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JUSLINE Entscheidung

@ Veroffentlicht am 24.01.2006

Kopf

Der Oberste Gerichtshof hat als Revisionsgericht durch den Senatsprasidenten des Obersten Gerichtshofes
Dr. Schinko als Vorsitzenden sowie die Hofrdte des Obersten Gerichtshofes Dr. Fellinger, Dr. Hoch,
Hon. Prof. Dr. Neumayr und Dr. Schramm als weitere Richter in der Rechtssache der klagenden Partei Verein flr
Konsumenteninformation, ***** vertreten durch Kosesnik-Wehrle & Langer, Rechtsanwadlte KEG in Wien, gegen die
beklagte Partei I***** Aktiengesellschaft, ***** vertreten durch Dr. Hans Oberndorfer und andere Rechtsanwalte in
Linz, wegen Unterlassung (Streitwert EUR 41.000) und Urteilsverdffentlichung (Streitwert EUR 4.500), infolge Revision
beider Parteien gegen das Urteil des Oberlandesgerichtes Linz als Berufungsgericht vom 9. Dezember 2004,
GZ 1 R 128/04f-19, womit infolge Berufung der klagenden Partei das Urteil des Landesgerichtes Linz vom
21. April 2004, GZ 2 Cg 65/03m-15, teilweise abgeandert und teilweise bestatigt wurde, in nichtéffentlicher Sitzung zu
Recht erkannt:

Spruch
Der Revision des Klagers wird Folge gegeben; der Revision der Beklagten wird nicht Folge gegeben.

Die Urteile der Vorinstanzen werden dahin abgedndert, dass die Entscheidung einschlieRlich des bestatigten Teiles
insgesamt zu lauten hat:

»1. Die Beklagte ist schuldig, im geschaftlichen Verkehr mit Verbrauchern in Allgemeinen Geschaftsbedingungen, die
sie von ihr geschlossenen Vertragen zugrunde legt, und/oder in hiebei verwendeten Vertragsformblattern die
Verwendung der Klausel:

LSowohl die Inhaber der I*****C***** Gewinnscheine als auch die I***** AG sind berechtigt, die Gewinnscheine mit
einer Kundigungsfrist von sechs Monaten zum Ende eines jeden Geschaftsjahres, frihestens jedoch zum 31. 12. 2025
zu kundigen. Auf ein Kundigungsrecht vor diesem Zeitpunkt verzichten die Gewinnscheininhaber und die I***** AG
auch fur den Fall des Vorliegens eines wichtigen Grundes."

oder die Verwendung sinngleicher Klauseln zu unterlassen; sie ist ferner schuldig, es zu unterlassen, sich auf die
vorstehend genannte Klausel oder sinngleiche Klauseln zu berufen, soweit diese unzulassigerweise vereinbart worden
sind.

2. Dem Klager wird die Ermachtigung erteilt, den klagsstattgebenden Teil des Urteilsspruches im Umfang des
Unterlassungsbegehrens und der Ermachtigung zur Urteilsverdffentlichung binnen sechs Monaten ab Rechtskraft
einmal in einer Samstags-Ausgabe des redaktionellen Teiles der ,Kronen-Zeitung", bundesweit erscheinende Ausgabe,
auf Kosten der Beklagten mit gesperrt geschriebenen Prozessparteien und in Fettdruckumrandung in Normallettern zu
verdffentlichen.

3. Die Beklagte ist weiters schuldig, der Klagerin die mit EUR 9.933,14 (darin enthalten EUR 1.475,19 USt und EUR 1.082
Barauslagen) bestimmten Kosten des Verfahrens erster Instanz, die mit EUR 4.047,80 (darin enthalten EUR 409,30 USt
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und EUR 1.592 Barauslagen) bestimmten Kosten des Berufungsverfahrens und die mit EUR 3.164,06 (darin enthalten

EUR 386,01 USt und EUR 848 Barauslagen) bestimmten Kosten des Revisionsverfahrens binnen 14 Tagen zu ersetzen."
Text
Entscheidungsgrinde:

Der Klager ist ein nach8 29 KSchG klageberechtigter Verein. Die Beklagte vertreibt seit 1990 [***#** (Ck****
Gewinnscheine Serie 1 und 2, [¥**** W***** Gewinnscheine Serie 1 und 2 sowie [***** \W***** Gewinnscheine. Sie
tritt im rechtsgeschaftlichen Verkehr mit Verbrauchern im Sinn des KSchG in Kontakt und verkauft an diese die
genannten Gewinnscheine unter Zugrundelegung der von ihr erstellten Bedingungen (Fondsbedingungen), die fur
samtliche von ihr emittierten Gewinnscheine inhaltlich gleich lauten.Der Klager ist ein nach Paragraph 29, KSchG
klageberechtigter Verein. Die Beklagte vertreibt seit 1990 [*¥**** C***** Gewinnscheine Serie 1 und 2, [***** \\*rtk*
Gewinnscheine Serie 1 und 2 sowie [¥**** W#***** Gewinnscheine. Sie tritt im rechtsgeschaftlichen Verkehr mit
Verbrauchern im Sinn des KSchG in Kontakt und verkauft an diese die genannten Gewinnscheine unter
Zugrundelegung der von ihr erstellten Bedingungen (Fondsbedingungen), die fur samtliche von ihr emittierten
Gewinnscheine inhaltlich gleich lauten.

8 9 Z 3 dieser Bedingungen lautet:Paragraph 9, Ziffer 3, dieser Bedingungen lautet:

LSowohl die Inhaber der [*****W#***** Gewinnscheine (gilt stellvertretend fur samtliche anderen emittierten
Gewinnscheine der Beklagten) als auch die I***** AG sind berechtigt, die Gewinnscheine mit einer Kiundigungsfrist
von sechs Monaten zum Ende eines jeden Geschaftsjahres, frihestens jedoch zum 31. 12. 2025 zu kindigen. Auf ein
Kdandigungsrecht vor diesem Zeitpunkt verzichten die Gewinnscheininhaber und die I***** AG auch fur den Fall des
Vorliegens eines wichtigen Grundes. ...."

D erKlager stutzt sein im Urteilsspruch wiedergegebenes Unterlassungs- und Veroffentlichungsbegehren im
Wesentlichen darauf, dass die beanstandete Klausel nach den 88 6 KSchG und 879 Abs 3 ABGB unzuldssig sei. Bei
Dauerschuldverhadltnissen stehe nach dem allgemeinen Zivilrecht jeder Vertragspartei ein vorzeitiges Kiindigungsrecht
zu, wenn ein wichtiger Grund vorliege, der die Fortsetzung des Vertragsverhdltnisses unzumutbar mache. Ein
Ausschluss dieses aulRerordentlichen Kiindigungsrechtes fir einen Zeitraum von bis zu 35 Jahren verstoRe gegen 8 6
Abs 1 Z 1 KSchG. Die Klausel sei Uberdies gemaR§ 879 Abs 3 ABGB unzuldssig, da regelmaRig keine sachliche
Rechtfertigung daflr bestehen kénne, ein Kiindigungsrecht des Verbrauchers auch in solchen Fallen auszuschlieRen, in
denen ihm die Fortsetzung des Vertrages tatsachlich unzumutbar sei. Auch der in der Klausel vorgesehene Verzicht der
Gewinnscheininhaber auf eine ordentliche Kiindigung bis zum 31. 12. 2025 sei gemal den genannten Bestimmungen
unzuldssig, weil der Verbraucher flr einen unangemessen langen Zeitraum von bis zu 35 Jahren an den Vertrag
gebunden sei. Der Verbraucher habe kein Recht auf eine Gewinnausschittung, trage aber gleichzeitig, ohne dass er
irgendwelche mitgliedschaftlichen Verwaltungs- und Kontrollrechte hatte, das volle unternehmerische Risiko. Der
Gewinnscheininhaber habe auch nicht die rechtliche Gewahr, die Gewinnscheine bei Bedarf vorzeitig zum jeweiligen
Kurswert verkaufen zu konnen, da sich die ausgebende Gesellschaft nicht verpflichte, fir eine Notierung der
Gewinnscheine an der Borse oder einen funktionierenden Handel auBerhalb der Borse zu sorgen. Eine rechtlich
gesicherte Verkaufsmoglichkeit fur die Gewinnscheine wirde auch nicht durch die Mdéglichkeit gewahrleistet, die
Gewinnscheine der ausgebenden Gesellschaft jahrlich zwischen 1. 12. und 31. 12., erstmals jedoch zum 1. 12. 1998,
zum Ruckkauf anzubieten, weil die Gesellschaft die Ricknahme jederzeit ,aus kaufmannischen Grinden" aussetzen
oder ganzlich verweigern koénne.Der Klager stltzt sein im Urteilsspruch wiedergegebenes Unterlassungs- und
Veroffentlichungsbegehren im Wesentlichen darauf, dass die beanstandete Klausel nach den Paragraphen 6, KSchG
und 879 Absatz 3, ABGB unzulassig sei. Bei Dauerschuldverhaltnissen stehe nach dem allgemeinen Zivilrecht jeder
Vertragspartei ein vorzeitiges Kundigungsrecht zu, wenn ein wichtiger Grund vorliege, der die Fortsetzung des
Vertragsverhaltnisses unzumutbar mache. Ein Ausschluss dieses auBerordentlichen Kindigungsrechtes fir einen
Zeitraum von bis zu 35 Jahren verstol3e gegen Paragraph 6, Absatz eins, Ziffer eins, KSchG. Die Klausel sei Uberdies
gemal Paragraph 879, Absatz 3, ABGB unzulassig, da regelmalig keine sachliche Rechtfertigung daflr bestehen
kdénne, ein Kindigungsrecht des Verbrauchers auch in solchen Fallen auszuschlieRen, in denen ihm die Fortsetzung
des Vertrages tatsachlich unzumutbar sei. Auch der in der Klausel vorgesehene Verzicht der Gewinnscheininhaber auf
eine ordentliche Kindigung bis zum 31. 12. 2025 sei gemaR den genannten Bestimmungen unzuldssig, weil der
Verbraucher fiir einen unangemessen langen Zeitraum von bis zu 35 Jahren an den Vertrag gebunden sei. Der
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Verbraucher habe kein Recht auf eine Gewinnausschittung, trage aber gleichzeitig, ohne dass er irgendwelche
mitgliedschaftlichen Verwaltungs- und Kontrollrechte hatte, das volle unternehmerische Risiko. Der
Gewinnscheininhaber habe auch nicht die rechtliche Gewahr, die Gewinnscheine bei Bedarf vorzeitig zum jeweiligen
Kurswert verkaufen zu kdnnen, da sich die ausgebende Gesellschaft nicht verpflichte, fur eine Notierung der
Gewinnscheine an der Borse oder einen funktionierenden Handel aul3erhalb der Borse zu sorgen. Eine rechtlich
gesicherte Verkaufsmoglichkeit fur die Gewinnscheine wurde auch nicht durch die Mdglichkeit gewdhrleistet, die
Gewinnscheine der ausgebenden Gesellschaft jahrlich zwischen 1. 12. und 31. 12,, erstmals jedoch zum 1. 12. 1998,
zum Rickkauf anzubieten, weil die Gesellschaft die Ricknahme jederzeit ,aus kaufmannischen Grinden" aussetzen
oder ganzlich verweigern kénne.

