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Der Oberste Gerichtshof hat durch den
Senatsprésidenten des Obersten Gerichtshofs
Hon.-Prof. Dr. Pimmer als Vorsitzenden und durch die
Hofrite des Obersten Gerichtshofs Dr. Schramm,
Dr. Gitschthaler, Univ.-Prof. Dr. Kodek und Dr. Nowotny als
weitere Richter in der Rechtssache der klagenden Partei
M*x***k Qk*k*x%*  yertreten durch B & S Bohmdorfer Schender
Rechtsanwidlte GmbH in Wien, gegen die beklagte Partei
E*****  AG, *****  yertreten durch Brandl & Talos
Rechtsanwilte GmbH in Wien, wegen 159.855,29 EUR sA,
iiber den Rekurs der beklagten Partei gegen den Beschluss des
Oberlandesgerichts ~ Wien als  Berufungsgericht vom
30. Mai 2012, GZ 4R 617/11a-29, mit dem das Urteil des
Handelsgerichts Wien vom 25. August 2011,
GZ 31 Cg 60/09x-24, aufgehoben wurde, in nichtoffentlicher

Sitzung beschlossen und zu Recht erkannt:

Dem Rekurs wird Folge gegeben.

Der angefochtene Beschluss wird aufgehoben und
in der Sache selbst dahin zu Recht erkannt, dass das Urteil
des Erstgerichts wiederhergestellt wird.

Der Kliager ist schuldig, der Beklagten die mit
10.938,64 EUR (darin 850,44 EUR Umsatzsteuer und
5.836 EUR Barauslagen) bestimmten Kosten des

Rechtsmittelverfahrens binnen 14 Tagen zu ersetzen.

Entscheidungsgriinde:

Der Klédger erlangte 2001/2002 durch den Verkauf
eines Reitstalls Barvermdgen in Hoéhe von rund 3 Mio EUR.
Da er dieses Vermdgen zu einem groflen Teil in Wertpapieren

veranlagen wollte, wurde er bei der beklagten Bank, deren
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Kunde er schon ldnger war, in den Bereich ,,Private Banking*
(vermodgende Privatkunden) iibernommen. Bis dahin hatte der
Klager lediglich Konten und Sparbiicher und einen Kredit bei
der Beklagten gehabt, jedoch kein Wertpapierdepot. Er hatte
bis dahin auch keine Aktien besessen und keine Erfahrungen
mit dieser Veranlagungsform gemacht.

Im Jahr 2002 kam es diesbeziiglich zu ersten
Gesprichen mit dem Gruppenleiter Private Banking der
Beklagten, R***** B*****" ynd dessen Mitarbeiter J*****
M***** " der in weiterer Folge auch die Betreuung des
Kldagers lbernahm. Es ging dabei darum, die allgemeine
Risikoveranlagung des Kldgers, welche Risikoklassen es gibt
und ob der Kldger sein Geld der allgemeinen
Vermdgensverwaltung der Beklagten iibertragen wolle,
festzulegen. Dem  Klidger wurden die allgemeinen
Risikoklassen von Veranlagungen vorgestellt und ihm dabei
drei Moglichkeiten prasentiert, ndmlich ein
Vermdgensverwaltungsvertrag, bei dem der Beklagten das
Geld zur Veranlagung =zur Verfiigung gestellt wird, die
Moglichkeit, mit dem Berater Riicksprache vor Veranlagungen
zu halten, und die Variante, dass der Kldger allein iiber die
Veranlagungen  entscheidet. Der Kldger wiéhlte die
Moglichkeit, gemeinsam mit dem Berater Strategien fiir die
Veranlagung auszuarbeiten. Daraufthin wurden am 2. 12. 2002
ein Depoterdffnungsvertrag abgeschlossen und ein
Kundenprofil (Risikoprofil) mit dem Klédger erstellt.

Im Herbst 2002 erwarb der Kldger Immo-Aktien,
wobei diese Aktien durch ein Absicherungsgeschift mit einem
garantierten Zinsertrag ausgestattet waren. Auflerdem
investierte der Klidger in andere, nicht abgesicherte
Immobilienaktien und auch in andere Aktien, wobei ihm

bewusst war, dass man mit Aktien auch Verluste machen kann.
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Seine ,,Informationsentscheidungen® traf der Kldger dabei so,
dass er einerseits selbststindig mit Vorstellungen beziiglich
Neukédufen zu seinem Berater bei der Beklagten kam und von
diesem die Kiufe umgesetzt haben wollte, andererseits aber
auch wissen wollte, was 1hm der Berater hinsichtlich
Neuerwerbungen empfehlen konne. Im Laufe der Jahre
entwickelte sich der Kldger dabei zu einem informierten und
erfahrenen Anleger.

