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BGB 88 195, 199 Abs. 1 Nr. 2

a) Wird der Schadensersatzanspruch eines Anlegers auf verschiedene Auf-
klarungs- oder Beratungsfehler gestitzt, beginnt die Verjahrung nicht
einheitlich, wenn beziglich eines Fehlers beziehungsweise Umstands
Kenntnis oder grob fahrlassige Unkenntnis vorliegt. Vielmehr ist jede
Pflichtverletzung verjahrungsrechtlich selbstandig zu behandeln (Bestati-
gung von BGH, Urteile vom 24. Marz 2011 - Ill ZR 81/10, WM 2011, 874
und vom 22. September 2011 - Ill ZR 186/10, NJW-RR 2012, 111).

b) Bei der eingeschrankten Fungibilitdt einer Kommanditbeteiligung an ei-
nem geschlossenen Immobilienfonds und der fehlenden Eignung der Be-
teiligung zur Altersvorsorge handelt es sich um voneinander abgrenzbare
Gesichtspunkte, die Gegenstand eigenstandiger Aufklarungs- und Bera-
tungspflichten sein kénnen, die verjhrungsrechtlich selbstandig zu be-
handeln sind (Bestatigung von BGH, Urteil vom 24. Marz 2011 - lll ZR
81/10, WM 2011, 874).

BGH, Urteil vom 2. Juli 2015 - 1ll ZR 149/14 - Kammergericht
LG Berlin



Der lll. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat auf die mindliche Verhandlung
vom 2. Juli 2015 durch den Vizeprasidenten Schlick und die Richter Dr. Herr-

mann, Hucke, Seiters und Dr. Remmert

fur Recht erkannt:

Auf die Revision des Klagers wird der Beschluss des 20. Zivilse-
nats des Kammergerichts vom 17. April 2014 im Kostenpunkt und
insoweit aufgehoben, als die Klage auch im Hinblick auf den Vor-
wurf der unterbliebenen Aufklarung tber die eingeschréankte Fun-

gibilitat der Beteiligung abgewiesen worden ist.
In diesem Umfang wird die Sache zur neuen Verhandlung und
Entscheidung, auch Uber die Kosten des Revisionsrechtszugs, an

das Berufungsgericht zurtickverwiesen.

Von Rechts wegen

Tatbestand

Der Klager nimmt die Beklagte auf Schadensersatz im Zusammenhang

mit einer Beteiligung an einem geschlossenen Immobilienfonds in Anspruch.

Auf Vermittlung des fur die Beklagte tatigen Zeugen M. zeichne-
te der Klager Anfang Juni 1994 eine Kommanditbeteiligung tber 60.000 DM an
der M. -Fonds



KG. In dem den Anlegern mitgeteilten Rechenschaftsbericht der

Fondsgesellschaft fur das Jahr 2006 heil3t es unter anderem:

"Gem. Wirtschaftspriferbericht hat die Gesellschaft im Geschaftsjahr
2006 eine liquide Unterdeckung in Hohe von TEURO 63 erwirtschaftet,
... . Diese liquide Unterdeckung ist im Wesentlichen darauf zurlckzufih-
ren, dass - wie bereits in den Vorjahren dargestellt - in 2005 die Miet-
garantie der G. Aktiengesellschaft ausgelaufen ist, das Objekt auf-
grund der Marktlage nicht voll vermietet ist und der Markt die urspring-
lich garantierten Mieten nicht hergibt.

Aufgrund des negativen Jahresergebnisses schlagt die Geschéftsfihrung
in Abstimmung mit dem Beirat vor, fir das Geschéftsjahr 2006 keine
Ausschuittung vorzunehmen.

Die Anleger haben grundsétzlich das Risiko, im Insolvenzfall die bisher
erhaltenen Ausschittungen zuriickzahlen zu mussen (8 172, 4 HGB)."

