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Einleitung

Der Rechtsprechung des Xl. Zivilsenats des Bundesgerichtshofes ist es zu verdanken, dass an die
Beratungs- und Aufklarungspflichten von Banken und Wertpapierunternehmen bei der Erbringung von
Finanzdienstleistungen im Zusammenhang mit Kapitalanlageprodukten erhdhte Anforderungen
gestellt werden.

Die den Banken auferlegten Beratungs- und Aufklarungspflichten dienen in erster Linie dem Schutz
des jeweiligen Anlegers vor Schaden, welche dieser beim Abschluss von Geschéaften erleidet, deren
Risiken er aufgrund seiner Unerfahrenheit hdufig nicht vollstdndig Gberschauen kann.

Grundsatzlich muss der Berater seinen Beratungs- und Aufklarungspflichten bereits vor
Geschéftsabschluss nachkommen. Andern sich nach Abschluss des Geschéfts die vereinbarten
Bedingungen bzw. Vorgaben, bestehen bei einem Anlageberatungsvertrag ohne Vereinbarung einer
Nachberatungspflicht und anders als beim Vermdgensbetreuungs- oder Vermdgensverwaltungs-
vertrag keine Nachberatungspflichten.

l. Unter welchen Voraussetzungen kommt ein (Anlage-) Beratungsvertrag zustande?

Nach sténdiger Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes kann zwischen einem Anlageinteressenten
und einem Kreditinstitut ein Auskunfts- oder sogar Beratungsvertrag mit entsprechenden
Haftungsfolgen auch stillschweigend zustande kommen.

Dies ist der Fall, wenn der Kunde an die Bank oder der Anlageberater der Bank an den Kunden
herantritt, um Uber die Anlage eines bestimmten Geldbetrages beraten zu werden oder zu beraten
und das darin liegende Angebot auf Abschluss eines Beratungsvertrages durch die Aufnahme des
Beratungsgesprachs stillschweigend angenommen wird.

Abweichend von § 675 Abs.2 BGB, wonach fir die Erteilung eines Rates grundsatzlich nicht gehaftet
wird, begriindet ein solcher Auskunfts- und Beratungsvertrag haftungsrechtlich relevante Pflichten.

Hiervon zu unterscheiden sind die Falle, in welchen der Kunde gezielt den Auftrag zum Erwerb von
Wertpapieren erteilt und zu erkennen gibt, dass er sich anderweitig, u.a. bei einem Vermdgensberater
Informationen beschafft hat und deshalb keine Beratung mehr wiinscht. Gleiches gilt, wenn der Kunde
als besonders erfahren in der betreffenden Anlagegeschéftsart auftritt. In diesem Fall kann er sich
nicht darauf berufen, tatsachlich beratungsbedurftig gewesen zu sein.

Il. Inhalt und Umfang der Beratungspflichten

Der Bundesgerichtshof hat in seiner wegweisenden Entscheidung vom 06.Juli 1993, dem sog. ,Bond*-
Urteil, die wesentlichen Anforderungen an eine anleger- und objektgerechte Beratung formuliert.

1. Erkundigungspflicht

Die Bank ist vor der Anlageberatung dazu verpflichtet, den Wissensstand des Kunden Uber die
Anlagegeschéafte der vorgesehenen Art sowie dessen Risikobereitschaft in Erfahrung zu bringen,

um ihre Anlageempfehlung entsprechend den Anlagezielen ausrichten zu kénnen.

2. Anlageziele

Die Kenntnis der Anlageziele, die Erfahrung des Anlegers sowie dessen Vermdgensverhaltnisse sind
zwingende Voraussetzungen flr eine anlagegerechte Beratung.

Die Bank hat stets abzuklaren, ob ein beabsichtigtes Anlagegeschaft der sicheren Geldanlage dienen
oder eher spekulativen Charakter haben soll.

Unter Berlcksichtigung dieses Anlageziels sollte die Anlage auf die persdnlichen Verhaltnisse des
Kunden zugeschnitten sein.
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Die vorherige Erkundigung Uber die Kenntnisse, Erfahrungen und Vermdégensverhaltnisse des Kunden
soll die Bank in die Lage versetzen, abschatzen zu kénnen, welches Anlageprodukt in Betracht kommt
und wie intensiv und verstéandlich die Beratung durchzufihren ist.

Je unerfahrener ein Kunde ist, desto intensiver und allgemein versténdlicher hat die Beratung des
Kunden zu erfolgen.

