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Das Handelsgericht dés Kantons Bern

mitwirkend Oberrichterin P/orsitz), Handelsrichter - Handels-
riChter- sowie Gerichisschreiberin -

hat in seiner Sitzung vom 25. August 2010

in der Sache

Rey Hugo Bolligenstrasse 48A, 3006 Bern

vertreten durch Rechtsanwalt Dr. -— Dufourstrasse 48, Postfach 269,

8024 Zlrich
Kldger

gegen

Credit Suisse AG handelnd durch ihre statutarischen Organe, Paradeplatz 8,

8001 Zurich
vertreten durch Rechtsanwalt Prof. Dr. iur. — Bollwerk 15

Postfach 5576, 3001 Bern
Beklagte

befunden und eMogen:

I. Prozessgeschichte
1. Am 23. Juni 2009 reichte Hugo Rey beim Handelsgerlcht des Kantons Bern [nach-
folgend Handelsgericht] Klage gegen die Credit Suisse AG ein und stellte folgende

Rechtsbegehren (pag. 1 ff.):



,Die Beklagte sei zu verpflichten, dem Kl&ger Zug um Zug gegen Abtretung der ,4-jghrigen
CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV 2007-09.11.2011" ex Depot
0094-370495-15-1 des Klégers bei der Beklagten (Filiale Bern) den Betrag von 50'500.—
CHF nebst Zins zu 5% seit 22. Februar 2009 zu bezahlen,

es sei der Rechtsvorséhlag der Beklagten vom 26. Februar 2009 in der Betreibung Nr.
36022 des Betreibungsamtes Zirich 1 (Zahlungsbefehl vom 24. Februar 2009) zu beseiti-
gen, o .

unter Kosten- und Entschadigungsfolgen (zuziglich MWSt.-Zuschlag) zu Lasten der Be-
klagten.”

Mit Verfigung vom 25. Juni 2009 setzte das Handelsgericht der Beklagten eine
Frist bis 17. August 2009 zur Einreichung der Klageantwort. Mit gleichem Schrei-
ben wurden beide Parteien aufgefordert, einen Kostenvorschuss von Fr. 12'000.00
innert Klageantwortfrlst zu lelster; (pag. 20 ff) i

Nach drelmallger Fristerstreckung relchte die Beklagte am 2. November 2009 die
Klageantwort ein und stellte folgendes Rechtsbegehren (pag. 29 ff.):
.Die Klage sei abzuweisen, unter Kosten- und Entsch&digungsfolge.”

Mit Verfigung vom 8. Dezember 2009 setzte das Handelsgericht den Termin fir
die Hauptverhandlung auf den 2. Juni 2010 an (pag. 67 ff.). Die &ffentliche Urteils-
beratung fand am 25. August 2010 statt.

Formelles

Das Gerichtsstandsgesetz regelt die 6rtliche Zustandigkeit in Zivilsachen, wenn
kein internationales Verhélinis vorliegt (Art. 1 Abs. 1 GestG). In casu handelt es
sich unbestrittenermassen um einen Binnensachverhalf, so dass das GestG auf
die vorliegende Streitsache Anwendung findet. Gemass Art. 9 GestG kdnnen die
Parteien, soweit das Gesetz nichts anderes vorsieht, flr einen bestehenden oder
fur einen kiinftigen Rechtsstreit tber Anspriiche aus einem bestimmten Rechtsver-
haltnis einen Gerichtsstand vereinbaren. Die 6rtliche Zusténdigkeif ergibt sich aus
den allgemeinen Geschéftsbedingungen der Beklagten, wonach u.a. der Ort der
kontofihrenden Niederlassung als Gerichtsstand gilt (Klagebeilage [KB] 1).

Die sachliche Zusténdigkeit beurteilt sich nach Art. 5 lit. a ZPO in Verbindung mit
Art. 55 GOG. Das Handelsgericht beurteilt danach als einzige kantonale Instanz al-
le im Sinne von Art. 55 GOG handelsrechtlichen Streitigkeiten aus Mobiliarsachen-
und Obligationenrecht mit Ausnahme derjenigen aus dem Grundstiickverkehr so-
wie Streitigkeiten aus unlauterem Wetthewerb, sofern der Streitwert mindestens
Fr. 30'000.00 betragt. Vorliegend geht es um eine vertragliche Streitigkeit, welche
unmittelbar mit dem Gewerbebetrieb der Beklagten zusammenhéngt. Beide Partei-
en sind im Handelsregister eingetragen, so dass Handelsgericht sachlich zusténdig
ist. '
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Geméss Art. 144 Abs. 1 ZPO besteht die Pflicht, im ordentlichen Verfahren vor
Einreichung einer Klage einen Ausséhnungsversuch abzuhalten. Der Ausséh-
nungsversuch fand am 17. Juni 2009 statt (pag. 3). Die Klage ist innert der 6-
monatigen Klagefrist geméss Art. 153 ZPO beim Handelsgericht eingegangen.

Auch die weiteren Prozessvoraussétzungen sind erfillt, so dass in casu auf die
Klage vollumfanglich eingetreten wird.

Materielles
Sachverhalt

Der Klager fiihrt in seiner Klage aus, dass er einen Grossteil seines verfligbaren
Vermdgens bis Anfang 2009 bei der Beklagten deponiert habe (pag. 3 ff). Aus poli-
tischen Griinden habe er keinerlei Anlagen in US-Dollar oder in sonstiger Weise in
amerikanischen Firmen haben wollen. Er habe es sogar abgelehnt, nachdem die
Politik von Prasident George W. Bush konkrete Formen angenommen habe, zwi-
schen 2003 und Ende 2008 in die USA einzureisen. Er habe nicht mit typischen
amerikanischen Anlassen Geld verdienen wollen und habe deshalb verzichtet, an
den Marathonldufen von New York, Boston oder Chicago teilzunehmen oder Teil-
nehmer vor Ort zu betreuen (pag. 4). Die politische Einstellung des Klagers sei all-

~ gemein bekannt gewesen.

Anléasslich des ersten und ausfilhrlichen Gesprachs vom 24. Februar 2005 mit sei-
nem Kundenberater, WiliUENSNNNNNNNN, habe der Klager klar kommuniziert,
dass er keinerlei Anlagen in US-Dollar bzw. in den USA bzw. bei amerikanisch be-
herrschten Gesellschaften wolle. Er habe in seinen Anlagen weder US-Dollar noch
irgendwelche sonst mit den USA verbundenen Papiere gewolit. Er habe klar ge-
sagt, dass es bei ihm ,Null Komma Null USA* gebe (pag. 4). Gestiitzt darauf habe
der Kundenberater in seinem dem Kiager am 24. Februar 2005 unterbreiteten An-
lagevorschlag eine Position mit USA-Bezug ersetzen und zudem versprechen
mussen, alle seine Vorschldge noch einmal daraufhin zu Uberpriifen, dass sie ,U-
SA-frei* seien. Der Kundenberater habe gesagt, dass diesem Anlagewunsch auch
in Zukunft entsprochen werde, weshalb der Kldger die spateren. Vorschldge nicht
mehr auf einen alifélligen USA-Bezug Uberpriift habe (pag. 5). Anlasslich dieses
Erstgesprachs habe der Kldger auch klar gesagt, dass er nur geringe Risiken ein-
gehen wolle (pag. 8).

Infolge habe die Beklagte gegen die kldgerische Vorgabe verstossen und den Kla-
ger getduscht. Dieser habe seine Anlageentscheide zwar selber getroffen, dies je-
doch nur aufgrund der Empfehlungen und Angaben der Beklagten (pag. 5 ff.). Be-
zliglich der streitgegenstandlichen Anlage von Lehman habe die Beklagte dem
Kiager erklart, dass es sich dabei um eine Anleihe einer alteingesessenen nieder-
landischen Bank handle (pag. 6). Sie habe bewusst nicht gesagt, dass die formelle
Emittentin der Lehman-Note die Tochtergesellschaft einer US-Bank sei, damit vor-
geblich die klagerischen Bedingungen erfiillt worden seien. Ahnliche Bésglaubig-
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keit liege beim Anlagevorschlag Echotech vor (pag. 7). Hier handle es sich um ei-
‘nen Anlagefonds in Euro. Die Beklagte habe verheimlicht, dass der Fonds 25%
US-Aktien enthalte und dies sei auch nicht aus der Werischriftenabrechnung vom
12. Juni 2006 ersichtlich (KB 3).

- Gleiches gelte fur die Anlage der J.P. Morgan International Derviates Ltd mit Sitz in
St. Helier, Jersey. Die Gesellschaft sei dem Klager als englische prasentiert wor-

- den. In allen drei Fallen berufe sich die Beklagte zu Unrecht auf ihre eigene irrefiih-
rende und auf VVerheimlichung bedachte Information, um davon abzulenken, dass
sie einfach nicht bereit gewesen sei, der ihr bekannten und letztlich auch unbestrit-
tenen Anlagevorgabe des Klagers freiwillig zu entsprechen (pag. 7).

Anfangs November 2007 habe iR < Klgger zum Verkauf be-
‘stimmter Anlagen und der Realisierung von Gewinnen geraten; zugleich habe er
dem Kl&ger den Vorschlag unterbreitet, eine Podium-Note auf Aktien zu erwerben
(pag. 8). Es liege der Verdacht nahe, dass die Anlageempfehiung zum Verkauf nur
erfolgt sei, um mit Erfolg die Lehman-Anlage dem Klager schmackhaft machen zu

_ kénnen. Der Klager habe keine Produkteinformationen erhalten, auch nicht tber
die Konzernzugehdrigkeit des Emittenten (pag. 9). Der Kldger sei auch nicht iiber
die Risiken und insbesondere auch nicht Gber das Emittentenrisiko aufgeklart wor-
den. Entgegen den beklagtischen Ausfilhrungen habe am 02. November 2007 kein
Beratungsgesprach, sondern lediglich ein Telefonat, in welchem der Klager seine
Bedingung ,Null USA* wiederholt habe, stattgefunden (pag. 10). Der Vorschlag fir
den Kauf einer Lehman-Anlage sei telefonisch erfolgt.

Anlasslich des Telefonats vom 12. September 2008 habe die Beklagte noch von
einem Verkauf der Lehman-Anlage abgeraten (pag. 11). Zum Telefongespréach sei
es gekommen, weil der Klager vor seinen Ferien habe wissen wollen, ob die Turbu-
lenzen an den Finanzmarkten irgendwelchen Handlungsbedarf beziglich des kia-
gerischen Depots haben kénnten. Am 15. September 2008 sei die Lehman Brot-
hers Inc. zusammengebrochen. Die Beklagte selbst habe jedoch bereits im Marz
2008 ihre Zusammenarbeit mit der Lehman Brothers Inc. beendet und ihre eigenen
Positionen sukzessiv gegentber dieser Bank auf Null heruntergefahren (pag. 12).
Sie sei sich damit der wachsenden Probleme bewusst gewesen. Die Beklagte ha-
be abertausende ihrer Kunden bezlglich der genannten Anlagen falsch beraten
(pag. 13). Die Einschatzungen der Rating-Agenturen seien nicht weiter relevant.
Diese seien objektiv falsch und die Beklagte selbst habe es sehr viel besser gé-
wusst. Nach dem Zusammenbruch der Lehman Brothers Inc. habe die Beklagte
dem Kl&ger von einer Abziehung seines Guthabens abgeraten, da die Entschadi-

gung sonst tiefer ausfallen wiirde. (i E———— habe gesagt, dass er sich
fir eine volle Entschadigung einsetzen werde.

Die Beklagte habe ihre Aufkldrungspflichten aus dem Bankvertrag verletzt (pag.
15). Sie habe den Klager weder darauf hingewiesen, dass sich hinter dem nieder-
l&ndischen Emittenten eine US-Bank befunden habe, noch habe sie ihm die Kom-
plexitdt und Risikolage der Note dargestellt. Mit Verletzung des Bankenvertrages
habe die Beklagte den Kaufentscheid des Klagers adéquat-kausal herbeigefiihrt.
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Der Klager habe etwas erworben, das er nicht gewollt habe. Die Voraussetzungen
fur einen Grundlagenirrtum seien damit ebenfalls erfiillt. Anlésslich des zweiten
Parteivortrages verzichtete der Klager auf eine Substantiierung des vorgebrachten
Grundlagenirrtums und stellte sich auf den Standpunkt, dass in erster Linie eine
absichtliche Tauschung vorliegen wiirde. '
Die Beklagte sei betrieben worden und habe Rechtsvorschiag erhoben (pag. 16).

2. Die Beklagte fiihrt in ihrer Klageantwort aus, dass auf die seit 1995 bestehende
Geschaftsbeziehung die Allgemeinen Geschéftsbedingungen der Beklagten samt
deren Depotreglement und die Bedingungen filr den Zahlungsverkehr zur Anwen-
dung kommen wiirden (Antwortbeilage [AB] 3 und 4). Massgebend sei nicht, was
der Kl&ger privat gedacht, sondern was zwischen den Parteien gegolten habe
(pag. 31). Anlasslich des Gespraches vom 24. Februar 2005 habe der Klager er-
klart, dass er keine Direktanlagen in Aktien von US-Gesellschaften wilnsche. Er
habe nicht den damaligen Prasidenten Bush unterstilizen oder von der US-
Wirtschaft profitieren wollen (pag. 33). Der Klager habe nie gesagt, dass er keiner-
lei Anlagen in US-Dollar bzw. in den USA bzw. bei amerikanisch beherrschten Ge-
sellschaften wolle. Es werde bestritten, dass der Klager erklart habe, dass es bei
ihm ,Null Komma Null USA* gebe bzw. dass die Anlagen ,USA-frei“ sein miissten
(pag. 32). Die Herkunft von Emittenten von Produkten und damit die Frage ob das
Produkte von einem Emittenten mit Bezug zu den USA herausgegeben wiirde, sei
kein Thema gewesen,'und auch nicht, ob im Produkt selber Anlagen mit USA-
Bezug enthalten seien. Der Wechsel der Aniage ,,Portfolio Fund Growth* sei dann
auch aus Grinden der schlechten Performance geschehen. Der Kurs dieses Pro-
duktes sei bloss noch auf rund 77% des Einstandes gewesen (pag. 35). Die Be-
klagte habe keine Position mit USA-Bezug im Anlagevorschlag ersetzen missen.
Der Klager habe sowohi vor der Besprechung vom 24. Februar 2005 als auch
nachher Anlagen mit Bezug zu den USA in seinem Depot gehabt.

