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Einleitung

Das wirksame Zustandekommen bzw. die Giltigkeit des Swap 4175 ist die entscheidende
Vorirage sowohl fur den von der Stadt Linz geltend gemachten Anspruch auf Riickzahlung der
(dann) titellos geleisteten Zinszahlungen als auch fiir den Anspruch der beklagten Partei auf
Ersatz des Nichterfiillungsschadens wegen behaupteten Vertragsbruchs durch die Stadt Linz.

Uber diese Vorfrage kann bereits jetzt ohne Aufnahme weiterer Beweise entschieden werden,
wenn man davon ausgeht, dass Mag. Wil Fll}. sei es aus kommunalrechtlichen
Griinden, sei es wegen Uberschreitens der zivilrechtlichen Erméchtigung, die die beklagte
Partei im Gemeinderatsbeschluss vom 3. Juni 2004 sieht, keine Vertretungsmacht besaR. Die
Griinde dafir ergeben sich aus den von der Stadt Linz schon bisher vorgetragenen, weiterhin
aufrechten und nunmehrin Punkt I11.3.1. bis 111.3.3. nochmals zusammengefassten Tatsachen.

Das schon urspringlich nicht wirksame Zustandekommen des Swap 4175 folgt aber auch aus
dem Fehlen der aufsichtsbehordlichen Genehmigung (Punkt 111.3.4.) und der anfinglichen
Unwirksamkeit des Geschaftes wegen des mehrfachen Gesetzesverstoles durch die
beklagte Partei. Auch dazu bedarf es keiner weiteren Beweise mehr.

Zuséatzlich kamen Griinde hinzu, die dazu gefihrt haben, dass der Swap 4175 jedenfalls zu
dem Zeitpunkt, zu dem die beklagte Partei die Kiindigung aus wichtigem Grund aussprach,
nicht mehr Bestand hatte, also nicht mehr glltig war. Auch diese Griinde hat die Stadt Linz
bisher schon vorgebracht. Sie werden in Punkt lll.4. dieses Schriftsatzes nochmals in
komprimierter Form vorgetragen. lhre Besonderheit besteht darin, dass sie (etwa bei der
Anfechtung wegen listiger lrrefiihrung) nachtréglich zur Auflésung des Vertrages gefihrt
haben, die Wirkung aber ex tunc erfolgt ist. Auch die von der Stadt Linz am 13. Oktober 2011
erkldrte Kiindigung des Rahmenvertrages und des Swap 4175 aus wichtigem Grund fihrie
dazu, dass der Swap 4175 im Zeitpunkt der Kiindigung durch die beklagte Partei am 20.
Oktober 2011 nicht mehr glltig war. Sie konnte daher aus ihrer Kiindigung keinen
Nichterfillungsschaden mehr ableiten.

Was die Wirkung des von der Stadt Linz ebenfalls erhobenen Begehrens auf
schadenersatzrechtliche Naturalrestitution auf die Giiltigkeit des Swap 4175 anlangt, legt die
Entscheidung des Obersten Gerichtshofes 8 Ob 43/13h nahe, dass die Ungiiltigkeit des
Geschifltes erst mit der (rechtgestaltenden) Entscheidung des Gerichts Uber den
Leistungsanspruch eintritt, sodass die Ungultigkeit des Swap 4175 aus diesem Grund keine
Vorfrage ist, sondern gegebenenfalls parallel im vorerst zu unterbrechenden






2.1,

2.2

2.3.

den Geblhren nur im fiihrenden Verfahren. Im Licht des Unterschieds in der
Gebiihrenbelastung der Parteien ist es in prozessdkonomischer Hinsicht unveriretbar, die
Frage der Giiltigkeit des Swap-Geschéfts nicht allein im flihrenden Verfahren zu kldren. Schon
angesichts der Bedeutung des Rechtsstreits der beiden Parteien ist davon auszugehen, dass
jede Sachentscheidung von der unterliegenden Partei mit Rechtsmitteln bekampft werden
wird. Die endgiiltige Entscheidung dariiber, ob das Swap-Geschaft giiltig war oder nicht, wird
daher erst nach der Befassung der dritten Instanz vorliegen.