Steht fest, dass Anlageziel und Risikobereitschaft auseinanderfallen, so ist der Kunde dariber
aufzuklaren, denn haufig erzielt eine sichere Wertanlage keinen Uberdurchschnittlichen Wertzuwachs
und umgekehrt.

3. Die objektgerechte Beratung

In Bezug auf das dem Kunden empfohlene Anlageobjekt muss sich die Beratung auf diejenigen
Eigenschaften und Risiken beziehen, welche fiir die jeweilige Anlageentscheidung von wesentlicher
Bedeutung sind.

Regelmé&Big ist zu informieren Uber allgemeine Marktrisiken wie die Konjunkturlage, Entwicklung des
Bérsenmarkts wie auch die individuellen Eigenschaften des Anlageobjekts. Hinzuweisen ist
insbesondere auf das Kurs-, Zins- und Wahrungsrisiko sowie auf negative Pressestimmen.

Noch weiter gehen die Hinweispflichten, wenn die Bank ein Anlageprodukt in ihr Anlageprogramm
aufgenommen hat und sie dieses Anlageprogramm zum Gegenstand ihrer Beratung macht. In diesem
Fall hat sie sich Uber die Gute der Papiere zu informieren und diese einer eigenen Prifung zu
unterziehen.

Die Anlageobjekte im Einzelnen:

e Aktien
Bei Aktien ist insbesondere auf das Risiko starker Kursschwankungen und das — bei
Standardaktien regelmaBig nicht gegebene — Bonitatsrisiko hinzuweisen. Umfangreiche
Hinweispflichten bestehen bei NASDAQ — gehandelte Aktien.

¢ Investmentzertifikate
Bei Investmentzertifikaten ist der Anleger Uber das Kursrisiko, die Anlagestrategie des
Fondsmanagements sowie die Zusammensetzung des Fondsvermdgens zu informieren.
Ferner hat eine Information Uber die zum Teil erheblichen Verwaltungskosten des
Investmentfonds, Ausgabeaufschldge oder Ricknahmeabschlage zu erfolgen.

e Schuldverschreibungen
Bei Schuldverschreibungen ist zunachst Uber das Bonitatsrisiko aufzuklaren.
Bei Industrieanleihen ist weiterhin auf das Fehlen eines externen Ratings hinzuweisen.
Im Rahmen der Erlauterung des Bonitatsrisikos ist der Unterschied ist der Unterschied zu
Offentlichen Emittenten mit hoher Bonitdt (Bund, o6ffentlich-rechtliche Kérperschaften) zu
verdeutlichen.
Bei Auslandsanleihen ist zuséatzlich auf das Fremdwahrungsrisiko sowie auf das erhdhte
Risiko unzureichender gerichtlicher Durchsetzungsmadglichkeiten hinzuweisen.

e Finanzmarktinnovationen
Bei Finanzmarktinnovationen wie z.B. Swaps wird allgemein ein gesteigerter
Aufklarungsbedarf angenommen, da die Uberwiegende Mehrheit der Beratungssuchenden
aufgrund des jungen Alters dieser Produkte in der Regel Uber keine ausreichenden
Kenntnisse und Erfahrung Uber diese Finanzprodukte verfligt. Daher ist Uber die mit diesen
neuen Finanzprodukten verbundenen Risiken in besonderem MaBe hinzuweisen.

IV. Form und Zeitpunkt der Anlageberatung
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Wer eine Anlageberatung Ubernimmt, kommt seiner Pflicht nicht allein dadurch nach, dass er dem
Kunden schriftlich Informationsmaterial Uberlasst, anhand dessen der Kunde sich die erforderlichen
Informationen selbst verschaffen kann.

Der Kunde muss vielmehr in die Lage versetzt werden, sich eine mdglichst konkrete Vorstellung Gber
die ihm empfohlene Kapitalanlage machen zu kdnnen. Dies ist regelm&Big nur bei zusatzlicher
Erlauterung des schriftlichen Informationsmaterials moglich.

Auf fur die Anlageentscheidung wesentliche Widerspriiche im schriftlichen Informationsmaterial muss
der Berater ausdricklich hinweisen.

Gewerbliche Vermittler von Termingeschaften kénnen hingegen ihre Aufklarungspflichten nur
schriftlich erfullen.

Generell gilt, dass die Information des Kunden vollstdndig und zeitnah vor der Anlageentscheidung
erfolgen muss.