Was seine Asset allocation anbelange, so bestétige der Klager das Risikoprofil
,Growth* entsprechend der Muster-Asset allocation der Beklagten (pag. 33). Das
Depotverzeichnis vom 19. Oktober 2009 zéige, dass die Asset allocation des Kia-
gers seit dem Jahreswechsel 1999/2000 kapitalgewinnorientiert sei. Zu dieser Zeit
habe der Klager seine Asset allocation vom risikodrmeren Profil ,Income® zum risi-
koreicheren Profil ,Growth* (Kapitalgewinn) gedndert und habe damit sein Risiko
entsprechend erhéht (AB 9-13). Der Klager habe seit Jahren bewusst und gewollt
“Anlagen von eher hohem Risiko in seinem Depot, was sich u.a. auch aus seinem
3. Séaule Vorsorge- und Freiziigigkeitsdepot ergebe, in welchem sich auch Anteile
der hdchsten Risikostufe befunden hatten (pag. 42; AB 39-43). Ein Emittentenrisiko
bestehe in allen Féllen. Es sei aber bei hervorragend eingestuften Emittenten dus-
serst gering, so auch bei der Lehman Brothers Inc. bzw. bei ihren Tochtergesell-
schaften. Zum damaligen Zeitpunkt habe es sich bei der Lehman Brothers Inc. um
ein grosses, angesehenes und sehr stabiles Institut mit Bestnoten gehandelt (pag.
44). Die Beklagte habe sich bei ihren Empfehlungen an die Kundschaft auf Analy-
sen von Dritten und eigenen Analysten verlassen. Im Zeitpunkt der Emission der
hier in Fragen stehenden Podium Note hatten die massgebenden internationalen
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Rating-Agenturen die Verbindlichkeit der Lehman Brothers Inc. mit geringem Risiko
verbunden. Lehman Brothers Inc. sei durchwegs mit hohen Bonitatsbewertungen
versehen worden und habe als eine der renommiertesten Investmentbanken welt-
weit gegolten (pag. 49). Den Zusammenbruch vom 15. September 2008 habe nie-
mand erwartet oder gar voréusgesehen. Die Insolvenz sei Folge der weltweiten Fi-
nanzkrise und sei fiir die Fachwelt und die Offentlichkeit Giberraschend gekommen.
Ein Verkauf von Lehman-Papieren sei am Freitag, 12. September 2008, spat
nachmittags gar nicht mehr méglich gewesen. Ab Mittwoch, 10. September 2008,
seien Verkaufsauftrdge von der Lehman Brothers Inc. nicht- mehr vollstdndig bear-
beitet worden (pag. 46).

Bis zum 12. September 2008 seien die Analysten der Beklagten in Ubereinstim- -
mung mit den fihrenden Rating-Agenturen nicht von einem Zusammenbruch der
Lehman Brothers Inc. ausgegangen. Die Analyse-Abteilung der Beklagten habe im
Zeitraum vom 24. Mai 2005 bis 18. Marz 2008 die Empfehlung ,hold”* abgegeben.
Diese Empfehlung sei am 28. Marz 2008 auf ,buy” abgeéndert und am 11. Juli
2008 seien die Titel zurickgestuft und es sei wieder eine ,hold* Empfehlung abge-
geben worden (pag. 52; AB 44-50). Diese Empfehlung sei am 09.09., 10.09. und
am 12.09.2008 bestatigt worden. Die Beklagte habe im Méarz 2008 entschieden,
vorldufig nicht mit Lehman Brothers als Emittentin von strukturierten Produkten zu
arbeiten, da die Servicequalitat gelitten habe (pag. 53). Die Beklagte habe aber bis
zuletzt in verschiedener Hinsicht Geschaftsheziehungen mit der Lehman Brothers
Inc. gepflegt (pag. 54).

Der Klager habe von der Beklagten stets das Factsheet der jeweiligen Anlagen er-
halten. Aus den Factsheets sei der USA-Bezug der betreffenden Anlagen immer
klar ersichtlich gewesen. Uberdies habe der Kléger; selbstverstandlich von allen
Transaktionen eine Abrechnung und per Ende Jahr ein Vermégensverzeichnis er-
halten (pag. 39). Der Klager habe nie gegen irgendeine dieser Anlagen protestiert,
weder bei Erhalt der Factsheets und der Abrechnungen noch bei Erhalt der Ver-
mdgensverzeichnisse (pag. 46). Dem Vorwurf der angeblichen hinterlistigen Téu-
schung des Klédgers werde widersprochen. Der Klager habe Anlagen von Fonds-
anbietern und Emittenten mit USA-Hintergrund sowie Anlagen mit USA-Anteilen
gehabt und dies sei in voller Kenntnis und mit Zustimmung des Klagers erfolgt
(pag. 40). Der Kl&ger habe sich beziiglich US-Bezug wenig konsequent verhalten,
was sich u.a. aus dem LSV-Auftrag, den er zugunsten GE Capital Solutions AG
ausgestellt habe, zeige. Die GE Capital Solutions AG gehbfe zum US-
amerikanischen Konzern General Electric Company (AB 33).

Der Klager bestatige selber ausdriicklich, dass ér seine Anlageentscheide selber
getroffen und dass kein Vermoégensverwaltungsaufirag bestanden habe. Die Be-
klagte habe ihm bloss Empfehlungen unterbreitet (pag. 40).

Die Empfehlung des Kundenberaters zum Verkauf und zur Realisierung von Ge-
winnen bei der Anlage ,Pioneer Investments Total Return® Ende Oktober 2007 sei
'keineswegs mit dem Ziel erfolgt, dem Kl&ger die neue Lehman-Anlage schmack-
haft zu machen. Vielmehr sei es darum gegangen, mit dem Verkauf der Anlage
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,Pioneer Investments Total Return® den erzielten Gewinn zu realisieren. Selbstver-
sténdlich seien in der Folge auch mdégliche Wiederanlagen diskutiert worden, dar-
unter auch Lehman-Papiere (pag. 43). Die Beklagte habe dem Klager die Anlage
Lehman Brothers nicht als Anleihe einer niederldndischen Bank verkauft. Die The-
matik ,niederldndische Emittentin vs. USA-Emittentin“ sei erst aus Anlass der In-
solvenz der Lehman Brothers Inc. im September 2008 aufgekommen (pag. 40, 46).

Anlasslich des Telefonats vom 02. November 2007 habe der Kundenberater expli-
zit ausgefihrt, dass das Produkt die 50 gréssten Firmen der Welt als Basiswerte
umfasse. Das Factsheet liste die Werte einzeln auf (AB 22). In der Folge habe der
Klager wie gewohnt das Factsheet und die Abrechnung erhalten. Es habe dem
Klager absolut kiar sein missen, dass in einem Portfolio mit den 50 gréssten Fir-
men der Welt etliche US-Werte enthaiten sein wiirden. Der USA-Bezug sei damit
offensichtlich gewesen, sowohl was den Emittenten bzw. den Garanten, als auch
was die Basiswerte der Note anbelange (pag. 44). Zudem habe der Klager am 05.

November 2007 eine Abrechnung erhalten und habe bei dieser Gelegenheit Uber-
prifen kdnnen, welches Produkt von welcher Emittentin er erworben habe.

Den Anlagevorschlag ,Echotech” habe der Kundenberater dem Klager anidsslich
einer persénlichen Begegnung am 08: Juni 2006 unterbreitetet. Der Ki&ger sei kon-
taktiert worden, um Gewinnmitnahmen und Neuanlagen zu diskutieren. Er habe bei
dieser Gelegenheit auch das betreffende Factsheet sowie ein aktuelles Vermo-
gensverzeichnis ausgehéandigt bekommen (pag. 40; AB 31). '

Auch bezlglich der Anlage der ,5% % CHF Callable Yield Note“, emittiert durch
J.P. Morgan International Derivates |.id. in_Jersey, welcher der Kldger am 21. Juni
2006 erworben habe, sei nichts verheimlicht worden. Die Beklagte habe davon
ausgehen durfen, dass es dem Klager als langjéhriger Anleger bekannt gewesen
sein dirfte, dass es sich bei der Muitergesellschaft der vorgenannten Emittentin
um eine US-Finanzgesellschaft gehandelt habe (pag. 41).

Beweiswiirdigung

Allgemeine Ausfiihrungen

Dem Gesetzgeber und dem Richter stellen sich die Fragen, was zu beweisen sei
(Beweisthema), wer zu beweisen habe (Beweislast) und wie zu beweisen sei (Be-
weisfihrung, Anforderungen an den Beweis, Beweiswirdigung). Die Antworten auf
diese Fragen ergeben sich aus dem materiellen Recht einerseits und den kantona-
len Prozessordnung andererseits. Beweisthema sind Tatsachen, die feststehen
missen, um die geltend gemachte Rechtsfolge (Begriindung, Untergang, Hinde-
rung der Auslibung eines Rechts) auszulésen. Soweit die Verhandlungsmaxime
gilt, besteht eine entsprechende Behauptungs- und Bestreitungslast (LEUCH/MAR-
BACH/KELLERHALS/STERCHI, Die Zivilprozessordnung fir den Kanton Bern, Bern
2000, N 2a ff. zu Bem. vor Art. 212 ZPO). Gegenstand des Beweises sind Tatsa-
chen bzw. Tatsachenbehauptungen, die nach Auffassung des Richters erheblich
sind, weil ihr Nachweis entweder unmittelbar eine bestimmte Rechisfolge auslost
oder mittelbar auf das Bestehen bzw. Nichtbestehen einer rechtserheblichen Tat-
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sache zu schliessen erlaubt. Rechtsbegriffe und Rechtsverhéltnisse dagegen kén-
nen nur ausnahmsweise Beweisthema sein, da die Subsumtion unter einen
Rechtssatz Sache des Richters ist. Der Grundsatz, wonach Beweis nur Uber be-
strittene Tatsachen gefiihrt werden soll, ist Ausfluss des Dispositionsrechtes der
Parteien und der Verhandlungsmaxime. Ziel des Beweises ist die Uberzeugung
des Richters von der Wahrheit der nicht zugestandenen Behauptung. Der Beweis
ist erbracht, wenn ein so hoher Grad von Wahrscheinlichkeit besteht, dass verniinf-
tigerweise nicht mehr mit der Mdglichkeit des Gegenteils zu rechnen ist, Er ist
misslungen, wenn sich solche Uberzeugung nicht ergibt, nicht erst, wenn der Rich-
ter von der Unwahrheit der Behauptung Uberzeugt ist.  Ein Urteil nach blosser
Wahrscheinlichkeit ist dort, wo voller Beweis verlangt wird, unzuldssig. Der Richter
muss seine Auffassung begriinden kénnen. Der Richter soll sich bei der Beweis-
wiirdigung durch seine Lebenserfahrung.und die Grundséatze der allgemeinen Er-
fahrung leiten lassen. Er soll seine Uberzeugung nicht einzig aus der Beweisauf-
nahme, sondern aus der ganzen Verhandlung schépfen und deshalb das Verhalten
der Parteien mit berticksichtigen, namentlich den Eindruck, den diese hinsichtlich
ihrer Glaubwirdigkeit machen. So kénnen Widerspriiche in den Parteibehauptun-
gen, die Verweigerung einer Auskunft, die Art und Weise der Auskunftserteilung,
die Vorenthaltung oder Beseitigung von Beweismitteln, die innere Wahrscheinlich-
keit oder Unwahrscheinlichkeit einer Behauptung die richterliche Beweiswiirdigung
beeinflussen (LEUCH/MARBACH/KELLERHALS/STERCHI, a.a.0., N 2a ff. zu Art. 219

ZPO).

Vorliegend ist zu beurteilen, ob die Beklagte ihre vertraglichen Pflichten aus dem
Anlageberatungsvertrag verletzt hat, indem sie den Kl&ger beim Kauf von Anlagen
nicht auf deren USA-Bezug, die Komplexitat und die Risikolage der strukturierten
Produkten und ein allfélliges Emittentenrisiko hingewiesen hat. Ebenfalls ist zu pri-
fen, ob sich der Klager in einem Grundlagenirtum befunden hat resp. ob er von
der Beklagten arglistig getduscht wurde. ’

Entsprechend ist vorliegend nur tber Tatsachen Beweis zu fuhren, die im Zusam-
menhang mit einer allfalligen Vertragsverletzung oder einer arglistigen Tauschung
resp. einem etwaigen Grundlagenirrtum stehen. '

Gestitzt darauf hat das Handelsgericht folgende Beweisverfiigung erlassen:

»A. Der Klager:

Vertra

- Bestand und Héhe des Schadens;

- Tatsachen aus denen sich ergibt, dass sich zwischen den Parteien eine andauernde Be-
ziehung und dadurch ein Vertrauensverhalinis entwickelte, weshalb die Beklagte eine
uneingeschrankte Pflicht hatte, den Beauftragten von sich aus und vor Beginn der Aus-
fithrung des Auftrages Uiber Chancen und Risiken der jeweiligen Anlagen aufzuklaren;

- Tatsachen aus denen sich ergibt, dass der Klager der Beklagte mitteilte, er wolle keine
Anlagen
- in Dollar,

- von amerikanischen Gesellschaften,
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- mit Bezug zur USA, was auch den Emittenten miteinschloss;
- Tatsachen aus denen sich ergibt, dass die Beklagte ihre vertraglichen Pflichten (insbe-
sondere Aufklarungspflicht) verletzt hat, indem sie
- dem Kl&ger zu Anlagen von amerikanischen Gesellschaften bzw. mit Bezug zur USA
riet und ihm diese Eigenschaften verschwieg,
- den Klager weder Uber den Emittenten noch das Emittentenrisiko aufklérte;
- die Risikobereitschaft des Klagers als falsch beurteilte,
- anlasslich des Telefonats vom 12.09.2008 von einem Verkauf der Lehmann Papiere
abriet;
- Tatsachen, aus denen sich ergibt, dass die behaupteten Vertragsverletzungen fir den
entstandenen Schaden ursé&chlich waren;
-~ den Verzug.
Grundlagenirrtum
- dass er sich beim Kauf des Lehmann-Produkts in einem wesentlichen und fir die Beklag-
te erkennbaren Irrtum befunden hat, indem er davon ausgegangen ist, dass die Anlage
keinen Bezug zur USA aufweisen wiirde; o .
- dass er der Beklagten binnen Jahresfrist angezeigt hat, dass er am Vertrage aufgrund
des Irrtums nicht festhalten wolle;
- den Verzug.

B. Die Beklagte:
- sofern dem Klager der Nachweis einer Vertragsverletzung gelingt: dass sie kein Ver-

schulden trifft;
- sofern dem Klager der Nachweis einer Vertragsverletzung gelingt: Tatsachen aus denen

sich eine Haftungsreduktion ergibt;

- sofern dem Klager der Beweis eines Grundlagemrrtums gelingt: dass der Klager den Irr-
tum kannte oder hétte kennen missen; :

- Gegenbeweis: Insbesondere, dass der Klager die verschiedenen der Klageantwort beige-

legten Factsheets erhalten hat.
Beide Parteien sind zum Gegenheweis zugelassen.

Beweismittel:
Parteiverhor, Urkunden, Zeugen

Bern, 02. Juni 2010*

Wie sich aus der Beweisverfugung ergibt, liegen als Beweismittel die Aussagen der
Parteien und Zeugen sowie Urkunden vor. Bei der Frage nach dem Beweiswert der
einzelnen Beweismittel kann Folgendes festgehalten werden:

Wie aus der Klage vom 23. Juni 2009, der Klageantwort vom 02. November 2009,
den eingereichten Urkunden und den an der Hauptverhandiung vom 02. Juni 2010
gemachten Aussagen hervorgeht, hat der Kidger aufgrund des Zusammenbruches
der Lehman Brothers Inc. einen finanziellen Verlust erlitten. Dementsprechend sind
die Aussagen des Kl&gers auch nicht neutral und'teilweise widerspriichlich. Bspw.
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macht er einerseits geltend, dass er keine Risiken habe eingehen wollen, anderer-
seits bestatigt er beim Parteiverhér, dass er den Wechsel in seinem Risikoprofil zur
Kenntnis genommen habe. Sodann verfligte der Klager unbestrittenermassen iber
eine der risikoreichsten 3a Saulen. Ein weiteres Beispiel fur die Widerspriichlichkeit
sind sodann die Ausfihrungen des Klagers, wonach er in der Klage zwar ausfith-
ren lasst, dass beim Kauf der sA-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman
Brothers Treasury BV* kein Beratungsgesprach stattgefunden habe, jedoch gleich-
zeitig anbringt, dass der Kundenberater ihn falsch beraten habe, indem er gesagt
" habe, dass es sich um eine hollandische Bank handelt. Generell bemangelt der
Klager die mangelnde Beratung, macht dann aber gleichzeitig geltend, dass er die
Entscheide selber habe treffen wollen und er auch nicht regelmassig zu seinem
Kundenberater habe gehen wollen. Aufgrund der teilweise widersprichlichen und
subjektiven Ausserungen des Klagers kann vorliegend nicht einzig auf seine Aus-
" fuhrungen abgestelit werden.