Unterbrechung des Widerklageverfahrens

§ 190 ZPO rdumt dem Gericht bei der Frage der Unterbrechung Ermessen ein, sofern die
Grundveraussetzungen — wie in concreto — gegeben sind. Das Gericht hat in diesem Fall unter
sorgfdltiger Berlicksichtigung aller Umstdnde nach freiem Ermessen, vor allem unter dem
Gesichtspunkt der ZweckmaRigkeit zu beurteilen, ob die Unterbrechung des Rechtsstreits bis
zur rechiskraftigen Erledigung des anderen Rechtsstreits nach Lage des Falls gerechtfertigt
ist {RIS-Justiz: RS0036765). Mit der Unterbrechung des Verfahrens ist insbesondere dann
vorzugehen, wenn prozessdkonomische Erwdgungen fir die Unterbrechung sprechen.
Nachdem die Frage der Giiltigkeit von zentraler Bedeutung fir die geltend gemachten
Anspriiche ist, gebietet die Prozesstkonomie vorerst dariiber zu entscheiden.

Auch das lber einen Antrag nach § 236 ZPO zu fassende Zwischenurteil ist vom Grundsaiz
der Prozesstkonomie getragen. Vor diesem Hintergrund ist es daher geboten, bei einem
Zwischenantrag im fiihrenden Verfahren das Widerklageverfahren gemaR § 190 ZPO zu
unterbrechen. Auch die bessere Ubersichtlichkeit des Verfahrens und die
zweckentsprechende Gliederung liegt im Sinn der Prozessékonomie (RIS-Justiz:
RS0039695). Nach dem Zwischenantrag wird — wie gesagt — der Prozessstoff in einem
wesentlichen Punkt gekldrt und das Verfahren damit thematisch gegliedert.

Das gilt insbesondere dann, wenn man — wie die Stadt Linz — davon ausgeht, dass die
Beseitigung eines Derivatgeschiftes durch den schadenersatzrechtlichen
Naturalbehebungsanspruch erst mit dem Urteil in der Hauptsache und nicht bereits durch die
prozessrechtliche Erklarung erfolgt.

Nach Trennung der Verfahren wird im fihrenden Verfahren gestellt der






1.2.2,

1.2.3.

1.2.4.

rechtskraftig und damit bindend zu beantworlen, um dadurch kiinftige Rechtsstreitigkeiten
iiber gleichartige Anspriiche zwischen den gleichen Parteien zu pr3judizieren, die aus
dermselben rechtserzeugenden Sachverhalt abgeleitet werden kdnnen.

Das rechtliche Interesse der Stadt Linz, dass die Ungiiltigkeit des Swap 4175 iiber den in
Aussicht genommenen Zwischenantrag gesondert festgestellt wird, ist ohne Zweifel gegeben.
Nach der Rsp des OGH kann namlich ,feiner Partei [...] das rechtliche Interesse an der
alsbaldigen Festisteliung des Bestehens oder Nichtbestehens eines Rechtes nur dann
abgesprochen werden, wenn sie sdmtliche Anspriiche mit Leistungskiage geltend machen
kénnte." Das ist dann nicht der Fall, wenn — wie auch im gegensténdlichen Rechtsstreit — ,nicht
nur die klagende Partei Leistungsanspriiche aus dem Nichibestehen des strittigen
Rechisverhdltnisses [ableitet]", sondern ,auch der Beklagte [...] ein [...] auf das Bestehen
[desselben Rechisverhditnisses] gestiitztes Leistungsbegehren [erhoben half“. In einer
solchen Konstellation reichen namlich ,zu einer vollstdndigen Bereinigung des zwischen den
Streitteilen strittigen Rechisverhéfinisses [...] die der klagenden Partei zur Verfiigung
stehenden Mdglichkeilen der Leistungskiage nicht aus. [Denn) die dem Prozessgegner
offenstehende Mdglichkeit, mit Leistungsklage das strittige Rechtsverhéltnis volfstdndig zu
bereinigen, kann [...] nicht zur Verneinung des Fesistellungsinteresses der anderen Partei
fihren” (9 ObA 51/92 [9 ObA 52/92]); RIS-Justiz: RS0039056).

