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Eine Bank, die den Erwerb von Anteilen an einem offenen Immobilienfonds
empfiehlt, muss den Anleger ungefragt uber die Moglichkeit einer zeitweiligen

Aussetzung der Anteilsriicknahme durch die Fondsgesellschaft aufklaren.

BGH, Urteil vom 29. April 2014 - XI ZR 130/13 - OLG Frankfurt am Main
LG Frankfurt am Main



Der XI. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat auf die mindliche Verhandlung
vom 29. April 2014 durch den Vorsitzenden Richter Wiechers und die Richter
Dr. Joeres, Dr. Ellenberger, Dr. Matthias und die Richterin Dr. Menges

fir Recht erkannt:

Die Revision der Beklagten gegen das Urteil des 9. Zivilsenats des
Oberlandesgerichts Frankfurt am Main vom 13. Februar 2013 wird
auf ihre Kosten mit der Maldgabe zuriickgewiesen, dass die aus-
gesprochene Verurteilung tber die im Berufungsurteil angefiihrten
weiteren Zahlungen hinaus abziiglich der weiter erbrachten Zah-
lungen vom 19. Juli 2013 in Hbhe von 2.443,50 € und vom
20. Dezember 2013 in H6he von 1.276,05 € erfolgt.

Von Rechts wegen

Tatbestand:

Die Klagerin begehrt von der beklagten Bank Schadensersatz wegen
fehlerhafter Anlageberatung im Zusammenhang mit dem Erwerb von Anteilen
an dem offenen Immobilienfonds Morgan Stanley P2 Value (nachfolgend:
Fonds). Dem liegt, soweit fur das Revisionsverfahren noch von Interesse, fol-

gender Sachverhalt zugrunde:

Die Klagerin war seit 1999 Kundin der Rechtsvorgéngerin der Beklagten
(nachfolgend: Beklagte). Im Rahmen eines Beratungsgesprachs am 31. Juli

2008 empfahl eine Mitarbeiterin der Beklagten (nachfolgend: Beraterin) der



Matthias Prinz
Rechtsanwalt

Klagerin, Anteile an dem Fonds zu erwerben. Die Beraterin wies die Klagerin
nicht darauf hin, dass die Ricknahme der Fondsanteile ausgesetzt werden
kann. Die Klagerin zeichnete 543 Anteile des Fonds fiir insgesamt 30.476,67 €.
Am Ende des Gespréachs Uibergab die Beraterin der Klagerin eine Werbebro-
schire mit den Worten: "Damit Sie auch wissen, was Sie gekauft haben." In
dieser Broschire findet sich sowohl auf der Titelseite als auch auf Seite 7 fol-
gender Hinweis:

"Offene Immobilienfonds kénnen grundsatzlich bérsentéglich zuriickgegeben wer-

den. Offene Immobilienfonds kénnen zum Schutz der Anleger nach § 81 Invest-

mentgesetz die Ricknahme von Anteilen bis zu einer in den Vertragsbedingungen

festgelegten Frist aussetzen, wenn die Bankguthaben und der Erlés der nach § 80

Abs. 1 Investmentgesetz angelegten Mittel zur Zahlung des Ricknahmepreises und

zur Sicherstellung einer ordnungsgemanen laufenden Bewirtschaftung nicht ausrei-

chen oder nicht sogleich zur Verfugung stehen. Der Fonds wendet sich an Anleger,

die beabsichtigen, langfristig in eine indirekte Immobilienanlage in Form eines Offe-
nen Immobilienfonds zu investieren."

Die Ricknahme der Anteile des Fonds wurde im Oktober 2008 ausge-
setzt. Der Fonds wird inzwischen abgewickelt. Die Klagerin beansprucht von
der Beklagten das investierte Kapital in Héhe von urspriinglich 27.490,17 € ab-
zuglich in den Vorinstanzen erhaltener Ausschittungen in Héhe von insgesamt
5.049,90 € zuriick. Die Klagerin meint, dass sie auf die Méglichkeit einer Aus-
setzung der Anteilsricknahme habe hingewiesen werden miissen. Das Landge-
richt hat der Klage stattgegeben. Die hiergegen gerichtete Berufung der Beklag-
ten hatte keinen Erfolg.

