaubwirdig erachtete, was nicht zu
beanstanden ist. Richtig ist, dass der Klager die Richtigkeit der Anlegerprofile in Bezug auf
seine Vermdgenssituation nicht bestritt. Was seine Zielvorstellung in Bezug auf sein
Finanzmanagement anlangt, trifit die bekampfte Feststellung keine Aussage. Bei der
angestrebten  Ersatzfeststellung handelt es sich daher insofern um eine
Feststellungserganzung, die nicht notwendig ist, weil das Erstgericht an anderer Stelle (US 6
Mitte) ohnehin festhielt, dass der geerbte Geldbetrag dem Klager als ,Rickhalt®,
Altersvorsorge und fir Investitionen am Haus dienen sollte. Dies deckt sich mit dem im
Anlegerprofil angegebenen Anlageziel (Vorsorge) bzw. Ertragsziel (regelmafige

Ruckschlisse, Wertezuwachs).

1.3.3. Die Beklagte bekampft die Feststellungen des Erstgerichtes zum Inhalt der Erklarungen
des AN betreffend die gesellschaftsrechtliche Konstruktion und die Risiken des
Holland 47 beim ersten Beratungsgesprach (vor dem 30. September 2003) und den Eindruck,
den der Klager daraus und aus dem ihm Uberreichten Verkaufsfolder gewann. Sie strebt eine
Ersatzfeststellung an, wonach dem Klager die gesellschaftsrechtliche Konstruktion durch
Ubergabe der Vertrage und Beitrittsunterlagen samt Verkaufsfolder sowie der
Beitrittserklarung veranschaulicht worden sei; spatestens mit Ubermittiung dieser Unterlagen
dem Klager klar gewesen sein musse, dass er sich an einer GmbH & Co KG beteiligt habe;
die Risiken der Beteiligung dem Klager in den Beilagen ./1 und ./2 dargestellt worden seien
und diesen Unterlagen die Beteiligung an einer KG, die Beendigungsmdglichkeit der

Beteiligung, das Totalverlustrisiko und die mogliche Riuckzahlbarkeit der Ausschittungen leicht

25 von 38



3R 5/15y

verstandlich entnommen werden konnten.

Die bekampfte Feststellung betrifft die dem Klager vor dem Besprechungstermin vom
30. September 2003 erteilte Information, wahrend die von der Beklagten angestrebte
Ersatzfeststellung auf den Informationsfluss anlasslich des Termins 30. September 2003
abstellt. Anlasslich dieses Vorgesprachs wurde dem Erstklager - wie vom Erstgericht
unbekampft festgestellt - aber lediglich der Verkaufsfolder Beilage ./B gezeigt (PV Klager
ON 10/16; v Gl ON 14/19, wonach der Zeuge dem Klager diesen kleinen Folder
mitgegeben hat), wahrend nicht einmal der Zeuge OJjjjjfifscibst .mit Sicherheit
bezeugen® konnte, den gréReren Folder (also Beilage ./3, die auch die Beilage ./1 und ./2
enthielt) bereits beim ersten Gesprach in Handen gehabt oder gar dem Klager mitgegeben zu
haben (ON 14/20). Es bestehen daher keine Bedenken an der Tragfahigkeit der Angaben des
Klagers, wonach ihm beim ersten Gesprach auller dem Verkaufsfolder Beilage ./B nichts

ausgehandigt worden sei (ON 10/15).

Betrifft die gewlinschte Ersatzfeststellung nicht das Thema der angefochtenen Feststellung,

geht die Feststellungsriige insoweit ins Leere.

1.3.4. Die Beklagte bekampft die Feststellung, dass der Klager davon ausging, dass er
unmittelbar nach Beginn der Laufzeit bereits Ausschiuttungen erhalten werde und der
veranlagte Betrag - wenn auch auf 10 Jahre gebunden - (weiterhin) als Rickhalt vorhanden
war. Sie strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach den dem Klager ibergebenen Unterlagen
leicht verstandlich zu entnehmen gewesen sei, dass hier eine Beteiligung an einer GmbH &
Co KG erworben werde, man sohin Gesellschafter einer deutschem Recht unterliegenden KG
werde, und darin auch die konkreten Beendigungsmdglichkeiten bzw. die Laufzeit der

Beteiligung ebenso wie ein Totalverlustrisiko dargestellt wirden.

Ebenso wie die unter 1.3.3. behandelte Feststellung, betrifft auch die hier angefochtene
Feststellung den Informationsstand des Klagers vor dem Termin 30. September 2003. Auch in
diesem Zusammenhang argumentiert die Beklagte lediglich mit den Beilagen ./1, ./2 und ./3,
sodass auch dieser Teil der Feststellungsriige aus den unter 1.3.3. dargestellten Grinden ins

Leere geht.

1.3.5. Die Beklagte bekampft die Feststellung, wonach beim Gesprach vom 30. September
2003 das Produkt inhaltlich (noch) weniger als beim ersten Gesprach erdrtert wurde.
Angestrebt wird eine Ersatzfeststellung, wonach dem Klager bei diesem Gesprach die
Beitrittserklarung samt Beitrittsbedingungen (Beilage ./1) Ubergeben sowie das Anlegerprofil
(Beilage ./2) gemeinsam mit dem Klager durchgegangen worden sei, aus welchem auch die
Risiken der Beteiligung ersichtlich gewesen seien. Auch hier argumentiert die Beklagte, sie sei

ihrer Aufklarungspflicht durch Ubergabe von Urkunden nachgekommen. Die Beilage ./2 sei

26 von 38



3R 5/15y

gemeinsam mit dem Klager durchgegangen worden.