Der Klager hat behauptet, er habe seinerzeit dem Zeugen M.
erklart, dass er grundsatzlich nur an sicheren Anlageprodukten interessiert sei,
die auch zur Altersvorsorge geeignet seien. Der Zeuge M. habe da-
raufhin den streitgegenstéandlichen Fonds als lukrative und sichere Anlage vor-
gestellt, die durch ihren Sachwert vor Inflation geschitzt und auch fur die Al-
tersvorsorge geeignet sei. Pflichtwidrig habe er nicht dartber aufgeklart, dass
es sich um eine unternehmerische Beteiligung mit einem Totalverlustrisiko han-
dele, die Fondsimmobilie zu circa 35 % uber Fremdkapital finanziert sei, die
Beteiligung wirtschaftlich nicht plausibel sei, das Risiko des Wiederauflebens
der Haftung gemal § 172 Abs. 4 HGB bestehe und die Fungibilitdt der Anlage
fehle. Der Fondsprospekt sei ihm, dem Klager, erst ungefahr zwei Jahre nach
Zeichnung Ubersandt worden. Er sei hinsichtlich der Investitionsplanung, der
Finanzierung, der Mietpreisentwicklung, der Mietgarantien, der Kommanditis-

tenhaftung und des Fungibilitatsrisikos fehlerhaft und unvollstandig.



Die Beklagte hat vorgetragen, der Fondsprospekt, der dem Klager einige
Wochen vor der Zeichnung Ubergeben worden sei und anhand dessen der An-
lagevermittler die streitgegenstandliche Anlage vorgestellt habe, beschreibe die
Risiken der Beteiligung zutreffend. Sie hat die Einrede der Verjahrung erhoben.
Hierzu hat sie vorgetragen, der Klager habe durch den Prospekt und die jahrli-
chen Rechenschaftsberichte Kenntnis dartber erlangt beziehungsweise erlan-
gen konnen, dass die gezeichnete Beteiligung die nunmehr eingewandten Risi-
ken aufweise. Die jahrlichen Ausschittungen seien seit dem Jahr 1998 hinter
den prospektierten Ausschittungen zuriickgeblieben und hatten in den Folge-
jahren immer weiter abgenommen, bis sie im Jahr 2006 nur noch bei 0,12 %

gelegen hatten.

Die Klageschrift ist am 16. Dezember 2011 bei Gericht eingegangen und

der Beklagten am 16. Januar 2012 zugestellt worden.

Das Landgericht hat die Klage abgewiesen, da etwaige auf die Verlet-
zung einer Aufklarungs- oder Beratungsflicht gestitzte Anspriche des Klagers
spatestens zum 31. Dezember 2010 verjahrt seien. Das Kammergericht hat die
Berufung des Klagers durch Beschluss gemal § 522 Abs. 2 ZPO zuriickgewie-
sen. Hiergegen richtet sich die Revision des Klagers, die der erkennende Senat
zugelassen hat, soweit die Klageforderung auf den Vorwurf der unterbliebenen

Aufklarung Uber die eingeschrankte Fungibilitat der Beteiligung gestitzt wird.

Entscheidungsgriinde

Soweit der Senat die Revision zugelassen hat, fuhrt sie zur (teilweisen)
Aufhebung des angefochtenen Beschlusses und zur Zurtickverweisung der

Sache an das Berufungsgericht.



Nach Auffassung des Berufungsgerichts sind etwaige Schadensersatz-
anspriche des Klagers aus positiver Vertragsverletzung eines Anlagebera-
tungsvertrags verjahrt. Der Klager habe erstinstanzlich nicht bestritten, die jahr-
lichen Fondsberichte erhalten zu haben. Aus seinem erstinstanzlichen Vortrag
ergebe sich auch, dass er sie gelesen habe. Ob er zweitinstanzlich behaupten
wolle, Gberhaupt keine Berichte gelesen zu haben, sei unklar. Wenn er entspre-
chend habe vortragen wollen, stehe dies in unauflésbarem Widerspruch dazu,
dass er seinen Anspruch auf einen Bericht aus dem Jahr 2010 stiitze. Wenn er
es aufgrund dieses Berichts fir nétig gehalten habe, einen Rechtsanwalt aufzu-
suchen, sei es unerfindlich, warum ihm diese ldee nicht schon aufgrund des

Berichts fur das Jahr 2006 gekommen sei.