Mit ihrer vom Berufungsgericht zugelassenen Revision verfolgt die Be-
klagte ihren Klageabweisungsantrag weiter. In der Revisionsverhandlung haben
die Parteien wegen weiterer Ausschittungen die Hauptsache in H6he von ins-

gesamt 3.719,55 € Uibereinstimmend flr erledigt erklart.
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Entscheidungsgriinde:

Die Revision der Beklagten hat keinen Erfolg.

Das Berufungsgericht hat zur Begriindung seiner in BKR 2013, 290 ff.
verbffentlichten Entscheidung, soweit fir das Revisionsverfahren noch von Inte-

resse, im Wesentlichen ausgefuhrt:

Im Rahmen einer Anlageberatung sei der Anlageinteressent grundsatz-
lich auf die Méglichkeit einer Aussetzung der Ricknahme der Fondsanteile ge-
maRk § 81 InvG hinzuweisen. Dass dieser Gesichtspunkt fir die Anlageent-
scheidung wesentlich sei, ergebe sich bereits daraus, dass im Verkaufspros-
pekt, in einer Werbebroschire (nachfolgend: Flyer) sowie in den "Basisinforma-
tionen Uber die Vermégensanlagen in Wertpapieren" (nachfolgend: Basisinfor-
mationen) auf diese Méglichkeit hingewiesen werde, die ein Liquiditatsrisiko fur
die Anleger begriinde. Der im Falle einer Aussetzung der Riicknahme mégliche
Verkauf der Anteile Uber die Bérse berge erkennbar das Risiko, dass nur ein
niedrigerer Preis als bei einer ordnungsgemafen Ruckgabe erzielt werden kén-
ne. Die Tatsache der Aussetzung der Anteilsricknahme werde in den Kurs ein-
gepreist und fuhre zu Abschlagen. Bei der Méglichkeit einer Aussetzung der
Anteilsriicknahme handele es sich auch nicht nur um "graue Theorie", da be-
reits Ende 2005/Anfang 2006 drei offene Immobilienfonds die Ricknahme ihrer

Anteile ausgesetzt hatten.

Soweit die Beklagte die "Mundelsicherheit" der Anlage in offene Immobi-
lienfonds betone, stehe dies zur Aufklarungsbedurftigkeit der Aussetzung der

Rucknahme in keinem Spannungsverhéltnis. Eine anlagegerechte Beratung
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erfordere eine Aufklarung Uber die Funktionsweise und die strukturtypischen
Chancen und Risiken der empfohlenen Anlage. Auch bei einer grundséatzlich als
"sicher" einzustufenden Kapitalanlage seien dem Anleger deren charakteristi-
sche Merkmale, Chancen und Risiken aufzuzeigen. Die Méglichkeit der Ausset-
zung der Rucknahme sei als Ausnahme von der grundséatzlichen Pflicht der Ka-
pitalanlagegesellschaften zur Anteilsriicknahme ein die Anlage in offene Immo-
bilienfonds pragendes Strukturprinzip, das dem Interessenten aufgezeigt wer-

den misse.

Der grundsatzlichen Aufklarungsbedirftigkeit des Risikos einer Ausset-
zung der Anteilsricknahme kénne nicht damit begegnet werden, dass diese
dem Schutz der Anleger diene, weil so verhindert werde, dass Fondsvermégen
unter Zeitdruck und damit ggf. zu einem niedrigeren Preis veraulert werde. Ei-
ne Aussetzung der Anteilsricknahme mdge zur Aufrechterhaltung des Wertes
der Fondsanteile vorteilhaft sein, beriihre aber nicht die mit ihr verbundenen

Konsequenzen fir den auf Liquiditat angewiesenen Anleger.

Bei der Aussetzung der Anteilsricknahme handele es sich um ein grund-
satzliches, immer bestehendes Liquiditatsrisiko. Zur Begriindung der Aufkla-
rungspflicht und der Wesentlichkeit dieses Gesichtspunktes fur die Anlageent-
scheidung bedirfe es daher keiner sich verdichtenden Anzeichen fir eine be-
vorstehende Aussetzung der Anteilsriicknahme. Im Ubrigen hétten im Juli 2008
hinreichende Anhaltspunkte fir die Krise am Immobilienmarkt und die sich dar-
aus ergebende besondere Relevanz der Méglichkeit einer Riicknahmeausset-

zung bestanden.