Auch der Umstand, dass die Verfahren idber Klage und Widerklage zur gemeinsamen
Verhandlung verbunden wurden, nimmt der Stadt Linz ,schon im Hinblick auf die geméafs § 192
Abs 1 ZPQ jederzeit migliche Aufhebung dieser Verbindung nicht das Feststellungsinteresse,
da im Fallfe getrennter Enitscheidung (iber die beiden Leistungsklagen die lediglich in den
Entscheidungsgriinden vorgenormmene Beurteilung des strittigen Rechisverhélinisses keine
tiber den konkreten Rechisstreit hinausgehende Bindung bewirkt [...] und daher in der
Entscheidung (iber die andere Klage das Rechisverhélinis abweichend beurteilt werden
kdnnte" (9 ObA 51/92 [9 ObA 52/92]).

Mit dem OGH ist somit auch im vorliegenden Fall davon auszugehen, dass die Entscheidung
{iber den gegensténdlichen Zwischenantrag schon auf Grund der von der beklagien Partei
erhobenen Widerklage eine iber den konkreten Rechisstreit hinausreichende Wirkung
entfaltet. Damit sind gleichzeitig s@mtliche fiir die Zuldssigkeit des Zwischenantrags auf
Feststellung erforderlichen Tatbestandsmerkmale erfillt.
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Vertragsbruchs der Stadt Linz am 20. Oktaber 2011 erklarten Kindigung bereits beseitigt war
(zu den Griinden dafiir siehe Punkt lI1.4.3.; zum Begehren siehe Punkt IV.3.2.).

Jedenfalls war das Swap-Geschift 4175 zu dem Zeitpunkt, zu dem die beklagte Partei die
Kiindigung aussprach, namlich am 20. Oktober 2011, aus den in Punkt lll.4. genannten
Griinden nicht mehr giiltig. Die Griinde dafiir wirkten teils ex tunc und teils ex nunc, &nderten
aber nichts daran, dass der beklagten Parlei mangels eines am 20. Cktober 2011 noch
giiltigen Vertrages kein Anspruch auf den von ihr begehrten Nichterfiillungsschaden zustand.

Der Zwischenantrag auf Feststellung wird von der Stadt Linz gemaR § 56 Abs 2 JN mit
EUR 100.000,00 bewertet.

Griinde fiir das schon urspriinglich nicht wirksame Zustandekommen des Swap-
Geschiftes

Mag. Wil Al hatte aus kommunalrechtlichen Griinden weder eine dffentlich-
rechtliche noch eine zivilrechtliche Vertretungsmacht, um den Swap 4175 iiberhaupt
abzuschlieBen

Einleitung

Die dffentlich-rechtlichen Organisationsvorschriften fiir die Stadt Linz (insbesondere in Form
des Stadtstatuts der Landeshauptstadt Linz in der im Jahr 2007 anwendbaren Fassung (StL
1992) und der Geschéftseinteilung und Geschaftsordnung fir den Magistrat der
Landeshauptstadt Linz [,GEOM"]) sehen die Zustdndigkeit des Gemeinderats der Stadt Linz
fir den Abschluss von Finanzgeschaften in der Art, wie es der Swap 4175 war, vor. Es handelt
sich dabei — anders als etwa bei aufsichtsratspflichtigen Geschéften im Gesellschaftsrecht —
nicht um eine Zustimmungs- oder Genehmigungspflicht, sondern um die ({(alleinige)
Zusténdigkeit des Gemeinderats kraft eigener Kompetenz.