Ahnliches gilt fir das Aussageverhalten von il PR [n der Klage-

"~ antwort vom 02. November 2009 bestreitet er, dass ihm der Klager mitgeteilt habe,
dass er keinerlei Anlagen in US-Dollar bzw. in den USA bzw. bei amerikanisch be-
herrschten Gesellschaften haben wolle. Anlasslich des Parteiverhérs erklarte g
N hingegen, dass es ihm bei der Umsetzung der Anlagestrategie klar
gewesen sei, dass der Klager keine amerikanischen Papiere im Sinne von Asset
allocation haben wollte. Die Weisung des Klagers habe nur Aktien, nicht aber An-
lagefonds betroffen. Das Aussageverhalten von NGNS Zcigt damit
ebenfalls Widerspriiche auf. Sodann ist er als Arbeitnehmer der Beklagten eben-
falls nicht neutral, was bei der Beweiswlrdigung beriicksichtigt werden muss.

Zum Aussageverhalten der Zeugin I 2nn cbenfalls fest-

gehalten werde, dass sie aufgrund der erlittenen Verluste nicht neutral ist. Die Aus-
fihrungen der Zeugin waren redlich, jedoch aufgrund ihres Schicksals sehr emoti-
onal.

Insgesamt muss gestitzt auf die gemachten Ausfliihrungen festgehalten werden,
dass die im Hauptverfahren gemachien Aussagen nur einen beschrénkten Be-
weiswert aufweisen, weshalb das Urteil in erster Linie auf die eingereichten Urkun-
den abzustellen ist. Die gemachten Aussagen werden nur in einem beschrénkten
Umfang fir die Beurteilung herbeigezogen, insbesondere dann, wenn sie zusétz-
lich durch Unterlagen untermauert werden kénnen.

2. Kundenbeziehung Klager / Beklagte

Gestlitzt auf die Aussagen der Parteien ist ohne weiteres beweismassig erstellt,
dass der Klager spétestens seit 1995 bei der Beklagten Kunde gewesen ist und die
Kundenbeziehung 2008/2009 endete (pag. 103, 110, 115).

Gerichtsnotorisch ist, dass Finanzinstitute und insbesondere Banken zu Beginn ei-
ner Geschiéftsbeziehung ihre allgemeinen Geschéafisbedingungen den Geschéfts-
partnern bzw. Kunden aushdndigen. Ebenfalls gerichtsnotorisch ist, dass die all-
gemeinen Geschéfisbedingungen akzeptiert werden miissen, damit die Geschéfts-
beziehung und ein damit verbundener Vertragsabschluss entsteht. Eine individuel-

Seite 10+ 33



le Abanderung der AGB seitens der Kunden ist nicht méglich. Sodann bestétigte
der Kl&ger - nachdem er dies im ersten Parteivorirag noch bestritten hat - dass er
anlasslich des Erstgespraches mit (NG 4 Factsheets erhalten ha-
be (pag. 101, 104). Das Gericht erachtet es damit als erwiesen, dass auf die vor-
liegend zu beurteilende: Geschéftsbeziehung die allgemeinen Geschéftsbedingun-
gen der Beklagten samt deren Depotreglement und die Bedingungen fur den Zah-
lungsverkehr zur Anwendung kommen (AB 3 und 4).

Der Kiéger reichte dem Gericht eine Vielzahl von Belegen ein, welche seine anti-
amerikanische Haltung belegen wiirden und stellte Antrage auf Einvernahmen von
Zeugen, die seine politische Einsfellu_ngen bezeugen kénnten. Dazu kann fest-
gehalten werden, dass es das Handelsgericht gestiitzt auf die Gbereinstimmenden
Aussagen der Parteien beweismassig als erstellt erachtet, dass die politische Ein-
stellung des Klagers im hier zu beurteilenden Zeitraum eine Anti-amerikanische
gewesen ist. Dariliber hinaus haben die diesbezliglich eingereichten Belege keine
weitere Bedeutung fir das vorliegende Verfahren. Wie bereits unter den allgemei-
nen Ausfiihrungen zur Beweiswiirdigung festgehalten, hat das Handelsgericht vor-
liegend einzig die Geschéftsbeziehung zwischen den Parteien und damit die zwi-

" schen den Parteien getroffenen Vereinbarungen zu beurteilen. Weder ist das priva-
te Verhalten des Klagers von Bedeutung noch werden im Urteil allgemein giiltige
Aussagen zum Niedergang der Lehman Brothers Inc. gemacht.

Anl&dsslich des Parteiverhors fuhrte der Klager aus, dass er im Februar 2005 den
Kundenberater gewechselt habe. Der Wechsel sei von der Beklagten aus gekom-
men. Vor diesem Zeitpunkt habe er wéhrend flnf Jahren die gleichen Anlagen ge-
habt. Als er festgestellt habe, dass er einen grossen Verlust erlitten habe, habe er
den Vorganger von NI ontakiiert und dieser habe ihm empfoh-
len weitere Fr. 50'000.00 einzubezahlen. Danach sei er von ey
kontaktiert worden und er sei in die Abteilung Private Banking gewechselt (pag.
103). Die Beklagte erklarte Ubereinstimmend mit dem Kl&ger, dass ein Wechsel
des Kundenberaters stattgefunden und der Klager Verluste gemacht habe (pag.
" 110). Unbestrittenermassen fand am 24. Februar 2005 das erstes Gespréch zwi-
schen dem Klager und seinem neuen Kundenberater, m statt,
an welchem Uber neue Anlagemdglichkeiten diskutiert resp. die bestehenden An-
lagen besprochen wurden. Ebenfalls unbestritten ist, dass der Kundenberater fir
- das Gespréach eine Kundendokumentation erstellt hatte, welche u.a. die langfristi-
gen Bedurfnisse, die Praferenzen des Klagers, die Dienstleistungen der Beklagten,
das Vermdégensverzeichnis des Klégers per 22. Februar 2005 und verschiedene
Anlagevorschlage enthielt. Der Ki&ger erkldrte anlésslich des Parteiverhérs, dass
er die Kundendokumentation zusammen mit seinem Kundenberater durchgegan-
gen sei (pag. 103). RN fUhrte diesbeziglich aus, dass er sich
nicht mehr erinnern kénne, ob jede Seite der Dokumentation besprochen worden
sei, er jedoch davon ausgehe, dass die Ziele, so wie sie formuliert seien, bespro-
chen worden seien. Die Dokumentation habe er dem Klager mitgegeben (pag.
110). In Ubereinstimmung mit dem Vermdégensverzeichnis vom 22. Februar 2005
fuhrten sowohl der Kl&ger als auch die Beklagte aus, dass der Kléger bereits vor
diesem Gesprach tiber amerikanische Produkte verfugte (pag. 105). Auch erklarten
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beide Parteien Ubereinstimmend, dass anldsslich des vorgenannten Gespraches
Uber private und geschéftliche Angelegenheiten diskutiert worden sei.

Hingegen besteht keine Einigkeit dartiber, weshalb verschiedene Anlagen ausge-
wechselt wurden. Der Klége'r‘ fuhrt aus, dass dies aufgrund des amerikanischen
Bezuges erfolgt sei (pag. 104), wahrend die Beklagte vorbringt, der Kldger habe
sich an der Performance gestort (pag.110 ff.). Weshalb zu diesem Zeitpunkt ein
Wechsel erfolgte, kann — wie nachfolgend noch aufgezeigt wird — offen gelassen
werden.

Vorliegend unbestritten und damit beweisméssig erstellt ist, dass der Klager bereits
vor dem Gesprach mit ISR iber Anlageprodukte mit USA-Bezug -
und dies gemdss seinen eigenen Aussagen sogar nach dem Zeitpunkt im Jahr
2003, als der Klager bereits aufgrund seiner anti-amerikanischen Haltung nicht
mehr in die USA einreiste — verflgte (pag. 104, 105), S ENGGNGD it
Februar 2005 der Kundenbetreuer des Klagers gewesen ist und dass der Klager
anlasslich des Gespraches die dem Gericht eingereichte Kundendokumentation,
welche gemadss Ubereinstimmender Aussagen am 24. Februar 2005 zumindest in
den Grundziigen besprochen wurde, sowie 4 Factsheets erhalten hat. Die Kun-
dendokumentation sowie die Allgemeinen Geschéftsbedingungen der Beklagten
sind damit die Grundlage des zu beurteilenden Vertragsverhaltnisses.

Uber die Intensitat der Beziehung des Kldgers zu seinem Kundenberater kann Fol-
gendes festgehalten werden: Der Kléager flihrte anlasslich des Parteiverhérs aus,
dass nur rudimentare Kontakte mit dem Kundenberater statigefunden hatten (pag.
104). Er habe R drci bis vier Mal getroffen. Er selbst habe ge-
sagt, dass es keinen Sinn mache, wenn er halbjéhrlich vorbeikommen wiirde, da er
keine Ahnung von den verschiedenen Anlagen habe (pag. 105). Er habe die Anla-
geentscheide selber getroffen, die Imputs seien jedoch von EEENEEEGEGNGGGN
gekommen. SENGGGGG— <rkiirte ebenfalls, dass es nur wenige Treffen
gegeben habe und dass er den Klager jeweils telefonisch kontaktiert habe. Hinge-

- gen bringt die Beklagte vor, dass der Kldger langjahriger Kunde im Anlagebereich
gewesen sei und seine Erfahrungen gemacht habe (pag. 112). '
Gestitzt auf diese Aussagen erachtet es das Handelsgericht als erstellt, dass vor-
liegend keine besonders enge Vertrauensbeziehung zwischen dem Kilager und
seinem Kundenberater bzw. der Beklagten bestanden hat. Die persénlichen und
auch die telefonischen Kontakte waren marginal und der Klager suchte auch keine
naheren Kontakte bzw. eine intensivere Beratung. Unbestrittenermassen beriet die
Beklagten den Klager nur punktuell und gab in Einzelfallen Empfehlungen ab. Wie
der Klager selbst ausfuhrt, traf er die jeweiligen Entscheide selbst. Dies wird auch
von der Beklagten bestatigt.

Das Verhalten des Klagers zeichnet sich in dem hier zu beurteilenden Zeitraum
durch ein gewisses Desinteresse aus. Obwohl er aktiv Wertpapieranlagen tatigte
und damit auch bewusst gewisse Risiken einging, interessierte er sich nicht fiir
wirtschaftliche Zusammenhénge (pag. 103), wollte nichts mit den Anlagen zu tun
haben resp. sich nicht darum kiimmern missen, traf aber die Entscheide dann
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doch selber und interessierte sich nicht flr die Performance und auch nicht fur all-
- fallige Verluste (pag. 104, 106).

3. Risikoprofil des Kldgers

Die kl&gerischen Aussagen Uber die Risikobereitschaft sind widerspriichlich. In der
Klage vom 03. Juni 2009 bringt der Kl&ager vor, dass er anldsslich des Gespraches
vom 24, Februar 2005 NS «|or gesagt habe, dass er nur geringe
Risiken einzugehen bereit sei (pag. 8). Entsprechend seien auch die ersten Anla-
gen des Klagers, vor allem diverse Anlagefonds, gewesen. Im Widerspruch zu die-
ser Behauptung erklarte der Kldger anldsslich des Parteiverhérs, dass am Ge-
spréch vom 24. Februar 2005 nicht Giber das Risiko der verschiedenen Anlagen
diskutiert worden sei (pag. 103). Er habe einfach gesagt, dass er langfristig anle-
gen wolle (pag. 104). Auf Frage, ob beim Erstgespréach die Kundendokumentation
und insbesondere Seite 16 besprochen worden sei, erklarte der Klager dann wie-
derum, er habe zusammen mit seinem Kundenberater die Dokumentation ange-
schaut (pag. 108). Dies sei jedoch relativ rasch erfolgt und habe ihn nicht gross in-
teressiert. Auf Nachfrage flihrte der Klager dann aus, dass er zur Kenntnis ge-
nommen habe, dass er verschiedene Risikostrukturen gehabt habe. Er wisse je-
doch nicht mehr, wann der Wechsel erfolgt sei (pag. 103). '
Die Beklagte bringt beziiglich des klagerischen Risikoprofils im Wesentlichen vor,
dass die Asset allocation des Klégers seit dem Jahreswechsel 1999/2000 kapital-
gewinnorientiert gewesen sei, was u.a. aus dem kldgerischen Depotverzeichnis
vom 19. Oktober 2009, welche alle getatigten Transaktionen enthalte, ersichtlich
sei (AB 9). DerKIéger habe seine Asset allocation vom risikodrmeren Profil ,Inco-
me* zum risikoreicheren Profil ,Growth* (Kapitalgewinn) gedndert und damit auch
sein Risiko erhéht (pag. 33). Der Kundenberater des Kl&gers erklérte im Parteiver-
hoér, dass die Risikostrategie anldsslich des Gespraches vom 24. Februar 2005 be-
sprochen worden sei. Aufgrund seines damaligen Anlagevorschlages gehe er da-
von aus, dass der Kl&ger seine Risikobereitschaft nicht habe senken wollen. Sie
hatten ja wiederum in Aktien investiert (pag. 110). Auch habe der Klager bereits vor

~ dem Beratungsgesprach vom 24. Februar 2005 tiber eine 3a S&ule mit dem héchs-
ten Risikoprofil verfigt (pag. 112).
Das Handelsgericht erachtet es aufgrund der gemachten Aussagen und den einge-
reichten Unterlagen beweismadssig als erstellt, dass der Klager tber das risikorei-
che Profil ,Growth* verfiigte. Dies ergibt sich einerseits aus der Anlagestrategie vor
dem 24. Februar 2005, wonach der Klager Uber eine der risikoreichsten 3a Saule-
Anlage gehalten hat und andererseits aus der am 24. Februar 2005 abgegebenen
Kundendokumentation, aus welcher eindeutig hervorgeht, dass der Klager Uber
Anlagen verflgte, die dem Profil ,Growth* entsprachen.