Im  Jahr 2005 wurde dem  Kldger eine
Priasentationsmappe iiber Immobilienwertpapiere iibergeben,
worin die Vorteile der Investitionen in Immobilienaktien
gegeniiber anderen Aktien genannt und hervorgestrichen
werden. Dem  Kldger wurde auch  gesagt, dass
Immobilienaktien gegeniiber anderen Aktien sehr sicher seien,
weil im Hintergrund Immobilien stiinden. Zu Immofinanz-
und Immoeast-Aktien wurde dem Klidger mitgeteilt, dass diese
hauptsichlich in Osterreich und Deutschland in Immobilien
veranlagten, die Immoeast AG hauptsdchlich im Osten. Es
wurde ithm dabei jedoch nicht zugesagt, dass man mit solchen
Immobilien-Aktien keinen Verlust machen konne; ebenso
wenig wurde ihm gesagt, dass diese Immobilienaktien sicherer
seien als andere Aktien. Der Kldger schloss dies jedoch
daraus, dass die Immobilienaktien in seinem vierteljdhrlichen
Anlegerreport nicht unter normalen Aktien ausgewiesen
waren, sondern unter Immobilienveranlagungen und auch
daraus, dass er m Jahr 2002 fixverzinsliche
Sparkassen-Immobilienaktien mit Kapital- und Zinsgarantie
gehabt hatte. Schlieflich wurde dem Kldger zu den
Immofinanz-Aktien auch nicht gesagt, dass die Beklagte fiir
die Kursverluste oder sonstige Abschldge hafte. Dem Klager
war der Unterschied zwischen Immobilien und

Immobilienaktien bewusst.
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Im Jahr 2005 erwarb der Kldger unter Beratung
durch JH***x M***** Aktien der Immofinanz AG und der
Immoeast AG.

Am 24.10. 2005 fillte JH**** M***** mit dem
Kldger ein Kundenprofil aus, wobei ein frei verfiigbares
Nettovermogen von 3,53 Mio EUR, Geldeinlagen von
230.000 EUR, Renten sowie Rentenfonds von 2 Mio EUR und
Aktien sowie Aktienfonds von 1,3 Mio EUR ausgewiesen
waren. Als Anlageziel wurden Vermogensaufbau und Vorsorge
angekreuzt, als Anlagedauer langfristig (iiber 5 Jahre).
Hinsichtlich Kenntnisse und Erfahrungen wurde angekreuzt:
Fremdwidhrungs-Veranlagungen, Renten, Rentenfonds, Aktien
und Aktienfonds. Hinsichtlich der Risikobereitschaft
(Risikotyp) wurde angekreuzt: dynamisch - risikobewusst,
Erhohung des Anteils risikoreicher Wertpapiere im
Finanzvermodgen um hdhere Ertragschancen zu nutzen (bis zu
60 % risikoreiche Wertpapiere).

Um dem Kldger auch die Maoglichkeit
telefonischer Wertpapierorders einzurdumen, unterfertigte
dieser am 3. 8. 2005 eine so genannte Telefonvereinbarung,
wobei er sich diese Vereinbarung vor der Unterschrift nicht
durchlas. Er fiihrte allerdings in weiterer Folge immer wieder
telefonische Orders von Wertpapieren durch, wobei nicht
feststeht, dass der Kldger bei all diesen Orders iiber Aktien
und andere Wertpapiere vorher auch beraten worden wiére.

Mit Februar 2006 wurde die Betreuung des
Kldagers beim Private Banking von J#*#*#** NM#***k®  apn
MzxaFxE N*F*EEX abhgegeben. Aus diesem Anlass wurde die
Telefonvereinbarung, die der Klidger bereits mit 3. 8. 2005
unterfertigt hatte, diesem von M***** N***** am 9 3 2006
neuerlich vorgelegt und mit ihm durchgegangen. M*****

N##*#*x* erklirte dem Kldger, dass, wenn dieser bei einer
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Telefonorder einen Mitarbeiter der Beklagten anruft, die
Order aufgenommen und ohne weitere Beratung ausgefiihrt
wird.