Es ist unstrittig, dass der Gemeinderat der Stadt Linz im Februar 2007 zum Abschluss des
Swap 4175 weder einen eigenen Willen gefasst noch einen solchen erklart hat. Die
Entscheidung, das konkrete Geschaft abzuschlieen und die Erklarung des Willens dahin
erfolgte nur durch Mag. Wil Fll. Auch eine Willensbildung des Gemeinderats zum
Abschluss des Rahmenvertrages am 26. September 2006 (Beilage /N) ist nicht erfolgt. Den
Willen dazu fasste der Birgermeister der Stadt Linz, und er erklarte diesen Willen auch durch
Unterfertigung der Urkunde.
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Bezogen auf privatrechtliches Handeln der Stadt Linz sieht das StL 1992 die Teilung der
Kompetenz zwischen dem Gemeinderat (§ 46: ,Willensbildungskompetenz®) und dem
Burgermeister (§§ 22, 49: _Willensbeldtigungskompetenz') vor. Liegt danach die
Willensbildungskompetenz beim Gemeinderat, so sind fiir das rechiskonforme
Zustandekommen eines Rechtsgeschafts mit der Stadt Linz eine dahingehende
Willensbildung im Gemeinderat und die nachfolgende Umsetzung dieses Willens durch den
zur Vertretung bestimmten Birgermeister notwendig. Fehlt dieses Zusammenwirken der
beiden Organe, ist das Geschéft unwirksam (Kitzmantel/, Die obergsterreichischen
Statutarstadte 50; zur Notwendigkeit des Vorliegens zweier Komponenten und zwar der
internen Willensbildung und dem Recht zur Aufienvertretung: Replik der Stadt Linz vom
30. August 2013, Punkt 111.2.3.3 ff, S 221).

Konkret fUhrt das dazu, dass bei den in §46 StL 1992 aufgezahlten Geschéften der
Gemeinderat der Stadt Linz kraft Eigenzustandigkeit den Willen zum Abschluss selbst zu
bilden hat. Will der Gemeinderat seine Eigenkompetenz zur Willensbildung, wenn auch nur
tellweise, durch ein anderes Organ der Gemeinde wahrnehmen lassen, so bedarf es dazu
einer gesetzlichen Ermachtigung und der besonderen Form der Verordnung (zum Formbedarf
und zur Delegationsverordnung: Replik der Stadt Linz vom 30. August 2013, Punkt 111.2.2.1 ff,
S 20 ff).

Die kommunalrechtlich vorgesehene Trennung zwischen der Zustandigkeit zur Willensbildung
und der Rechtsmacht, den einmal gebildeten Willen gegeniiber Dritten zu dufern, heiltt aber
auch, dass der Gemeinderat selbst nicht in der Lage ist, seinen Willen nach auflen zu erkldren,
Das gilt auch bei Rechtsgeschéften mit Dritten. Den Willen umzusetzen, ist nach § 22 Abs 1
StL 1992 dann allein die Aufgabe des Biirgermeisters, dem dabei keine eigene
Willensbildungskompetenz mehr zukommt (Lukas, Wenn der Bindungswille des
Gemeinderates fehlt, ecolex 2012, 120: ,Vertreter in der Erkidrung"). Eine weitere Konsequenz
dieser Zustadndigkeitstrennung ist, dass der Wille des Gemeinderats, wie er im
Gemeinderatsbeschluss zum Ausdruck kommt, gleichzeitig die Vertretungsmacht des
Birgermeisters umschreibt und begrenzt. Fehlt es an einem wirksam gebildeten Willen des
Gemeinderats oder ist der vom Birgermeister nach auflen geseizte Vertretungsakt von
diesem Willen nicht gedeckt, so ist auch das Geschéft automatisch unwirksam (10 Ob 42/07k;
7 Ob 609/89).

Die durch das d&ffentlich-rechtliche Organisationsrecht vorgegebenen Kompetenz- und
Organisationsvorschriften sind auch dann zu beachten, wenn sich Gemeinden der
Gestaltungsformen des Privatrechts bedienen. Soll also ein anderes Organ als der
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Vertrag schlieBt, ohne sich den erforderlichen Gemeinderatsbeschluss vorlegen zu lassen.
Nichts Anderes gilt, wenn er Zweifel haben muss, ob ein vorliegender Beschluss das avisierte
Geschaft deckt. Rechtssicherheit schafft hier nur eine Befassung des Gemeinderats {iber das
konkrete Geschaft.