Der Klager legte ferner langfristig an. Die Langfristigkeit des Anlagewillens beinhal-
tet auch eine Risikobereitschaft, welche darauf schliessen ldsst, dass der Anleger
nicht auf das angelegte Geld angewiesen ist. Der Kldger sagte selbst aus, dass er
gesehen habe, dass seine vor dem 24. Februar 2005 getétigte Anlage Uber 5 Jah-
re konstant an Wert verloren habe, dies sei ihm aber egal gewesen. Eine solche
Verhaltensweise und auch die getatigten Anlagen widersprechen den klagerischen
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Aussagen, wonach er ein risikoarmes Profil gewahit habe. Schliesslich bestéatigte
der Klager anlasslich der Hauptverhandlung, dass er die Kundendokumentation mit
der Beklagten besprochen habe und er zur Kenntnis genommen habe, dass sich
sein Risikoprofil wahrend der laufenden Geschéftsbeziehung verdndert habe. Es
kann davon ausgegangen werden, dass das Risikoprofil anldsslich des Erstge-

' spraches besprochen wurde, da dieses eine wichtige Voraussetzung zur Umset-
zung der Anlagevorschldge ist. Der Kldger konnte damit vorliegend den Beweis
nicht erbringen, dass er nur geringe Risiken eingehen wollte. Sodann ist auch die
Risikofahigkeit des Klagers gegeben, was sich u.a. aus dem Vermégensverzeich-
nis des Klagers ergibt. '

4. Weisungen des Kldgers

~ Inhalt der Weisung
Unbestritten ist, dass sich der Kléger anlésslich des Gespraches vom 24. Februar
2005 negativ Uber die USA &usserte. Ubereinstimmend mit den Ausfilhrungen in
der Klage vom 23. Juni 2009 fuhrte der Kldger anlédsslich des Parteiverhérs aus,
dass er seinem Kundenberater gesagt habe, dass er 0.0 USA und keine US-Dollar
haben wolle (pag. 104). Er habe nichts mit Amerika zu tun haben wollen und sein
Berater habe ihm zugesichert, dass dies kein Problem sei. N
bestétigte anlasslich der Hauptverhandlung vom 02. Juni 2010 — im Widerspruch

- mit den Ausflihrungen in der Klageantwort vom 02. November 2009 —, dass es fiir
ihn bei der Umsetzung der Anlagestrategie klar gewesen sei, dass der Klager kei-
ne amerikanischen Papiere im Sinne Asset allocation habe kaufen wollen. Der
Klager habe gesagt, dass er keine USA-Aktienanteile und keine Papiere in Dollar
wolle. So habe er das verstanden (pag. 111). Er kdnne sich nicht mehr an die ge-
naue Wortwah! erinnern. Aufgrund seines Vorschlages und seinen Erinnerungen
misse die Anlageempfehlung des Kldgers gewesen sein, dass keine USA-Aktien
und keine Papiere in Dollar gekauft werden sollten. Dementsprechend hatten sie
die Kaufe auch getatigt. Mit der Weisung sei nicht gemeint gewesen, dass die Pa-
piere keinen USA-Bezug haben dirften. Das gebe es heute gar nicht mehr und bei
einem Anlagefonds kdnne es gar nicht vermieden werden, dass es USA-Anteile
habe. Die Rede sei nur davon gewesen, dass der Klager keine USA-Aktien habe
kaufen wollen. Bei einem Anlagefonds kénne dies gar nicht vermieden kann.

Gestlitzt auf die Uibereinstimmenden Aussagen der Parteien erachtet es das Han-
delsgericht ohne weiteres beweismassig als erstellt, dass der Klager anlasslich des
Gesprdches vom 24. Februar 2005 erklart hat, dass er keine USA-Aktien und keine
Papiere in Dollar haben wolle. Nicht ohne weiteres beweismassig erstellt ist hinge-
gen der Umfang der klagerischen Weisung resp. welche Arten von Anlagen davon
umfasst wurden. Vorliegend von Bedeutung ist damit die Frage, ob die Weisung
“des Klégérs, wonach er 0.0 USA und nichts in Dollar haben wolle, einzig Direktan-
lagen, wie bspw. Aktien, Obligationen oder aber auch indirekte Anlagen tiber Antei-
le an Anlagefonds die einen USA-Bezug aufweisen oder strukturierte Produkte um-
fasste. Wahrend sich der Klager auf den Standpunkt stellt, dass samtliche Finanz-
anlagen von der Weisung betroffen gewesen seien, flihrt die Beklagte aus, dass
- sie davon ausgegangen sei, dass die Weisung nur direkte Anlagen betroffen habe.

Seite 14 - 33



Die Herkunft der Emittenten von Produkfen sowie ob in den Produkten selber An- -
lagen mit USA-Bezug enthalten gewesen seien, sei kein Thema gewesen. il
I = rklarte anldsslich des Parteiverhdrs, dass die Kaufe entsprechend
der Weisung getatigt worden seien. Mit der Weisung sei nicht gemeint gewesen,
dass die Papiere keinen USA-Bezug haben dirfen. Das gebe es heute gar nicht
mehr. Die Rede sei nur davon gewesen, dass der Klager keine USA-Aktien habe
kaufen wollen. Bei einem Anlagefonds kénne dies gar nicht vermieden werden
(pag. 111). Aus KB 14 ergibt sich sodann, dass bereits anldsslich des Erstge-
sprachs vom 24. Februar 2005 indirekte Anlagen mit USA-Bezug gekauft wurden.
Der Klager konnte damit den Beweis nicht erbringen, dass beim Erstgesprach vom
24. Februar 2005 ein natirlicher Konsens (ber den Inhalt der Weisung bestand.
Ob allenfalls von einem normativen Konsens auszugehen ist, wird nachfoigend in
den rechtlichen Ausflihrungen dargelegt. :

Bestritten ist sodann, ob der Klager jeweils die zu den einzelnen Produkten gehd-
renden Factsheets erhalten hat oder nicht. Wie bereits unter Ziffer l//B/2 ausge-
fuhrt, bestatigte der Kiager, dass er anldsslich des Gesprdches die. Kundendoku-
mentation und 4 Factsheets erhalten hat. Zudem brachte er vor, dass der Kunden-
berater ihm verschiedene Produkte vorgestellt habe und alle auf einen allfalligen
USA-Bezug tiberpriift worden seien (pag. 104). NN /i tc diesbe-
zlglich aus, dass er fir den ersten Kontakt — wie Gblich — eine Dokumentation er-
stellt habe und die verschiedenen Anlagevorschldge anhand der Factsheets erklart
habe (pag. 110 ff.). Gestiitzt auf die gemachten Aussagen erachtet es das Gericht
beweisméssig als erstellt, dass der Klager die Kundendokumentation und das
Factsheet Uber den Fonds Activest Total Return (KB 14) erhalten hat.

zeitliche Dauer der Weisung :

Schliesslich macht der Klager geltend, dass seine Weisung fir die gesamte Ver-
tragsdauer gegolten und sich die Beklagte absichtlich und in tduschender Weise
dariiber hinweggesetzt habe. Anldsslich des Parteiverhérs erkldrten sowoh! der
Kidger als auch sein Kundenberater, dass es sich beim Vertragsverhéitnis um ei-
nen Anlageberatungsvertrag gehandelt habe (pag. 1 ff.). Damit gilt beweismassig
erstellt, dass vorliegend eben gerade kein Vermdgensverwaltungsvertrag abge-
schlossen wurde und die Beklagte den Kidger rein punktuell —wie es der Natur des
Anlageberatungsvertrages entspricht — beraten hat. Dies wird durch die Aussage
des Klagers untermauert, wonach nur wenige Gesprache stattgefunden héatten und
er seine Entscheidungen jeweils selbst getroffen habe (pag. 104 ff.). (il
SN fiihrte beziglich der Dauer der Weisung aus, dass er davon ausgegan-
gen sei, dass es sich dabei um eine momentane Meinung des Klagers gehandelt
habe. Beim Ausbruch des Irakkrieges hatten viele Kunden diese Ansicht vertreten
(pag. 111). Er habe zwar die Bedurfnisse des Klagers schriftlich festgehalten, dies
sei fir ihn jedoch immer eine Gegenwartssituation gewesen (pag. 112, 114). Bei
einem Anlageberatungsvertrag wiirden die Ziele und Wiinsche des Kunden immer
wieder neu bestimmt. Gestlitzt auf diese Aussagen sowie den nachfolgenden Aus-
fuhrungen erachtet es das Gericht als beweismaéssig erstellt, dass bezlglich der
Dauer der Weisung ebenfalls kein nattrlicher Konsens bestand.
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Geméss Aussagen der Beklagten stellte sie dem Kldger anldsslich des Gespra-
ches vom 08. Juni 2006 die Anlage ,Activest Ecotech® vor. i
habe dem Klager gewisse Gewinnentnahmen empfohlen und ihm anhand von
Factsheets 2 Produkte vorgestellt, die er interessant gefunden habe (AB 18). ,Acti-
vest Echotech” sei ein ethisch-6kologisch ausgerichteter Anlagefonds gewesen. Er
wisse nicht mehr, ob er den Kldger auf den USA-Anteil von 12.2% aufmerksam
- gemacht habe. Die anti-amerikanische Haltung des Kldgers sei bei diesem Ge-
spréch kein Thema mehr gewesen. Er gehe davon aus, dass der Klager reklamiert
hatte, wenn er ein Problem damit gehabt hétte. Schliesslich habe er auch die
Factsheets erhalten (pag. 112, 114).
Der Klager erklarte, dass NS ihn am 08. Juni 2006 ins Biiro habe
kommen lassen. Dies sei komisch gewesen, da es sich nur um eine Anlage von
rund Fr. 10'000.00 gehandelt habe. In den anderen Fallen sei die Prasentation ei-
nes neuen Produkis telefonisch erfolgt (pag. 104). Der Klager bestreitet, dass er
anlasslich dieses Gespréchs ein Factsheet erhalten habe. Er habe das Factsheet
noch nie gesehen, sonst wére es sofort weggeflogen, da das Produkt einen USA-
Bezug von rund 12% gehabt habe (pag. 104). Er habe nach den 4 ersten Facts-
-heets keine mehr erhalten (pag. 105). Auch wenn er bei den ersten Produkten ein
Factsheet erhalten habe, sei ihm nicht bewusst gewesen, dass es fiir jedes Pro-
dukt ein solches geben wiirde (pag. 107).
Entgegen den kidgerischen Ausfilhrungen erachtet es das Handelsgericht be-
. weismassig als erstellt, dass der Klager das Factsheet zur Anlage ,Activest Eco-
tech” erhalten hat. Der Klager selbst erklart, dass es komisch gewesen sei, dass er
-fur den Kauf dieser Anlage persdnlich beim Kundenberater habe vorbeigehen
mussen. Sie hatten auch Anlageentscheide, bei denen es um mehr Geld gegangen
sei, jeweils am Telefon besprochen. In Anbetracht, dass der Kundenberater den
Klager extra zu sich bestellt hatte, um ihm das Produkt vorzustellen, ist davon aus-
zugehen, dass der Klager fur das Produkt ,Activest Ecotech” auch das entspre-
‘chende Factsheet gesehen und erhalten hat. Wie Sl il - in Uber-
einstimmung mit der Praxis - glaubhaft aussagte, wird fur ein Kundengesprach je-
weils etwas Schriftliches vorbereitet, damit dem Kunden auch etwas gezeigt wer-
den kann. Eine miindliche Prasentation ohne Vorlegen von entsprechenden Unter-
lagen hétte auch telefonisch erfolgen kénnen. Anhand des Factsheets hatte der
Klager erkennen kénnen, dass das Produkt ,Activest Ecotech” liber amerikanische
Anteile verfligte. Indem er die Anlage trotz des USA-Bezuges kaufte, wére eine all-
fallig auf Dauer angelegte Weisung, wonach alle Finanzgeschafte keine amerikani-
schen Anteile enthalten diirfen, spatestens zu diesem Zeitpunkt aufgehoben wor-
den. Dass anlasslich des Gespraches vom 08. Juni 2006 eine neue Weisung betr.
USA-Bezug erteilt worden wére, wird weder behauptet noch substantiiert darge-

legt.

Unbestrittenermassen kaufte der Kldger am 21. Juni 2006 die Anlage ,5% % CHF
Callable Yield Note" emittiert durch J.P. Morgan International Derivates Ldt. in Jer-
sey. Der Klager sagte diesbeziiglich aus, dass er davon ausgegangen sei, dass es
sich um eine englische Gesellschaft handle (pag. 104). Er habe erst bei der Vorbe-
reitung des Prozesses festgestellt, dass es sich um eine amerikanische Gesell-
schaft handle. Der Kl&ager brachte nicht vor, dass er beim Kauf dieser Anlage er-
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neut eine Weisung betreffend amerikanische Anteile erteilt hat und konnte damit
den Beweis nicht erbringen, dass fiir den Kauf der Anlage ,5% % CHF Callable Y-
ield Note* emittiert durch J.P. Morgan International Derivates Ldt. in Jersey, eine
neue Weisung bestanden hat. Wie bereits oben erwahnt, wurde eine allfallige Wei-
sung vom 24. Februar 2005 spatestens mit dem Kauf vom 21. Juni 2006 aufgeho-
ben. ' ‘

Insgesamt erachtet es das Handelsgericht damit als beweismassig erstellt, dass

die Weisung betreffend amerikanische Anteile des Klagers nur Gltigkeit fur den

Februar 2005 innehatte und selbst wenn diese Weisung auf Dauer ausgelegt ge-

wesen, diese spatestens mit dem Kauf der Anlage ,Activest Ecotech” aufgehoben

worden wére. Sodann brachte der Klager nicht vor, dass er beim Kauf der Anlage

.52 % CHF Callable Yield Note* emittiert durch J.P. Morgan International Derivates
. Ldt. in Jersey, erneut eine Weisung betreffend USA-Bezug erteilt hat.

5. Kauf ,4-jdhrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV*
Ebenfalls nicht bestritten ist, dass der Kiager am 02. November 2007 von INE_N
S =fonisch kontaktiert worden ist, um tiber einen allfdlligen Kauf der ,4-
jéhrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* zu sprechen.
Anlasslich dieses Telefongesprdchs entschloss sich der Klager zum Kauf der vor-

. genannten Aktien. Uber den Inhalt des Gespréches besteht zwischen den Parteien
keine Einigkeit. A
In der Klage vom 23. Juni 2009 bringt der Klager vor, dass am 02. November 2007
kein Beratungsgesprach und vor allem kein persénliches Gesprach, sondern ledig-
lich ein Telefonat zwischen dem Klager und SN stattgefunden
habe (pag. 10). Der Klager habe an diesem Tag ausdriicklich seine Weisung

. betreffend ,Null USA® wiederholt, worauf SENG_—_G—ER -<:rt habe, dass es
sich hierbei um eine niederidndische Bank handle. Der Klager sei weder tber das
Emittentenrisiko noch die Konzernzugehdérigkeit aufgeklart worden und habe auch
kein Factsheet erhalten. Entgegen diesen Ausfiithrungen erklarte der Klager an-
[asslich seines Parteiverhors, dass er (NN ocsagt habe, dass er
das Produkt nicht beurteilen kénne und sich auf ihn verlasse. Dass er eine Wei-
sung betreffend amerikanische Anteile erneut ausgesprochen habe, bringt der Kia-
ger hingegen nicht mehr vor (pag. 105). In der Klage vom 23. Juni 2009 fithrte der
Klager aus, dass ihm die ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers
Treasury BV* als risikolos geschildert und verkauft worden sei. Die Beklagte rufe

- die Kunden an und empfehle das Produkt als 100% kapitalgeschiitzt (pag. 15). An-
lasslich des Parteiverhdrs erklarte der Klager entgegen seinen Ausserungen in der
Klageschrift, dass der Kundenberater ihm nichts iber das Risiko der Anlage gesagt
habe (pag. 105).

Die Beklagte fihrt aus, dass sie den Klager kontaktiert und ihm das Produkt sehr
genau erklart habe. NP habe ihm gesagt, dass dem strukturierten
Produkt die 50 grossten Gesellschaft zu Grunde liegen wiirden. Es sei ihm darum
gegangen, dem Kunden ein kapitalgeschiitztes Produkt zu empfehlen (pag. 113).
Das Rating des Emittenten habe damals in etwa demjenigen der Beklagten ent-
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sprochen. Das vorige Produkt sei risikoreicher gewesen, er habe eigentlich kein
Risiko gesehen und dies auch entsprechend kommuniziert. Die dazugehongen
Factsheets seien nach dem Telefongesprach verschickt worden.