Die Beklagte habe ihre Pflicht zur Aufklarung Uber diese Mdglichkeit
auch nicht durch die Ubergabe der Basisinformationen im November 2007 er-

fullt. Die Ubergabe eines mehr als 100seitigen Kompendiums ohne ausdriickli-
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chen Hinweis auf die fiir die konkrete Anlageentscheidung relevanten Risiko-
hinweise sei nicht geeignet, die Unvolistandigkeit eines vorangegangenen Auf-
kldrungsgesprachs zu beseitigen. Das gelte erst recht, wenn die Ubergabe der
Informationen geraume Zeit vor dem Beratungsgesprach erfolge und in keinem
konkreten Zusammenhang mit der streitigen Anlageentscheidung stehe. Der
der Klégerin Uibergebene Flyer enthalte zwar einen entsprechenden Risikohin-
weis. Von dessen rechtzeitiger Ubergabe kénne jedoch nicht ausgegangen
werden, da die Klagerin den Flyer erst nach ihrer Anlageentscheidung erhalten
habe.

Die fehlende Aufklérung sei fir die Anlageentscheidung der Klagerin
auch kausal gewesen. Der Ursachenzusammenhang sei auf Basis der sog.
"Vermutung aufklarungsrichtigen Verhaltens" anzunehmen. Die Aufklarungs-
pflichtverletzung sei zudem fahrléssig erfolgt. Die Beklagte habe entgegen
§ 280 Abs. 1 Satz 2 BGB nicht hinreichend dargelegt, sich in einem unvermeid-
baren Rechtsirrtum befunden zu haben. Nach ihrem Vortrag bleibe schon un-
klar, wer sich wann auf Seiten der Beklagten mit der hier im Streit stehenden

Problematik eingehend befasst habe.

Diese Ausfuhrungen halten revisionsrechtlicher Prifung im Ergebnis
stand, so dass die Revision zuriickzuweisen ist. Das Berufungsgericht hat zu
Recht angenommen, dass der Klagerin gegen die Beklagte ein Anspruch auf
Schadensersatz aus § 280 Abs. 1 BGB zusteht. Dabei hat es die in Rechtspre-
chung und Literatur umstrittene Frage, ob eine beratende Bank verpflichtet ist,
ihre Kunden im Zusammenhang mit der Empfehlung eines offenen Immobilien-

fonds Uber die Mdéglichkeit einer Aussetzung der Anteilsricknahme nach § 81
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InvG (in der bis zum 7. April 2011 glltigen Fassung, nachfolgend: aF; nunmehr
§ 257 KAGB) ungefragt aufzuklaren, zu Recht bejaht.

1. Das Berufungsgericht ist zutreffend und von der Revision unangegrif-
fen davon ausgegangen, dass zwischen den Parteien ein Beratungsvertrag ge-

schlossen worden ist.

2. Zu Recht hat das Berufungsgericht eine schuldhafte Beratungspflicht-

verletzung der Beklagten bejaht.

a) Eine beratende Bank ist zu einer anleger- und objektgerechten Bera-
tung verpflichtet (st. Rspr., vgl. Senatsurteil vom 6. Juli 1993 - XI ZR 12/93,
BGHZ 123, 126, 128 f.). Inhalt und Umfang der Beratungspflichten héngen da-
bei von den Umstédnden des Einzelfalls ab. Mafigeblich sind einerseits der Wis-
sensstand, die Risikobereitschaft und das Anlageziel des Kunden und anderer-
seits die allgemeinen und speziellen Risiken, die sich aus den Besonderheiten
des Anlageobjekts ergeben. Die Beratung hat sich auf diejenigen Eigenschaften
des Anlageobjekts zu beziehen, die fir die jeweilige Anlageentscheidung we-
sentliche Bedeutung haben oder haben kénnen. Wahrend die Bank tber diese
Umstande richtig, sorgfaltig, zeitnah, vollstandig und fur den Kunden verstand-
lich zu unterrichten hat, muss die Bewertung und Empfehlung des Anlageob-
jekts unter Berilicksichtigung der genannten Gegebenheiten lediglich ex ante
betrachtet vertretbar sein. Das Risiko, dass eine aufgrund anleger- und objekt-
gerechter Beratung getroffene Anlageentscheidung sich im Nachhinein als
falsch erweist, tragt der Anleger (vgl. zusammenfassend Senatsurteile vom
27. September 2011 - X1 ZR 182/10, BGHZ 191, 119 Rn. 22 und XI ZR 178/10,
WM 2011, 2261 Rn. 23 sowie vom 24. September 2013 - XI ZR 204/12, WM
2013, 2065 Rn. 20).
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b) Danach hat das Berufungsgericht rechtsfehlerfrei angenommen, dass
die Beklagte verpflichtet war, die Klagerin tUber die Mdglichkeit einer Ausset-
zung der Anteilsricknahme gemaR § 81 InvG aF aufzuklaren. Die hiergegen

von der Revision vorgebrachten Einwande bleiben ohne Erfolg.