Die Beklagte Ubersieht, dass die bekampfte Feststellung den Inhalt der mundlich erteilten
Informationen betrifft, weshalb die Bezugnahme auf einen Informationsfluss durch Ubergabe
von Urkunden am Thema vorbeigeht. Den Inhalt der Beilagen ./1 und ./2 hat das Erstgericht
ohnehin ebenso festgestellt wie den Umstand, dass dem Klager die Beitrittserklarung
Beilage ./1 auch ausgefolgt wurde. Feststellungen zum Zustandekommen der Unterschriften
des Klagers auf beiden Formularen traf das Erstgericht an anderer Stelle, wo sie von der

Beklagten auch bekampft werden (vgl. 1.3.6. f).

1.3.6. Die Beklagte bekampft die Feststellung, dass der Klager die Beitrittsbedingungen
(Ruckseite der Beilage ./1) wahrend des Beratungsgesprachs am 30. September 2003 nicht
durchlas und er dazu von AJJlj Il auch nicht aufgefordert wurde. Ebenso wenig
erlauterte A- (- diese Beitrittsbedingungen dem Klager oder wies ihn darauf hin.
Sie strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach die Beitrittsbedingungen in der Beilage ./1 fir
jedermann leicht verstandlich seien und der Klager den Inhalt der Beilage ./1 durch

Unterfertigung zum Inhalt seiner Erklarung gemacht habe.

Auch hier deckt sich das Thema der bekampften Feststellung nicht mit der angestrebten
Ersatzfeststellung, weshalb die Feststellungsriige insoweit ins Leere geht. Ob dem Klager der

Inhalt der Urkunde zuzurechnen ist, stellt eine Rechtsfrage dar.

1.3.7. Die Beklagte bekampft die Feststellung, dass der Klager auch die im Anlegerprofil
enthaltenen Risikohinweise beim Beratungsgesprach am 30. September 2003 weder durchlas
noch er dazu aufgefordert wurde oder sie ihm erlautert wurden; er wurde auch nicht darauf
hingewiesen. Sie strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach das Anlegerprofil gemeinsam mit
dem Klager durchgegangen worden sei. Dieses sei auch fir jedermann leicht verstandlich
abgefasst. Durch seine Unterschrift habe der Klager den Inhalt der Beilage ./2 zum Inhalt

seiner Erklarung gemacht.

Mit Satz 2 und Satz 3 dieser Wunschfeststellung flihrt die Beklagte ihre Feststellungsrige

nicht ordnungsgeman aus, weil in Wahrheit Rechtsfragen thematisiert werden.

Dem Tatsachenbereich zuzuordnen ist lediglich die Frage, ob das Anlegerprofil gemeinsam
mit dem Klager durchgegangen wurde. Hier stitzt sich die Beklagte erkennbar auf das unter
Il. 6. vorgetragene Argument, der Klager habe selbst angegeben, Beilage ./1 Uberflogen zu
haben. Selbst bei einem ,Uberfliegen* seien die auf dem Anlegerprofil abgedruckten
Risikohinweise flr den Klager leicht verstandlich gewesen, ansonsten auch nicht anzunehmen

sei, dass der Klager das Profil unterfertigt hatte.

Mit dieser Argumentation kann die Beklagte keine ernsthaften Bedenken gegen die
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Beweiswurdigung des Erstgerichtes hervorrufen. Das Erstgericht legte in seiner umfassenden
und sorgfaltigen Beweiswurdigung plausibel seinen nicht nur zuletzt aufgrund der
mehrstindigen Einvernahme des Klagers in zwei Verhandlungen gewonnenen Eindruck dar,
namlich, dass er zusammengefasst davon ausgegangen sei, er investiere ,in Immobilien,
welcher Eindruck - unter Zugrundelegung der mangelnden einschlagigen Kenntnisse und
Erfahrungen des Klagers - jedenfalls durch den Verkaufsfolder Beilage ./B, aber auch den
Aufbau der Verkaufsprospekte Beilage ./3 (ohne Vertragskonvolut, das der Klager erst spater
erhalten habe) suggeriert werde. Der Klager habe keine Tendenzen zu prozessorientierten
Schilderungen erkennen lassen, sich vielmehr 6fters bemiht, sogar fir ihn aufgrund seines
Kenntnisstandes und der Komplexitdt des Themas unverstandliche Fragen zu beantworten.
Da die vorhandenen Beweisergebnisse eine ausreichende Grundlage flr die vom Erstgericht
seiner Beweiswirdigung und seinen Feststellungen zugrunde gelegten Wahrannahmen
bieten, dass der Klager weder heute noch im Jahr 2003 Uber einschlagige Kenntnisse
verfigte und dies auch fir seinen Berater ohne Weiteres erkennbar war, ist dies nicht zu
beanstanden. Daraus dass sich der Klager nach Absolvierung der Schulpflicht und einer

Lehre |G i ohrelanger Zugehorigkeit zu einem

Unternehmen in diesem hocharbeitete und seit 1992 im Rahmen einer Burotatigkeit ||l

I ovcke, st nicht per se

abzuleiten, dass er die Sprachcodes der Wirtschafts- und Finanzwelt zu dechiffrieren vermag.

1.3.8. Die Beklagte bekampft die Feststellung, wonach der Klager nicht Gber das Risiko des
Totalverlustes, sondern nur schlagwortartig Gber das Bestehen eines nicht naher definierten
sunternehmerischen Risikos" aufgeklart wurde. Ware der Klager Uber das Totalverlustrisiko
aufgeklart worden, hatte er die Investition nicht getatigt. Sie strebt eine Ersatzfeststellung an,
wonach der Klager mindlich Uber das unternehmerische Risiko der Beteiligung aufgeklart
worden sei. Das wirtschaftliche Risiko der Beteiligung sei dem Klager insbesondere in der
Beilage ./1 erlautert worden. Zum unternehmerischen Risiko gehdére aber auch das
Insolvenzrisiko und damit einhergehend ein Totalverlustrisiko. Des Weiteren argumentiert die
Beklagte auch hier wiederum mit der Ubergabe der Beilage ./1, diese habe der Klager nach
eigenen Angaben Uberflogen, darin werde das wirtschaftliche Risiko weitreichend erlautert,

insbesondere dass es bis zum Verlust der Kommanditeinlage kommen kénne.