Gestlitzt auf die vorgenannten Aussagen erachtet es das Handelsgericht beweis-
massig als erstellt, dass SN o Kiiger die ,4-jdhrige CHF Podi-
um Note auf Aktien Lehman- Brothers Treasury BV* anlésslich des Telefonats —
zumindest in den Grundziigen — préasentierte. Dies ergibt sich bereits aus dem Um-
stand, dass wenn ein Kunde kontaktiert wird, wohl kaum nur gesagt wérden kann,
dass ein bestimmtes Produkt gekauft werden soll, ohne dass dieser Vorschlag ent-
sprechend begriindet wird. Gerade beim Anlageberatungsvertrag, bei welchem der
Kunde die Entscheidung alleine trifft, muss ein Kundenberater das Produkt zumin-
dest in den Grundziigen vorstellen. Aufgrund des wiederholten Desinteresses des
Klagers im Sinne, dass er zwar den Kaufentscheid traf, sich jedoch fur die Details
nicht interessierte, ist davon auszugehen, dass die Beratung eher kurz war. Ob die .
einzelnen Risiken im Detail erklart wurden, kann vorliegend offen gelassen werden
(vgl. rechtliche Wiirdigung). Beweismadssig als erstellt erachtet das Handelsgericht,
dass die Beklagte dem Kldger zumindest erklart hat, dass die Anlage geringe Risi-
ken aufweise. Dies wird auch in den Ausfilhrungen in der Klage vom 23. Juni 2009
bestatigt und ergibt sich u.a. auch aus dem Umstand, dass die Risikobeurteilung
zu den Kernpunkten eines Anlagekaufes gehdrt.

Die klagerischen Aussagen, wonach die Beklagte den amerikanischen Hintergrund
verschwiegen hat, konnten im Beweisverfahren nicht erhartet werden und sind
auch wenig glaubwirdig. Es ist allgemein — und vor allem in der Bankbranche —
bekannt, dass es sich bei der Lehman Brothers Inc. um eine alteingesessene ame-
rikanische Gesellschaft handelt. Sodann konnte der Klager dem Gericht nicht
glaubhaft darlegen, weshalb die Beklagte ihn absichtlich tauschen sollte. Wie das
Beweisverfahren ergeben hat, bestand zu diesem Zeitpunkt keine Weisung fir indi-
rekie Anlagen betreffend USA-Bezug, so dass es objektiv gesehen, keinen Grund
fur ein angeblich arglistiges Tduschungsmandver gegeben hat. Daran andert sich
auch gestitzt auf die Aussagen der Zeugin Wl nichts. Wie bereits oben aufge-
fuhrt, ist das Aussageverhalten der Zeugin von ihrem eigenen Schicksal gepragt.
Nach drei Jahren und den einschneidenden Ereignissen kann nicht-ausgeschlos-
sen werden, dass der Ausdruck ,niederlédndische Bank“ auch erst nach dem Zu-
sammenbruch der Lehman Brothers Inc. und im Zusammenhang mit der Frage, ob
die Tochtergeselischaft in den Niederlanden das gleiche rechtliche Schicksal wie
die Lehman Brothers Inc. teilen wird, aufgetaucht ist. Der Ki&ger konnte damit den
Beweis nicht erbringen, dass die Beklagte ihm die Lehman Brothers Inc. als nieder-
l&ndische Bank présentierte.

Der Kauf der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury
BV“ erfolgte im Einversténdnis des Klagers und in Ubereinstimmung mit seinem
Kundenprofil. Ob der Kundenberater im Nachhinein das Factsheet dem Klager zu-
gestellt hat, ist beweisméssig nicht erstellt. Zwar sagte der Kundenberater aus,
dass er diese jeweils nach dem Gespréch verschicken wiirde. Er mache dies allei-
ne und setze im Computer ein ,Hécken®. Sowohl! die Zeugin il als auch der
Kl&dger sagten jedoch Ubereinstimmend aus, dass sie nicht immer alle Factsheets
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erhalten hatten. Aufgrund der Tatsache, dass der Versand der Factsheets nicht
Uberprift wird, eine einzige Person fur den Versand zusténdig ist und die Uberein-
stimmenden Aussagen des Kldgers und der Zeugin Sl8, erachtet es das Han-
delsgericht beweismassig nicht als erhartet, dass der Kundenberater mit einer
100% Sicherheit immer alle Factsheets verschickt hat. Dies hat in rechtlicher Hin-
sicht jedoch vorliegend keine Bedeutung, da ein alifalliger Versand des Factsheets
nach dem Kauf der ,4-jdhrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Trea-

sury BV* erfolgt ware.

Letztlich konnte im Beweisverfahren auch der kldgerische Vorwurf, wonach die Be-
klagte den Verkauf der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers
Treasury BV* aktiv und aus eigenen Interessen geféraert habe, wéhrend sie die ei-
genen Positionen gegentiber der Lehman Brothers Inc. sukzessive heruntergefah-
_ ren habe, nicht erhartet werden. Dies ist jedoch fiir die Beurteilung des vorliegen-
den Falls auch nicht von grosser Bedeutung. Wie bereits oben ausgefiihrt, geht es
hier um die konkrete Verletzung eines Anlageberatungsvertrages und nicht um die
allgemeine Situation der Lehman Brothers Inc. und der Beklagten. Insofern die all-
gemeine Situation eine Rolle spielt, stiitzt sich das Handelsgericht mangels sub-
stantiierter und belegten Tatsachen auf die Beurteilung der FINMA ab, welche da-
zu Folgendes festhalt (AB 60): '
,Die Credit Suisse hat sich bei der Auswahl der Emittenten von kapitalgeschiitzten struktu-
rierten Produkten flir den Vertrieb an Retailkunden weder einseitig auf Gesellschaften der
Lehman-Gruppe als Emittentinnen abgestltzt, noch hat sie Produkte der Lehman-Gruppe
im Jahr 2008, insbesondere unmittelbar vor dem Konkurs der Firma, ihren Kunden forciert
verkauft oder aus eigenen Bestdnden in Kundendepots verschoben. Vom Konkurs der
" Lehman-Gruppe war die Credit Suisse ebenso betroffen wie ihre Kunden.

Die vom Investment Banking-Arm der Credit Suisse vereinnahmten Vertriebsrﬂbkvergi]tun-
gen (,Structuring® und ,Holding Fees*) haben sich im Rahmen des Markttublichen bewegt.

Der Umstand, dass Gesellschaften der Lehman-Gruppe und nicht Credit Suisse selbst oder
Goldman Sachs, Deutsche Bank oder BNP Paribas Emittentinnen waren, spielte im Zeit-
punkt des Kaufs bzw. Anlageentscheids keine Rolle. Die Lehman-Gruppe verflugte bis zum
Zeitpunkt der Insolvenzerkldrung mit einem Kreditrating von A2 (Moodys) Uber eine gute
Bonitat, die nur geringfilgig tiefer eingestuft wurde als jene der Credit Suisse (Moodys Aa2)
oder anderer Emiitenten. Entscheidend war vielmehr die Verfugbarkeit eines kapitalge-
schifzten strukturierten Produkts auf dem Primarmarkt zum gewiinschten Zeitpunkt. Prak-
tisch nie kam es zu Kaufen auf dem Sekundarmark.

Die FINMA kam weiter zum Schluss, dass kapitalgeschutzte strukturierte Produkten an sich
fur einen Vertrieb an Retailkunden geeignet sind; betreffend Emittentenrisiko sind sie ver-
gleichbar mit Kassenobligationen oder gewthnlichen Obligationen.

Die Credit Suisse, wie die meisten anderen Vertriebstrager auch, verwendet fir die Produk-
te- und Risikoautklarung sog. ,White Label Fact Sheets”, Bei Verwendung von ,White La-
bel*-Dokumentationen besteht grundsatzlich die Gefahr, dass der Kunde davon ausgeht,
dass er ein Anlageprodukt des Vertriebstragers erwirbt und folglich im Glauben ist, das
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Kreditrisiko bestehe gegeniber des verkaufenden Instifuts, entsprechend ist der korrekten
Risikoaufkldrung besonderes Gewicht beizumessen. Aus Optik des geltenden Rechts ist
jedoch die Ausgestaltung der von der Credit Suisse fiir die Beratungs-/Verkaufsgesprache
verwendeten Dokumentationen (Fact Sheets) nicht zu beanstanden. In allen Dokumenten
wies die Credit Suisse auf die Emittentin (zur Lehman-Gruppe gehtrend oder eine andere
Emittentin) und das Emittentenrisiko hin, allerdings nicht sehr prominent (dies hat sich nach
dem Konkurs der Lehman-Gruppe geéandert). Gleichzeitig hat die Credit Suisse ihre Kun-
den standardmaéssig (und im Einklang mit der Praxis der FINMA und der Gerichte) tiber die

~ besonderen Risiken im Effektenhandel mittels von der Bankiervereinigung erstellten Infor-
mationsbroschiren informiert. Ausgehend vom Bild des mindigen Anlegers, von dem das
Schweizerische Zivilrecht ausgeht, ist der Credit Suisse aufgrund des geltenden Rechts
auch bezlglich der Ausgestaltung ihrer Verkaufsdokumentation kein aufsichtsrechtlicher
Vorwurf zu machen. ’ '

Die FINMA stellte kein flachendeckendes und systematisches Fehlverhalten der Credit Su- -
isse bei Verkaufen von kapitalgeschiitzten strukturierten Produkten der Lehman-Gruppe an
ihre Retailkunden fest. Dass Retailkunden in Beratungsgesprachen Uberhaupt kapitalge-
schiifzte strukturierte Produkte empfohlen wurden, ist per se nicht zu beanstanden. Aller- -
dings kam es in verschieden Fallen zu Fehlern bei der Beratung.”

Der Kldger konnte damit den Beweis eines generellen Fehlverhaltens der Beklag-
ten betreffend Lehman Brothers Inc. nicht erbringen. '

6. Verhalten der Beklagten im September 2008

Der Kléger macht geltend, dass die Beklagte ihre Zusammenarbeit mit der Bank
Lehman bereits im Marz 2008 beendet und ihre eigenen Positionen sukzessiv auf
Null heruntergefahren habe (pag. 12). Sie sei sich der wachsenden Probleme be-
wusst gewesen und habe trotzdem den Kunden zum Kauf der ,4-jdhrige CHF Po-
dium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* geraten. Am 12. September
2008 habe der Klager seinen Kundenberater angerufen, da in den Medien immer
wieder die Wirtschaftskrise erwahnt worden sei. Der Klager habe fur drei Wochen
in die Ferien gehen wollen und waére in dieser Zeit nicht erreichbar gewesen (pag.
105). Deshalb habe er den Kundenberater angerufen. Dieser habe ihm gesagt,
dass die Bank gerettet werde. Am Freitag habe er ihm gesagt, dass die Papiere
nicht mehr verkauft werden kénnten. Der Klager habe noch gefragt, wo das Prob-
lem sei, es handle sich ja um eine niederldndische Bank. Der Kundenberater habe
ihm dann erklart, dass die Lehman Brothers Inc. urspri]nglich hollandisch gewesen
sei, jetzt aber amerikanisch.

Die Beklagte hingegen bringt vor, dass im Zeitpunkt als der Klager die ,4-jahrige
CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* kaufte, die Lehman
Brothers Inc. ein grosses und sehr stabiles Unternehmen gewesen sei. Im Juni
2008 habe die Lehman Brothers Inc. — erstmals seit 1994 — einen Quartalsverlust
bekannt gegeben (pag. 51). In der Folge habe die S&P sowie Fitch die Lehman
Brothers Inc. um eine Stufe zurtckgestuft. Die Analysten der Beklagten seien zum
Schluss ,we maintain our Stable fundamental credit view* gekommen. Am 10. Sep-
tember 2008 habe die Lehman Brothers Inc. fir das dritte Quartal nochmals einen
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Verlust gemeldet. Die Bewertungen der Rating-Agenturen seien indessen praktiséh
unverandert geblieben. Die Beklagte sei bis und mit dem 12. September 2008 nie
von einem Zusammenbruch ausgegangen und die Analysten seien auch nie zum
Schluss gekommen, dass Anleger von Lehman Brothers Inc. emittierte Obligatio-
nen oder strukturierte Produkte verkaufen sollten (pag. 52). Bis zuletzt hatten die
Analysten der Beklagten die Auffassung vertreten, dass die Aktien zumindest
gehalten werden sollten (hold). Die Analyse-Abteilung der Beklagten habe im Zeit-
raum zwischen dem 24. Mai 2005 bis 18. Marz 2008 die Empfehlung ,hold" abge-
geben. Diese Empfehlung sei am 28. Marz 2008 auf ,buy” gedndert worden und
am 11. Juli 2008 seien die Titel zuriickgestuft und worden und es sei wieder eine
,hold“-Empfehlung abgegeben worden. Diese Empfehlung sei am 09.09.," 10.09.
und 12.09. bestétigt worden (AB 44, 45, 46). Richtig sei, dass sich die Beklagte im
Maérz 2008 entschieden habe, vorlaufig nicht mit Lehman Brothers Inc. als Emitten-
tin von strukturierten Produkten zu arbeiten. Hintergrund seien allerdings nicht Be-
firchtungen dartber, Lehman Brothers Inc. kénne ihren Verpflichtungen nicht mehr
nachkommen, gewesen. Viemlehr habe die Beklagte feststellen miissen, dass die
Servicequalitdt der Lehman Brothers Inc. infolge der Finanzkrise gelitten habe
(pag. 53). Der Klager habe den Kundenberater am 12. September 2008 angerufen
und habe wissen wollen, wie es in seinem Portefeuille aussehe (pag. 113). Zu die-
sem Zeitpunkt habe die ,4-jadhrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers
Treasury BV* nicht mehr verkauft werden kdnnen. Die Beklagte habe zudem ein
,hold“ empfohlen. Alle seien davon ausgegangen, dass die Lehman Brothers Inc.
Uber das Wochenende gerettet wirde.

Der Klager macht vorliegend nicht geltend, dass die Lehman Brothers Inc. im Zeit-
punki des Kaufes der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers
Treasury BV* nicht als sicher eingestuft worden ist. Ein solcher Vorwurf wére im
vorliegenden Verfahren auch nicht erhartet worden. Das klagerische Vorbringen,
wonach die Beklagte im Jahr 2008 ihre eigenen Positionen aufgrund finanzieller
Uberlegungen gegeniiber der Lehman Brothers Inc. sukzessive abgebaut habe,
konnte im Beweisverfahren ebenfalls nicht erhartet werden. Wie die Beklagte
glaubhaft ausfiihrte, wurde zwar die Empfehlung betreffend Lehman Brothers Inc.
im Marz 2008 auf buy gedndert. Bereits im Juli 2008 wurde die Empfehlung jedoch
wieder in hold gedndert, was u.a. im September 2008 bestatigt wurde (pag. 52).