Die beiden unterfertigten Telefonorderformulare
lauteten auszugsweise wie folgt:

Telefonvereinbarung

Ich/Wir erklédre(n), iiber das erforderliche Wissen,
iiber die Geld- und Kapitalmérkte, deren Risiken, die
Borsenusancen sowie eine umfangreiche Erfahrung mit Geld-
und Kapitalmérkten zu verfligen. Die einzelnen
Kundenauftrdge nehmen Sie nur zur Abwicklung entgegen und
erbringen daher im Rahmen dieser Vereinbarung keine
Anlageberatung (,,Execution Only*). Informationen,
Marktkurse und Einschéitzungen sind nicht als Empfehlung
ithres Instituts zu verstehen, bestimmte Geschédfte zu tdtigen
oder zu unterlassen. Ich/wir schlieBe(n) meine/unsere
Geschéfte aufgrund eigener Einschédtzung ab und trage(n)
daher alle mit dem Wertpapiergeschidft verbundenen Risiken
und daraus eventuell resultierenden Nachteile.

Bei der Ubernahme der Beratung des Kligers im
Februar 2006 empfahl M*****  N**x*x* dem Kliger,
Immofinanz-Aktien gegen Immoeast-Aktien auszutauschen,
sprich Immofinanz-Aktien zu verkaufen und Immoeast-Aktien
dafiir anzukaufen. M***#* N****x eorklirte dem Kliger
jedoch nicht, dass die Immofinanz-Aktie nicht mehr als 20 %
unter den Net Asset Value (NAV) fallen konne.

Der Klager kaufte im Februar 2006 und im
November 2007  Immoeast-Aktien und  verkaufte im
Februar 2006 und August 2007 Immofinanz-Aktien. AuBerdem
verkaufte er im August 2007 Immoeast-Aktien. Zu den
Verkdufen im Jahr 2007 war es aufgrund massiver
Kurseinbriiche der Aktien gekommen, aufgrund welcher der
Kldager etwas in Panik geraten und sein gesamter Depotstand
wertmidfig gesunken war. Durch den Verkauf der

Immofinanz-Aktien im August 2007 hatte der Klidger jedoch
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einen Gewinn von zumindest 31.375,99 EUR gemacht.

Am 11. 12. 2007 wurde mit dem Kldger ein neues
Kundenprofil ausgefiillt, bei dem die Risikobereitschaft von
dynamisch risikobewusst auf sicherheitsbetont weitestgehend
risikoarme  Wertpapiere (bis zu 10 %  risikoreiche
Wertpapiere) angekreuzt wurde. Als Anlagedauer wurde
langfristig (iiber fiinf Jahre) angekreuzt, an Kundenvermogen
waren  freies und  verfligbares Nettovermdgen von
173.000 EUR, Rentenfonds von 2.682.000 EUR, Aktien-
sowie Aktienfonds von 182.000 EUR (gesamt 3,037 Mio EUR)
angegeben.

Die Immofinanzaktien waren 1im Zuge der
Borsenkrise im Laufe des Jahres 2007 vom Hoéchststand 12,54
auf bis zu 6,22 EUR gesunken. Der Klidger hatte diese
Entwicklung auch mitverfolgt. Es steht nicht fest, dass
M HHxE NxxExE dem Kldger auch nach dieser Entwicklung
geraten hétte, Immofinanz-Aktien zu erwerben.

Ende des Jahres 2007 (der Kldger hielt zu diesem
Zeitpunkt nur Immoeast-Aktien, jedoch keine Immofinanz-
Aktien) wurde im Zuge eines Beratungsgespridchs bei der
Immoeast-Aktie ein Stopp-Loss-Limit eingefiigt.

Am 11.12. 2007 wurde dem Klidger nochmals ein
Konvolut mit  Risikohinweisen zu  Wertpapierkdufen
ausgefolgt und von ihm der Empfang dieses Konvoluts auch
durch Unterschrift bestdtigt. In diesen Risikohinweisen ist
unter anderem wie folgt angefiihrt:

Grundsétzlich ist bei der Veranlagung in
Wertpapieren zu beachten:

Bei jeder Veranlagung hidngt der mogliche Ertrag
direkt vom Risiko ab. Je hoher der mdgliche Ertrag ist, desto
hoher wird das Risiko sein. Auch irrationale Faktoren
(Stimmungen, Meinungen, Erwartungen, Geriichte) konnen die
Kursentwicklung und damit den Ertrag Ihrer Investition
beeinflussen.