Sei mithin davon auszugehen, dass der Klager die Fondsberichte gele-
sen habe, stelle es ein unentschuldbares Verschulden gegen sich selbst im
Sinne einer groben Fahrlassigkeit nach § 199 BGB dar, trotz Kenntnis der alar-
mierenden Entwicklung der Fondsausschittungen und der Hinweise in den Be-
richten der Jahre 2005 und 2006 nicht zur Sicherung seiner Rechte spatestens
im Jahr 2007 einen Rechtsanwalt zur Beratung aufgesucht zu haben. Ange-
sichts der Erwahnung der Méglichkeit einer Insolvenz des Fonds habe ihm klar
sein mussen, dass die Anlage keineswegs risikolos und zum Vermogensaufbau
fur die Alterssicherung geeignet gewesen sei, wie es ihm der Zeuge M.
nach seinen eigenen Angaben gesagt haben solle. Insoweit sei es unerheblich,
wann der Klager von den einzelnen Risiken der Anlage beziehungsweise Feh-
lern des Prospekts Kenntnis erhalten haben wolle. Denn der Beratungsfehler-
vorwurf, der der Beklagten gemacht werde, liege darin, dass ihm Uberhaupt

keine Risiken mitgeteilt worden seien, sondern die Anlage als geeignet fur eine
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Altersvorsorge verkauft worden sei. Dass dies unzutreffend gewesen sei, habe
sich dem Klager im Jahr 2007 aufdrangen mussen. Der Beratungsfehler liege
hier nicht jeweils in dem Unterlassen der Mitteilung einzelner, nach Ansicht des

Klagers fur eine umfassende Risikodarstellung notwendiger Aspekte.

Diese Beurteilung halt der rechtlichen Uberprifung nicht vollstandig
stand. Soweit das Berufungsgericht eine Verjahrung auch im Hinblick auf Scha-
densersatzanspriiche des Klagers angenommen hat, die auf den Vorwurf der
unterbliebenen Aufklarung tber die eingeschrankte Fungibilitdt der Beteiligung
gestiitzt sind, sind solche - revisionsrechtlich zu unterstellenden - Anspriiche

des Klagers entgegen der Auffassung des Berufungsgerichts nicht verjahrt.

1. a) Die regelmafige Verjahrungsfrist beginnt nach 88 195, 199 Abs. 1
BGB mit dem Schluss des Jahres, in dem der Anspruch entstanden ist und der
Glaubiger von den den Anspruch begrindenden Umstanden und der Person
des Schuldners Kenntnis erlangt oder ohne grobe Fahrlassigkeit erlangen
musste. Grobe Fahrlassigkeit setzt dabei einen objektiv schwerwiegenden und
subjektiv nicht entschuldbaren Verstol3 gegen die Anforderungen der im Ver-
kehr erforderlichen Sorgfalt voraus. Grob fahrlassige Unkenntnis im Sinne von
§ 199 Abs. 1 Nr. 2 BGB liegt demnach nur vor, wenn dem Glaubiger die Kennt-
nis deshalb fehlt, weil er ganz nahe liegende Uberlegungen nicht angestellt und
nicht beachtet hat, was im gegebenen Fall jedem hatte einleuchten missen.
Ihm muss personlich ein schwerer Obliegenheitsverstol3 in seiner eigenen An-
gelegenheit der Anspruchsverfolgung ("Verschulden gegen sich selbst") vorge-
worfen werden kénnen, weil sich ihm die den Anspruch begriindenden Umstan-

de formlich aufgedréangt haben, er davor aber letztlich die Augen verschlossen



12

13

14

hat (vgl. nur Senatsurteile vom 22. September 2011 - Il ZR 186/10, NJW-RR
2012, 111 Rn. 8 und vom 22. Juli 2010 - Ill ZR 203/09, WM 2010, 1690 Rn. 12,

jeweils mwN).

b) aa) Bei Anwendung dieser Grundsatze begegnet zwar die Annahme
des Berufungsgerichts keinen Bedenken, die Lektire des Rechenschaftsbe-
richts fir das Jahr 2006 habe dem Klager in einer die Voraussetzungen des
§ 199 Abs. 1 Nr. 2 BGB begrundenden Weise vermittelt, dass die von ihm ge-
zeichnete Beteiligung nicht uneingeschrankt fur die Altersvorsorge geeignet sei
und insofern ein - zu unterstellender - Aufklarungsfehler vorgelegen habe. Die
Verjahrung etwaiger, auf einen solchen Aufklarungsfehler sowie auf die man-
gelnde Aufklarung tber die fehlende Plausibilitatskontrolle und die mangelnde
Vertretbarkeit der prospektierten Mietpreisentwicklung gestiutzter Anspriche
des Klagers ist nicht Gegenstand der vom erkennenden Senat zugelassenen

Revision.

bb) Nicht frei von Rechtsfehlern ist indes die Auffassung des Berufungs-
gerichts, es sei unerheblich, wann der Klager von den einzelnen Risiken der
Anlage beziehungsweise Fehlern des Prospekts Kenntnis erhalten haben wolle,
der Beratungsfehler liege nicht jeweils in dem Unterlassen der Mitteilung ein-
zelner fur eine umfassende Risikodarstellung notwendiger Aspekte, sondern

darin, dass dem Klager tberhaupt keine Risiken mitgeteilt worden seien.