Wie sich aus den Antwortbeilagen 52 ff. ergibt, gingen die Beklagte und auch die
Rating-Agenturen bis zum 12. September 2008 nicht von einem Zusammenbruch
der Lehman Brothers Inc. aus. Im Zeitpunkt des Telefonats vom 12. September
2008 ist die Beklagte geméss Aussagen von SN ¢avon ausge-
gangen, dass die Lehman Brothers Inc. gerettet werde. Dem Klager sei gesagt
worden, dass es Probleme gebe. Zu diesem Zeitpunkt hétten die Papiere jedoch
bereits nicht mehr verkauft werden kénnen (pag. 113). Diese Aussagen werden
durch den Klager bestatigt (pag. 105). [N sagte anldsslich der Ein-
vernahme als Zeuge aus, dass die ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman
Brothers Treasury BV‘ am 12. September 2008 noch hatte verkauft werden kén-
nen, jedoch hétte der Geldtransfer nach dem Wochenende stattgefunden und dies
wdére aufgrund des Konkurses gar nicht mehr méglich gewesen (pag. 118). Das
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——-- - Problem der Bonitat sei schon frilher bekannt gewesen, jedoch hatten die offiziel-

C)

len Rating-Agenturen nicht darauf reagiert (pag. 119).

Das Handelsgericht erachtet es aufgrund dessen beweismassig als erstellt, dass
am 12. September 2008 ein Telefongespréch zwischen dem Klager und seinem
Kundenberater statigefunden hat, der Kidger Giber die Probléme der Lehman Brot-
hers Inc. informiert wurde und die Beklage von einem Verkauf der ,,4-jéhrige CHF
Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* abgeraten hat. Ebenfalls
ist es gerichtsnotorisch, dass im Zeitpunkt vom 12. September 2008 der Verkauf
der ,4-jghrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV nicht
mehr hatte vollstdndig abgewickelt werden kdnnen. Auch konnte der Klager den
Beweis nicht erbringen, dass die Beklagte entgegen den allgemeinen Empfehlun-
gen der Rating-Agenturen den Verkauf der ,4-jdhrige CHF Podium Note auf Aktien
Lehman Brothers Treasury BV* hatte empfehlen missen.

Rechtliche Ausfiihrungen

Allgemeine Ausfuhrungen zum Anlageberatungsvertrag

Unter Anlageberatung ist die sorgféltige und adressatengerechte Beratung von
Kunden in Fragen der Geld- und Kapitalanlage, insbesondere auch die Abgabe
von Anlageempfehlungen zu verstehen. Der Kunde fallt dabei den Kaufs- und Ver-
kaufsentscheid selber (EMCH/RENZ/ARPAGAUS, Das schweizerische Bankgeschatft,
Zirich 2004, N. 1572). In der Regel muss dann vom Vorllegen eines Beratungsauf—
trages ausgegangen werden, wenn sich die Bank auf eine Beratung einldsst und
eine tatsachliche Beratung der Kunden erfolgt und der Kunde diese Beratungsleis-
tung entgegennimmt und danach handelt (EMCH/RENZ/ARPAGAUS, op. cit., N.
1575). Inhalt und Umfang missen aber von Fall zu Fall abgeklart werden
(EMCH/RENZ/ARPAGAUS, op. cit., N. 1575). Der Anlageberater wirkt wie der Verma-
gensverwalter aktiv bei der Planung der Investition oder der Umdisposition von
Vermégenswerten mit. Im Gegensatz zum Vermégensverwalter macht der Anlage-
berater jedoch lediglich Anlagevorschldge. Der Anlageentscheid erfolgt aber letzt-
lich durch den Kunden selbst (THOMAS GROSS, Fehlerhafte Vermégensverwaltung -
Klage des Anlegers auf Schadenersatz, in: AJP 2006, S. 162). Bereits wenn die
Bank den Kunden, dessen Konto sie fiihrt, ohne einen speziellen Vermégensver-
waltungsauftrag zu haben, berat, handelt sie im Rahmen der bestehenden allge-
meinen bankvertragsrechtlichen Geschéftsbeziehung. Selbst wenn die Beratung
nichts mit. Fragen des Kontos zu tun hat, ist die Bank dazu vertraglich verpflichtet
(vgl. DANIEL GUGGENHEIM, Die Vertrdge der schweizerischen Bankpraxis, Zirich
1985, S. 72). Die Bank ist auch ohne formelle Grundlage dann als Anlageberaterin
zu betrachten, wenn sich wegen einer andauernden Geschéftsbeziehung zwischen
der Bank und dem Kunden ein besonderes Vertrauensverhalinis entwickelt hat,
aus welchem der Kunde nach Treu und Glauben auch unaufgefordert Beratung
und Abmahnung erwarten darf (BGE 133 Ill 97 E., 7.2). Dies grenzt die Anlagebe-
ratung zugleich von der reinen Konto-/Depotbeziehung ab (BGE 133 Il 97, E. 7.2).
Bei der Vermdgensverwaltung durch die Bank verwaltet diese das Vermégen des
Kunden in wirtschaftlicher und technischer Hinsicht. Das heisst, sie hat die umfas-
sende Verantwortung fir die Vermdgenserhaltung und -vermehrung und die tech-
nische Durchfiihrung und Umsetzung der Anlageentscheide. Es wird eine Anlage-
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stra’tegie festgelegt. Danach werden von den Kunden normalerweise keine (direk-
ten) Anlageauftrdge mehr erteilt (vgl. SANDRO ABEGGLEN, in: SZW 2001, S. 181).

Die Sorgfalts- und Treuepflicht-der Bank beim Anlageberatungsvertrag richtet sich
nach Auftragsrecht (vgl. BGE 133 1Il 97). Gemass Art. 398 Abs. 2 OR haftet die
Beauftragte, in casu die Bank, dem Kunden flr getreue und sorgfaltige Ausflihrung
des ihr Ubertragenen Geschéfts. Die in Auftragsverhéltnissen vorkommenden Auf-
klérungspﬂ‘ichten werden in der Regel als Teil der Treuepflicht des Beauftragten
bezeichnet. Eine Verletzung der Aufkidrungspflicht bewirkt, dass der Partner Ent-
scheide anders trifft, als er sie in Kenntnis der wahren Sachlage getroffen hatte.
Der Partner z.B. der Bankkunde fallt einen ,falschen Entscheid, was aber noch
nichts Uber einen allfélligen Schadenersatzanspruch aussagt (ABEGGLEN, op. cit,,
S. 83). Das Ausmass der Aufklarungspflicht richtet sich nach dem konkreten Inhalt
des Vertrages sowie nach den Kenntnissen und Erfahrungen des Auftraggebers.
Kennt dieser die Risiken der Spekulationstétigkeit, braucht er keine Aufkl&rung. Ist
ohne weiteres ersichilich, dass der Kunde von den Risiken keine Ahnung hat,
muss ihn die Bank darauf hinweisen. Eine uneingeschrankte Pflicht des Beauftrag-
ten, den Auftraggeber von sich aus und vor Beginn der Ausfilhrung des Auftrages
nach den Umsténden des Falles Uber Chancen und Risiken aufzuklaren, besteht
jedoch nur, wenn zwischen den Parteien ein Vermdgensverwaltungsvertrag be-
steht. Fihrt die Bank hingegen nur punkiuell Geschafte fiur den Auftraggeber aus,
ist sie nicht zu einer generellen Interessenwahrung verpflichtet und muss ihn des-
halb in der Regel nur auf Verlangen aufklaren. Die Anforderungen an ihre Aufkia-
rungspflicht sind jedoch héher, wenn der Auftraggeber nicht nur mit seinem Ver-
mdgen, sondern auch mit ihren Krediten spekuliert (Urteil 4C.410/1997 vom 23.
Juni 1998, E. 3b, publ. in: Pra 87/1998 Nr. 155 S. 827 und SJ 1999 S. 205; Urteil
4C.45/2001 vom 31. August 2001, E. 4a, publ. in: SJ 2002 | S. 274; Urteil
4C.166/2000 vom 8. Dezember 2000, E. 5b/dd). Die Pflicht zur Aufklarung entfallt
jedoch auch bei der Anlageberatung immer dann, wenn der Kunde durch die un-
bedingte Erteilung von Weisungen zu erkennen gibt, dass er solche weder benétigt
noch wiinscht (BGE 133 [ll 97, E. 7.1.2 = 4C.270/2006; SIBBERN/VON DER CRONE,
in: SZW 2007 173; SJ 2007 | 252 ). Gemdss der Praxis des Bundesgerichts be-
steht grundsétzlich keine Beratungspflicht der Bank im Rahmen gezielter Weisun-
gen des Kunden zu kontorelevanten Verfligungen, wenn der Kunde durch die un-
bedingte Erteilung entsprechender Auftrdge oder Weisungen zu erkennen gibt,
dass er Aufkldrung und Beratung seitens der Bank weder benétigt noch wiinscht.
Eine Warnpflicht besteht hier nur in Ausnahmefillen, etwa wenn die Bank bei
pflichtgemdasser Aufmerksamkeit erkennen muss, dass der Kunde eine bestimmte,
mit der Anlage verbundene Gefahr nicht erkannt hat, oder wenn sich in der andau-
ernden Geschéftsbeziehung zwischen der Bank und dem Kunden ein besondéres
Vertrauensverhaltnis entwickelt hat, aus welchem der Kunde nach Treu und Glau-
ben auch unaufgefordert Beratung und Abmahnung erwarten darf.

Die Parteien fiihren Ubereinstimmend aus, dass der Klager seit anfangs 2005

durch Jj . Kundenberater der Abteilung Private Banking, betreut
wurde. Es sei jedoch kein Vermégensverwaltungsauftrag abgeschlossen worden,
der Klager habe seine Entscheide — gestiitzt auf die Informationen des Kundenbe-
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raters — selbefgetroffen. Es habe ein Anlageberatungsvertrag bestanden. Gestiitzt
auf die Ubereinstimmenden Aussagen der Parteien und die eingereichten Unterla-
gen h’egt dem vorliegenden zu beurteilenden Vertragsverhéitnis ein Anlagebera-
tungsvertrag zugrunde.

Sodann hat das Beweisverfahren ergeben, dass der persénliche Kontakt zwischen
den Parteien nur sehr rudimentar ’gewesen ist und sich die telefonischen Kontakte
auf die Prasentation von neuen Anlagemdéglichkeiten beschrankte. Dass der Klager
eine nahere Beratung oder Informationen tiber die laufenden Geschéfte oder gene-
rell zu den verschiedenen Produkten wiinschte, welche Uber das Zusenden der pe-
riodischen Bankausziigen hinausgehen wiirde, wurde von den Parteien nicht vor-
gebracht und ergibt sich auch nicht aus dem Beweisergebnis. Wie das Beweisver-
fahren aufgezeigt hat, erfolgte jeweils nur eine punktuelle Beratung beim Kauf und
Verkauf der verschiedenen Produkte. Der Bestand eines besonders engen Ver-
trauensverhaltnisses wird — mit Ausnahme im 2. Parteivorirag des Klagers — weder
explizit geltend gemacht noch hat das Beweisverfahren das Vorhandensein einer
engen Beziehung ergeben. Der Klager brachte mehrmals vor, dass er keine Ah-
nung von wirtschaftlichen Zusammenhingen gehabt habe und dass er sich bei
seinen Entscheiden voll auf seinen Kundenberater verlassen habe, da er selber
nichts von Anlagengeschéften verstehé. Der Kundenberater filhrte diesbeziiglich
aus, dass es schwierig zu beurteilen sei, ob der Kl&ger interessiert und kompetent
gewesen sei. Tendenziell habe er sich schon ausgekannt. Man sei nicht kapitalge-
winnorientiert, wenn man keine Ahnung von Aktien habe (pag. 115). Der Kldger sei
langjahriger Kunde und habe seine Erfahrungen gemacht. Noch vor seiner Zeit ha-
be der Klager tUber eine 3a Saule mit dem gréssten Risiko verfﬁgt (pag. 112). Wie
das Beweisverfahren ergeben hat; zeichnet sich das Verhalten des Klagers in der
hier zu beurteilenden Zeit durch ein gewisses Desinteresse aus. Es wurde kein
Vermdgensverwaltungsvertrag abgeschlossen, der Klidger wollte seine Entscheide
selber treffen. Trotzdem verzichtete er auf regelmassige Treffen und damit auch
Uber zusétzliche Informationen durch seinen Kundenberater. Der Kldger hat durch
seine Ausserungen und sein Verhalten der Beklagten klar zu erkennen gegeben,
dass er nebst den punktuellen Beratung bei Kaufen und Verkdufen der Anlagen
keine weiteren Beratungen oder generelle Informationen zu den Produkten
‘wiinschte. Der Klager verfligte bereits vor seinem Wechsel in die Abteilung Private
Banking Uber direkte und indirekte Anlagen. Mangels Nachfragen seitens des Kla-
gers und anderen Hinweisen konnte die Beklagte davon ausgehen, dass sich der
Kldger zumindest in den Grundziigen auskannte, auch wenn er die Details von
einzelnen Produkten nicht kannte. Daran andert sich auch nichts, wenn der Klager
vorbringt, dass er dem Kundenberater jeweils gesagt habe, dass er sich auf ihn
verlasse. Der Klager gab damit allenfalls zu erkennen, dass er fur einzelne Kiufe
Beratung wiinschte, was eben auch der Natur eines Anlageberatungsverirages
entspricht. Dass er generell keine Ahnung Uber direkte und indirekte Anlagen hatte,
ging aus dem Kundenprofil nicht hervor. Im Gegenteil, handelte sich beim Klager
doch um einen langjahrigen Kunden im Anlagebereich, so dass die Beklagte auch
davon ausgehen durfte, dass sich der Klager mit den Grundbegriffen, wie Emitten-
tenrisiko, etc. auskannte. Wenn der Ki&ger nun vorbringt, dass er sich nicht einmal
in den Grundzigen auskannte, muss ihm entgegengehalten werden, dass er - ge-
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rade beim Anlageberatungsvertrag — auch eine Selbstverantwertung tragt und dem
Kundenberater hatte mitteilen miissen, wenn er eine generelle Informationen und
Aufklarungen wiinschte.

Der Klager machte sodann nicht geltend, dass die Beklagte seine Vermdgenswerte
laufend hatte iberwachen und ihn bei Anderungen umgehend informieren sollen.
Letztlich kannte der Kidger die Risiken von Anlagen, auch wenn er sich nicht fur
die wirtschaftlichen Zusammenhénge interessierte. Dies ergibt sich dadurch, dass
er Uber 5 Jahre hin Verluste hingenommen hat, ohne‘darauf zu reagieren. Die Ver-
luste habe er durch die Auszlige, welche ihm alle drei Monate zugestellt worden
seien, zur Kenntnis genommen. Er habe sich fir den Verlust nicht interessiert, da
er das Geld langfristig éngelegt habe und einen Anlageberater habe (pag. 104,
106). Der Klager kannte damit grundsétzlich die Risiken, die mit den von ihm get&-
tigten Anlagen zusammen hingen. Gestitzt auf die gemachten Ausfilhrungen be-
stand fiir die Beklagte vorliegend weder eine generelle Aufkldrungs- noch eine
Warnpflicht (BGE 133 Il 97).

2. Einzelne Vertragsverletzung
Der Klager wirft der Beklagten eine Verletzung ihrer Sorgfalts- Treue- und Aufkla-
| rungspflichten, insbesondere die fehlende Aufklarung Uber den amerikanischen
Hintergrund der gekauften Anlagen, die falsche Beurteilung der klagerischen Risi-
kobereitschaft sowie die fehlerhafte Beratung tiber das Halten der Papiere vom 12.
September 2008 vor.