Aktien - Kursrisiko:
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Die Aktie ist ein Wertpapier, das in den meisten
Fédllen an einer Borse gehandelt wird. In der Regel wird
tdglich nach Angebot und Nachfrage ein Kurs feststellt.
Aktienveranlagungen kdnnen zu deutlichen Verlusten fiihren.
Im Allgemeinen orientiert sich der Kurs einer Aktie an der
wirtschaftlichen Entwicklung des Unternehmens sowie an den
allgemeinen wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen. Auch irrationale Faktoren (Stimmungen,
Meinungen) konnen die Kursentwicklung und damit den
Ertrag der Investition beeinflussen.

Bonitédtsrisiko:

Als Aktiondr sind Sie an einem Unternehmen
beteiligt. Insbesondere durch dessen Insolvenz kann Ihre
Beteiligung wertlos werden.

Es steht nicht fest, dass die Berater der Beklagten
bei i1hren Beratungen Immobilienaktien mit Immobilien
gleichsetzten.

Im September 2007 war der Net Asset Value
(NAV) der Immofinanz-Aktie mit 9,17 EUR bewertet.

Der Kldger erkundigte sich bei seinem Berater
M**F®Ex* N***** manchmal auch nach Produkten, die dieser
selbst gar nicht kannte, so etwa betreffend spekulative
Hedgefonds, und erwarb auch diese spekulativen Produkte wie
etwa Superfund, weil es sich dabei um einen Sponsor seines
Reitstalls gehandelt hatte, oder Zertifikate der Royal Bank of
Scotland, ohne dabei von einem Berater der Beklagten beraten
worden zu sein.

Ende des Jahres 2007 kam es zu Beschwerden des
Kldgers iiber die Depotabrechnung, weshalb Gruppenleiter
R##x#Fx BExE*E*X im Jahr 2008 wieder die Betreuung des
Kldgers iibernahm und ihn in den ersten Monaten des
Jahres 2008 um ein personliches Gesprdch bat; ein Termin
kam vorerst jedoch nicht zustande.

Ohne Beratung durch einen Betreuer der
Beklagten fasste der Kldger am 11. 6. 2008 den Entschluss,

wieder Immofinanz-Aktien zu kaufen, und rief deswegen bei
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der Assistentin Private Banking (Junior) U#***#* R¥**** apn
Er orderte Immofinanz-Aktien zu einem Kaufpreis von 7 EUR
je Aktie bis zu einer Gesamtsumme von 250.000 EUR. Er
stellte bei dieser Kauforder keinerlei Fragen zur Veranlagung;
er wurde von U***** R***** aych nicht beraten; U*****
R***** wire dazu auch gar nicht ermichtigt gewesen.
Uakxks  R#s#k**x  hatte bei einer solchen Telefonorder
(Execution Only) nicht die Anweisung zu iiberpriifen, ob die
Order noch im Prozentsatz des Risikobereichs des Kléigers
gelegen war. Sie fithrte den Kauf, wie vom Klédger beauftragt,
durch und bestdtigte die Entgegennahme der Kauforder mit E-
Mail vom 10. 6. 2008. Hinsichtlich der Durchfiihrung mailte
sie dem Kldger am 11.6.2008: [hre Kauforder der
Immofinanz in Héhe von 250.000 EUR (35.330 Stiick) mit
Limit 7 EUR wurde soeben vollstindig ausgefiihrt. Bei Fragen
stehe ich Ihnen jederzeit gern zur Verfiigung.

Die 35.330 Stiick Aktien hatten zum
Kaufzeitpunkt einen Preis von 247.310 EUR zuziiglich
Wertpapierspesen von 2.720,96 EUR, insgesamt somit
250.030,96 EUR.