V. Welche Schadensersatzanspriiche haben Sie als Kapitalanleger?

Im Bereich des Kapitalanlagerechts kommen insbesondere Schadensersatzanspriiche

aus Vertrag,

aus unerlaubter Handlung,

aus ungerechtfertigter Bereicherung und

Prospekthaftung in Betracht. Die vertraglichen Anspriiche kénnen aus einer

- mangelhaften

- unvollstéandigen oder

- unterlassenen Aufklarung Gber

- die Art,

- die Eigenschaften und

- die Risiken der empfohlenen Kapitalanlage resultieren.

Die deliktischen Anspriiche kénnen sich u.a. aus Betrug, Kapitalanlagebetrug, Unterschlagung sowie
der Verleitung zu Borsengeschaften ergeben. Die Hohe der Schadensersatzanspriiche ist dabei nicht
auf die Hohe der Einzahlung beschrankt, sondern kann diese unter Umstanden auch Ubersteigen.
Anspriiche kdnnen auch bereits daraus hergeleitet werden, dass der Gegner formelle Versdumnisse
begangen hat, z. B. dessen Risikoaufklarung nicht den strengen Vorschriften des BérsenG entspricht.

Dies kann dazu fihren, dass die einbezahlten Betrage zuriickgefordert werden kénnen — selbst dann,
wenn tatsachlich an der Borse platziert wurde und dort Kursverluste entstanden sind. Bei der
Berechnung der Héhe des Schadensersatzes sind allerdings sémtliche in dem Anlagezeitraum
angefallenen Steuervorteile anspruchsmindernd zu berlcksichtigen.

VI. Gegen wen konnen Sie lhre Schadensersatzanspriiche geltend machen? [

Die Ansprliche richten sich zunachst gegen die Anlagegesellschaft selbst. Dartuber hinaus kénnen
Anspruchsgegner auch der Geschéaftsflihrer, der Initiator sowie die Telefonverkaufer persénlich sein.
Besonders, wenn das Unternehmen nicht mehr tatig bzw. insolvent ist, kommen nur noch Anspriiche
gegen die oben genannten persénlich Haftenden in Betracht.

Auch gegen den Vermittler und Berater einer Kapitalanlage sind Schadensersatzanspriiche denkbar.
Weiterhin ist die Haftung von Wirtschaftsprifern (falsche Bilanztestate), von Aufsichtsraten
(Unterlassung der Kontrollpflichten) sowie gegebenenfalls eine Staatshaftung zu prifen. In Betracht
kommt Letztere etwa bei der Untatigkeit von Behérden sowie der Nichtumsetzung von EG-Richtlinien
in deutsches Recht.
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SchlieBlich besteht die Mdglichkeit der Inanspruchnahme der erst seit September 1998 bestehenden
Entschadigungseinrichtung der Wertpapierdienstleistungsunternehmen (EdW). Unter strengen
Voraussetzungen kénnen Anspriiche gegen diese — dem Bundesaufsichtsamt fir
Finanzdienstleistungen (BAFin) unterstellten — Behdrde erhoben werden, wenn ein
Finanzdienstleistungsunternehmen nicht in der Lage ist, Verbindlichkeiten zu erfillen.

VIl. Haftungsfreizeichnung in Allgemeinen Geschéftsbedingungen

Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes kommt eine Freizeichnung von der Haftung flr
fehlerhafte Beratung oder fehlerhafte Auskunftserteilung selbst bei Beschrankung der Haftung auf
Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit nicht in Betracht.

Kommt ein Beratungs- oder Auskunftsvertrag zustande, so handelt es sich bei der Erbringung der
Beratungsleistung oder der Erteilung der geschuldeten Auskunft um eine Kardinalpflicht im Sinne des
§ 307 Abs.2 Ziffer 2 BGB. Von dieser Kardinalpflicht kann sich der Schuldner nicht einfach in
Allgemeinen Geschéftsbedingungen freizeichnen.

VIIl. Kausalitat der fehlerhaften Beratung fiir den erlittenen Schaden

Hat der Anleger dargelegt und bewiesen, dass eine fehlerhafte Aufklarung oder Beratung vorliegt, wird
nach standiger Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes grundsatzlich vermutet, dass diese fir den
Eintritt des Schadens kausal war, weil der Anleger bei zutreffender Aufklarung entweder von der
Kapitalanlage Abstand genommen hétte oder sich flr eine andere Kapitalanlage entschieden hatte.