Weisung betreffend USA-Bezug
Nach Art. 1 Abs. 1 OR ist zum Abschluss eines Vertrages die Ubereinstimmende
gegenseitige Willensdusserung der Parteien erforderlich. Die Parteien erkldren ein-
ander Ubereinstimmend den endglltigen Geschaftswillen, einen Vertrag mit be-
stimmtem Inhalt abzuschliessen (Abschiusswille). Das Einversténdnis der Parteien
muss sich auf alle wesentlichen Vertragspunkie beziehen (GAUCH/SCHLUEP,
Schweizerisches Obligationenrecht, Allgemeiner Teil, 9. Auflage, Zirich 2008, N.
308). Der Zustand, der vorliegt, wenn die Parteien Ubereinstimmende Willenserkla-
rungen zum Abschluss eines bestimmten Vertrags ausgetauscht haben, wird als
Konsens bezeichnet (GAUCH/SCHLUEP, a.a.0., N. 309).
Nach heutiger Auffassung ist die Willens&usserung des einzelnen Partners nicht
subjektiv (auf dessen persénliches Verstandnis seiner eigenen Erklarungen zu-
riickbezogen) zu interpretieren (BUCHER, BSK OR |, 4. Auflage, Basel 2007, N. 6
zu Art. 1). Nach dem Vertrauensprinzip sind Willenserklarungen vielmehr so auszu-
legen, wie sie vom Empfanger in guten Treuen verstanden werden durften und
mussten (GAUCH/ SCHLUEP, a.a.0., N. 207). Das Vertrauensprinzip leitet sich aus
dem Grundsatz von Treu und Glauben geméss Art. 2 ZGB her und weist das Ge-
richt an, den objektiven Sinn der Erkldrung zu ermitteln. Das ist aber nur dann
sinnvoll und erforderlich, wenn nicht feststeht, dass der Empfanger den Erklaren-
den tatsé&chlich richtig verstanden (dessen wirklichen Willen also erkannt) hat (vgl.
GAUCH/ SCHLUEP, a.a.0., N. 212). Bei Auseinanderfallen von Wille des Erkldrenden
und Bedeutung des Erklarten erhélt das Letztere den Vorrang, und es kdnnen
Konsenswirkungen eintreten, ohne dass Konsens im Sinne tatsachlicher Uberein-
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stimmung zweier Willensinhalte vorldge. Die neuere Lehre stellt denn auch dem
,natlrlichen® (d.h. auf einem tatsachlichen Willen der Parteien beruhenden) Kon-
sens den ,normativen Konsens* gegenuber, der lediglich infolge rechtlicher Anord-
nung als gegeben betrachtet wird und Vertragswirkungen ausldst, ndmlich dann,
wenn die eine Partei die Erkldrung des Gegners als mit dem eigenen Willen Uber-
einstimmend verstehen durfte (BUCHER, a.a.0., N. 6 zu Art. 1). Mit anderen Wor-
ten: Ergibt sich, dass ein natiirlicher Konsens in Wahrheit nicht bestand, so ist es
immer noch méglich, dass zwischen den Parteien ein normativer Konsens zustan-
de gekommen ist. Das ist dann der Fall, wenn eine Partei die Erkldrung der ande-
ren zwar falsch verstanden hat, in diesem fehlerhaften Verstdndnis aber aufgrund
des Vertrauensprinzips geschiitzt werden muss (WIEGAND, BSK OR |, a.a.0., N. 8
zu Art. 18). Gemaéss Vertrauensprinzip bestimmt sich Existenz und Inhalt einer
normativ zugerechneten Willenserklarung danach, wie der Erkldrungsempfanger
einen (vom Erkiarenden als solchen intendierten oder auch nur nach aussen als
solchen erscheinenden) Erkldrungsvorgang nach den konkreten Umsté&nden objek-
tiv verstehen durfte und musste (sofern der Erklarungsempfénger den Erklarungs-
vorgang auch tatsdchlich in diesem objektiven Sinn interpretierte). Dieser objektive,
vorm Empféngerhorizont aus bestimmte Erkldrungssinn gilt — dies ist entscheidend
— auch dann, wenn er der subjektiven Intention des Interpretierten nicht entspricht
(KRAMER/ SCHMIDLIN, Berner Kommentar VI zum Obligationenrecht, Art. 1 N 37).
Aus dem Vertrauensgrundsatz wird abgeleitet, dass der Erklarende sich seine Wil-
lenserkldrung so entgegenhalten lassen muss, wie sie der Empfénger nach guten
Treuen verstehen durfte. Die objektiv korrekt interpretierte Bedeutung der Erklg-
rung ist beim Vertragsschluss gleichzeitig der rechtlich massgebende Vertragssinn.
Der normative Konsens der Parteien muss sich nicht auf den ganzen Vertrag be-
ziehen. Es kann sein, dass sich die Parteien Uber einige Vertragspunkte tatsachlich
einig geworden sind, oder dass sie sich liber gewisse Punkte im Dissens befinden.
Liegt weder ein natdrlicher (tatséchlicher) noch ein normativer (rechtlicher) Kon-
sens vor, so fehlt es an Ubereinstimmenden Willenserkldrungen und es liegt ein
sogenannter Dissens vor.

Wie das Beweisverfahren ergeben hat, bestand ein natrlicher Konsens dartber,
dass der Klager keine USA-Aktien und keine Papiere in Dollar haben wollte. Ge-
mass Klager umfasste seine Weisung jegliche Art von Anlagegeschéften. Die Be-
klagte hingegen ging davon aus, dass die Weisung nur Direktanlagen, wie bspw.
Aktien und Obligationen umfasste. Betreffend indirekte Anlagen bestand kein na-
turlicher Konsens, weshalb zu ilberpriifen ist, ob allenfalls ein normativer Konsens
ermittelt werden kann. ‘

Gerichtsnotorisch ist, dass bei indirekten Anlagen ~ und damit auch bei der vorlie-
genden ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* -
praktisch nicht gewahrieistet werden kann, dass eine bestimmte Aktie resp. ein be-
stimmtes Land nicht enthalten / vertreten ist. Bei einem Anlagefonds ergibt sich
dies bspw. bereits daraus, dass ein Fonds mehrere Subfonds enthalten kann, was
eine Kontrolle Gber die detaillierte Zusammensetzung einer jeder einzelnen Aktie
praktisch unmaéglich macht. Eine solche Kontrolle wilrde sodann auch den Rahmen
eines Anlageberatungsvertrages sprengen. Gestiltzt auf diese Tatsache sowie
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dem Hintergrundwissen des Kundenberaters ist es grundsatzlich nachvollziehbar,
dass die Beklagte die Weisung des Klagers nur auf direkte Anlageméglichkeiten
bezogen hat. Jedoch muss auch ein Kundenberater beachten, dass ein Kunde
nicht Giber das gleiche Wissen (iber Finanzanlagen verfiigt wie er. Vorliegend ha-
ben beide Parteien erklart, dass sie anlasslich des Gespraches vom 24. Februar
2005 zusammen die Kundendokumentation sowie die verschiedenen Anlagemaog-
lichkeiten besprochen haben. Der Kladger macht sogar geltend, dass er verschie-
dene Produkte abgelehnt habe, da sie einen USA-Bezug aufgewiesen hatten. Aus
den Klagebeilagen 9 und 14 ist ersichtlich, dass der Klager anlasslich des Erstge-
spraches vom 24. Februar 2005 Anteile am Fonds ,Activest Total Return® erstan-
den hat. Aus der Vermégensaufteilung nach Landern ist ersichtlich, dass die USA
mit 8.21% am Fonds beteiligt ist (KB 14). Aufgrund der Tatsache, dass die einzel-
nen Anlagemdglichkeiten anhand der Kundendokumentation und den Factsheets
besprochen wurde und der Klédger nach Erteilung der Weisung Anteile am Fonds
JActivest Total Return® erworben hat, durfte die Beklagte nach Treu und Glauben
davon ausgehen, dass sich die Weisung einzig auf Direktanlagen bezogen hat und
indirekte Anlagen, zu welchen auch die strukturierten Produkte gehéren, nicht von
der kldgerischen Weisung umfasst waren. Es besteht damit vorliegend kein norma-
tiver Konsens bezliglich der Weisung, welche sich gemdass Klager auch auf indirek-
te Anlagen bezogen hat.

Wie das Beweisverfahren ergeben hat, bestand auch tiber die Dauer der Weisung
kein natirlicher Konsens. Der Klager stellt sich auf den Standpunkt, dass die Wei-
sung wahrend des ganzen Vertragsverhéltnisses gegolten habe, die Beklagte hin-
gegen ging davon aus, dass sich die Weisung auf das Gesprach vom 24. Februar
2005 beschrankte. Wie oben ausgefithrt, handelt es sich beim Anlageberatungs-
verirag um eine punkiuelle Beratung. Auch wenn teilweise die Bedirfhisse der
Kunden schriftlich festgehalten werden, so entspricht es doch nicht der Natur des
Anlageberatungsvertrages, dass eine standige Uberwachung und Bewirtschaftung
der Vermégenswerte des Kunden stattfinden. Vorliegend wird vom- Kldger auch
nicht vorgebracht, dass eine sténdige Uberwachung oder eine regelmaéssige Infor-
mation vereinbart worden ist. Der Kunde trifft in diesem Vertragsverhéltnis seine
- Entscheide eben gerade selber. Unter Bertcksichtigung der Rechtsnatur des Anla-
geberatungsvertrages und der Tatsache, dass zum Zeitpunkt des lrakkrieges viele
Kunden auf amerikanische Produkte verzichteten, konnte die Beklagte nach Treu
und Glaube davon ausgehen, dass es sich um eine einmalige Weisung, be-
schrankt auf die am 24. Februar 2005 getéatigten Finanztransaktionen, handelte.
Auch wenn die Beklagte die Bed(irfnisse des Kl&gers aufgeschrieben hat, war sie
im Anlageberatungsverhaltnis nicht verpflichtet, solche Weisungen langfristig ent-
gegenzunehmen und umzusetzen. Sodann muss auch hier festgehalten werden,
dass die klagerische Weisung eben gerade indirekte Anlagen nicht umfasste, so
dass selbst eine langfristige Weisung durch den Kauf der ,4-jahrige CHF Podium
Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* nicht verletzt worden wére.
Letztlich kann auch festgehalten werden, dass die kldgerische Weisung — selbst
wenn davon auch indirekte Anlagen betroffen gewesen waren — spatestens mit
dem Kauf der Anlage ,Activest Ecotech” zumindest konkludent aufgeldst worden
wire. Wie das Beweisverfahren ergeben hat, kaufte der Klager dieses Produkt an-
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[&sslich des Gespraches vom 06. Juni 2006. Die Beklagte hat den Klager extra ins
Biro bestelit, um ihm die Anlage zu prasentieren. Beweismaéssig ist erstellt, dass
der Klager das Factsheet fiir dieses Produkt erhalten hat und damit einen allfalli-
gen USA-Bezug hatte erkennen kénnen. Die Beklagte hat damit keine Vertragsver-
letzung begangen, indem sie dem Kldger verschiedene Produkte mit amerikani-
schen Anteilen prasentierte, ohne explizit auf den Bezug einer amerikanischen Ge-
sellschaft hinzuweisen. Einerseits waren eben indirekte Anlagen nicht von der'Wei-
sung umfasst und andererseits bestand zum Zeitpunkt des Kaufes der ,4-jahrige
CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* keine Weisung, wo-
nach ein solches Produkt nicht hatte prasentiert werden diirfen. Dass eine weiter-
gehende Aufkldrungspflicht bestanden hat, konnte nicht bewiesen werden.

Risikobeurteilung des Klagers

Eine Risikobeurteilung umfasst einerseits die RISIkOfah[gkelt und andererseits die
Risikotoleranz des Kunden (vgl. Kundendokumentation S. 16).

Vorliegend hat das Beweisverfahren ergeben, dass das Risikoprofil des Klagers
,kapitalgewinnorientiert* gewesen ist. Dies ergibt sich aus der Anlagestrategie vor
dem 24. Februar 2005, wonach der Klager Uber eine der risikoreichsten 3a S&ule-
Anlage verfugte und aus der Kundendokumentation, aus welcher ebenfalls un-
missverstandlich hervorgeht, dass der Klager liber Anlagen verfiigte, die dem Profil
,Growth” entsprachen. Der Strategiewechsel geht ebenfalls: aus dem Depotver-
zeichnis vom 19. Oktober 2009 hervor (AB 9, S. 5). Der Klager selbst bestétigte
sodann anldsslich des Parteiverhors, dass er zur Kenntnis genommen habe, dass
er sein Risikoprofil gewechselt habe. Dem klagerischen Vermdgensverzeichnis
kann enthommen werden, dass der Klager Uber genligend finanzielle Mittel verfiig-
te, die es ihm erlaubten, auch riskantere Finanzgeschéafte zu betatigen. Die Risiko-
toleranz des Klagers entspricht ebenfalls dem Profil ,Growth®. Indem er wéhrend 5
Jahren grésser Verluste in Kauf nahm ohne Gegenmassnahmen einzuleiten, sig-
nalisierte der Klager eben auch, dass er bereit gewesen ist, gewisse Verluste in
Kauf zu nehmen.

Zudem ist es gerlchtsnotorlsch dass im Zeitpunkt des Kaufes der ,4-jahrige CHF
Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* die Emittentin dieses Pro-
duktes von den Rating-Agenturen sehr positiv bewertet wurde. Selbst wenn der
Kaufer das tiefste Risikoprofil aufgewiesen héatte, ware dieses durch den vorge-
nannten Kauf nicht verletzt worden. Daran dndert sich auch nichts, wenn die Be-
klagte den Klager nicht im Detail (iber das Emittentenrisiko aufgeklart hat. Wie be-
reits oben ausgefihrt, bestand keine generelle Aufklarungspflichf. Die Beklagte
durfte davon ausgehen, dass sich ein langjahriger Kunde im Anlagebereich, wel-
cher zudem tiber das hochste Risikoprofil verfiigte, in den Grundziigen auskannte.

Verhalten der Beklagten im September 2008

Der Kléger bringt vor, dass die Beklagte die Zusammenarbeit mit der Lehman
Brothers Inc. bereits im Méarz 2008 sukzessive heruntergefahren habe und sich
damit den wachsenden Problemen bewusst gewesen sei. Anlasslich des Telefo-
nats vom 12. September 2008 habe die Beklagte dem Ki&ger sogar von einem
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Verkauf der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV*
abgeraten. Wie aus der Beweiswirdigung hervorgeht, konnte der Klager vorlie-
gend den Beweis nicht erbringen, dass sich die Beklagte grundsatzlich bezlglich
der Lehman Brothers Inc. Fehlverhalten hat. Diesbezliglich kann insbesondere
auch auf den FINMA Bericht verwiesen werden (AB 60, S. 18). '
Fur den hier zu beurteilenden Fall kann fur die Zeit vor dem September 2008 auf
die obigen Ausflihrungen verwiesen werden. Es bestand fiir die Beklagte keine ge-
nerelle Aufklarungspflicht, geméass welcher sie den Klager in der Zeit nach dem
 Kauf der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV*
{iber den Verlauf der Anlage hétte informieren missen.
Unbestrittenermassen fand am 12. September 2008 ein Telefonat zwischen den
Parteien statt. Die Beklagte stlitzte sich bei ihrer Empfehlung auf die Angaben der
internen Analysten und der externen Rating-Agenturen. Gestltzt auf diese Anga-
ben wurde dem Kl&ger empfohlen, die ,4-jhrige CHF Podium Note auf Aktien
Lehman Brothers Treasury BV* nicht zu verkaufen, da man davon ausgegangen
ist, dass die Lehman Brothers Inc. gerettet wiirde. Der Kldger konnte nicht substan-
tiiert darlegen, weshalb die Beklagten entgegen den allgemeinen Empfehlungen
der internen Analysten und der externen Rating-Agenturen zu einem Verkauf hatte
raten sollen. Das Beweisverfahren hat keine Hinweise ergeben, dass sich die Be-
klagte nicht auf diese Empfehlungen verlassen durfte. Der Klager bringt diesbeziig-
lich auch einzig vor, dass die Beklagte es héatte besser wissen missen. Inwiefern
eine Pflichtverletzung vorliegen sollte, konnte nicht ndher substantiiert werden,
weshalb vorliegend eine Pflichtverletzung verneint werden muss.