Laut Depotaufstellung vom 2. 6. 2008 hatte der
Klager Wertpapiere im Wert von 2,795 Mio EUR in seinem
Depot, darunter mit Bonuszertifikaten, der Veranlagung
Superfund Q-AG sowie den Anteilen am Blackrock Global
Funds World Energy riskante Wertpapiere im Wert von rund
230.000 EUR. Durch den Kauf der Immofinanz-Aktien im
Juni 2008 ergab sich mit 1. 7. 2008 ein Gesamtkurswert von
3.023.273,80 EUR und unter Zuzdhlung der Immofinanz-
Investition zum Kurswert 1. 7.2008 ein Kurswert der
angefiihrten (risikoreichen) Positionen von rund
462.000 EUR.

Ende des Jahres 2008 wurde die C***** AG von
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den vier groBten Banken Osterreichs, unter anderem auch der
Beklagten iibernommen, wobei mittlerweile gegen Ex-
Vorstinde der Immofinanz AG und der Immoeast AG wegen
des Vorwurfs der widmungswidrigen Verwendung von Mitteln
im Rahmen von Kapitalerhdhungen Strafverfahren gefiihrt
werden. Es steht nicht fest, dass der Beklagten allfdllige
Malversationen in diese Richtung bekannt gewesen wiren.

Aufgrund des weiteren Kursverfalls der Aktie der
Immofinanz AG verkaufte der Kldger seine Anteile wiederum,
wobei er dafir am 30. 10. 2009 90.175,67 EUR erloste. Unter
Zugrundelegung der einzelnen Kiufe und Verkdufe von
Immofinanz-Aktien erwirtschaftete der Klidger somit
insgesamt einen Verlust von 128.479,30 EUR.

Der Klidger begehrt von der Beklagten den Ersatz
des von ihm aus dem Ankauf von Immofinanz-Aktien am
I1. 6. 2008 erlittenen Verlusts in Hohe von 159.855,29 EUR,
in eventu die Aufhebung dieses Kommissionsvertrags, aus
dem Titel des Schadenersatzes und der Irrtumsanfechtung.
Soweit fiir das Rekursverfahren noch von Bedeutung, ist der
Kldger der Auffassung, bei dem von ihm erteilten Auftrag
habe es sich nicht um ein reines Ausfithrungsgeschift nach
§ 46 WAG 2007, sondern um ein Geschiaft nach § 45
WAG 2007 gehandelt; damit hétte die Beklagte aber zu
berilicksichtigen gehabt, dass der Klidger aufgrund des neu
erstellten Kundenprofils eine sicherheitsbetonte Veranlagung
und eine Investition in risikoreiche Wertpapiere nur bis zu
10 % seines Finanzvermdgens gewilinscht habe. Dieses Limit
sei durch die Telefonorder nicht eingehalten worden; im
Ubrigen sei er durch die Nichtaufklidrung der Uberschreitung
des Limits in Irrtum gefiihrt worden. Die wurspriingliche
Vereinbarung betreffend Telefonorders sei aulerdem im Juni

2008 nicht mehr giiltig gewesen. Zwischen den Streitteilen
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habe schlieBlich ein langjdhriges Beratungsverhdltnis
bestanden, weshalb die Beklagte auch
Beratungsverpflichtungen aullerhalb des
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007 getroffen hédtten.

Die Beklagte wendet demgegeniiber ein, in der
urspriinglichen Telefonvereinbarung, die auch nicht durch die
Neuerstellung des Kundenprofils obsolet geworden sei, sei
der Kldger im Sinn des § 46 WAG 2007 eindeutig darauf
hingewiesen worden, dass bei Telefonorders Aufkldrungs- und
Beratungspflichten der Beklagten nicht bestiinden. Aber auch
nach § 45 WAG 2007 sei keine umfassende,
anlageobjektbezogene Eignungspriifung durchzufiihren,
sondern lediglich zu priifen, ob der betreffende Kunde iiber
die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigt, um
die Risken im Zusammenhang mit den gewiinschten Produkten
zu verstehen; gerade dies sei aber beim Klidger der Fall
gewesen.

Das Erstgericht wies das Klagebegehren ab. Der
Kldager habe ein beratungsfreies Ausfiihrungsgeschédft nach
§ 46 WAG 2007 getdtigt. Bei den erworbenen Wertpapieren
habe es sich nicht um komplexe Finanzinstrumente gemafl § 1
Z 7 WAG 2007 gehandelt; die Telefonvereinbarung habe nicht
gegen §§ 864a, 879 Abs 3 ABGB verstoflen; der Klidger sei
iiber die Risikogeneigtheit seiner Investitionen informiert
gewesen. Die Telefonvereinbarung sei durch die Erstellung
des neuen Kundenprofils nicht obsolet geworden.