Die Beklagte beantragte die Abweisung des Klagebegehrens und wendete im Wesentlichen ein, die Gewinnscheine
kénnten jederzeit - auch ohne ihre Zustimmung - entsprechend Angebot und Nachfrage an Dritte Ubertragen werden.
Dem Gewinnscheininhaber stiinden auch Mitwirkungs- und Kontrollrechte zu. Die Fondsbedingungen seien
aktienahnlich ausgestaltet und wiirden daher einer an aktienrechtlichen und damit gesellschaftsrechtlichen Normen
und Grundsatzen ausgerichteten Inhaltskontrolle unterliegen. Aufgrund der Mittelverwendung, namlich dem Erwerb
von Immobilien, sei es sowohl fir die Beklagte als auch fur die Gewinnscheininhaber von eminenter Bedeutung, dass
das lukrierte Gewinnscheinkapital bei der Beklagten langfristig gebunden sei und nicht kurzfristig von einzelnen
Gewinnscheininhabern abgezogen werden kénne. Der Ausschluss jeglichen Kandigungsrechts (beider Seiten) diene
somit dem Schutz der Beklagten vor Uberraschendem Kapitalabfluss. Mit dem Ausschluss der Mdglichkeit einer
Kiandigung verbunden sei auch die Qualifikation des Gewinnscheinkapitals als Eigenkapital in der Bilanz der Beklagten.
Die Gewinnscheininhaber hatten sich selbst in ihrer Versammlung im Jahr 1993 entschlossen, die Gewinnscheine
lediglich im auRerbérslichen Handel einzufiihren und auf eine Bérsennotierung zu verzichten. Uberdies sei zusatzlich
im Jahr 1998 die Mdglichkeit der Riucknahme von Gewinnscheinen durch die Beklagte geschaffen worden. Der
Ausschluss des Kuindigungsrechtes sei weder gesetz- noch sittenwidrig.

Mit Schriftsatz vom 30. 3. 2004 (ON 13a) brachte die Beklagte noch erganzend vor, am 11. 3. 2004 seien neben einer
ordentlichen Hauptversammlung auch Versammlungen der Inhaber samtlicher emittierter Gewinnscheine abgehalten
worden, in denen die Fondsbedingungen in ihren 88§ 3Z 5,9 Z 2 Satz 2 und 12 erganzt bzw abgedndert worden seien.
Zusammenfassend seien den Inhabern von Gewinnscheinen bisher faktisch gewdahrte aktiondrsahnliche
Mitverwaltungs- und Kontrollrechte nunmehr auch rechtlich durchsetzbar eingerdumt worden, sowie die Verpflichtung
der Beklagten zum Ruckkauf von Gewinnscheinen verdeutlicht und bekraftigt worden. Die Beklagte werde die
Fondsbedingungen in der bisherigen Form nicht mehr verwenden.Mit Schriftsatz vom 30. 3. 2004 (ON 13a) brachte die
Beklagte noch erganzend vor, am 11. 3. 2004 seien neben einer ordentlichen Hauptversammlung auch
Versammlungen der Inhaber samtlicher emittierter Gewinnscheine abgehalten worden, in denen die
Fondsbedingungen in ihren Paragraphen 3, Ziffer 5,, 9 Ziffer 2, Satz 2 und 12 erganzt bzw abgeandert worden seien.
Zusammenfassend seien den Inhabern von Gewinnscheinen bisher faktisch gewahrte aktiondrsahnliche
Mitverwaltungs- und Kontrollrechte nunmehr auch rechtlich durchsetzbar eingerdumt worden, sowie die Verpflichtung
der Beklagten zum Ruckkauf von Gewinnscheinen verdeutlicht und bekraftigt worden. Die Beklagte werde die
Fondsbedingungen in der bisherigen Form nicht mehr verwenden.

Der Klager hielt diesem Vorbringen entgegen, dass daraus keine Rickwirkung der Fondsbedingungen auf bereits
bestehende Vertrage ersichtlich sei. Den Genussscheininhabern komme nach wie vor keine Rechtsstellung zu, die
einem Aktionar vergleichbar ware, obwohl sie dieselben Risiken und Pflichten treffen wirden.

Der Kldger nahm einen von der Beklagten in der Tagsatzung am 6. 4. 2004 angebotenen Unterlassungsvergleich nicht
an, weil er jegliche kinftige Anderungen der Gewinnscheinfondsbedingungen gemiR §& 12 Z 5 der jeweiligen
Bedingungen vorbehalte und auch nicht geeignet sei, die Wiederholungsgefahr hinsichtlich der Verwendung der
urspriinglichen Bedingungen auszuschlieBen, da keine adaquate Verdffentlichung des Vergleiches angeboten worden
sei.Der Klager nahm einen von der Beklagten in der Tagsatzung am 6. 4. 2004 angebotenen Unterlassungsvergleich
nicht an, weil er jegliche kiinftige Anderungen der Gewinnscheinfondsbedingungen gemaR Paragraph 12, Ziffer 5, der
jeweiligen Bedingungen vorbehalte und auch nicht geeignet sei, die Wiederholungsgefahr hinsichtlich der Verwendung
der urspringlichen Bedingungen auszuschliellen, da keine adadquate Veroffentlichung des Vergleiches angeboten

worden sei.

Das Erstgericht wies das Klagebegehren zur Ganze ab. Nach seinen Rechtsausfihrungen habe der potentielle Kunde,



der Gewinnscheine der Beklagten erwerben wolle, jede erdenkliche Mdglichkeit zu prifen, ob ihm diese gewahlte
Anlageform entspreche. Zweck der Ausgabe der Gewinnscheine sei, dass mit dem lukrierten Geld in Immobilien
investiert werde, was naturgemal nur langfristig einen wirtschaftlichen Sinn ergebe, weil Immobilien eine
Abschreibungszeit von etwa 30 bis 50 Jahre hatten. Wage man nun die beiderseitigen Interessen ab, so sei darauf
abzustellen, dass die Beklagte ausschlieBlich Interesse daran habe, das eingenommene Kapital aus
Gewinnscheinverkdaufen maoglichst langfristig investieren zu kénnen, weil sich nur eine langfristige Investition bei einer
Anlage in Immobilien rechne, wodurch andererseits der Wert des Gewinnscheines steige, was schlielRlich im
Auseinandersetzungsguthaben nach  ordentlicher Beendigung des Vertragsverhaltnisses auch  beim
Gewinnscheininhaber zum Ausdruck komme. Die Gewinnscheininhaber hatten Kontrollrechte, wirden an der
Versammlung der Gewinnscheininhaber teilnehmen, hatten Antrags-, Auskunfts- und Beschlussrechte; die
Bedingungen kénnten mit entsprechender Mehrheit abgeandert werden; sie hatten Anspruch auf ihren Anteil des
jeweiligen Rechnungskreises auf Jahresiberschuss, welcher derzeit thesauriert werde und Anspruch auf
Abwicklungstiberschuss bzw Liquidationserlds des jeweiligen Rechnungskreises im Falle der Liquidation. Die lange
Bindung der Gewinnscheininhaber sei unbedingt erforderlich und diene dem Schutz der Aktionare und Glaubiger der
Beklagten. Die Beklagte musste bei Gewdhrung eines aullerordentlichen Kundigungsrechtes das in der Bilanz als
Eigenkapital aufscheinende Gewinnscheinkapital als Fremdkapital ansetzen, was zur Uberschuldung der Beklagten
fihren wirde. Dies kdnne bei Abwagung der beiderseitigen Interessen auch nicht im Interesse der
Gewinnscheininhaber gelegen sein.