Nach der Rechtsprechung des erkennenden Senats beginnt die Verjah-
rung nicht einheitlich, wenn ein Schadensersatzanspruch auf mehrere ver-
schiedene Aufklarungsfehler gestitzt wird und wenn beziglich (nur) eines Feh-
lers Kenntnis oder grob fahrlassige Unkenntnis vorliegt (Urteile vom 19. No-
vember 2009 - Ill ZR 169/08, BKR 2010, 118 Rn. 15; vom 22. Juli 2010 aaO
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Rn. 13 mwN; vom 24. Marz 2011 - lll ZR 81/10, WM 2011, 874 Rn. 11 ff mwN
und vom 22. September 2011 aaO Rn. 9).

Die Auffassung des Berufungsgerichts, nach der vorliegend nicht ver-
schiedene Aufklarungs- und Beratungsfehler anzunehmen sind, sondern nur ein
- Ubergreifender - Beratungsfehler der fehlenden Mitteilung von Risiken und des
Verkaufs der Anlage als geeignet fiur eine Altersvorsorge, ist mit diesen
Grundsatzen nicht zu vereinbaren. Der Vorwurf der fehlerhaften Aufklarung
Uber die Eignung der Anlage zur Altersvorsorge einerseits und der Vorwurf der
unterbliebenen Aufklarung tber die eingeschrankte Fungibilitdt der Beteiligung
andererseits lassen sich nicht zu einer Einheit zusammenfassen und insoweit
als unselbstandige Bestandteile einer einzigen Pflichtverletzung charakterisie-
ren (zur unzulassigen Zusammenfassung mehrerer aufklarungspflichtiger As-
pekte einer Anlage unter dem Oberbegriff der "Sicherheit der Anlage" vgl. Se-
nat, Urteil vom 24. Méarz 2011 aaO Rn. 13).

Nach der Rechtsprechung des erkennenden Senats ist grundséatzlich
auch bei Anlagen, die der Altersvorsorge dienen, tUber eine in Ermangelung ei-
nes entsprechenden Markts eingeschrankte Fungibilitit von Anteilen an ge-
schlossenen Immobilienfonds aufzuklaren. Die praktisch fehlende Aussicht, ei-
ne Kommanditbeteiligung an einem geschlossenen Immobilienfonds zu ange-
messenen Konditionen verkaufen zu kdnnen, ist ein Umstand, der fur den
durchschnittlichen Anleger fiir seine Anlageentscheidung von erheblicher Be-
deutung ist. Die Bedingungen, zu denen ein Anleger auch auf langfristig festge-
legtes Geld vorzeitig zurlickgreifen kann, sind typischerweise ein wesentliches
Element seiner Investitionsentscheidung. Dies gilt auch fur Anlagen, die der
Alterssicherung dienen sollen. Auch in diesen Fallen kann ein vorzeitiges Be-

durfnis entstehen, die festgelegten Vermogenswerte liquide zu machen, wie
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etwa bei Arbeitslosigkeit, Kurzarbeit, krankheitsbedingtem Verlust der Erwerbs-
fahigkeit oder auch nur einer Anderung der Anlageziele (Senat, Urteile vom
18. Januar 2007 - Il ZR 44/06, WM 2007, 542 Rn. 17 und vom 19. November
2009 aaO Rn. 20).