Das Berufungsgericht trug dem Erstgericht
Verfahrensergdnzung und neuerliche Entscheidung auf und
erkldrte den Rekurs an den Obersten Gerichtshof fiir zuldssig;
es fehle jegliche Rechtsprechung zu §§ 45 f WAG 2007.

In der Sache selbst vertrat das Berufungsgericht

die Auffassung, die Telefonvereinbarung sei zwar nicht
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hinreichend eindeutig gewesen, um den Erfordernissen des
§ 46 WAG 2007 zu entsprechen; die Telefonorder vom
11. 6. 2008 habe jedoch die Voraussetzungen eines Geschifts
nach § 45 WAG 2007 erfiillt, habe der Kldger doch iiber
Erfahrungen mit Aktien und Immobilienwerten verfiigt.
Allerdings konnten auch im Bereich des § 45 WAG 2007 das
aktualisierte Kundenprofil des Klidgers und das darin
enthaltene 10%-Limit nicht auller Acht gelassen werden; die
Beklagte hitte den Kliger vor dem Uberschreiten des Limits
durch seine Telefonorder warnen miissen. Damit treffe die
Beklagte eine Haftung fiir den vom Kladger erlittenen Schaden,
wobei  allerdings  Feststellungen  zur  hypothetischen
Veranlagung des vom Klédger investierten Betrags bei
entsprechender Aufklarung durch die Beklagte fehlten.

Der Rekurs der Beklagten ist zuldssig; er ist
auch berechtigt.

1. § 13 Z 3 und 4 WAG 1997 schrieben die schon
bisher von der Rechtsprechung (RIS-Justiz RS0026135,
RS0027769) und Lehre zu Effektengeschiften insbesondere
aus culpa in contrahendo, positiver Forderungsverletzung und
dem  Beratungsvertrag abgeleiteten Aufkldrungs- und
Beratungspflichten fest (RIS-Justiz RS0119752 [T1]). Mit
§ 15 WAG 1997 wurde eine ausdriickliche Haftungsnorm
geschaffen, die auch im Gesetz einen zivilrechtlichen
Charakter der Verhaltenspflichten eindeutig klarstellte. Sie
bezweckte die grundsidtzliche Sicherstellung der Haftung des
Rechtstridgers bei Verletzung der Bestimmungen der §§ 13 und
14 WAG 1997 auch bei bereits leichter Fahrldssigkeit
(RIS-Justiz RS0119753 [T1]).

Am 1.11.2007 trat das
Wertpapieraufsichtsgesetz 2007, BGBI12007/60, in Kraft
(§ 108), das in seinen §§ 38 ff Wohlverhaltenspflichten
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enthélt. Die in § 103 WAG 2007 enthaltenen
Ubergangsbestimmungen sind hier nicht relevant. Fehlt eine
Riickwirkungsanordnung, sind nach der stindigen
Rechtsprechung (RIS-Justiz RS0008715) nur nach dem
Inkrafttreten eines Gesetzes verwirklichte Sachverhalte nach
der neuen Rechtslage zu beurteilen. Die Parteien standen in
einer dauernden, noch vor Inkrafttreten des
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007 begriindeten Geschéftsbe-
ziehung, die durch mehrere, teils noch vor dem 1. 11. 2007
geschlossene Vertrige geregelt wurde. Der Klidger macht
Schadenersatzanspriiche wegen Verletzung von Aufklarungs-,
Beratungs- und Informationspflichten geltend. Fiir die
Beurteilung dieser Anspriiche ist auf den Zeitpunkt der
Handlung oder Unterlassung, aus der sie eine Verletzung der
Wohlverhaltensregeln der Beklagten ableiten, abzustellen
(6 Ob 221/10h [Beratungstitigkeit]; 10 Ob 69/11m [Kauf von
Wertpapieren] - jeweils zum Wertpapieraufsichts-
gesetz 1997). Soweit der Klidger der beklagten Bank
Pflichtverletzungen auch nach dem Inkrafttreten des
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007 vorwirft, ist die durch
dieses Gesetz geschaffene Rechtslage mafigeblich
(1 Ob 48/12h ZfRV-LS 2013/23 [Ofner] = ecolex 2013/121
[Graf] = OBA 2013/1927 [Thiede]).