Etwas anderes gilt nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes allerdings dann, wenn es fir

den aufzuklarenden Teil mehrere Handlungsalternativen gab, bei deren jeweiliger Wahrnehmung der
entstandene Schaden vermeidbar gewesen ware.

IX. Schuldhaftes Verhalten der Bank

Die Bank haftet im Falle einer Verletzung der vertraglich begriindeten Beratungspflicht, welche sie mit
der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns erflllen muss, flr Vorsatz und jede Form von
Fahrlassigkeit. Ferner haftet die Bank flr Angestellte, die fir sie als Verhandlungsgehilfen oder
Erfallungsgehilfen tatig geworden ist nach § 278 BGB.

Far selbstéandige Unternehmer bzw. Vermittler haftet die Bank, wenn diese mit Wissen und Wollen der
Bank in deren Pflichtenkreis tatig geworden sind.

X. Mitverschulden des Anlegers

Ein Mitverschulden des Anlegers bei fehlerhafter Anlageberatung kommt nur ausnahmsweise in
Betracht.

Es wird nach der Rechtsprechung bejaht, wenn der Anleger warnende Hinweise Dritter auBer Acht
lasst. Ein Mitverschulden kommt auch dann in Betracht, wenn im Vergleich zu gleichartigen
Finanzprodukten eine — auch fir einen Unkundigen — auffallig hohe Rendite versprochen wird.

Ferner hat der Bundesgerichtshof entschieden, dass ein Anleger, der einen Optionsschein kurz vor
Verfall nicht hinreichend beobachtet, sich ein Mitverschulden anrechnen lassen muss, wenn er
aufgrund eines nicht gentdgenden Hinweises (Ziffer 15 Abs.2 der Sonderbedingungen fiir
Wertpapiergeschafte) auf den Verfall von Rechten aus Optionsscheinen einen Schaden erleidet.

XI. Verjahrung

Am 05.August 2009 ist das Gesetz =zur Neuregelung der Rechtsverhaltnisse bei
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen und zur verbesserten Durchsetzbarkeit von
Ansprichen von Anlegern aus Falschberatung vom 31.07.2009 (BGBI, 2512) in Kraft getreten,
wonach u.a. die zentrale Verjahrungsvorschrift des § 37a WpHG aufgehoben wurde.
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§ 37a WpHG regelte die Verjdhrung von Schadensersatzanspriichen gegen Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen wegen Verletzung der Informationspflicht und wegen fehlerhafter
Anlageberatung.

Anspriche, die unter § 37a WpHG fielen, waren nach Ablauf von 3 Jahren verjahrt. Fristbeginn war
der Zeitpunkt des Erwerbs des Wertpapiers, Uber das der Anleger unzureichend aufgeklart oder
beraten worden ist.

§ 37a WpHG in der bis zum 04.August 2009 geltenden Fassung ist noch auf Anspriiche anzuwenden,
die in der Zeit vom 01. April 1998 bis zum Ablauf des 04. August 2009 entstanden sind.

Far Anspriche, die nach dem 04. August 2009 entstanden sind, gelten die allgemeinen
Verjahrungsvorschriften der §§ 195 ff. BGB. Die allgemeinen Verjahrungsvorschriften sehen die
Verjahrung innerhalb von 3 Jahren seit der Kenntnis der anspruchsbegriindenden Umstande (oder
unabhéngig von dieser Kenntnis eine Verjadhrung in 10 Jahren) vor. Nach diesen Vorschriften beginnt
die dreijahrige Verjahrungsfrist erst mit dem Schluss des Jahres, in dem der Anleger die
Falschberatung erkennt oder erkennen musste.

Eine Beispielsrechnung:

Ein Anleger kaufte im September 2009 ein Finanzprodukt im Sinne des WpHG und erfahrt im Februar
2010, dass er beim Kauf falsch oder unvollstdndig bearten wurde und er gegenlber dem
Anlagevermittler einen Schadensersatzanspruch geltend machen kann. Die Verjahrungsfrist beginnt
mit Ablauf des 31.12.2010 an zu laufen. Der Anspruch verjahrt mit Ablauf des 31.12.2013.

Die Verlangerung der Verjdhrungsfrist tragt somit zu einer erheblichen Verbesserung des
Anlegerschutzes bei.

Daneben stellt § 199 Abs.3 BGB kenntnisunabhangige Verjahrungsfristen auf, nach deren Ablauf die
Verjahrung stets eintritt. Danach verjahren Schadensersatzanspriiche 10 Jahre nach ihrer Entstehung
oder 30 Jahre nach Begehung der schadensauslésenden Handlung oder Pflichtverletzung, wobei die
friher ablaufende Frist zur Anwendung kommt.