Ob der Klager mit dem schlagwortartigen Hinweis auf das Bestehen eines nicht naher
definierten unternehmerischen Risikos - einen derartigen Erklarungsinhalt stellt die Beklagte in
ihrer Feststellungsriige nicht in Abrede - auch Uber das Totalverlustrisiko aufgeklart wurde,
bedarf einer rechtlichen Schlussfolgerung, weil in diesem Zusammenhang auch auf den
Umfang der Aufklarungspflicht abzustellen ist, welcher wiederum am Kenntnisstand des

Anlegers zu bemessen ist. Den Inhalt der in Beilage ./1 enthaltenen Beitrittsbedingungen
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stellte das Erstgericht ohnehin fest. Ob die Beklagte damit ihrer Aufklarungspflicht Genlge

getan hat, ist wiederum eine Rechtsfrage.

Festgehalten sei dennoch, dass sich der Klager nach seinen Angaben die auf der Ruckseite
der Beilage ./1 enthaltenen Beitrittsbedingungen vor Unterfertigung nicht durchlas (ON 11/11
Abs 9 und 11). Auch spater habe er sich das nicht genau durchgelesen, sondern (lediglich)
uberflogen, aber nicht verstanden (,nicht inhaltlich voll aufgenommen®: ON 11/19). Hiezu wird

auf die Ausflihrungen unter Pkt. 1.3.7. verwiesen.

1.3.9. Die Beklagte bekampft die Feststellungen zum Kenntnisstand des AJij Ol
und des Klagers von der Ruckforderbarkeit ausbezahlter Ausschuttungen, dem Fehlen einer
diesbezuglichen Aufklarung durch AJlj O] zumal dieser dies selbst nicht wusste,
andernfalls er die Veranlagung nicht so empfohlen hatte; und der Klager bei diesbezliglicher
Aufklarung die Veranlagung nicht getatigt hatte. Sie strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach
der Klager durch die Risikohinweise in Beilage ./1 und ./2, die dem Klager Uibergeben worden
seien, aufgeklart worden sei. Diesem Risiko entspringe begriffslogisch auch schon das

Totalverlustrisiko.

Es ist neuerlich darauf hinzuweisen, dass es eine Rechtsfrage darstellt, ob die Beklagte ihrer
Aufklarungspflicht durch die Beitrittsbedingungen in Beilage ./1 und die Risikohinweise in
Beilage ./2 ausreichend nachgekommen ist. Die Beklagte argumentiert auch hier nur mit
diesen beiden Urkunden und mit der Uberlegung, dass sich die Riickforderbarkeit von
erhaltenen Ausschittungen schon begriffslogisch aus Totalverlustrisiko ergebe. Abgesehen
davon, dass auch dies eine Rechtsfrage darstellt, trifft der von der Beklagten gezogene
Schluss schon deshalb nicht zu, weil der Klager die Ausschittungen fir Ertrage

(Zinszahlungen) hielt, die im Insolvenzfall nicht rlickforderbar sind.

1.3.10. Die Beklagte bekampft die Feststellungen des Erstgerichtes zum Inhalt der Aufklarung
Uber die Laufzeit der Anlage. Sie strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach dem Klager durch
die Ubergabe der Unterlagen Beilage ./1 und des Verkaufsfolders Beilage ./3 die Beendi-

gungsmoglichkeiten der Beteiligung dargelegt worden seien.

Auch hier geht die Ersatzfeststellung am Thema der bekdmpften Feststellung vorbei, zumal
diese expressis verbis den Inhalt der (mundlichen) Ausfiihrungen des A I beim

Beratungsgesprach betrifft. Die Feststellungsriige geht daher auch hier ins Leere.

1.3.11. Die Beklagte bekampft die Feststellung, dass der Klager davon ausging, dass es sich
bei den Ausschittungen um Verzinsungen seiner Veranlagung handelte. Angestrebt wird eine
Ersatzfeststellung, wonach es sich um Liquiditatsausschittungen gehandelt und dies dem

Klager aufgrund der regelmaRig Gbermittelten Berichte/Schreiben hatte bekannt sein missen.
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Auch hier ist die Feststellungsrige nicht gesetzmaRig ausgeflihrt. Einerseits geht die
angestrebte Ersatzfeststellung am Thema der bekampften Feststellung vorbei. Andererseits
ist es eine Rechtsfrage, ob der Klager auf Grundlage der ihm Ubermittelten
Berichte/Schreiben die Unrichtigkeit seiner Annahme hatte erkennen missen. Dass es sich

tatsachlich um Liquiditatsausschuttungen handelte, ist ohnehin unstrittig.

1.3.12. Die Beklagte bekampft die Feststellung, wonach sich fiir den Klager aus den ihm 2007
im Zusammenhang mit der Umfinanzierung und Umstrukturierung von acht Hollandfonds
Ubermittelten Unterlagen keine Anhaltspunkte fir ein Kapitaltotalverlustrisiko, eine wesentlich
langere Laufzeit als 10 Jahre oder eine Rickforderbarkeit der Ausschuttungen ergaben. Sie
strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach sich aus diesen Unterlagen Anhaltspunkte daftr
ergeben hatten, dass der Klager eine risikobehaftete Beteiligung erworben hatte. Sie

argumentiert mit einigen Passagen der Beilagen ./5.18 und ./5.20.