Gewinnscheine seien gemal § 174 Abs 3 AktG Genussrechte. Da der Gesetzgeber auf eine genaue Ausgestaltung
verzichtet habe, bestehe weitgehende Gestaltungsfreiheit. Das auf die Einrdumung von Genussrechten gerichtete
Rechtsgeschaft sei ein Vertrag sui generis und begriinde ein Dauerschuldverhaltnis. Im Gesellschaftsrecht sei der
Ausschluss eines Kundigungsrechtes nichts AulRergewdhnliches. So sei gemal § 23 Abs 4 BWG bei Genussrechten der
Ausschluss des ordentlichen und des auBerordentlichen Kindigungsrechtes vorgesehen. Auch fur Aktien - dieser
Anlageform wirden die Genussrechte wohl am ehesten nahekommen, da sie auch im Aktienrecht geregelt seien - sei
eine Kindigung nicht vorgesehen. Bei der Ausgestaltung der gegenstandlichen vertraglichen Rechte und Pflichten
aufgrund der Fondsbedingungen erachte das Gericht keine grobliche Benachteiligung der Gewinnscheininhaber darin,
dass sie einerseits bis zum 31. 12. 2025 an den Vertrag gebunden seien und andererseits auch aus wichtigem Grund
kein Kindigungsrecht hatten.Gewinnscheine seien gemaR Paragraph 174, Absatz 3, AktG Genussrechte. Da der
Gesetzgeber auf eine genaue Ausgestaltung verzichtet habe, bestehe weitgehende Gestaltungsfreiheit. Das auf die
Einrdumung von Genussrechten gerichtete Rechtsgeschaft sei ein Vertrag sui generis und begrinde ein
Dauerschuldverhaltnis. Im Gesellschaftsrecht sei der Ausschluss eines Kiindigungsrechtes nichts AulRergewdhnliches.
So sei gemal Paragraph 23, Absatz 4, BWG bei Genussrechten der Ausschluss des ordentlichen und des
auBerordentlichen Kiindigungsrechtes vorgesehen. Auch fur Aktien - dieser Anlageform wirden die Genussrechte
wohl am ehesten nahekommen, da sie auch im Aktienrecht geregelt seien - sei eine Kiindigung nicht vorgesehen. Bei
der Ausgestaltung der gegenstandlichen vertraglichen Rechte und Pflichten aufgrund der Fondsbedingungen erachte
das Gericht keine grobliche Benachteiligung der Gewinnscheininhaber darin, dass sie einerseits bis zum 31. 12. 2025
an den Vertrag gebunden seien und andererseits auch aus wichtigem Grund kein Kindigungsrecht hatten.

D a s Berufungsgericht erkannte die Beklagte in teilweiser Stattgebung der Berufung des Klagers schuldig, im
geschaftlichen Verkehr mit Verbrauchern in Allgemeinen Geschaftsbedingungen und/oder in hiebei verwendeten
Vertragsformblattern die Verwendung der inkriminierten Klausel insoweit, als dadurch die Gewinnscheininhaber und
die I***** AG auf ein (auBerordentliches) Kiindigungsrecht vor diesem Zeitpunkt (31. 12. 2005) auch fir den Fall des
Vorliegens eines wichtigen Grundes verzichten, oder die Verwendung sinngleicher Klauseln zu unterlassen und es
ferner zu unterlassen, sich auf diese oder eine sinngleiche Klausel zu berufen, soweit diese unzuldssigerweise
vereinbart worden sei. Dem Klager wurde die Ermachtigung zur Urteilsveréffentlichung des klagsstattgebenden Teiles
erteilt. Das auf Unterlassung der Verwendung der weiters inkriminierten Klausel gerichtete Mehrbegehren sowie das
darauf bezugnehmende Veroéffentlichungsbegehren wurden abgewiesen. Das Berufungsgericht sprach aus, dass der
Wert des Entscheidungsgegenstandes jeweils EUR 20.000 Ubersteige und die ordentliche Revision jeweils zuldssig sei.

Das Berufungsgericht fuhrte in seiner rechtlichen Beurteilung im Wesentlichen aus, der in den
Gewinnscheinbedingungen geregelte zeitlich bis 31. 12. 2025 befristete beiderseitige Verzicht sowohl auf die
ordentliche als auch auf die auRerordentliche Kiindigung sei einer Uberpriifung gemaR den 88 6 Abs 1 Z 1 KschG und
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879 Abs 3 ABGB zu unterziehen. Der Oberste Gerichtshof habe in seiner Entscheidung 7 Ob 267/02v vom 29. 1. 2003
(= OBA 2003/1135, 694 [Kalss] =GeS 2003, 251 [van Husen] und andere) ausgefuhrt, dass so wie im Bereich des
Gesellschaftsrechtes eine unbefristete Bindung des Kapitals nichts Ungewohnliches sei, solange die Gesellschaft nicht
aufgeldst werde, auch gegen den Ausschluss der (ordentlichen) Kindigung bei Gewinnscheinen (konkret 27 % Jahre
bis 31. 12. 2020) aufgrund ihrer Borsengangigkeit im Grunde nichts einzuwenden sei. Wenn dem Anleger also eine
andere ,Exit-Méglichkeit" oder Beendigungs- bzw Ubertragungsméglichkeit der Investmentbeziehung zur Verfligung
stehe, namlich etwa der Verkauf des Genussrechtes Uber die Borse an einen anderen Anleger oder sonstige
Verkaufsmoglichkeiten, sei ein Ausschluss des ordentlichen Kundigungsrechtes nicht im Sinn des § 6 Abs 1 Z 1
KSchG und des § 879 Abs 3 ABGB zu beanstanden. Im vorliegenden Fall sei zwar beschlossen worden, die
Gewinnscheine der Beklagten nicht an der Boérse notieren zu lassen, doch seien sie grundsatzlich - neben der
Racknahmemoglichkeit durch die Beklagte zu bestimmten Konditionen - im auBerbdérslichen Handel an Dritte jederzeit
frei Ubertragbar. Dass ein derartiger Markt von Angebot und Nachfrage abhangig sei, sei selbstverstandlich. Den
verduBernden Anleger treffe dabei das Marktrisiko. MaRgeblich sei aber, ob im Zeitpunkt des Erwerbes des
Genussrechtes faktische Verkaufsmdglichkeiten bestanden hatten. Eine nachtragliche Verschlechterung der
VerauRBerungsmaoglichkeit durch eine unvorhergesehene Verdanderung der Marktlage schade nicht; entscheidend sei
vielmehr, ob die nachtragliche Verschlechterung im Zeitpunkt des Vertragsabschlusses bereits ,,angelegt" gewesen sei.
Auch wenn die hier zu beurteilenden Gewinnscheine nicht an der Bdrse notiert seien, sei davon auszugehen, dass,
jedenfalls solange Gewinne erwirtschaftet worden seien, auch eine faktische VerduRBerungsmaoglichkeit an Dritte zu
einem bestimmten Kurswert bestanden habe. Auch fehlende oder nach Ansicht des Klagers zu gering ausgestaltete
Mitwirkungs- und Kontrollrechte der Gewinnscheininhaber anderten nichts an der Zulassigkeit eines Ausschlusses der
ordentlichen Kiindigung.Das Berufungsgericht fiihrte in seiner rechtlichen Beurteilung im Wesentlichen aus, der in den
Gewinnscheinbedingungen geregelte zeitlich bis 31. 12. 2025 befristete beiderseitige Verzicht sowohl auf die
ordentliche als auch auf die auRerordentliche Kiindigung sei einer Uberpriifung gemaR den Paragraphen 6, Absatz
eins, Ziffer eins, KschG und 879 Absatz 3, ABGB zu unterziehen. Der Oberste Gerichtshof habe in seiner Entscheidung
7 Ob 267/02v vom 29. 1. 2003 (= OBA 2003/1135, 694 [Kalss] =GeS 2003, 251 [van Husen] und andere) ausgefiihrt, dass
so wie im Bereich des Gesellschaftsrechtes eine unbefristete Bindung des Kapitals nichts Ungewdhnliches sei, solange
die Gesellschaft nicht aufgeldst werde, auch gegen den Ausschluss der (ordentlichen) Kiindigung bei Gewinnscheinen
(konkret 27 % Jahre bis 31. 12. 2020) aufgrund ihrer Bérsengangigkeit im Grunde nichts einzuwenden sei. Wenn dem
Anleger also eine andere ,Exit-Moglichkeit" oder Beendigungs- bzw Ubertragungsméglichkeit der Investmentbeziehung
zur Verfugung stehe, namlich etwa der Verkauf des Genussrechtes Uber die Bérse an einen anderen Anleger oder
sonstige Verkaufsmoglichkeiten, sei ein Ausschluss des ordentlichen Kindigungsrechtes nicht im Sinn des Paragraph
6, Absatz eins, Ziffer eins, KSchG und des Paragraph 879, Absatz 3, ABGB zu beanstanden. Im vorliegenden Fall sei zwar
beschlossen worden, die Gewinnscheine der Beklagten nicht an der Borse notieren zu lassen, doch seien sie
grundsatzlich - neben der Ricknahmemoglichkeit durch die Beklagte zu bestimmten Konditionen - im auRRerbdrslichen
Handel an Dritte jederzeit frei Ubertragbar. Dass ein derartiger Markt von Angebot und Nachfrage abhangig sei, sei
selbstverstandlich. Den verauBernden Anleger treffe dabei das Marktrisiko. Mal3geblich sei aber, ob im Zeitpunkt des
Erwerbes des Genussrechtes faktische Verkaufsmoglichkeiten bestanden hatten. Eine nachtragliche Verschlechterung
der VerauBerungsmoglichkeit durch eine unvorhergesehene Veranderung der Marktlage schade nicht; entscheidend
sei vielmehr, ob die nachtragliche Verschlechterung im Zeitpunkt des Vertragsabschlusses bereits ,angelegt" gewesen
sei. Auch wenn die hier zu beurteilenden Gewinnscheine nicht an der Borse notiert seien, sei davon auszugehen, dass,
jedenfalls solange Gewinne erwirtschaftet worden seien, auch eine faktische VerauBerungsmoglichkeit an Dritte zu
einem bestimmten Kurswert bestanden habe. Auch fehlende oder nach Ansicht des Klagers zu gering ausgestaltete
Mitwirkungs- und Kontrollrechte der Gewinnscheininhaber anderten nichts an der Zulassigkeit eines Ausschlusses der
ordentlichen Kandigung.

