Klumpenrisiko als Folge von strukturierten Produkten, keine
Haftung der Bank, da Kunde auf Risiko aufmerksam
gemacht

Thema: Anlageberatung Fallnummer: 2008/13

Der sachkundige Anleger verfugte ber CHF 800°000.-, welche er investieren wollte. Die
Bank klarte seine Bedurfnisse serids ab. Aufgrund seiner Risikofahigkeit und seiner
Risikowilligkeit riet sie ihm u.a., CHF 500'000.- in strukturierte Produkte zu investieren.
Sie schlug ihm 10 verschiedene Produkte verschiedener Provenienz vor. Der Kunde
entschied sich gegen den Vorschlag der Bank, wahlte vier Produkte aus und investierte je
CHF 125’000.-. Bei dreien handelte es sich um Produkte des Typs ,Multi Barrier Reverse
Convertible”. Alle drei basierten auf vier verschiedenen Aktien, wobei in allen drei
Produkten die Aktie der UBS AG enthalten war. Da sich der Aktienmarkt negativ
entwickelte, wurde die Barriere bei allen Produkten erreicht. Bei Falligkeit wurden dem
Kunden fur alle drei Produkte Aktien der UBS AG geliefert und ins Depot eingebucht. Dies
fuhrte dazu, dass die Aktien der UBS AG nach dem Auslaufen der strukturierten Produkte
trotz deutlich gesunkenem Wert immer noch rund 30% des Depotwerts ausmachten.

Die Bank konnte den Ombudsman Uberzeugen, dass die Beratung des Kunden korrekt gewesen war:
Sie hat einen sinnvollen Vorschlag unterbreitet und den Kunden umfassend uber die einzelnen
Produkte aufgeklart, was auch vom Kunden nicht bestritten wurde. Er war sich folglich der Risiken
bewusst und bereit, diese einzugehen. Zudem hatte er nicht nur darauf bestanden, dass der fur die
strukturierten Produkte vorgesehene Betrag auf wenige Produkte aufgeteilt wurde. Es war auch der
Kunde selbst, welcher aus den Vorschlagen der Bank die besagten vier auswahlte. Er war jedoch der
Meinung, die Bank hatte ihn explizit darauf hinweisen mussen, dass bei seiner Auswahl und bei
Eintreffen des von keiner Seite erwarteten Worst-Case-Szenarios die Aktien der UBS AG 30 % seines
Depots ausmachen wurden. Er meinte, die Bank hatte ihn vor dem maglichen Klumpenrisiko warnen
mussen.

Dem Kunden ist insofern zuzustimmen, als eine seridse Beratung nicht nur den Sachverhalt
einbeziehen darf, wie er sich im Zeitpunkt der Beratung stellt. Empfiehlt die Bank strukturierte
Produkte, bei welchen unsicher ist, wie der Kunde bei Falligkeit abgegolten wird, muss der Beratende
die verschiedenen Konstellationen gedanklich durchspielen. Ergibt sich bei einer Variante ein die
anerkannten Grundsatze der Anlageberatung und Vermogensverwaltung verletzendes Ergebnis, muss
er den Vorschlag so anpassen, dass sich dieses Ergebnis nicht einstellen kann. Schlagt der Kunde den
Rat der Bank in den Wind, Iasst sie sich dies zu Beweiszwecken mit Vorteil bestatigen.

Im vorliegenden Fall war absehbar, dass eine der Konstellationen zu einem Klumpenrisiko fuhren
wdrde. Es blieb aber auch unbestritten, dass kein Klumpenrisiko aufgebaut worden ware, wenn der
Kunde den Vorschlag der Bank umgesetzt hatte. Zudem konnte die Bank plausibel darlegen, dass sie
gegenlber dem Kunden darauf hingewiesen hatte, dass sich durch seinen Entscheid das Risiko, dass
er eine grosse Anzahl Aktien einer Firma erhalten kénne, vergrossere. Er musse sich deshalb
uberlegen, ob er ,damit leben kénne*, wenn ihm bei Falligkeit der strukturierten Produkte in allen
Fallen Aktien ,zugeteilt” wirden. Damit hat die Bank zwar nicht explizit auf die Mdglichkeit eines
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Klumpenrisikos hingewiesen. Sie hat den Uber eine recht grosse Borsenerfahrung verfigenden
Kunden aber doch in die Lage versetzt, seinen Entscheid aufgrund der wesentlichen Informationen zu
fallen. Dies muss nach Meinung des Ombudsman gentgen. Es kann nicht oft genug darauf
hingewiesen werden, dass die Bank im Falle der Raterteilung nicht zu einer umfassenden
Wahrnehmung der Kundeninteressen verpflichtet ist. Sie ist auch nicht der Vormund des Kunden. Sie
muss den Kunden lediglich - aber immerhin - in die Lage versetzen, den von ihm zu fallenden
Entscheid in Kenntnis aller relevanten Umstande zu treffen. Der Ombudsman hatte keine Zweifel,
dass sie dies im vorliegenden Fall getan hatte, weshalb der Kunde die Folgen seines Entscheides
selbst tragen musste.