Die bekampfte Feststellung ist so zu verstehen, dass der Klager subjektiv aus diesen
Unterlagen keine Schlussfolgerungen in Bezug auf die drei genannten Faktoren
(Kapitaltotalverlustrisiko, Laufzeit, Rickforderbarkeit von Ausschittungen) zog. Dagegen stellt
die Wunschfeststellung auf den objektiven Erklarungsinhalt dieser Beilagen ab. Dartber
hinaus begriindete die Beklagte den Verjahrungseinwand in erster Instanz nicht mit den
nunmehr ins Treffen gefiihrten Teilen der beiden genannten Urkunden. Die Beklagte stitzte
ihren Verjahrungseinwand auf die dem Klager ,ab dem Jahr 2004 zugegangenen Berichte
(Geschafts- und Treuhandberichte, Berichtschreiben)®. Die Beilagen ./5.18 und ./5.20
betreffen allerdings einen gesonderten Vorgang, und zwar die geplante Umfinanzierung und
Umstrukturierung von acht Hollandfonds. Beilage ./5.18. besteht aus einem Informations-
schreiben mit dem vom Erstgericht auszugsweise wiedergegebenen Inhalt, namlich der
Nutzung einer gegenwartigen Situation im niederlandischen Immobilienmarkt mit einem
verbesserten Chancen-Risiko-Profil der Anlage zu einem reduzierten Haftkapital bei
Ruckerhalt eines Groliteils des eingesetzten Kapitals des Anlegers bereits zum damaligen
Zeitpunkt, wobei es der aktiven Abstimmung des Anlegers bedirfe, um an diesen Vorteilen zu
partizipieren. Damit ist eine besondere Risikotrachtigkeit aber nicht indiziert. Diesem
Informationsschreiben ist ein achtseitiges Schreiben angeschlossen, ohne dass die Beklagten
in erster Instanz darauf konkret Bezug genommen hatte. Ebensowenig berief sich die
Beklagte in erster Instanz im Zusammenhang mit ihrem Verjahrungseinwand auf die rund 110
Seiten umfassende Informationsbroschiire, die dem Schreiben der TVB vom 19. September
2007 angeschlossen war (beides: Urkundenkonvolut Beilage ./5.20). Mit ihren aus diesen
Urkunden abgeleiteten Argumenten verstof3t sie daher gegen das im Berufungsverfahren

herrschende Neuerungsverbot.

1.3.13. Die Beklagte bekampft die Feststellung, dass der Klager erstmals durch eine
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Fernsehsendung im Dezember 2012 auf eine nicht prognostizierte Entwicklung bei Holland 47
aufmerksam und ihm dadurch der Kapitalverlust und die Rickforderbarkeit der
Ausschittungen klar wurde. Sie strebt eine Ersatzfeststellung an, wonach dem Klager
spatestens mit Ubersendung des Schreibens der TVP vom 18. Februar 2004 (Beilage 5.1) mit
dem Hinweis, es handle sich bei den Liquiditatsausschuttungen nicht um Kapitalverzinsungen,
oder spateren Hinweisen in Schreiben vom 30. Juni und 1. Dezember 2004 hatte bewusst

sein missen, dass er nicht die von ihm gewtlinschte Veranlagung erworben habe.

Die Wunschfeststellung betrifft eine Rechtsfrage, weshalb die Berufung insoweit nicht

gesetzmalig ausgefihrt ist.

Die Tatsachenfeststellung, dass dem Klager die festgestellten Umstande erst infolge einer
Fernsehsendung im Dezember 2012 klar wurden, entspricht seinen unbedenklichen Angaben.
Zutreffend verwies das Erstgericht in diesem Zusammenhang auf die Angaben des Zeugen
O ccr davon berichtete, der Kiager habe sich (erstmals) im Janner 2013 (und
danach mehrfach) beschwert. Bedeutsam ist an der Aussage des Zeugen Ol auch.
dass es auch fiur ihn vor dem Jahr 2011 keine Hinweise auf eine ,nicht ideale Entwicklung*
von Holland 47 gegeben habe und ,man im Janner 2013 eher erkannt oder vermutet habe,
dass Holland 47 nicht mehr ganz so positiv verlaufe® (ON 14/24). Ebenso interessant ist auch
die Schilderung des Zeugen, dass ,bei ihm persdnlich® der Vorschlag zur Umstrukturierung im
Jahr 2007 (oder 2008) ,nicht als Warnsignal angekommen sei, dass sich etwas nicht ideal
entwickle®, die Beklagte hatte darlber eine Information bekommen, es sei ihnen ,als positiv
dargestellt* worden (ON 14/23).

1.4. Feststellungsriige der Nebenintervenientin:

1.4.1. Die Nebenintervenientin bekampft die Feststellungen des Erstgerichtes Uber das
Unterbleiben der Aufklarung Uber das Risiko des Totalverlustes, die Ruickforderbarkeit der
Ausschittungen, die Laufzeit sowie das hypothetische Verhalten des Klagers bei
entsprechender  Aufklarung. Sie strebt  Ersatzfeststellungen an, wonach bei
Beteiligungszeichnung in der Beitrittserklarung und dem Anlegerprofil Risikohinweise
insbesondere zu diesen Themen vorgelegen seien, der Klager dadurch Uber die mit der
Beteiligung verbundenen Risiken aufgeklart worden sei und er die Beteiligung in Kenntnis
samtlicher fir seine Anlage entscheidungsrelevanten Umstande und Risiken erworben habe.
Das Erstgericht stlitze sich bei seinen Feststellungen im Wesentlichen auf die Aussagen des
Kiagers und des Zeugen O] Es nhatte hingegen die Beilagen ./1 und ./2
entsprechend richtig wirdigen missen.

Das Erstgericht nahm den Inhalt der Beilage ./1 und ./2 ohnehin in seine Feststellungen auf.
Ob die Beklagte durch die in Beilagen ./1 und ./2 enthaltenen Beitrittsbedingungen bzw.