Dazu komme im vorliegenden Fall, dass bei Investitionen in Immobilien betrachtliches Kapital Uber einen langen
Zeitraum gebunden sei und haufig Fremdmittel verwendet wirden. Der Initiator und Investor eines solchen
Unternehmens nehme daher gewohnlich ein hohes wirtschaftliches Risiko in Kauf. Dies erfordere grundsatzlich
langere Bindungsfristen, um die Investitionsentscheidungen kalkulierbar zu machen. Die Gewinnscheine der Beklagten
seien aktienahnlich ausgestaltet, das Gewinnscheinkapital sei in der Bilanz der Beklagten als Eigenkapital ausgewiesen,
sodass grundsatzlich gesellschaftsrechtliche und nicht privatrechtliche MaRstédbe anzulegen seien. Langfristige
Bindungen seien daher bei Genussscheinen grundsatzlich zulassig. Auch der Umstand, dass das Genussrecht mit einer
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stillen Gesellschaft zumindest vergleichbar erscheine, andere daran nichts, weil selbst wenn man den Verweis
des § 184 Abs 1 HGB dahin verstehe, dass Art 7 Nr 14 EVHGB nicht anzuwenden sei, jedenfalls ein voribergehender
Ausschluss der (ordentlichen) Kandigungsmoglichkeit zuldssig sein musse, weil er die Gesellschafter nicht starker
belaste als eine von vornherein auf eine bestimmte Zeit eingegangene gesellschaftliche Bindung. Auch gegen die
konkrete Dauer von bis zu 35 Jahren bestiinden unter Zugrundelegung aller dargestellten Umstande keine Bedenken.
Es sei daher ein Ausschluss des ordentlichen Kindigungsrechtes im Sinn des § 6 Abs 1 Z 1 KschG und des § 879 Abs 3
ABGB nicht zu beanstanden.Dazu komme im vorliegenden Fall, dass bei Investitionen in Immobilien betrachtliches
Kapital Uber einen langen Zeitraum gebunden sei und haufig Fremdmittel verwendet wirden. Der Initiator und
Investor eines solchen Unternehmens nehme daher gewodhnlich ein hohes wirtschaftliches Risiko in Kauf. Dies
erfordere grundsatzlich langere Bindungsfristen, um die Investitionsentscheidungen kalkulierbar zu machen. Die
Gewinnscheine der Beklagten seien aktienahnlich ausgestaltet, das Gewinnscheinkapital sei in der Bilanz der Beklagten
als Eigenkapital ausgewiesen, sodass grundsatzlich gesellschaftsrechtliche und nicht privatrechtliche MaRstabe
anzulegen seien. Langfristige Bindungen seien daher bei Genussscheinen grundsatzlich zuldssig. Auch der Umstand,
dass das Genussrecht mit einer stillen Gesellschaft zumindest vergleichbar erscheine, dndere daran nichts, weil selbst
wenn man den Verweis des Paragraph 184, Absatz eins, HGB dahin verstehe, dass Artikel 7, Nr 14 EVHGB nicht
anzuwenden sei, jedenfalls ein voribergehender Ausschluss der (ordentlichen) Kiindigungsmoglichkeit zulassig sein
musse, weil er die Gesellschafter nicht starker belaste als eine von vornherein auf eine bestimmte Zeit eingegangene
gesellschaftliche Bindung. Auch gegen die konkrete Dauer von bis zu 35 Jahren bestiinden unter Zugrundelegung aller
dargestellten Umstande keine Bedenken. Es sei daher ein Ausschluss des ordentlichen Kiindigungsrechtes im Sinn des
Paragraph 6, Absatz eins, Ziffer eins, KschG und des Paragraph 879, Absatz 3, ABGB nicht zu beanstanden.