3. Selbst wenn von einer Pflichtverletzung der Beklagten ausgegangen wirde, ware
vorliegend kein Ersatz des Schadens geschuldet, da der addquate Kausalzusam-
menhang zu verneinen ware:.

Zwischen einem haftungsbegriindenden Umstand und dem Schaden, dessen Er-
satz verlangt wird, muss das Verhaitnis der Ursache und Wirkung bestehen. Dieser
ursachliche Zusammenhang (Kausalzusammenhang) ist eine weitere Vorausset-
zung fur die Zusprache von Schadenersatz. Der natlirliche Kausalzusammenhang
ist nach logischen und naturgesetzlichen Gesichtspunkten zu beurteilen (BGE 123
[Il 112). Dabei ergibt sich, dass allein gestiitzt auf eine solche Betrachtungsweise
jedes Ereignis unzahlige Ursachen hat. Um im Haftungsrecht die als rechtserheb-
lich empfundenen Ursachen auszuscheiden, sind normativ entsprechende Abgren-
zungskriterien zu formulieren. Im schweizerischen Recht wurde zum Zweck der
" Eingrenzung der Ursachenpalette die sog. Adaquanztheorie entwickelt. Danach
wird jene Ursachen als haftungsbegriindend angesehen, die nach dem gewdéhnli-
chen Lauf der Dinge und der allgemeinen Erfahrung geeignet ist, den eingetrete-
nen Erfolg zu bewirken. Der Eintritt des Erfolges erscheint so durch die fragliche
Ursache als wesentlich begtinstigt. Die Addquanz ist durch das Gericht dann zu
bejahen, wenn aufgrund der konkreten Umstédnde die Wahrscheinlichkeit besteht,
dass die gepriifte Ursache das schliessliche Ergebnis bewirkt hat. Dabei z&hlt die
- objektive Voraussehbarkeit des Schadensereignisses (BGE 112 [l 442). Zu priifen
ist mithin, ob die dem Beklagten vorgeworfenen Pflichtwidrigkeit nach dem ge-

Seite 29 - 33



wohnlichen Lauf der Dinge und der allgemeinen Lebenserfahrung geeignet war,
einen Erfolg von der Art des eingetretenen herbeizufiihren, ob also die pflichtwidri-
ge Unterlassung des Beklagten als geeignet erscheint. Unter Berlicksichtigung al-
ler Umstande, aber auch des Zwecks der einschldgigen Haftungsnorm ist danach
~ zu fragen, ob der Eintritt des Schadens bei wertender Betrachtung billigerweise
noch dem Haftpflichtigen zugerechnet werden darf. Die Objektivierung und Norma-
tivierung mittels des Kriteriums der Adaquanz filhrt dazu, dass der Kausalzusam-
menhang auf dem Weg der nachtréglichen oder retrospektiven Prognose i.S. eines
Werturteils beurteilt wird (BSK OR | — Anton K. Schnyder, Art. 41 N 15 ff.). '

Der Klager wirft der Beklagten einerseits vor, dass sie seine Weisung, wonach er
0.0 USA und keine Papiere in Dollar woile, nicht in seinem Sinne beachtet habe.
Eine Missachtuhg einer solchen Weisung ist jedoch nach dem gewéhnlichen Lauf
der Dinge und der allgemeinen Lebenserfahrung nicht geeignet, um einen ,Erfolg”
von der Art des hier eingetretenen Schadens herbeizufilhren. Der Zusammenbruch
der Lehman Brothers Inc. war beim Kauf der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Akti-
en Lehman Brothers Treasury BV nicht hervorsehbar. Als Folge der globalen Fi-
nanzkrise brachen sehr viele Unternehmungen — unabhangig vom Ort des Sitzes
der jeweiligen Gesellschaft — zusammen. Gleiches gilt fur eine allfdllige Verletzung
einer Aufklarungspflicht beziiglich des Emittentenrisikos. Wie das Beweisverfahren
ergeben hat, wurde die Emittentin der ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien
Lehman Brothers Treasury BV* im Zeitpunkt des Kaufes sehr positiv bewertet. Der
Klager legt vorliegend nicht dar, dass er die genannte Anlage nicht gekauft hatte,
wenn er das Emittentenrisiko gekannt hatte, obwohl die Emittentin eben gerade
sehr positiv beurteilt worden ist. :

Gleiches gilt fuir eine allféllige Pflichtverletzung im September 2008. Im Zeitpunkt
als der Klager die Beklagte telefonisch kontaktierte, war ein Verkauf der ,4-jahrige
CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV* objektiv gesehen gar
nicht mehr méglich, weshalb der addquate Kausalzusammenhang auch in diesem
Zusammenhang zu verneinen ware.

4. Schliesslich macht der Klager geltend, dass er sich in einem Grundlagenirrtum be-
funden habe resp. absichtlich getduscht worden sei.

Gemass Art. 24 Abs. 1 Ziff. 4 OR ist ein Irrtum wesentlich, wenn der [rrtum einen
bestimmten Sachverhalt betraf, der vom Irrenden nach Treu und Glauben im Ge-
schéftsverkehr als eine notwendige Grundlage des Verirages betrachtet wurde.
Der Irrtum kann sich auf innerhalb oder ausserhalb des Vertrages liegende Um-
stdnde beziehen. Um von einem Grundlagenirrtum sprechen zu kénnen, ist subjek-
tive und objektive Wesentlichkeit und deren Erkennbarkeit fir den Erklarungsgeg-
ner erforderlich (BSK OR | — Ingeborg Schwenzer, Art. 24 N 20 ff.). Der Sachver-
halt, auf den sich die irrige Vorstellung bezieht, muss fir den Erklarenden eine
~ conditio sine qua non fur seine Willensbildung gewesen sein (notwendige Voraus-
setzung). Zur subjektiven Wesentlichkeit muss hinzukommen, dass auch vom
Standpunkt oder nach den Anforderungen des loyalen Geschaftsverkehrs der
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zugrunde gelegte Sachverhalt sich als notwendige Grundlage des Vertrages dar-
stellt. Objektive Wesentlichkeit liegt vor allem vor, wenn von dem irrtiimlich vorge-
stellten Sachverhalt der Wert der Vertragsleistung abhangt. Auch muss die Bedeu-
tung des irrtimlich vorgestellten Sachverhalts fur den Vertragspartner des Irrenden
erkennbar sein. Ein Grundlagenirrtum wird regelmassig bejaht, wo es um zentrale
Eigenschaften des Vertragsgegenstandes geht, z.B. die Echtheit eines Gemaldes,
die Tatsache, dass der gekaufte Wagen aus einem Diebstahl stammt, die Grésse
der vermieteten Wohnung, des verpachteten Bodens, die Qualitdt des Baugrundes
etc.. Schliesslich muss die Bedeutung des irrtimlich vorgestellten Sachverhaltes
fur den Vertragspartner des Irrenden erkennbar sein. Die Erkennbarkeit kann sich
ergeben aus der zentralen Bedeutung, die einem bestimmten Sachverhalt fiir den
Vertragsinhalt im Allgemeinen zukommt, den gemeinsamen Vorstellungen der Par-
teien oder den besonderen Vertragsumstdnden. Hat sich eine Partei beim Ab-
schluss eines Vertrages nicht um eine besondere, sich offensichtlich stellende Fra-
ge gekiimmert, kann die andere Partei daraus ableiten, diese Frage sei ihr unwich-
tig. Es ist nicht entscheidend, dass der Grundlagenirrtum auf einem gemeinsamen
Irrtum beruht, auch wenn dies oft der Fall ist. Entscheidend ist, ob der nicht irrende
Vertragsgegner die Bedeutung des vom Irrenden angenommenen Umstandes fiir
den Vertragsabschluss erkennen musste oder nicht.

Der Grundlagénirrtum wird weder in der Klage vom 23. Juni 2009 noch im zweiten
Parteivortrag substantiiert begriindet. Insbesondere bringt der Kléger nicht vor,
dass er die Weisung als notwendige Grundlage des Vertrages betrachtet hat. Der

Anlageberatungsvertrag mit der Beklagten bestand bereits vor-dem Erstgespréach

vom 24. Februar 2005 und damit vor der Erteilung der Weisung. Den Ausfiihrun-
gen des Klagers anldsslich des Parteiverhdrs kann einzig entnommen werden,
dass er die ,4-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman Brothers Treasury BV*
nicht gekauft hatte, wenn er gewusst hétte, dass diese indirekte Anlage einen
USA-Bezug gehabt habe. Diese Vorbringen betreffen jedoch den Kaufvertrag, wel-
cher mit der Emittentin abgeschlossen wurde und nicht den Anlageberatungsver-
trag. Mangels Substantiierung muss ein Grundlagenirrtum verneint werden. Letzt-
lich kann auch festgehalten werden, dass ein Grundlagenirrtum auch mangels Er-
kennbarkeit verneint werden muss. Wie bereits oben ausgefthrt, durfte die Beklag-
te nach Treu und Glaube davon ausgehen, dass sich die Weisung einzig auf direk-
te Anlagen, wie bspw. Aktien bezogen hat. Es war flir sie damit nicht erkennbar,
dass sich der Klager allenfalls in einem Irrtum befunden hat. Sodann hatte der Kla-
ger einen allfalligen Irrtum — welcher vorliegend zu verneinen ist — aufgrund der re-
gelmassigen Auszige erkennen kénnen.

Eine absichtliche Tduschung im Sinne von Art. 28 OR liegt vor, wenn ein Vertrags-
schliessender durch absichtliche Tduschung seitens des andern zu dem Vertrags-
abschluss verleitet worden ist. Diesfalls ist der Vertrag fiir den Irrenden nicht ver-
bindlich, auch wenn der erregte Irrtum kein wesentlicher war.

Der Tatbestand der absichtlichen Tduschung ist vorliegend nicht erfillt. Wie das
Beweisverfahren ergeben hat, wurde der Kldger nicht absichtlich getduscht. Die
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Beklagte durfte nach Treu und Glaube davon ausgehen, dass die Weisung einzig
direkte Anlagen erfasste und dass sie zeitlich auf den 24. Februar 2005 beschrankt
war. Es gab objektiv gesehen keine Griinde, weshalb die Beklagte den Klager Uber
das Produkt tduschen sollte. Der Kldger konnte vorliegend nicht beweisen, dass
die Beklagte ihn absichtlich getduscht hat. Letztlich kann auch hier auf den FINMA-
Bericht verwiesen werden, aus welchem hervorgeht, dass der Beklagten kein Fehl-

- verhalten betreffend Verkauf der LA-jahrige CHF Podium Note auf Aktien Lehman

Brothers Treasury BV* vorgeworfen werden kann.

Kosten und Parteientschddigung _
Bei diesem Ausgang des Verfahrens sind die Gerichts- und Parteikosten in An-
wendung von Art. 58 Abs. 1 ZPO der unterliegenden Partei aufzuerlegen.

Der Streitwert betréagt vorliegend Fr. 50'500.00. Die Gerichtskosten werden ausge-
hend von einem mittleren bis hohen Aufwand und in Anwendung von Art. 20 GebD-
ziv bestimmt auf Fr. 4'000.00 pro Partei, insgesamt ausmachend Fr. 8'000.00 (inkl.
Auslagen), und dem Klager zur Bezahlung auferlegt. Die Gerichtskosten werden zu
Fr. 6'000.00 dem kl&gerischen und zu Fr. 2'000.00 dem beklagtischen Vorschuss
entnommen. Die Beklagte erhélt die Gerichtskostenrestanz von Fr. 4'000.00 aus
der Gerichtskasse zurlickerstattet und es wird ihr wird im Umfang von Fr. 2'000.00
ein Ruckgriffsrecht auf den Klager eingerdumt.

Die Rechtsvertretung der Beklagten reichte anldsslich der Hauptverhandlung eine
Kostennote in der Héhe von Fr. 23'813.72 (Anwaltsgebihren Fr. 15'700.00, Ausla-
gen Fr. 855.50, Gerichtskosten Fr. 6'000.00, Mehrwertsteuer Fr. 1'258.22) ein (pag.
128). Zur Begriindung des Aufwandes, verwies sie auf die Aufwandigkeit des an-
spruchsvollen Falles.

Die Festsetzung der Parteikostenentschddigung wird nach Art. 5 Abs. 1 PKV auf
Fr. 12’000.00 (exkl. Auslagen und MwSt) festgelegt. Wie bereits unter Ziffer 1 aus-
gefiihrt, handelt es sich vorliegend um einen Fall mit einem mittleren Schwierig-
keitsgrad. Der Aktenumfang ist jedoch begrenzt, so dass auch fur die Vorbereitung
von einem mittleren Aufwand auszugehen ist. Die rechtlichen Fragen sind schwie-
rig, jedoch rechtfertigt die Komplexitat nicht eine maximale Entschédigung. Die
Hauptverhandlung dauerte rund einen Tag und die mundliche Urteilseréffnung
nahm nochmals 2 Stunden in Anspruch. Ein etwas Uber dem Mittel liegendes Ho-
norar von Fr. 12'000.00 exkl. MwSt und Auslagen ist damit gerechtfertigt.
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Aus diesen Griinden wird
erkannt:
1. Die Klage wird abgewiesen.

2. Die Gerichtskosten (inkl. Auslagen), bestimmt auf eine Pauschalgeblhr von
Fr. 4'000.00 pro Partei, insgesamt ausmachend Fr. 8'000.00, werden vollumfang-
lich dem Klager zur Bezahlung auferlegt und zu Fr. 6'000.00 dem kl&gerischen und
zu Fr. 2'000.00 dem beklagtischen Gerichtskostenvorschuss entnommen. Die Be-
klagte erhalt die Restanz von Fr. 4'000.00 aus der Gerichtskasse zurlickerstattet
und es wird ihr im Umfang von Fr. 2'000.00 ein Rickgriffsrecht auf den Klager ein-
geraumt. '

3. Der Klager wird verurteilt, der Beklagten folgende Prozesskosten zu ersetzen:

a) Anwaltsgebihr Fr. 12'000.00

b) Anwaltsauslagen Fr. - 855.50
c¢) Gerichtskosten Fr. 2'000.00
d) Mehrwertssteuer von 7.6% aufa) und b) Fr. 977.00
Total : Fr. 15'832.50

4. Den Parteien mindlich eréffnet und begriindet.

5. Den Parteien schriftlich zu eroffnen.

Bern, 25. August 2010 Namens des Handelsgerichts
(Ausfertigung: 20. Mai 2011) des Kantons Bern:

Die Vizeprasidentin:

L -

) Oberrichterin (EEEG—_—————D

Die Gerichtsschreiberin:

Rechtsmittelbelehrung:

Gegen dieses Urteil kann innert 30 Tagen nach der schriftlichen Eréffnung beim Bundesgericht
Beschwerde in Zivilsachen erhoben werden aus den in Art. 95 - 97 BGG genannten Griinden.

Die Béschwerde ‘muss den Anforderungén von Art. 42 BGG entsprechen und ist an folgende
Adresse zu richten: Bundesgericht, av. du Tribunal-Fédéral 29, 1000 Lausanne 14.
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