Risikohinweise ihrer Aufklarungspflicht nachkam, stellt eine Rechtsfrage dar. Was die
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mundlichen Aufklarungen des Zeugen O] anlangt, legt die Nebenintervenientin nicht
dar, aus welchem Grund das Erstgericht bei seinen Feststellungen nicht den im Wesentlichen
libereinstimmenden Angaben des Klagers und des Zeugen CJjij hatte folgen diirfen.

Die Feststellungsrige ist daher nicht gesetzmalig ausgefuhrt.

1.4.2. Die Nebenintervenientin bekampft die Feststellungen des Erstgerichtes zu den dem
Klager 2007 zugegangenen Unterlagen betreffend eine Umfinanzierung und Umstrukturierung
von acht Holland-Fonds. Sie strebt Ersatzfeststellungen an, wonach sich aus diesen
Unterlagen fur den Klager ,wesentliche“ Anhaltspunkte daflr ergeben hatten, dass mit der
Beteiligung durchaus Risiken, insbesondere Kapitalverlust- und Haftungsrisiken, verbunden
seien. Die in diesen Unterlagen enthaltenen Ausfihrungen hatten den Klager jedenfalls dazu
veranlassen mussen, seine Vorstellung der Risikolosigkeit der Beteiligung in Zweifel zu ziehen
und weitergehende Informationen einzuholen. Sie argumentiert mit Textpassagen aus Seite 4,

5 und 6 der Beilage ./5.18 sowie Seite 9 der Beilage ./5.20 (,wichtige Fragen und Antworten®).

Bei der Bezugnahme auf die umfangliche Informationsbroschire Beilage ./5.20 (vgl. dazu
bereits 1.3.12.) handelt es sich um eine im Berufungsverfahren unbeachtliche Neuerung, weil
die Nebenintervenientin in erster Instanz ihren Verjahrungseinwand nicht (konkret) mit (S 9)
der Beilage ./5.20 begriindete. In erster Instanz stutzte sie sich auf das Begleitschreiben vom
12. September 2007 (S 1 der Beilage ./5.18, namlich deren Absatz zwei). Das Erstgericht traf
aus diesem Schreiben, das insgesamt ein positives Bild zeichnet, auszugsweise
Feststellungen. An diesem positiven Eindruck andern auch die aus dem Zusammenhang
gerissen wiedergegebenen einzelnen Satzteile der angeschlossenen Informationsbroschire
nichts. Im Ubrigen handelt es sich auch hiebei ebenso um eine Rechtsfrage wie bei der Frage

einer Veranlassung des Klagers Informationen einzuholen.

1.4.3. Die Nebenintervenientin bekampft die Feststellungen des Erstgerichtes zum Inhalt des
Schreibens vom 6. Janner 2010 sowie den daraus vom Klager gewonnenen Eindruck. Sie
begehrt eine Feststellungserganzung aus dem genannten Schreiben (,Bei diesen
Liquiditadtsausschittungen handelt es sich nicht um Kapitalverzinsungen®) und eine
Ersatzfeststellung, dass sich daraus fir den Klager Anhaltspunkte ergeben hatten, dass die

Veranlagung nicht seinen Vorstellungen entsprochen habe.

Soweit das Erstgericht den Inhalt der Beilage ./5.36 nicht im Detail feststellte, kann diese
Urkunde, deren Echtheit unbestritten blieb (ON 6/4), im Rahmen der Urkundenauslegung der
rechtlichen Beurteilung durch das Berufungsgericht zugrunde gelegt werden. Es kommt nicht
entscheidend darauf an, welche Schlisse der Klager daraus subjektiv und tatsachlich zog.
Malfgeblich ist vielmehr, wie ein redlicher Erklarungsempfanger den Urkundeninhalt verstehen

musste und welche Erkundigungspflichten dies in rechtlicher Hinsicht ausloste.
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1.5. Zur Feststellungsriige des Klagers:

Der Klager bekampft die Tatsachenfeststellungen des Erstgerichtes zu seinem hypothetischen
Verhalten bei Aufklarung uber die tatsachliche Hohe der Provision von 6,5 % und Uber die

Vertriebs- und Weichkosten.

Das Erstgericht begriindete diese Feststellung damit, dass in Anbetracht des unkritischen
Verhaltens des Klagers und seines Mangels an Erfahrung und Kenntnissen nicht davon
auszugehen sei, dass bei Zusicherung des Kapitalerhalts, der regelmaRigen Rendite und der

zehnjahrigen Laufzeit die konkrete Provision den Klager vom Investment abgehalten hatte.

Die Feststellung enthalt in Wahrheit zwei Teile. Einerseits betrifft sie die Frage der
Provisionshohe, andererseits die Vertriebs- oder Weichkosten. Was die Frage der Provision
anlangt, ist die Feststellung des Erstgerichtes nicht zu beanstanden, weil es tatsachlich der
Lebenserfahrung entspricht, dass auch eine Provision von 6,5 % statt 5 % in Kauf genommen
wird. Die Frage der Bedeutsamkeit der Vertriebs- und Weichkosten muss hingegen offen
bleiben. Den vom Klager ins Treffen gefuhrten Weichkostenanteil von 21 % des Eigenkapitals
leitet er aus dem von ihm beauftragten Privatgutachten Beilage ./H ab. Dem steht allerdings
die Aussage des Zeugen Dr. Kurt Cowling entgegen, der von nur 8 % spricht (ON 14/4). Das
Erstgericht hat dazu keine Feststellungen getroffen, weil solche auf Basis seiner

Rechtsansicht nicht relevant waren.