Die Unkiindbarkeit eines Dauerschuldverhaltnisses stehe allerdings nach standiger Judikatur seiner Auflésung aus
einem wichtigen Grund grundsatzlich nicht entgegen; diese sei den Dauerschuldverhaltnissen vielmehr immanent und
kdénne nicht abbedungen werden. Fir eine stille Gesellschaft normiere 8 184 Abs 1 HGB, dass eine Vereinbarung,
durch die ein Kindigungsrecht aus wichtigem Grund ausgeschlossen oder beschrankt werde, nichtig sei. Auf der
anderen Seite werde fur den Banken- und Versicherungssektor in den Bestimmungen der 8§ 23 Abs 4 BWG und 73c
Abs 1 VAG vorgesehen, dass die Zurechnung von Partizipationskapital zu den Eigenmitteln der Bank oder der
Versicherungsunternehmung den vertraglichen Ausschluss der ordentlichen und der auBerordentlichen Kindigung
wahrend der Unternehmensdauer voraussetze. Auch bei den anderen aktiengleichen Genussrechten, bei denen die
Emittenten den Zweck verfolgten, das Genussrechtskapital als Eigenkapital auszuweisen, erklare sich die regelmaRige
Gestaltung des Ausschlusses der ordentlichen und aulRerordentlichen Kiindigung aus den Anforderungen, die das
Rechnungslegungsrecht und die Praxis der Wirtschaftsprifung an die Eigenkapitaleigenschaft stelle. So dirfe nach der
Stellungnahme des Fachsenats fur Handelsrecht und Revision der Kammer der Wirtschaftstreuhander zur Bilanzierung
von Genussrechten Genussrechtskapital nur dann als Eigenkapital behandelt werden, wenn es dem Unternehmen
unbefristet zur Verfigung gestellt werde und das Recht des Genussrechtsinhabers, vor Ablauf der Unternehmensdauer
Ruckzahlung zu verlangen, jedenfalls ausgeschlossen sei. Dennoch sei von der Unzuldssigkeit des Ausschlusses bzw
der Beschrankung des auRerordentlichen Kindigungsrechtes auf einen derart langen Zeitraum auszugehen. Die 8§ 23
Abs 4 BWG und 73c Abs 1 VAG hatten die Struktur dergestalt, dass, wenn die dort normierten Voraussetzungen
vorliegen, eine Anerkennung als Eigenmittel erfolge, und nicht die Struktur von Bestimmungen, die in die
Vertragsfreiheit oder in schuldrechtlich allgemein anerkannte Gestaltungsschranken eingreifen. Schon diese Struktur
verbiete es grundsatzlich, aus den Bestimmungen einen so gravierenden Eingriff in allgemeine schuldrechtliche
Prinzipien, wie es die Anerkennung der Wirksamkeit des Ausschlusses der auBerordentlichen Kindigung eines
Dauerschuldverhaltnisses ware, abzuleiten. Dazu komme die rein aufsichtsrechtliche Zielsetzung der beiden
Bestimmungen. Sie bezweckten, im Interesse einer funktionsfahigen Kredit- bzw Versicherungswirtschaft die
Zahlungsfahigkeit von Banken und Versicherungsunternehmungen durch verpflichtende Eigenmittelquoten
abzusichern und bestimmte Eigenkapitalsurrogate in die Beurteilung, ob die festgelegten Eigenmittelquoten erreicht
seien, einzubeziehen. Sie bezweckten dagegen offensichtlich nicht, das Recht der Dauerschuldverhéltnisse fur einen
bestimmten Ausschnitt neu zu gestalten. Wirde man eine andere Ansicht vertreten, lage auch ein unaufldsbarer
Wertungswiderspruch zu den Regelungen der stillen Gesellschaft, insbesondere § 184 Abs 1 letzter Satz HGB vor. Die
Ausgestaltung der Genussrechte rechtfertige eine derart unterschiedliche Behandlung relativ gleichwertiger
Konstruktionen nicht. Selbst wenn man davon ausgehe, dass das aufl3erordentliche Kindigungsrecht (nur) fir eine
begrenzte angemessene Zeit ausgeschlossen werden kénne, weil aus Uberlegungen der Eigenkapitalqualitat ein
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Interesse des Emittenten auf Schutz vor Uberraschendem Kapitalabfluss zu beachten sei, sei im Rahmen der
gebotenen Interessensabwdagung ein Ausschluss des aul3erordentlichen Kindigungsrechtes fur bis zu 35 Jahre bzw bis
31. 12. 2025 als nicht mehr angemessen anzusehen. Letztlich gehe auch der Oberste Gerichtshof in seiner
Entscheidung7 Ob 267/02v von einem Kundigungsrecht aus wichtigem Grund aus. Auch die theoretische
VerauRerbarkeit der verbrieften Genussscheine dndere nichts daran, dass es sich um ein Dauerschuldverhaltnis
handle, das grundsatzlich aus wichtigem Grund aufgeldst werden kdnne. Ein Abgehen von diesem Grundsatz erscheine
auch bei der Gewinnscheinkonstruktion der Beklagten nicht gerechtfertigt, zumal mangels Notierung an der Borse bzw
mangels Schaffung eines leicht zuganglichen Marktes der Weitergabemdglichkeit nicht eine so weitreichende
Bedeutung zukomme, dass ein Ausschluss oder eine sehr weitgehende Beschrankung des auBerordentlichen
Kiandigungsrechtes ausnahmsweise fur zuldssig im Sinn des& 879 Abs 3 ABGB erkannt werden kdnne.Die
Unklndbarkeit eines Dauerschuldverhaltnisses stehe allerdings nach standiger Judikatur seiner Auflésung aus einem
wichtigen Grund grundsatzlich nicht entgegen; diese sei den Dauerschuldverhdaltnissen vielmehr immanent und kénne
nicht abbedungen werden. Fir eine stille Gesellschaft normiere Paragraph 184, Absatz eins, HGB, dass eine
Vereinbarung, durch die ein Kiindigungsrecht aus wichtigem Grund ausgeschlossen oder beschrankt werde, nichtig sei.
Auf der anderen Seite werde flir den Banken- und Versicherungssektor in den Bestimmungen der Paragraphen 23,
Absatz 4, BWG und 73c Absatz eins, VAG vorgesehen, dass die Zurechnung von Partizipationskapital zu den
Eigenmitteln der Bank oder der Versicherungsunternehmung den vertraglichen Ausschluss der ordentlichen und der
auBerordentlichen Kindigung wahrend der Unternehmensdauer voraussetze. Auch bei den anderen aktiengleichen
Genussrechten, bei denen die Emittenten den Zweck verfolgten, das Genussrechtskapital als Eigenkapital auszuweisen,
erklare sich die regelmaliige Gestaltung des Ausschlusses der ordentlichen und auBerordentlichen Kiindigung aus den
Anforderungen, die das Rechnungslegungsrecht und die Praxis der Wirtschaftsprifung an die Eigenkapitaleigenschaft
stelle. So durfe nach der Stellungnahme des Fachsenats fur Handelsrecht und Revision der Kammer der
Wirtschaftstreuhander zur Bilanzierung von Genussrechten Genussrechtskapital nur dann als Eigenkapital behandelt
werden, wenn es dem Unternehmen unbefristet zur Verflgung gestellt werde und das Recht des
Genussrechtsinhabers, vor Ablauf der Unternehmensdauer Riickzahlung zu verlangen, jedenfalls ausgeschlossen sei.
Dennoch sei von der Unzuldssigkeit des Ausschlusses bzw der Beschrankung des auBerordentlichen
Kindigungsrechtes auf einen derart langen Zeitraum auszugehen. Die Paragraphen 23, Absatz 4, BWG und 73c Absatz
eins, VAG hatten die Struktur dergestalt, dass, wenn die dort normierten Voraussetzungen vorliegen, eine
Anerkennung als Eigenmittel erfolge, und nicht die Struktur von Bestimmungen, die in die Vertragsfreiheit oder in
schuldrechtlich allgemein anerkannte Gestaltungsschranken eingreifen. Schon diese Struktur verbiete es
grundsatzlich, aus den Bestimmungen einen so gravierenden Eingriff in allgemeine schuldrechtliche Prinzipien, wie es
die Anerkennung der Wirksamkeit des Ausschlusses der aul3erordentlichen Kiindigung eines Dauerschuldverhaltnisses
ware, abzuleiten. Dazu komme die rein aufsichtsrechtliche Zielsetzung der beiden Bestimmungen. Sie bezweckten, im
Interesse einer funktionsfahigen Kredit- bzw Versicherungswirtschaft die Zahlungsfahigkeit von Banken und
Versicherungsunternehmungen  durch  verpflichtende  Eigenmittelquoten  abzusichern und  bestimmte
Eigenkapitalsurrogate in die Beurteilung, ob die festgelegten Eigenmittelquoten erreicht seien, einzubeziehen. Sie
bezweckten dagegen offensichtlich nicht, das Recht der Dauerschuldverhaltnisse flr einen bestimmten Ausschnitt neu
zu gestalten. Wirde man eine andere Ansicht vertreten, lage auch ein unauflésbarer Wertungswiderspruch zu den
Regelungen der stillen Gesellschaft, insbesondere Paragraph 184, Absatz eins, letzter Satz HGB vor. Die Ausgestaltung
der Genussrechte rechtfertige eine derart unterschiedliche Behandlung relativ gleichwertiger Konstruktionen nicht.
Selbst wenn man davon ausgehe, dass das aulRerordentliche Kuindigungsrecht (nur) fir eine begrenzte angemessene
Zeit ausgeschlossen werden kénne, weil aus Uberlegungen der Eigenkapitalqualitit ein Interesse des Emittenten auf
Schutz vor Uberraschendem Kapitalabfluss zu beachten sei, sei im Rahmen der gebotenen Interessensabwagung ein
Ausschluss des aullerordentlichen Kindigungsrechtes flr bis zu 35 Jahre bzw bis 31. 12. 2025 als nicht mehr
angemessen anzusehen. Letztlich gehe auch der Oberste Gerichtshof in seiner Entscheidung 7 Ob 267/02v von einem
Kindigungsrecht aus wichtigem Grund aus. Auch die theoretische VerauBerbarkeit der verbrieften Genussscheine
andere nichts daran, dass es sich um ein Dauerschuldverhaltnis handle, das grundsatzlich aus wichtigem Grund
aufgeldst werden konne. Ein Abgehen von diesem Grundsatz erscheine auch bei der Gewinnscheinkonstruktion der
Beklagten nicht gerechtfertigt, zumal mangels Notierung an der Boérse bzw mangels Schaffung eines leicht
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zuganglichen Marktes der Weitergabemaoglichkeit nicht eine so weitreichende Bedeutung zukomme, dass ein
Ausschluss oder eine sehr weitgehende Beschrankung des aulRerordentlichen Kindigungsrechtes ausnahmsweise fur
zuldssig im Sinn des Paragraph 879, Absatz 3, ABGB erkannt werden kénne.

Das Unterlassungsbegehren des Klagers erweise sich daher im Hinblick auf den in den Gewinnscheinbedingungen
jeweils bis 31. 12. 2025 vorgesehenen Verzicht auf das aul8erordentliche Kiindigungsrecht als berechtigt, ohne dass es
auf die konkrete Ausgestaltung allfalliger Mitwirkungs-, Teilnahme- oder Informationsrechte der Gewinnscheininhaber
ankomme, hinsichtlich des Verzichtes auf das ordentliche Kuindigungsrecht hingegen als nicht berechtigt. Im Umfang
der Berechtigung des Unterlassungsbegehrens sei auch das Veroffentlichungsbegehren berechtigt.