Aus den vorstehenden Zusammenhéngen wird deutlich, dass Uber die
eingeschrankte Fungibilitat einer Beteiligung nicht wegen der Bedeutung der
Fungibilitat fur die Eignung der Anlage zur Alterssicherung, sondern trotz des
Alterssicherungszwecks der Anlage aufzuklaren ist. Die Fungibilitat der Beteili-
gung gewinnt fir den Anleger gerade dann an Bedeutung, wenn er von seinem
bisherigen Anlageziel der Alterssicherung abweichen und die Beteiligung vor-
zeitig verwerten will. Daraus folgt, dass die unterbliebene Aufklarung tber die
eingeschréankte Fungibilitdt keinen hinreichenden inhaltlichen Bezug zu einer
ebenfalls unterbliebenen oder fehlerhaften Aufklarung Gber die mangelnde Eig-
nung der Anlage zur Alterssicherung aufweist, der beide Aufklarungsfehler zu
einem einheitlichen Beratungsfehler zusammenzufassen vermag. Es handelt
sich bei der Eignung zur Alterssicherung und der Fungibilitat vielmehr um von-
einander abgrenzbare Gesichtspunkte, die Gegenstand eigenstandiger Aufkla-
rungs- und Beratungspflichten sein kdnnen, die verjahrungsrechtlich selbstan-
dig zu behandeln sind (vgl. Senat, Urteil vom 24. Méarz 2011 aaO Rn. 11, 13).
Die gegenteilige "Gesamtbetrachtung” des Berufungsgerichts lauft im Ergebnis
auf eine unzulassige Aushohlung der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs
hinaus. Die von ihm festgestellte Verjahrung eines auf die fehlerhafte Aufkla-
rung Uber die mangelnde Eignung der Anlage zur Altersvorsorge gestitzten
Anspruchs des Klagers fuhrt nicht zur Verjahrung von Ansprichen, die mit der
unterbliebenen Aufklarung tber die eingeschrankte Fungibilitdt der Beteiligung

begrindet werden.
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2. Die Entscheidung des Berufungsgerichts stellt sich auch nicht aus ande-
ren Griinden als richtig dar (8§ 561 ZPO).

Aus dem Rechenschaftsbericht fir das Jahr 2006 ergeben sich keine
verjahrungsrechtlich relevanten Hinweise auf eine eingeschrankte Fungibilitat
der Beteiligung und damit auf eine diesbezlgliche Aufklarungspflichtverletzung.
Den vom Berufungsgericht in Bezug genommenen Ausfiihrungen des Landge-
richts, der Klager musse aufgrund der Lektire des Rechenschaftsberichts fur
das Jahr 2006 im Jahr 2007 grob fahrlassig die Augen davor verschlossen ha-
ben, dass die Anlage bereits aufgrund ihrer wirtschaftlichen Entwicklung nur
eingeschrankt handelbar beziehungsweise verau3erbar sein kdnne, vermag der
Senat nicht zu folgen. Das Landgericht hat die besondere Einschrankung der
Fungibilitat der streitgegenstandlichen Beteiligung verkannt. Seine Uberlegung
gilt gleichermalf3en fur Anlagen, fir die es einen institutionalisierten Handel gibt
und die sich ebenfalls wirtschaftlich nicht wie erhofft entwickeln. Im Unterschied
zu solchen Anlagen bestand indes im Hinblick auf die streitgegenstandlichen
KG-Anteile an einem geschlossenen Immobilienfonds eine von Anfang an - an-
gesichts des Fehlens eines institutionalisierten Handels - zusatzlich einge-
schrankte Fungibilitat. Es ist diese von Anfang an eingeschrankte Fungibilitat
der Anlage, Uber die aufzuklaren war (vgl. Senat, Urteil vom 19. November
2009 aa0), und nicht die - allgemein bekannte - Tatsache, dass sich Anlagen
mit einer negativen wirtschaftlichen Entwicklung schwerer verduf3ern lassen.
Die der streitgegenstandlichen Anlage immanente, von Beginn an einge-
schrankte Fungibilitdt und eine hierauf bezogene Aufklarungspflichtverletzung
konnte der Klager aus dem Rechenschaftsbericht fir das Jahr 2006 nicht er-

kennen.
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3. Der angefochtene Beschluss ist aufzuheben (8 562 Abs. 1 ZPO). Die
Sache ist an das Berufungsgericht zurtickzuverweisen (8§ 563 Abs. 1 ZPO), das
die erforderlichen tatsachlichen Feststellungen zu den vom Klager wegen der
unterbliebenen Aufklarung tber die eingeschrénkte Fungibilitat der Beteiligung
geltend gemachten Ansprichen nachzuholen haben wird.

Schlick Herrmann Hucke

Seiters Remmert

Vorinstanzen:

LG Berlin, Entscheidung vom 12.06.2013 - 8 O 426/11 -
KG Berlin, Entscheidung vom 17.04.2014 - 20 U 178/13 -