1.6. Insgesamt Ubernimmt das Berufungsgericht daher die angefochtenen Feststellungen mit

der unter Punkt 1.5. behandelten Ausnahme und legt sie seiner Entscheidung zugrunde.
2. Zu den Rechtsriigen:
2.1. Zum Umfang der Aufklarungspflicht:

2.1.1. Nach Ansicht der Berufungswerberinnen sei die Beklagte ihrer Aufklarungspflicht durch
die in den Beilagen ./1 und ./2 enthaltenen Risikohinweise, wovon Beilage ./1 dem Klager
mitgegeben wurde, ausreichend nachgekommen. Die Nebenintervenientin vertritt daruber
hinaus den Standpunkt, es hatte keine Pflicht zur Aufklarung hinsichtlich des Risikos des
Totalverlusts und der Ruckforderbarkeit der ausbezahlten Einlagen bestanden, weil es im
Zusammenhang mit der bisherigen Entwicklung anderer Holland-Fonds nicht vorhersehbar

gewesen ware, dass sich dieses Risiko verwirklichen kdnnte.

2.1.2. Die konkrete Ausgestaltung und der Umfang der Beratung ergibt sich jeweils im
Einzelfall in Abhangigkeit von der Person des Kunden (Professionalitat, Risikobereitschaft und
Renditeerwartung) sowie vom ins Auge gefassten Anlageobjekt (6 Ob 86/14m mwN; RIS-
Justiz RS0119752). Der Umfang der Aufklarungspflicht hangt immer von den Umstanden des
Einzelfalls ab (RIS-Justiz RS0119752 [T3]; vgl. RIS-Justiz RS0029601). An die Sorgfalt, die

eine Bank bei Effektengeschaften gegeniber dem Kunden anzuwenden hat, ist grundsatzlich
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ein strenger Malstab anzulegen (RIS-Justiz RS0026135). Die Informationserteilung muss
dem Gebot vollstandiger, richtiger und rechtzeitiger Beratung genugen, durch die der Kunde in
den Stand versetzt werden muss, die Auswirkungen seiner Anlageentscheidung zu erkennen
(RIS-dustiz RS0123046). Je spekulativer die Anlage und je unerfahrener der Kunde ist, desto
weiter reichen die Aufklarungspflichten (6 Ob 86/14m mwN). Die Aufklarung hat in einer fur
den Kunden verstandlichen Form zu erfolgen, wobei auf dessen personliche Kenntnisse und
Erfahrungen Rucksicht zu nehmen und bei der Verwendung von Fachausdriicken Vorsicht
geboten ist (RIS-Justiz RS0123046).

Soll die Aufklarung den Anleger in die Lage versetzen, beurteilen zu kénnen, ob er sich auf die
ihm empfohlene Anlageform einlassen soll, ist er Uber alle Risiken und dartber aufzuklaren,

wie grol} die Wahrscheinlichkeit ist, dass sich ein bestimmtes Risiko verwirklicht.

2.1.3. Im konkreten Fall fragte der Klager, der bis dahin — von kleineren Betrdgen abgesehen
— konservativ veranlagt hatte, im Zusammenhang mit einer bekanntlich damals als
.miindelsicher* angesehenen Veranlagung (so auch ZV O] As 211: Stufe 2) nach
einer besseren Anlage mit einer besseren Verzinsung als die 4 % p.a. der Immobank-
Wandelanleihe. Der Mitarbeiter der Beklagten stellte dem Klager das Produkt Holland 47 so
vor, dass es eine gute Rendite im Bereich von 6 bis 9 % habe und sich auf zwei langerfristig
an Firmen vermietete Gebdude in Holland beschranke. Bei einer Investitionssumme von
EUR 20.000,00 werde eine jahrliche Ausschuttung von circa 7 % erzielt. Die Laufzeit betrage
rund zehn Jahre, nach Ablauf wirden dem Klager die investierten EUR 20.000,00 wieder
ausbezahlt. Es war lediglich vom Bestehen eines nicht naher definierten unternehmerischen
Risikos die Rede. Dieser vage Hinweis konnte von der Warte eines unerfahrenen Anlegers
aus betrachtet auf die Schwankungsbreite der angegebenen Rendite bezogen gewesen sein.
Eine Aufklarung Uber das Risiko des Totalverlustes erfolgte ebensowenig wie dariber, dass es
sich bei der ,Verzinsung“ von 6 bis 9 % in Wahrheit (zumindest teilweise) um eine im
Insolvenzfall rickforderbare Einlagenrickgewahr handelte. Letzteres war dem Berater selbst
nicht bekannt, andernfalls er die Veranlagung ,nicht so“ empfohlen hatte. Im Zusammenhang
mit der mit ,zehn Jahren +/- und ein bisschen etwas” dargestellten Laufzeit unterblieb eine
Aufklarung Uber die Beendigungsmodalitdten und Abfindungsbestimmungen, die dieser
mundlich zugesicherten Eigenschaft widersprechen. Dem Berater der Beklagten war tberdies
die Einkommens- und Vermoégenssituation des Klagers bekannt, er kannte ihn auch schon seit
einigen Jahren und wusste, dass der Klager ihm vertraute und seinen
Veranlagungsvorschlagen folgte. Aufgrund dieser rund halbjahrlichen Besprechungen musste
dem Berater der Beklagten auch bekannt sein, dass der Klager nicht in der Lage war, ohne
nahere Erlauterung die Konstruktion und die darin verborgenen Risiken der empfohlenen
Anlage Holland 47 zu verstehen, zumal sie offenbar der Berater selbst nicht ganzlich

verstanden hatte, was Letzterer allerdings hatte offenlegen missen (RIS-Justiz RS0108073).
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Halt man sich all diese Umstande vor Augen, kann keine Rede davon sein, die Beklagte hatte
mit den standardisierten Beitrittsbedingungen in Beilagen ./1 und den Risikohinweisen in
Beilage ./2 ihrer Aufklarungspflicht Genlige getan. Dem Argument, aus damaliger Sicht ware
der Eintritt des Totalverlustrisikos unwahrscheinlich gewesen, weshalb dartber nicht
aufzuklaren gewesen ware, ist entgegenzuhalten, dass auch Uber den

Wahrscheinlichkeitsgrad einer Risikoverwirklichung aufzuklaren ist.