2. Die vom Berufungsgericht als erheblich
bezeichnete Rechtsfrage zielt auf die Einordnung des von den
Streitteilen am 11. 6. 2008 abgeschlossenen Vertrags ab.

2.1. In Umsetzung des Art 19 Abs 4 bis 5 der
Richtlinie 2004/39/EG des Europidischen Parlaments und des
Rates vom 21. 4. 2004 tber Miérkte fir Finanzinstrumente, zur
Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des
Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europédischen

Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der
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Richtlinie 93/22/EWG des Rates (MiFID, ABI L 145/1 vom
30. 4. 2004) unterscheidet das Wertpapieraufsichtsgesetz 2007
zwischen drei Arten der Wertpapierdienstleistung, ndmlich

a) dem Anlageberatungs- und
Portfolioverwaltungsgeschaft (§ 44), bei dem der Kunde einen
sogenannten , Eignungstest (Suitability-Test) zu absolvieren
hat, 1im Sinne einer anleger- und anlagegerechten
Kundeninformation bzw -beratung;

b) dem ,beratungsfreien Geschift® (im Sinn des
§ 45), bei dem die Kenntnisse und Erfahrungen des Kunden in
einem sogenannten ,,Angemessenheitstest” (Appropriateness-
Test) erhoben werden miissen, um sich zu versichern, dass der
Kunde weill, worauf er sich einlésst;

c) dem auch als Execution-only-Business neuer
Prigung bezeichneten ,reinen Ausfithrungsgeschiaft* (im Sinn
des § 46), bei dem der Rechtstrdger nicht verpflichtet ist, sich
iiber Kenntnisse und Erfahrungen des Kunden zu versichern
und von der Durchfiihrung eines Eignungs- und
Angemessenheitstests befreit ist (1 Ob 48/12h; vgl auch
Oppitz, Das ,,Execution-only-Geschédft neu®, Zur Befugnis fir
die Geschéftstiatigkeit nach § 46 WAG 2007, OBA 2007,
953 f; Baum, Pflichten und Haftung im arbeitsteiligen
Vertrieb von Finanzprodukten. Zur Verantwortlichkeit im
Verhéltnis zwischen selbststindigem Vertriebspartner und
depotfiithrendem Kreditinstitut, OBA 2010, 278 [283]).

2.2. Das zuletzt genannte Modell, auf das sich die
Beklagte primér beruft, kommt nur bei Dienstleistungen in
Betracht, die sich auf nicht komplexe Finanzinstrumente nach
§1 Z7 WAG 2007 beziehen (§ 46 Z 1). Dass es sich bei
Immobilienaktien nicht um ein derartiges Finanzinstrument
handelt (so auch Brandl/Klausberger in Brandl/Saria, WAG?
[2010] § 46 Rz 3), erscheint im Rekursverfahren nicht weiter
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erorterungsbediirftig; der Kldager bestreitet dies zwar in seiner
Rekursbeantwortung, verweist diesbeziiglich
aber - unzuldssigerweise - lediglich auf seine Berufung (die
im Ubrigen dazu an der angegebenen Stelle nichts
Substanzielles ausfiihrt).

2.3. Weitere Voraussetzung ist gemidll § 46 Z 3
WAG 2007 der - vom Berufungsgericht verneinte - Umstand,
dass der Kunde eindeutig dariiber informiert wurde, dass der
Rechtstriger bei der Erbringung dieser Dienstleistung die
Angemessenheit der Instrumente oder Dienstleistungen, die
erbracht oder angeboten werden, nicht gemall § 45 WAG 2007
prifen muss und der Kunde daher nicht in den Genuss des
Schutzes der einschldgigen Wohlverhaltensregeln kommt.