Das Berufungsgericht sprach aus, dass die ordentliche Revision gegen den stattgebenden und auch gegen den
abweisenden Teil seiner Entscheidung zuldssig sei, weil - abgesehen von der Entscheidung 7 Ob 267/02v, in der der
Oberste Gerichtshof die Zulassigkeit des Ausschlusses der ordentlichen Kiindigung bei Gewinnscheinen aufgrund ihrer
Borsengangigkeit bejaht habe - keine Rechtsprechung des Obersten Gerichtshofes betreffend eine Inhaltskontrolle
von Klauseln von Genussscheinbedingungen, die ein ordentliches und auRerordentliches Kundigungsrecht
ausschliel3en bzw weitgehend beschranken, vorliege.

Gegen den stattgebenden Teil dieser Entscheidung richtet sich die Revision der Beklagten wegen unrichtiger
rechtlicher Beurteilung mit dem Antrag auf Wiederherstellung des zur Ganze klagsabweisenden Ersturteils. Der Klager
bekdmpft den abweisenden Teil der Entscheidung wegen Aktenwidrigkeit, Mangelhaftigkeit des Verfahrens und
unrichtiger rechtlicher Beurteilung mit dem Antrag auf Abanderung im Sinne einer vollinhaltlichen Klagsstattgebung.
Hilfsweise werden von beiden Parteien Aufhebungsantrage gestellt.

Rechtliche Beurteilung

Beide Parteien beantragen in ihren Revisionsbeantwortungen, die Revision der Gegenseite als unzuldssig
zurlckzuweisen bzw ihr keine Folge zu geben.

Beide Revisionen sind zuldssig, weil der Oberste Gerichtshof in der ebenfalls Genussrechte nachg§ 174 Abs 3 AktG
betreffenden Entscheidung 7 Ob 267/02v (= OBA 2003/1135, 694 [Kalss] = GeS 2003, 251 [van Husen] und andere) zur
Frage der Zulassigkeit des Ausschlusses der aul3erordentlichen Kiindigung nicht ausdrucklich Stellung genommen hat
und die Frage der Zulassigkeit des Ausschlusses einer ordentlichen Kundigung lediglich fir an der Borse notierte
Genussscheine beurteilt hat, wahrend die klagsgegenstandlichen Genussscheine nicht an der Bérse notiert sind. Die
Revision des Klagers ist auch berechtigt, jene der Beklagten ist nicht berechtigt.Beide Revisionen sind zulassig, weil der
Oberste Gerichtshof in der ebenfalls Genussrechte nach Paragraph 174, Absatz 3, AktG betreffenden Entscheidung
7 Ob 267/02v (= OBA 2003/1135, 694 [Kalss] = GeS 2003, 251 [van Husen] und andere) zur Frage der Zulassigkeit des
Ausschlusses der auBerordentlichen Kindigung nicht ausdricklich Stellung genommen hat und die Frage der
Zulassigkeit des Ausschlusses einer ordentlichen Kiindigung lediglich fiir an der Borse notierte Genussscheine beurteilt
hat, wahrend die klagsgegenstandlichen Genussscheine nicht an der Borse notiert sind. Die Revision des Klagers ist
auch berechtigt, jene der Beklagten ist nicht berechtigt.

Der Klager macht in seinen Rechtsmittelausfiihrungen zur Frage der Zuldssigkeit des Ausschlusses des ordentlichen
Kandigungsrechtes bis zum 31. 12. 2025 - zusammengefasst - geltend, der Oberste Gerichtshof sei in der Entscheidung
7 Ob 267/02v davon ausgegangen, dass die Unklndbarkeit von Genussrechtsverhaltnissen Uber einen derart langen
Zeitraum (damals: 27 % Jahre) (nur) dann gerechtfertigt sei, wenn die Gewinnscheine an der Borse notierten. Nur so
habe der Anleger eine ausreichende Gewahr dafiir, das investierte Kapital bei Bedarf durch Verkauf des Wertpapiers
zu einem Kurswert zu liquidieren, der auf einem organisatorischen Regelungen unterworfenen Markt gebildet
geworden sei. Obwohl die gegenstandlichen Gewinnscheine nicht an der Bdrse gehandelt wirden, meine das
Berufungsgericht in Abweichung von dieser vom Obersten Gerichtshof vertretenen Rechtsansicht, dass der Ausschluss
des ordentlichen Kiindigungsrechtes gerechtfertigt sei. Doch selbst wenn man der Ansicht ware, dass mangels einer
Borsengangigkeit eine im Zeitpunkt des Erwerbes der Gewinnscheine bestehende faktische VerdauRBerungsmoglichkeit
im auBerborslichen Handel ausreiche, um den Gewinnscheininhaber derart lange an den Vertrag zu binden, kdnne
dies nicht fur jene Gewinnscheininhaber gelten, welche ihre Gewinnscheine nach dem Kursverfall 1998 von der
Beklagten erworben hatten. In diesen Fallen habe namlich schon beim Erwerb, also von vornherein, keine faktische
VerduRBerungsmaoglichkeit im  aullerboérslichen Handel zum Kurswert mehr bestanden, sodass diese
Gewinnscheininhaber von Anfang an keine andere, das fehlende ordentliche Kiindigungsrecht ersetzende ,Exit-
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Moglichkeit" gehabt hatten. Das gegenstandliche Genussrechtsverhaltnis sei zwar hinsichtlich der Risiko- und
Pflichtenlage des Verbrauchers aktienahnlich ausgestaltet, wodurch grundsatzlich ein Verzicht auf das (ordentliche)
Kandigungsrecht fur die Dauer von bis zu 35 Jahren zuldssig ware. Dies ware jedoch entgegen der Rechtsansicht des
Berufungsgerichtes nur dann der Fall, wenn zumindest dahingehend ein angemessener Ausgleich stattfande, als diese
aktienahnliche Ausgestaltung auch die Rechte der Gewinnscheininhaber und nicht nur deren Risiken betreffe.

Die Beklagte macht dem gegenuber in ihren Rechtsmittelausfihrungen zur Frage des Ausschlusses des
auBerordentlichen  Kundigungsrechtes bis zum 31. 12. 2025 - zusammengefasst - geltend, die
Genussrechtsverhaltnisse seien aufgrund ihrer inhaltlichen Ausgestaltung, insbesondere dem Anspruch auf Zuteilung
des anteilsmaRigen Jahresgewinns sowie dem Anspruch auf Auszahlung eines Liquidationserldses (nach Auflésung des
jeweiligen Gewinnscheinrechnungskreises samt Einzug der Gewinnscheine) aktienahnlich ausgestaltet. Dies ergebe
sich weiters daraus, dass die Genussrechtsverhaltnisse in frei Gbertragbaren Inhaberwertpapieren verbrieft seien und
den Gewinnscheininhabern das Recht zustehe, autonom Uber eine Abanderung der inhaltlichen Ausgestaltung der
Genussrechtsverhaltnisse gegenlber der Beklagten zu entscheiden. Da auch im Aktienrecht eine aul3erordentliche
Kiandigung der Rechtsverhaltnisse zwischen der Aktiengesellschaft und dem Aktionar nicht vorgesehen sei, sei auch bei
den vorliegenden Genussrechtsverhaltnissen die inkriminierte Klausel nicht sittenwidrig. Dies ergebe sich weiters aus
den Regeln der 88 23 Abs 4 BWG sowie 73c Abs 1 VAG, die einen Verzicht des Berechtigten auf jegliche Kiindigung als
Voraussetzung flr die Anerkennung des eingezahlten Kapitals als Eigenkapital forderten. Nach herrschender Meinung
habe der Gesetzgeber mit diesen Bestimmungen kein ,Sonderprivatrecht" schaffen wollen, sondern er habe vielmehr
eine derartige Vertragsgestaltung als nach allgemeinem Zivilrecht bei Genussrechtsverhdltnissen als zulassig
vorausgesetzt. Im Zuge der Interessenabwdgung sei weiters zu berlcksichtigen, dass die Beklagte das
Gewinnscheinkapital zur Anschaffung von Immobilien verwendet und im Ubrigen in der Bilanz auch als ,Eigenkapital"
ausgewiesen habe. Die Beklagte habe daher ein vitales wirtschaftliches Interesse daran, dass es zu keinem plétzlichen
Kapitalabfluss komme, weil dann die angeschafften Immobilien zum Schaden aller Gewinnscheininhaber
moglicherweise zu nicht angemessenen Preisen verkauft werden mussten.Die Beklagte macht dem gegenuber in ihren
Rechtsmittelausfiihrungen zur Frage des Ausschlusses des auRerordentlichen Kiindigungsrechtes bis zum 31. 12. 2025
- zusammengefasst - geltend, die Genussrechtsverhdltnisse seien aufgrund ihrer inhaltlichen Ausgestaltung,
insbesondere dem Anspruch auf Zuteilung des anteilsmaRigen Jahresgewinns sowie dem Anspruch auf Auszahlung
eines Liquidationserléses (nach Auflosung des jeweiligen Gewinnscheinrechnungskreises samt Einzug der
Gewinnscheine) aktienahnlich ausgestaltet. Dies ergebe sich weiters daraus, dass die Genussrechtsverhaltnisse in frei
Ubertragbaren Inhaberwertpapieren verbrieft seien und den Gewinnscheininhabern das Recht zustehe, autonom tber
eine Abanderung der inhaltlichen Ausgestaltung der Genussrechtsverhaltnisse gegeniber der Beklagten zu
entscheiden. Da auch im Aktienrecht eine aufllerordentliche Kindigung der Rechtsverhdltnisse zwischen der
Aktiengesellschaft und dem Aktionar nicht vorgesehen sei, sei auch bei den vorliegenden Genussrechtsverhaltnissen
die inkriminierte Klausel nicht sittenwidrig. Dies ergebe sich weiters aus den Regeln der Paragraphen 23, Absatz 4,
BWG sowie 73c Absatz eins, VAG, die einen Verzicht des Berechtigten auf jegliche Kiindigung als Voraussetzung fur die
Anerkennung des eingezahlten Kapitals als Eigenkapital forderten. Nach herrschender Meinung habe der Gesetzgeber
mit diesen Bestimmungen kein ,Sonderprivatrecht" schaffen wollen, sondern er habe vielmehr eine derartige
Vertragsgestaltung als nach allgemeinem Zivilrecht bei Genussrechtsverhaltnissen als zuldssig vorausgesetzt. Im Zuge
der Interessenabwagung sei weiters zu berUcksichtigen, dass die Beklagte das Gewinnscheinkapital zur Anschaffung
von Immobilien verwendet und im Ubrigen in der Bilanz auch als ,Eigenkapital" ausgewiesen habe. Die Beklagte habe
daher ein vitales wirtschaftliches Interesse daran, dass es zu keinem plétzlichen Kapitalabfluss komme, weil dann die
angeschafften Immobilien zum Schaden aller Gewinnscheininhaber mdéglicherweise zu nicht angemessenen Preisen