2.1.4. Zusammenfassend ist dem Erstgericht darin zuzustimmen, dass die Beklagte ihre

Aufklarungspflicht grob fahrlassig verletzte.
2.2. Zum Mitverschulden:

2.21. Nach Ansicht der Berufungswerberinnen treffe den Klager ein erhebliches
Mitverschulden, weil er die ihm Ubergebenen Unterlagen bzw. Risikohinweise ebensowenig
gelesen habe wie die ihm zugesandten Berichte. Auch wenn der Klager nicht zum Lesen der
Risikohinweise aufgefordert worden sei und der Berater ihn nicht explizit darauf hingewiesen
habe, entbinde ihn dies nicht von seiner Obliegenheit, die von ihm unterfertigten Formulare zu

lesen. Dies stelle jedenfalls eine grobe Sorgfaltswidrigkeit in eigenen Angelegenheiten dar.

2.2.2. Auch bei unrichtiger Anlageberatung kann ein Mitverschulden des Kunden in Betracht
kommen, das die Schadenersatzpflicht des Anlageberaters mindert, etwa dann, wenn der
Kunde selbst auf dem Anlagesektor hervorragende Kenntnisse besitzt und ihm daher die
Unrichtigkeit der Anlageberatung héatte auffallen missen, oder wenn er Informationsmaterial
nicht beachtet oder Risikohinweise nicht gelesen hat (RIS-Justiz RS0102779). Die Frage des
Mitverschuldens des Anlegers ist aufgrund der Umstédnde des Einzelfalls zu beurteilen
(2 Ob 238/12g). In der Rechtsprechung wurde in Fallen mindlicher Zusicherungen des
Beraters gegenlber unerfahrenen Anlegern, die Risikohinweise nicht lasen, ein
Mitverschulden verneint (2 Ob 238/12g mwN).

2.2.3. Im konkreten Fall wurde dem Klager nicht nur im Erstgesprach vom Berater der
Beklagten, sondern auch durch den ihm Ubergebenen Verkaufsfolder Beilage ./B eine sichere
Anlage (vgl. Verkaufsfolder: ,Hoher Sicherheitsstandard®) mit einem Ertrag von jahrlich 6 bis
9 %, einer Laufzeit von rund zehn Jahren und Kapitalriickzahlung nach Ablauf suggeriert.
Wenn er angesichts dieser Information die Rickseiten der Beilagen ./1
(»Beitrittsbedingungen®) und ./2 (,Risikohinweise®) nicht las, ist ihm dies nicht vorwerfbar,
bestand — unter Berlcksichtigung seiner Kenntnisse und Erfahrungen — fir ihn doch kein
Grund zur Annahme, es fanden sich dort Aufklarungen Uber Eigenschaften des
Finanzprodukts, die seiner durch die Beratung erweckten Erwartung widersprechen wirden.
Dabei ist zusatzlich zu beriicksichtigen, dass nach dem vom Erstgericht festgestellten
Sachverhalt beim Beratungsgesprach vom 30. September 2009 das Produkt inhaltlich noch

weniger erortert wurde als beim 20 bis 30 minltigen Erstgesprach, der Berater der Beklagten
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das Formular der Beitrittserklarung (Beilage ./1) handschriftlich bereits teilweise ausgefullt und
die vom Klager zu unterfertigenden Stellen mit einem Kreuz markiert hatte, sodass der Klager,
der vom Berater auch nicht eigens auf diesen umfanglichen Text hingewiesen wurde, vor
Unterzeichnung in Wahrheit keine Gelegenheit hatte, die umfanglichen Beitrittsbedingungen
auf der RuUckseite der Beitrittserklarung durchzulesen, was gleichermallen fur die
Risikohinweise auf der Rickseite des Anlegerprofils gilt. Bei dieser Sachlage ist die

Verneinung eines Mitverschuldens des Klagers durch das Erstgericht nicht zu beanstanden.

Der Anlassfall der von der Nebenintervenientin zitierten Entscheidung 8 Ob 132/10k ist
insofern nicht vergleichbar, als es sich bei der dort betroffenen Konsumentin um eine
Akademikerin handelte, die Formulare ungelesen unterfertigte und die Uberdies vor einem

zweiten Ankauf bereits von der Unrichtigkeit der Behauptung des Beraters wusste.
2.3. Zur Verjahrung:

2.3.1. Nach Ansicht der Berufungswerberinnen habe der Klager durch die ihm bei der
Beteiligungszeichnung Ubergebenen Unterlagen, aber auch durch die spateren
Geschéftsberichte und Informationen Uber ausreichende Informationen verfigt, aus denen er
erkennen hatte mussen, nicht die gewlinschte sichere Anlage erworben zu haben. Weiters
hatte er daraus ersehen muissen, dass es sich bei den Liquiditatsausschuttungen nicht um
Kapitalverzinsungen, sondern um ganzliche oder teilweise Rlckzahlungen der geleisteten

Einlage gehandelt habe.