aa) Die Frage, ob eine Bank, die den Erwerb von Anteilen an einem offe-
nen Immobilienfonds empfiehlt, den Anleger ungefragt Gber das Bestehen der
Madoglichkeit einer Aussetzung der Anteilsriicknahme durch die Kapitalanlagege-
sellschaft aufklaren muss, wird in der Instanzrechtsprechung und der Literatur

unterschiedlich beantwortet.

Nach einer Auffassung hat bis zum Beginn der Finanzkrise im Oktober
2008 eine solche Aufklarungspflicht nicht bestanden, weil es sich bei der Mdg-
lichkeit, die Anteilsriicknahme auszusetzen, bis dahin um ein fernliegendes, rein
theoretisches Risiko gehandelt habe, die Aussetzung der Anteilsricknahme ein
Instrument zum Anlegerschutz sei und die Anleger auch wahrend einer solchen
Aussetzung ihre Anteile jederzeit an der Bérse verdauBern kdnnten (vgl. OLG
Dresden, WM 2013, 363, 366; OLG Schleswig, WM 2013, 2258, 2262 ff,;
Homberger, EWIR 2013, 475f.; Stumpf/Kotte, BB 2013, 1613, 1617,
Thume/Edelmann, WuB | G 5.- 3.13).

Demgegeniiber bejaht die Gegenansicht, die vom Berufungsgericht ge-
teilt wird, eine Aufklarungspflicht der Bank, weil die Méglichkeit einer Ausset-
zung der Anteilsricknahme ein die Anlage in offene Immobilienfonds pragendes
Strukturprinzip und ein ihr grundsatzlich innewohnendes (Liquiditats-)Risiko
darstelle (vgl. OLG Nurnberg, Beschluss vom 23. August 2012 -4 U 512/12,
juris Rn. 8 f.; Schréder, jurisPR-BKR 7/2012 Anm. 6; Merk, BKR 2013, 290,
294).
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bb) Der erkennende Senat entscheidet die Frage im Sinne der zuletzt

genannten Meinung.

(1) Kennzeichnend fir regulierte Immobilien-Sondervermégen ist, dass
die Anleger gemaR § 37 Abs. 1 InvG aF (nunmehr § 187 Abs. 1 Nr. 1 KAGB)
ihre Fondsanteile grundséatzlich jederzeit liquidieren und deren Rickgabe zu
einem in § 23 Abs. 2 Satz 3, § 79 Abs. 3 Satz 1 i.V.m. § 79 Abs. 1 InvG aF ge-
regelten Ricknahmepreis an die Kapitalanlagegesellschaft verlangen kénnen
(sog. Open-End-Prinzip; vgl. Kébndgen/Schmies in Schimansky/Bunte/Lwowski,
Bankrechts-Handbuch, 4. Aufl., § 113 Rn. 140; Baur/Ziegler, BuB Rn. 9/277,
Gutsche in Emde/Dornseifer/Dreibus/Hélscher, InvG, 2013, §37 Rn.7ff;
Reiter in Kimpel/Wittig, Bank- und Kapitalmarktrecht, 4. Aufl., Rn. 9.55;
Schoédermeier/Baltzer in Brinkhaus/Scherer, KAGG AuslinvestG, 2003, § 11
Rn. 5 ff.; Gringel, ZBB 2012, 106, 107; Hartrott/Goller, BB 2013, 1603, 1604;
Stumpf/Kotte, BB 2013, 1613, 1614; Déser, jurisPR-BKR 5/2009 Anm. 3). Von
diesem Grundsatz macht § 81 InvG aF eine Ausnahme (vgl. BT-Drucks.
17/3628, S. 28; Schultz-Stichting in Emde/Dornseifer/Dreibus/Hélscher, aaO,
§ 81 Rn. 1). Danach wird der Kapitalanlagegesellschaft bei nicht ausreichender
Liquiditdt das Recht eingerdaumt, die Riicknahme der Anteile vorriibergehend zu
verweigern mit der Folge, dass die Anleger ihre Fondsanteile nicht mehr zu

dem gesetzlich bestimmten Ricknahmepreis zuriickgeben kénnen.