verkauft werden mussten.

Die inkriminierte Klausel stehe auch mit dem Grundsatz, dass Dauerschuldverhaltnisse grundsatzlich durch
auBerordentliche Kindigung auflésbar seien, nicht im Widerspruch, weil es sich bei den vorliegenden
Genussrechtsverhaltnissen nicht um ,herkdmmliche" Dauerschuldverhaltnisse handle. Gerade die Tatsache, dass der
Gesetzgeber im § 174 AktG keinerlei Regelung zur auBerordentlichen Kiindigung getroffen habe (wie beispielsweise in
8 184 Abs 1 letzter Satz HGB zur stillen Gesellschaft), deute darauf hin, dass er im Hinblick auf die Ausgestaltung von
Genussrechtskapital als Eigenkapital ganz bewusst auch den Ausschluss einer auRerordentlichen
Kindigungsmaoglichkeit vorsehen wollte. Auch der vom Berufungsgericht angenommene Wertungswiderspruch zu der
stillen Gesellschaft liege in Wahrheit nicht vor, weil es sich bei dieser typischerweise um eine personalistisch
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organisierte Gesellschaft handle, bei der typischerweise mangels Ubertragbarkeit der Gesellschafterstellung auf Dritte
ohne Zustimmung des Geschaftsherrn eine sofortige jederzeitige Auflésung wegen Unzumutbarkeit der Fortsetzung
moglich sein musse, wogegen die vorliegenden Genussrechtsverhadltnisse in Inhaberwertpapieren verbrieft und daher
frei Ubertragbar seien und im Ubrigen auch kein zweigliedriges, sondern ein mehrgliedriges Rechtsverhéltnis (zwischen
allen Gewinnscheininhabern und der Beklagten) vorliege. Die Gewinnscheine seien im Ubrigen auch faktisch
Ubertragbar und bestehe eine Ruckkaufsverpflichtung der Beklagten gegenlber den Gewinnscheininhabern.
Bezeichnenderweise halte auch das Berufungsgericht die grundsatzliche Méoglichkeit des Ausschlusses der
auBerordentlichen Kindigung fir einen bestimmten Zeitraum offensichtlich fir zuldssig, da es die Klagsstattgebung
beziglich der inkriminierten Klausel im Wesentlichen mit dem Ausschluss der geltungserhaltenden Reduktion im
Verbandsverfahren begrinde. Aufgrund der grundsatzlichen Borsengangigkeit der in Rede stehenden Gewinnscheine
(der tatsachliche Borsegang sei im Jahr 1993 aufgrund eines Beschlusses der Gewinnscheininhaberversammlung nicht
durchgefiihrt worden) und des existierenden Marktes (zumindest Uber die |***** | ***** Treyhand Gesellschaft mbH
und die Ruckkaufsverpflichtung der Beklagten) seien auch die anderen Argumente des Berufungsgerichtes nicht
Uberzeugend. Die inkriminierte Klausel sei daher nicht sittenwidrig.Die inkriminierte Klausel stehe auch mit dem
Grundsatz, dass Dauerschuldverhaltnisse grundséatzlich durch auBerordentliche Kiindigung auflésbar seien, nicht im
Widerspruch, weil es sich bei den vorliegenden Genussrechtsverhaltnissen nicht um ,herkémmliche"
Dauerschuldverhaltnisse handle. Gerade die Tatsache, dass der Gesetzgeber im Paragraph 174, AktG keinerlei
Regelung zur auBerordentlichen Kindigung getroffen habe (wie beispielsweise in Paragraph 184, Absatz eins, letzter
Satz HGB zur stillen Gesellschaft), deute darauf hin, dass er im Hinblick auf die Ausgestaltung von Genussrechtskapital
als Eigenkapital ganz bewusst auch den Ausschluss einer aulRerordentlichen Kindigungsmoglichkeit vorsehen wollte.
Auch der vom Berufungsgericht angenommene Wertungswiderspruch zu der stillen Gesellschaft liege in Wahrheit
nicht vor, weil es sich bei dieser typischerweise um eine personalistisch organisierte Gesellschaft handle, bei der
typischerweise mangels Ubertragbarkeit der Gesellschafterstellung auf Dritte ohne Zustimmung des Geschaftsherrn
eine sofortige jederzeitige Auflésung wegen Unzumutbarkeit der Fortsetzung moglich sein musse, wogegen die
vorliegenden Genussrechtsverhaltnisse in Inhaberwertpapieren verbrieft und daher frei Ubertragbar seien und im
Ubrigen auch kein zweigliedriges, sondern ein mehrgliedriges Rechtsverhéltnis (zwischen allen Gewinnscheininhabern
und der Beklagten) vorliege. Die Gewinnscheine seien im Ubrigen auch faktisch (bertragbar und bestehe eine
Ruckkaufsverpflichtung der Beklagten gegeniiber den Gewinnscheininhabern. Bezeichnenderweise halte auch das
Berufungsgericht die grundsatzliche Moglichkeit des Ausschlusses der auBerordentlichen Kundigung fir einen
bestimmten Zeitraum offensichtlich fur zuldssig, da es die Klagsstattgebung bezlglich der inkriminierten Klausel im
Wesentlichen mit dem Ausschluss der geltungserhaltenden Reduktion im Verbandsverfahren begriinde. Aufgrund der
grundsatzlichen Borsengangigkeit der in Rede stehenden Gewinnscheine (der tatsachliche Bérsegang sei im Jahr 1993
aufgrund eines Beschlusses der Gewinnscheininhaberversammlung nicht durchgefihrt worden) und des existierenden
Marktes (zumindest Uber die [¥**** | ***¥** Treyhand Gesellschaft mbH und die Riickkaufsverpflichtung der Beklagten)
seien auch die anderen Argumente des Berufungsgerichtes nicht Uberzeugend. Die inkriminierte Klausel sei daher
nicht sittenwidrig.