2.3.2. Die dreijahrige Verjahrungsfrist des § 1489 Satz eins ABGB beginnt mit dem Zeitpunkt
zu laufen, in dem dem Geschadigten sowohl der Schaden und die Person des Schadigers als
auch die Schadensursache bekannt geworden ist (1 Ob 12/13s; RIS-Justiz RS0034951). Die
Verjahrungsfrist wird in Gang gesetzt, wenn die Kenntnis des Geschadigten Uber den
Schadenseintritt, die Person des Schadigers und den Ursachenzusammenhang zwischen
dem Schaden und dem schadensstiftenden Verhalten einen solchen Grad erreicht, dass mit
Aussicht auf Erfolg geklagt werden kann (1 Ob 12/13s; RIS-Justiz RS0034366; RS0034524
ua). Erwirbt ein Anleger nicht das von ihm gewilinschte sichere und wertstabile, sondern ein
volatiles Wertpapier, ist der Primarschaden durch dessen Erwerb eingetreten (1 Ob 12/13s
mwN). Den Geschadigten trifft eine Erkundungspflicht, wenn er die fir eine
erfolgversprechende Anspruchsverfolgung notwendigen Voraussetzungen ohne
nennenswerte Mihe in Erfahrung bringen kann. Ist dies der Fall, gilt die Kenntnisnahme
schon als in dem Zeitpunkt erlangt, in dem sie ihm bei angemessener Erkundigung zu teil
geworden ware. Erkundigungsobliegenheiten dirfen dabei aber nicht Uberspannt werden
(RIS-Justiz RS0034327).

2.3.3. Im konkreten Fall kann das Nichtlesen von Risikohinweisen und sonstigen

Zeichnungsunterlagen bei Abschluss der Beteiligung, wenn es nicht als Mitverschulden
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vorwerfbar ist, auch nicht den Beginn der Verjahrungsfrist ausldsen. In den Folgejahren erhielt
der Klager bis 2011 die versprochenen Ausschuttungen, die er als Kapitalertrage auffasste.
Die Informationsschreiben in Beilagen ./5.18 und ./5.20 im Zusammenhang mit der geplanten
Umstrukturierung sind so abgefasst, dass ein unbedarfter Anleger nicht Verdacht schopfen
musste, das von ihm eingesetzte Kapital konnte verloren sein. Angesichts dieser
Begleitschreiben ist dem Klager auch nicht vorwerfbar, wenn er die beigelegten Unterlagen,
beispielsweise eine mehr als 100-seitige Informationsbroschire, nicht las. Soweit in den die
Ausschittungen ankindigenden Schreiben davon die Rede ist, es handle sich um
Liquiditatsausschuttungen, nicht aber um Kapitalverzinsungen, weshalb die Ausschittungen
als steuerneutral nicht in der personlichen Steuererklarung des Anlegers anzugeben seien,
musste ein unerfahrener Anleger auch daraus keine Schlisse in der von den
Berufungswerberinnen ins Treffen gefihrten Richtung ziehen. Es ist ja auch zu
berlicksichtigen, dass der Klager ua Urkunden unterfertigte, in denen er die IVS mit der
Wahrnehmung seiner Steuerangelegenheiten in den Niederlanden beauftragte. Das gleiche
gilt fir den Hinweis im Schreiben vom 6. Janner 2010 (,Die Ausschuttung kann ganz oder
teilweise RUlckzahlungen aus der geleisteten Einlage enthalten®). In Anbetracht des
Erfahrungshorizontes des Klagers musste er aus diesem Hinweis nicht auf eine

Ruckforderbarkeit der an ihn geleisteten Ausschiittungen schlieRen.

Erste Hinweise auf unerwlnschte Entwicklungen enthielt die Zusendung vom Dezember
2010, in der — allerdings auch wiederum in verschlisselter Diktion — das Unterbleiben der fiir
Februar 2011 geplanten Auszahlung angekindigt wurde, was im Februar 2011 dann auch

(erstmals) der Fall war.

Zusammengefasst bedeutet dies, dass der Beginn der Verjahrungsfrist frihestens mit
Dezember 2010 anzusetzen ist. Die im November 2013 eingebrachte Klage unterliegt daher

nicht der Verjahrung.

An diesem Ergebnis andern auch die von der Nebenintervenientin angefiihrten
Entscheidungen 8 Ob 135/10a und 2 Ob 65/09m nichts, liegen ihnen doch keine
vergleichbaren Sachverhalte zugrunde. Im Anlassfall der Entscheidung 8 Ob 135/10a
ignorierte ein Akademiker Rechenschaftsberichte. Im Fall der Entscheidung 2 Ob 65/09m
ergab sich aus einem Tatigkeitsbericht einer Immobilienanlagegesellschaft wahrend der
Laufzeit der Anlage (Kommanditbeteiligung), dass die Veranlagung im Wert gesunken war und

es sich um kein sicheres Produkt handelte.

2.4. Die von der Beklagten vermissten Feststellungen zur Alternativveranlagung (I. 4. ihrer

Berufung) wurden vom Erstgericht ohnehin getroffen (US 20 Punkt 6.).

3. Aus den dargelegten Erwagungen war beiden Berufungen ein Erfolg zu versagen.

Betreffend das Eventualfeststellungsbegehren (Spruchpunkt 2. des Ersturteiles) war in Form

37 von 38



3 R 515y

einer MaRgabebestatigung klarzustellen, dass sich die darin ausgesprochene Haftung der
Beklagten auf zuklnftige Schaden des Klagers bezieht. Infolge unbekdmpfter Nichterledigung
ist das Hauptfeststellungsbegehren aus dem Verfahren ausgeschieden (RIS-Justiz
RS0041490 ua).

4. Die Kostenentscheidung beruht auf §§ 41, 50 ZPO.

5. Der Bewertungsausspruch orientiert sich an der wirtschaftlichen Bedeutung des
Feststellungsbegehrens flr den Klager und berticksichtigt die Hohe der ihm mdglicherweise

zukunftig entstehenden Schaden.

6. Erhebliche Rechtsfragen im Sinn des § 502 Abs 1 ZPO waren nicht zu beantworten
(Einzelfall).

Oberlandesgericht Linz, Abteilung 3
Linz, 19. Februar 2015
Dr. Brigitta Hiitter, Richterin

Elektronische Ausfertigung
gemanl § 79 GOG
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