Uber dieses Risiko hat die Bank den Anleger im Rahmen der von ihr ge-
schuldeten vollsténdigen Risikodarstellung in verstandlicher Weise aufzuklaren.
Diese Verpflichtung besteht, weil das dem Anleger kraft Gesetzes gemaR § 37
Abs. 1 InvG aF gemachte Versprechen, seine Investition in einen offenen Im-
mobilienfonds jederzeit durch die Ruckgabe seiner Anteile an die Kapitalanla-

gegesellschaft zu einem gesetzlich bestimmten Riicknahmepreis liquidieren zu
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kénnen, bei Vorliegen der Voraussetzungen des § 81 InvG aF nicht eingehalten

wird.

(2) Ob hier zum Zeitpunkt der Beratung im Juli 2008 bei dem Fonds be-
reits konkrete Anhaltspunkte fur eine bevorstehende Aussetzung der Anteils-
ricknahme vorgelegen haben, ist fir das Bestehen dieser Aufklarungspflicht
ohne Bedeutung, da es fiir die Entscheidung des Anlegers auch ohne solche
konkreten Anhaltspunkte von wesentlicher Bedeutung sein kann, dass er dieses
Risiko wahrend der gesamten Investitionsphase Ubernimmt. Soweit sich die
Revision in dem Zusammenhang gegen die Auffassung des Berufungsgerichts
wendet, dass es im Juli 2008 bereits hinreichende Anhaltspunkte fiir eine Aus-
setzung der Anteilsricknahme gegeben habe, handelt es sich lediglich um eine
nicht tragende Hilfsbegriindung. Das Berufungsgericht hat in erster Linie rechts-
fehlerfrei darauf abgestellt, dass es zur Begriindung der Aufklarungspflicht und
der Wesentlichkeit dieses Gesichtspunktes fur die Anlageentscheidung keiner
sich verdichtender Anzeichen fir eine bevorstehende Aussetzung der Anteils-

ricknahme bedarf.

(3) Dementsprechend ist es fir die Beantwortung der Frage, ob die Bank
den Anleger Uber dieses Risiko aufklaren muss, ebenfalls unerheblich, ob bis
zum Ausbruch der Finanzkrise im Oktober 2008 insoweit ein fernliegendes oder
gar ein nur theoretisches Risiko (so OLG Dresden, WM 2013, 363, 366; OLG
Schleswig, WM 2013, 2258, 2262; vgl. auch Stumpf/Kotte, BB 2013, 1613,
1617; Thume/Edelmann, WuB | G 5.- 3.13) bestanden hat. Die Méglichkeit, die
Rucknahme der Anteile auszusetzen, stellt ein wahrend der gesamten Investiti-
onsphase bestehendes Liquiditatsrisiko dar, Uber das der Anleger informiert

sein muss, bevor er seine Entscheidung trifft.
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(4) Der Umstand, dass die Anleger eines offenen Immobilienfonds ihre
Anteile wahrend einer Aussetzung der Anteilsriicknahme jederzeit an der Borse
veraullern kdnnen, spricht - wie das Berufungsgericht entgegen der Auffassung
der Revision zutreffend angenommen hat - ebenfalls nicht gegen die Pflicht der
Bank, Uber die Mdglichkeit einer solchen Aussetzung aufzuklaren (ebenso
Schroder, jurisPR-BKR 7/2012 Anm. 6; a.A. OLG Dresden, WM 2013, 363, 366;
OLG Schleswig, WM 2013, 2258, 2262; Homberger, EWIR 2013, 475f,
Stumpf/Kotte, BB 2013, 1613, 1617).

Die Revision weist zwar zutreffend darauf hin, dass die Anleger damit
weiter die Mdglichkeit haben, ihre Anteile jederzeit zu liquidieren. Diese Mo&g-
lichkeit stellt aber angesichts der an einer Bérse oder an einem sonstigen Se-
kundarmarkt bestehenden Beeinflussung des Preises durch spekulative Ele-
mente keinen gleichwertigen Ersatz fur die gesetzlich geregelte Méglichkeit dar,
die Anteile zu einem vorab festgelegten Ricknahmepreis an die Kapitalanlage-
gesellschaft zuriick zu geben. Dem Anleger wird die Liquiditat seiner Fondsan-
teile im Fall einer Aussetzung der Anteilsricknahme daher nicht mehr mit der

Qualitat eines vorab im Gesetz bestimmten Ricknahmepreises gewahrleistet.