Nach den Feststellungen der Vorinstanzen nahm
der Kldger durch Unterfertigung der Telefonvereinbarung am
3. 8. 2005 zur Kenntnis, dass bei Telefonorders die Beklagte
die einzelnen Kundenauftridge nur zur Abwicklung entgegen
nimmt und daher im Rahmen dieser Vereinbarung keine
Anlageberatung erbringt (,,Execution Only*“); am 9. 3. 2006
ging \Y% Salakalala IN et e mit dem Klager die
Telefonvereinbarung neuerlich durch und erklirte ihm
ausdriicklich, dass bei einer Telefonorder der Mitarbeiter der
Beklagten lediglich die Order aufnimmt und dass diese ohne
weitere Beratung ausgefiihrt wird. Gerade bei einem Anleger
wie dem Klédger, der nach den Feststellungen der Vorinstanzen
im Laufe der Jahre immer informierter und erfahrener wurde,
miissen aber derartige Hinweise ausreichen, um ihm vor
Augen zu fiihren, dass er bei Telefonorders vollig auf sich
gestellt ist und sich auf keinerlei Aufkldarungs- und
Beratungstitigkeiten der beklagten Bank verlassen kann. Der
Kldager ldsst auch in seiner Rekursbeantwortung offen,

aufgrund welcher konkreten Umstdnde er nicht ausreichend
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informiert gewesen sein soll; dort wird ndmlich lediglich
ausgefihrt, eine derartige Belehrung kdnne ,,niemals als eine
eindeutige Information auf den Entfall dieser - neu
festgesetzten - Pflichten gedeutet werden®“. Was einem
erfahrenen Anleger noch alles vor Augen gehalten werden
sollte, um ihm eine ,,eindeutige Information*“ zu verschaffen,
stellt der Kldger hingegen nicht dar. Dass die Beklagte - wie
der Klidger in der Rekursbeantwortung meint - ,,vor dem
Kursverfall zu warnen®“ gehabt hitte, weshalb kein Geschéft
im Sinn des § 46 WAG 2007 vorgelegen habe konne, erscheint
schon gar nicht verstdndlich; der Klidger muss in diesem
Zusammenhang daran erinnert werden, dass er zuvor bereits
erhebliche Gewinne und Verluste mit Immobilienaktien erzielt
beziehungsweise erlitten hatte.

2.4. Eine Erkldrung dafiir, warum durch die
Abédnderung des Kundenprofils die urspriingliche
Telefonvereinbarung obsolet gewesen sein sollte, ldsst der
Kliger auch im Rekursverfahren vermissen; im Ubrigen ist er
ja selbst von der weiteren Geltung dieser Vereinbarung
ausgegangen, hat doch er selbst durch telefonischen Auftrag
die Dienstleistung der Beklagten veranlasst.

3. 0b den Wohlverhaltenspflichten nach dem
Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 ein abschlieBender
Regelungscharakter im Hinblick auf vorvertragliche oder
vertragliche Pflichten aus Schuldverhéltnissen zukommt, kann
hier letztlich dahin gestellt bleiben. Der Kldger beruft sich
hinsichtlich des ,langjdhrige[n] Beratungsverhidltnis[ses]
darauf, dass er ,sich bei seinen Wertpapiergeschiften
ausschlielich auf die Ratschldge der Berater der Beklagten
verlassen® habe. Damit weicht er aber von den Feststellungen
der Vorinstanzen ab. Tatsdchlich steht gerade nicht fest, dass

der Klédger zu allen Orders 1iber Aktien und andere
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Wertpapiere vorher von der Beklagten beraten wurde; er
wandte sich zum Teil auch mit Produkten an die Beklagte, von
denen manchmal selbst deren Mitarbeiter nichts wussten.
Zwischen den Streitteilen kam es somit ,,immer wieder zu
Beratungen, dies galt aber nicht flir jede einzelne
Telefonorder, insbesondere auch nicht fiir jene vom
11. 6. 2008.

4. Worin die vom Klidger behauptete Irrefithrung
durch die Beklagte gelegen sein soll, ldsst sich seinen
Ausfiihrungen in der Rekursbeantwortung nicht entnehmen.
Dass er selbst ein 10%-Limit vereinbart hatte, musste ithm ja
bekannt sein. Ebenso war ihm bekannt, dass bei Telefonorders
keinerlei Beratung oder Aufkldrung stattfindet.

5. Mangels eines erkennbaren Fehlverhaltens der
Beklagten war somit die abweisliche Entscheidung des
Erstgerichts wieder herzustellen.

Die Entscheidung iiber die Kosten des
Rechtsmittelverfahrens griindet sich auf §§ 41, 50 ZPO.

Oberster Gerichtshof,
Wien, am 28. August 2013
Dr.Pimmer

Fiir die Richtigkeit der Ausfertigung
die Leiterin der Geschéftsabteilung:



