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Laut Oberstem Gerichtshof sind Zertifikatekunden selbst schuld

Angesichts einer aktuellen Entscheidung des OGH zum
Zertifikat ,,Dragon FX Garant® sind die Anleger gut

beraten, sich genau nach dem Garantiegeber zu erkundigen.

VON LIANE HIRSCHBRICH*

tirzlich befasste sich der OGH mit der

Frage, ob der Hinweis auf ein Insol-
venzrisiko der Garantin zum zwingenden
Inhalt von Werbebroschiiren gehort. Die
Constantia Privatbank hatte in der von ihr
erstellten Werbebroschiire das von einer
Tochtergesellschaft der Lehman Brothers
(Emittentin) begebene Wahrungszertifikat
.Dragon FX Garant” beworben.
Die den Anlegern von der Privatbank tiber-
gebene vierseitige Werbebroschiire bein-
haltete auf der ersten Seite blickfangartig
die Produktbezeichnung , Dragon FX Ga-
rant. Das Asien-Wahrungszertifikat mit
100% Kapitalgarantie”. ,Enormes Poten-
zial — und 100-prozentige Sicherheit” war
dann auch in den Uberschriften auf Seite 3
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zu lesen. Die ,100% Kapitalgarantie” wur-
de so erlautert, dass es trotz des hohen
Ertragspotenzials fiir den Anleger kein Ver-
lustrisiko gebe, weil eine Garantie fiir das
gesamte Kapital gegeben werde.

Kein Hinweis zum Garantiegeber

Einen Hinweis, wer die Kapitalgarantie
gab, enthielt die Werbebroschiire nicht.
Genannt wurde die Garantin (eine andere
Gesellschaft der Lehman-Brothers-Gruppe)
lediglich in den Emissionsbedingungen,
auf die am Ende der Werbebroschiire im
Kleindruck verwiesen wurde. Die Haftung
im Zusammenhang mit der Erstellung der
Broschiire, insbesondere fiir die Richtigkeit
und Vollsténdigkeit, wurde von der Bank
vorsichtshalber ausgeschlossen.

Ende September 2008 meldete die Garan-
tin und in der Folge auch die Emittentin
des ,Dragon FX Garant” Konkurs an. Die
Anleger begehrten daraufhin gegeniiber
der Privatbank riickwirkend die Authebung
der Wertpapierkaufvertrage wegen man-
gelhafter Risikoaufklarung.

Das Handelsgericht Wien wies die Klagen

A AN

ab, das Oberlandesgericht Wien bestétigte
diese Entscheidung. Der OGH (4 Ob
20/11m und 6 Ob 65/11v) entschied im
gleichen Sinne: Bei strukturierten Produk-
ten wie den gegensténdlichen Wahrungs-
zertifikaten seien zwar Emittentin und Ga-
rantiegeberin haufig in Personalunion ver-
eint. Fielen sie doch mal auseinander, dann
sei die Garantin aber — wie hier — meist
eine Konzerngesellschaft.

Kein aufklirungspflichtiges Risiko!

Laut OGH muss der Anleger dennoch nicht
{iber das allgemeine Bonitatsrisiko aufge-
klart werden, sofern dieses Risiko im Zeit-
punkt der Beratung von bloB theoretischer
Natur war. Bei der Bewerbung des ,Dra-
gon FX Garant” vor Beginn der Laufzeit
(2006) wurde das Insolvenzrisiko der Emit-
tentin (und Garantin) als Gesellschaft der
Lehman-Brothers-Gruppe entsprechend
den angegebenen Ratings als von ,ver-
nachldssigbarer theoretischer Natur” an-
gesehen; daher keine Aufklarungspflicht.
Resumee: Anleger sollten sich vor der An-
lageentscheidung auch bei Finanzproduk-
ten mit 100-Prozent-Kapitalgarantie stets
iiber die Person des Garantiegebers infor-
mieren. Eine Garantie der Emittentin selbst
oder einer ihrer Konzerngesellschaften bie-
tet im Fall der Insolvenz (oft) keine zusatz-
liche Sicherheit.
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