(5) Soweit die Revision meint, dass es sich bei der Méglichkeit einer
Aussetzung der Anteilsricknahme um eine Schutzmafnahme zugunsten der
Anleger handele, kommt es fur die Aufklarungspflicht der Bank hierauf nicht an.
Die Regelungen des § 81 InvG aF uber die Aussetzung der Ricknahme von
Anteilen an offenen Immobilienfonds sollen es der Kapitalanlagegesellschaft
ermdglichen, sich im Fall einer unerwartet hohen Zahl ihr zur Rickgabe ange-
dienter Fondsanteile wahrend der Aussetzung die Liquiditat zu beschaffen, die
fur die Bedienung der rickgabewilligen Anleger erforderlich ist (vgl. Gringel,
ZBB 2012, 106, 108; Schultz-Siichting in Emde/Dornseifer/Dreibus/Hélscher,
InvG, 2013, § 81 Rn. 2; Baur, Investmentgesetze, 1997, § 36 KAGG Rn. 1;
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Baur/Ziegler in Bankrecht und Bankpraxis, Rn. 9/283; vgl. auch BT-Drucks.
17/3628, S. 28 und zu BT-Drucks. /4414, S. 6). Zugleich soll der Gefahr einer
wirtschaftlich nicht sinnvollen Verwertung des Fondsvermégens in einer Krisen-
situation vorgebeugt werden. Da die Aussetzung jedoch - wie dargelegt - dem
Liguiditatsinteresse der Anleger entgegensteht, ist hieriber vor der Anlageent-

scheidung aufzuklaren.

3. Ohne Erfolg wendet sich die Revision gegen die Annahme des Beru-
fungsgerichts, die Beklagte habe ihre Pflicht, die Klagerin Uber die Mdglichkeit

einer Aussetzung der Anteilsricknahme aufzuklaren, nicht erfullt.

a) Es ist nicht zu beanstanden, dass das Berufungsgericht eine Erfullung
dieser Pflicht durch die Ubergabe der Basisinformationen verneint hat. Dabei
kann allerdings offen bleiben, ob deren Ubergabe im November 2007 im Hin-
blick auf die Anlageentscheidung der Klagerin Ende Juli 2008 noch als zeitnahe

Unterrichtung der Klagerin anzusehen ist.

Das Berufungsgericht hat die fehlende Erfiillungswirkung dieser Uberga-
be namlich rechtsfehlerfrei auch darauf gestitzt, dass zwischen der Anlageent-
scheidung und der Ubergabe der Basisinformationen kein konkreter Zusam-
menhang bestand. Die Revisionserwiderung weist insoweit zutreffend darauf
hin, dass bei einem offenen Immobilienfonds nach § 81 InvG aF die Anteils-
riacknahme nur dann ausgesetzt werden konnte, wenn die Vertragsbedingun-
gen des jeweiligen Fonds eine solche Befugnis vorsahen (vgl.
Kéndgen/Schmies in  Schimansky/Bunte/Lwowski, Bankrechts-Handbuch,
4. Aufl., § 113 Rn. 141). Informationen dartber, ob hier der Kapitalanlagege-
sellschaft in den Vertragsbedingungen eine solche Befugnis eingerdumt worden
war, enthalten die allgemeinen Basisinformationen naturgemaf nicht. Hierlber

hatte die Beklagte die Klagerin entweder in verstandlicher Weise mundlich oder
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durch die rechtzeitige Ubergabe eines auf den streitgegenstandlichen Fonds
bezogenen Informationsmaterials schriftlich aufkldren missen. Entgegen der
Auffassung der Revision ist es deshalb auch unerheblich, ob die Klagerin im
Rahmen ihrer langjahrigen Geschaftsbeziehung zur Beklagten bereits seit 2003

Anteile an offenen Immobilienfonds erworben hat.

b) Soweit sich die Revision weiter gegen die Feststellung des Beru-
fungsgerichts wendet, die Klagerin habe den Flyer des Fonds, auf dessen Titel-
seite ein Hinweis auf die Méglichkeit einer Aussetzung der Anteilsricknahme
abgedruckt ist, erst nach ihrer Anlageentscheidung und damit nicht rechtzeitig
erhalten, hat dies ebenfalls keinen Erfolg. Die Revision hat gegen diese tatrich-
terliche Feststellung keine durchgreifende Verfahrensriige erhoben (§ 564
ZPO).

4. Das Berufungsgericht ist weiter in Ubereinstimmung mit der Recht-
sprechung des Senats zur "Vermutung aufklarungsrichtigen Verhaltens" (Se-
natsurteil vom 8. Mai 2012 - XI ZR 262/10, BGHZ 193, 159 Rn. 28 ff.) davon
ausgegangen, dass die unterlassene Aufkldrung Uber die Mdéglichkeit einer
Aussetzung der Anteilsriicknahme kausal fiir die Anlageentscheidung der Kla-

gerin war.

Entgegen der Auffassung der Revision ist diese Senatsrechtsprechung
auf die hier streitige Aufklarungspflichtverletzung ohne weiteres anzuwenden.
Die Argumentation der Revision, ein Anleger wirde mit der Information tber die
Méoglichkeit einer Aussetzung der Anteilsricknahme kein zusatzliches Risiko
verbinden, sondern eine solche Aussetzung als SchutzmaRnahme gegen Ver-
luste des Fonds und damit gegen eine Wertminderung seiner Beteiligung be-
greifen, weshalb der Anleger bei der gebotenen Aufklarung in seiner Anlage-

entscheidung sogar bestarkt werde, verkennt bereits im Ansatz, dass die Aus-
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setzung der Anteilsriicknahme - wie dargelegt - dem Liquiditatsinteresse des

Anlegers entgegensteht.

5. Nicht zu beanstanden ist schlieBlich die Rechtsansicht des Berufungs-

gerichts, die Aufklarungspflichtverletzung der Beklagten sei fahrlassig erfolgt.

Nach § 280 Abs. 1 Satz 2 BGB muss der Aufklarungspflichtige darlegen
und beweisen, dass er eine Pflichtverletzung nicht zu vertreten hat. Die Beklag-
te hat folglich bereits fur Fahrlassigkeit einzustehen. Eine Haftung wegen Fahr-
lassigkeit ist zwar bei einem unvermeidbaren Rechtsirrtum ausgeschlossen. An
das Vorliegen eines solchen Rechtsirrtums sind aber strenge Malistdbe anzu-
legen, wobei der Schuldner die Rechtslage sorgfaltig prifen, soweit erforderlich,
Rechtsrat einholen und die héchstrichterliche Rechtsprechung sorgfaltig beach-
ten muss. Grundsatzlich trifft den Schuldner das Risiko, die Rechtslage zu ver-
kennen. Er handelt mithin schuldhaft, wenn er mit der Mdéglichkeit rechnen
musste, dass das zustandige Gericht einen anderen Rechtsstandpunkt ein-
nimmt (Senatsbeschluss vom 29. Juni 2010 - XI ZR 308/09, WM 2010, 1694
Rn. 3).

Gemessen an diesen Malstaben hat das Berufungsgericht rechtsfehler-
frei eine Fahrlassigkeit der Beklagten bejaht. Es ist zu Recht davon ausgegan-
gen, dass die Beklagte nicht hinreichend dargelegt hat, dass sie sich hinsicht-
lich ihrer Pflicht, die Klégerin Gber die Mdglichkeit einer Aussetzung der Anteils-
ricknahme aufzuklaren, in einem unvermeidbaren Rechtsirrtum befunden habe.
Einem unvermeidbaren Rechtsirrtum steht hier schon entgegen, dass fur die
Beklagte im Juli 2008 ein konkreter Anhaltspunkt bestand, aus dem sie ohne
weiteres hatte erkennen kénnen, dass es sich bei der Méglichkeit einer Ausset-
zung der Anteilsriicknahme um eine aufklarungspflichtige Eigenschaft des

Fonds handeln kann. Im Flyer des Fonds wird ndmlich bereits auf der Titelseite
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-und damit an exponierter Stelle - darauf aufmerksam gemacht, dass die
Rucknahme von Anteilen gemald § 81 InvG aF binnen einer in den Vertragsbe-

dingungen festgelegten Frist ausgesetzt werden kann.

Wiechers Joeres Ellenberger

Matthias Menges

Vorinstanzen:
LG Frankfurt/Main, Entscheidung vom 07.11.2011 - 2-19 O 170/11 -
OLG Frankfurt/Main, Entscheidung vom 13.02.2013 - 9 U 131/11 -
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