Xll. Beweislast bei der gerichtlichen Durchsetzung von Beratungshaftungsanspriichen

Grundsatzlich obliegt dem Anspruchsteller die Darlegungs- und Beweislast vor Gericht, d.h. dass
derjenige, der einen Schadensersatzanspruch gegen eine Bank oder sonstigen
Finanzdienstleistungsunternehmen geltend macht, die Voraussetzungen fiir diesen darzulegen und zu
beweisen hat.

Der geschéadigte Anleger muss also grundsétzlich darlegen und beweisen, dass er fehlerhaft beraten
wurde oder dass eine gehdrige Aufklarung pflichtwidrig unvollstandig erfolgte bzw. génzlich versaumt
wurde. Behauptet der geschadigte Anleger eine unterlassene Aufklarung oder Beratung, muss er den
Negativbeweis dieser Tatsache fluhren. Jedoch muss der wegen der unterlassenen Aufklarung oder
Beratung in Anspruch genommene Aufklarungspflichtige dies substantiiert bestreiten und konkret
darlegen, wo und wie die geschuldete Aufklarung oder Beratung vorgenommen wurde.

Xlll. Anspriiche wie und durch wen geltend machen?

Gerne prufen und setzen wir fir Sie Anspriiche gegen Finanzdienstleistungsgesellschaften und
Verantwortliche, Treuhander, Anlagevermittler und — berater sowie involvierte Banken durch.

Aufgrund unserer Branchenerfahrung und der engen Zusammenarbeit mit Steuerberatern sowie zur
Vermeidung eines oft langwierigen und kostenintensiven Gerichtsverfahrens versuchen wir bereits
auBergerichtlich ein zligiges und wirtschaftlich sinnvolles Ergebnis flir Sie zu erzielen.
Gerichtsprozesse fuhren wir nicht als Selbstzweck, sondern nur, wenn es fiir die Durchsetzung lhrer
Anspriche wirklich notwendig und wirtschaftlich sinnvoll erscheint.

Sofern Schadensersatzanspriiche bestehen, bietet es sich zunachst an, den oder die Anspruchs-
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gegner durch uns auBergerichtlich anschreiben und zur Abgabe eines notariell zu beglaubigenden
Schuldanerkenntnisses auffordern zu lassen. Ist er hierzu nicht bereit und zeigt er sich auch sonst
nicht vergleichsbereit, sollten — auch zur Verjahrungsunterbrechung — gerichtliche Schritte eingeleitet
werden.

Dies kann durch Einleitung des gerichtlichen Mahnverfahrens oder durch die direkte Klageerhebung
geschehen. Das gerichtliche Mahnverfahren bietet sich besonders dann an, wenn davon auszugehen
ist, dass sich der Anspruchsgegner gegen die geltend gemachten Anspriiche nicht verteidigen wird
oder wenn die baldige Verjahrung der Anspriiche droht. Sollten Vermdgenswerte des Anspruchs-
gegners im In- und Ausland (z. B. durch die Staatsanwaltschaft oder private Ermittler) ausfindig
gemacht werden kénnen, besteht unter engen Voraussetzungen die Méglichkeit, die Anspriiche

im Wege eines dinglichen Arrests zu sichern. Durch den Arrest kénnen die Vermdgenswerte zwar
gepféandet werden, kommen allerdings erst dann zur Auszahlung, wenn im Wege des zuséatzlich

noch durchzufihrenden Hauptsacheverfahrens ein obsiegendes Urteil erwirkt wird.

XIV. Rechtsschutzversicherunqg

Falls eine Rechtsschutzversicherung besteht, iibernehmen wir fir Sie die Einholung der
Deckungszusage. Sofern Anspriiche aus unerlaubter Handlung geltend gemacht werden sollen,

ist die Rechtsschutzversicherung im Rahmen der ARB 75 in den meisten Fallen zur Kostentibernahme
verpflichtet.

Wenn der Gegner seine Vermdgenswerte auf andere Personen (z. B. Ehefrau, Kinder) Ubertragen hat,
um der Zwangsvollstreckung zu entgehen, sollten Sie nicht aufgeben. Speziell fiir diese Falle gibt es
das Anfechtungsgesetz (AnfG), aufgrund dessen solche Ubertragungen riickabgewickelt werden
kénnen.
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