Der erkennende Senat hat dazu zundchst Folgendes erwogen:

Wie bereits das Berufungsgericht zutreffend und unbekampft ausgefihrt hat, sind die hier zu beurteilenden
Gewinnscheinbedingungen Grundlage fir Vertragsbeziehungen, die die Gewahrung von Genussrechten nach § 174
Abs 3 AktG zum Gegenstand haben. Gesetzliche Regelungen, die das Institut des Genussrechtes genauer definieren
und ihre rechtliche Gestaltung regeln, fehlen. Hintergrund fiir diese gesetzgeberische Zuriickhaltung - in Osterreich
gleichermalen wie in Deutschland - war das Bestreben, die Entwicklung dieses Instrumentes unter Achtung des
Prinzips der Privatautonomie moglichst nicht zu behindern. Genussrechte werden in der Regel als Gegenleistung fur
Unternehmensfinanzierung eingeraumt und gewahren Anspriche auf einen Teil des Gewinnes, oft auch eine
Beteiligung am Liquidationsergebnis. Genussrechte kénnen jedoch alle Rechte betreffen, die typischerweise
Vermogensrechte eines Aktionars sein konnen, nicht aber Verwaltungsrechte, insbesondere weder Stimmrecht noch
Anfechtungsbefugnis. Aufgrund eines Genussrechtes bestehen daher grundsatzlich keine mitgliedschaftlichen Rechte.
Solche Rechte kdnnen auch durch Vertrag nicht eingeraumt werden, wohl aber Informationsrechte, etwa in Form
eines Teilnahmerechtes an der Hauptversammlung der Aktiondre (ohne Rede- und Antragsrecht) oder eines Rechtes
auf Einsichtnahme in den Jahresabschluss (Nagele in Jabornegg/Strasser, AktG4 8 174 Rz 27 ff; Wunsch, Der
Genussschein im Sinn des § 174 AktG als Instrument der Verbriefung privatrechtlicher Anspriiche in FS Strasser [1983]
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871 ff; Jusits, Genussscheine im osterreichischen Zivilrecht, WBI 1987, 81 ff; zur dhnlichen deutschen Rechtslage Lutter
in Kélner Komm z dAktG® § 221 Rz 196 ff jeweils mwN; 7 Ob 267/02v ua). Im Gegensatz zu Aktien leiten sich
Genussrechte also aus keinem Gesellschaftsrechtsverhaltnis ab, sondern sind schuldrechtlicher Natur und gewahren
reine Glaubigerrechte (van Husen, Genussrechte, Genussscheine Partizipationskapital [1998] 124).Wie bereits das
Berufungsgericht  zutreffend und unbekampft ausgefuhrt hat, sind die hier zu beurteilenden
Gewinnscheinbedingungen Grundlage fur Vertragsbeziehungen, die die Gewdhrung von Genussrechten nach
Paragraph 174, Absatz 3, AktG zum Gegenstand haben. Gesetzliche Regelungen, die das Institut des Genussrechtes
genauer definieren und ihre rechtliche Gestaltung regeln, fehlen. Hintergrund fir diese gesetzgeberische
Zuriickhaltung - in Osterreich gleichermaBen wie in Deutschland - war das Bestreben, die Entwicklung dieses
Instrumentes unter Achtung des Prinzips der Privatautonomie mdglichst nicht zu behindern. Genussrechte werden in
der Regel als Gegenleistung fur Unternehmensfinanzierung eingerdumt und gewahren Anspriche auf einen Teil des
Gewinnes, oft auch eine Beteiligung am Liquidationsergebnis. Genussrechte kdnnen jedoch alle Rechte betreffen, die
typischerweise Vermdgensrechte eines Aktionars sein kdnnen, nicht aber Verwaltungsrechte, insbesondere weder
Stimmrecht noch Anfechtungsbefugnis. Aufgrund eines Genussrechtes bestehen daher grundsatzlich keine
mitgliedschaftlichen Rechte. Solche Rechte kénnen auch durch Vertrag nicht eingerdumt werden, wohl aber
Informationsrechte, etwa in Form eines Teilnahmerechtes an der Hauptversammlung der Aktiondre (ohne Rede- und
Antragsrecht) oder eines Rechtes auf Einsichtnahme in den Jahresabschluss (Nagele in Jabornegg/Strasser,
AktG4 Paragraph 174, Rz 27 ff; Winsch, Der Genussschein im Sinn des Paragraph 174, AktG als Instrument der
Verbriefung privatrechtlicher Anspriche in FS Strasser [1983] 871 ff; Jusits, Genussscheine im &sterreichischen
Zivilrecht, WBI 1987, 81 ff; zur dahnlichen deutschen Rechtslage Lutter in Kélner Komm z dAktG? Paragraph 221, Rz 196
ff jeweils mwN;7 Ob 267/02v ua). Im Gegensatz zu Aktien leiten sich Genussrechte also aus keinem
Gesellschaftsrechtsverhaltnis ab, sondern sind schuldrechtlicher Natur und gewahren reine Glaubigerrechte (van
Husen, Genussrechte, Genussscheine Partizipationskapital [1998] 124).

Die Tatsache, dass die rechtliche Ausgestaltung der Genussrechte keiner besonderen gesetzlichen Regelung unterliegt,
bedeutet flir den Emittenten weitgehende Gestaltungsfreiheit. Der Privatautonomie sind grundsatzlich (nur) durch die
Bestimmungen der 88 864a, 879 ABGB und § 6 KSchG Grenzen gesetzt (7 Ob 267/02v mwN). Das Genussrecht ist auf
Dauer angelegt, da das Kapital dem Unternehmer fUr langere Zeit zur Verfigung gestellt wird. Im Besonderen sind
Genussrechte auf wiederkehrende Leistungen, namlich Zins- und Dividendenzahlungen, gerichtet, wodurch ihr
Charakter als Dauerschuldverhaltnis deutlich wird (van Husen, Genussrechte, Genussscheine, Partizipationskapital aaO
116; Nagele aaO § 174 Rz 32 mwN; 7 Ob 267/02v). Ihm liegen regelmaRig formularmaRige Bedingungen zugrunde,
welche den fur allgemeine Geschaftsbedingungen auch sonst geltenden Vorschriften unterliegen.
Genussscheinbedingungen unterliegen insbesondere der Inhaltskontrolle gemaR § 879 Abs 3 ABGB, da sich
Genussrechte in einem geldwerten Anspruch erschdpfen und darin ihr Charakter als schuldrechtliches Glaubigerrecht
zum Ausdruck kommt (Nagele aaO § 174 Rz 39; Kalss, Anlegerinteressen: Der Anleger im Handlungsdreieck von
Vertrag, Verband und Markt [2001] 148 ff ua).Die Tatsache, dass die rechtliche Ausgestaltung der Genussrechte keiner
besonderen gesetzlichen Regelung unterliegt, bedeutet fur den Emittenten weitgehende Gestaltungsfreiheit. Der
Privatautonomie sind grundsatzlich (nur) durch die Bestimmungen der Paragraphen 864 a,, 879 ABGB und Paragraph
6, KSchG Grenzen gesetzt (7 Ob 267/02v mwN). Das Genussrecht ist auf Dauer angelegt, da das Kapital dem
Unternehmer fur langere Zeit zur Verflugung gestellt wird. Im Besonderen sind Genussrechte auf wiederkehrende
Leistungen, namlich Zins- und Dividendenzahlungen, gerichtet, wodurch ihr Charakter als Dauerschuldverhaltnis
deutlich wird (van Husen, Genussrechte, Genussscheine, Partizipationskapital aaO 116; Nagele aaO Paragraph 174,
Rz 32 mwN; 7 Ob 267/02v). Inm liegen regelmaRig formularmaRige Bedingungen zugrunde, welche den fiir allgemeine
Geschaftsbedingungen auch sonst geltenden Vorschriften unterliegen. Genussscheinbedingungen unterliegen
insbesondere der Inhaltskontrolle gemaR Paragraph 879, Absatz 3, ABGB, da sich Genussrechte in einem geldwerten
Anspruch erschépfen und darin ihr Charakter als schuldrechtliches Glaubigerrecht zum Ausdruck kommt (Nagele aaO
Paragraph 174, Rz 39; Kalss, Anlegerinteressen: Der Anleger im Handlungsdreieck von Vertrag, Verband und Markt
[2001] 148 ff ua).

Bei der Angemessenheitskontrolle nach§ 879 Abs 3 ABGB ist objektiv auf den Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
abzustellen; fir diesen Zeitpunkt ist eine umfassende, die Umstande des Einzelfalls bertcksichtigende
Interessenprufung vorzunehmen. Durch die Bestimmung des§ 879 Abs 3 ABGB wurde ein eine objektive
Aquivalenzstérung und ,verdiinnte Willensfreiheit" beriicksichtigendes bewegliches System in dem Sinne geschaffen,
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dass bei der Abweichung einer Klausel von dispositiven Rechtsvorschriften eine grobliche Benachteiligung eines
Vertragspartners schon dann vorliegt, wenn sie unangemessen ist (7 Ob 267/02v mwN ua; RIS-JustizRS0016914). Fur
die inhaltliche Ausgestaltung der Rechtsbeziehung Anleger - Emittent gelten flir Genussrechte allerdings nur in
beschranktem Mal3 dispositive gesetzliche Vorbilder. Als Parallel- oder Vorbildregelungen bieten sich - je nach der
Zweckverwendung bzw Gestaltung der Genussrechte - die aktienrechtlichen Bestimmungen, die Regelungen Uber das
Partizipationskapital in den Aufsichtsgesetzen des BWG und des VAG, die handelsrechtlichen Regelungen
(insbesondere 8§ 178 ff HGB Uber die stille Gesellschaft) und die allgemeinen zivilrechtlichen Grundsatze an (Kalss,
Anlegerinteressen aaO 152 f).Bei der Angemessenheitskontrolle nach Paragraph 879, Absatz 3, ABGB ist objektiv auf
den Zeitpunkt des Vertragsabschlusses abzustellen; flr diesen Zeitpunkt ist ei

Quelle: Oberster Gerichtshof (und OLG, LG, BG) OGH, http://www.ogh.gv.at
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