Zusténdigkeit und Beschlussfassung des Gemeinderats der Stadt Linz

Geméal § 46 Abs 1 Z 9 StL 1992 ist die Aufnahme von Darlehen mit einem EUR 100.000,00
libersteigenden Nominale dem Gemeinderat vorbehalten. Gleiches gilt gemaR § 46 Abs 1
Z12 SiL 1992 fir den Abschluss und die Auflsung sonstiger Vertrdge, wenn das darin
festgesetzie einmalige Entgelt EUR 100.000,00 oder das jdhrliche Entgelt EUR 50.000,00
lbersteigt. Beide Tatbestdnde, die die Zustdndigkeit des Gemeinderates begriinden, sind
verwirklicht.

Ist man sich bewusst, dass hinter der Swap-Formel wirkungsgleich die Verschreibung von 21
exotischen EUR/CHF-Put-Optionen durch die Stadt Linz steht und dass diese Verschreibung
wirlschaftlich der Aufnahme eines Kassenkredits mit einem Nominale von Gber CHF 1 Mrd.
entspricht (Gutachten Prof. Dr. Thorsten Schmidt, Prof, Dr. Uwe Wystup vom 31. Juli 2016
~Gerichtsgutachten®, S 55; ebenso ausdriicklich Prof. Dr. Uwe Wystup (ber entsprechende
Nachfrage in der Streitverhandlung vom 9. Dezember 2016 [S 10]), kann es keinen Zweifel
dariiber geben, dass der Abschluss eines Finanzgeschéfts, wie es der Swap 4175 war, das
gleiche, wenn nicht sogar (mangels Zufluss der Kreditvaluta) typischerweise sogar hheres
wirtschaflliche Risiko auslost wie die Aufnahme eines Darlehens. Zum gleichen Ergebnis
kommt man aus der Uberlegung heraus, dass — zur Vermeidung von Wertungswiderspriichen
= nicht nur die urspriingliche Aufnahme eines Darlehens, sondern auch der spétere
wesentliche Eingriff in die Konditionen des Darlehens der demokratischen Willensbildung im
Gemeinderat bedarf. Mit dem Abschluss des Swap 4175 und dem darin vorgesehenen
Zinstauschgeschaft wurde letztlich nichts Anderes bezweckt, als die Bedingungen des
urspriinglichen CHF-Darlehens wesentlich zu &ndern. Ein derartiger Eingriff in die
Bedingungen eines Kredits oder Darlehens beinhaltet — was die wirtschaftliche Belastung der
Gemeinde angeht — ebenso ein Risiko wie der urspriingliche Veriragsabschluss, in concreto
sogar ein viel hdheres; fir die Abschatzung und das Eingehen wirlschaftlicher Risiken ist der
Gemeinderat zustandig {in diesem Sinne schon das LG Linz im Urteil vom 11. Dezember
2013, 23Hv7913k, S 491, Beilage /9xE, und Holoubek/Lienbacher/Potacs,
Rechtsgutachten zur gemeindeaufsichtsrechtlichen Beurteilung eines ,Swap-Geschéfts nach
§ 78 Abs 1 Z 2 Stadtstatut Linz, Beilage ./6xV).
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die Organzustandigkeit des Gemeinderates, sondern ausschliefilich um die
disziplinarrechtliche Verantwortung des Mag. W]l Al oegangen ist, ergibt sich ohnehin
im Umkehrschiluss aus der Begriindung dieser Enischeidung, dass der
Verwaltungsgerichtshof tatsachlich von einer Zustandigkeit des Gemeinderats auch nach der
Z 9 des §46 Abs 1 StL 1992 ausgegangen ist. Anders wiirde namlich seine rechfliche
Beurteilung, wonach Mag. W] Fll]l im strafrechtichen Sinn das Verkennen der
Zustandigkeit nicht vorweribar war, keinen Sinn machen. Uberdies behandelt das Erkenntnis
iberhaupt nicht den Kompetenztatbestand des § 46 Abs. 1 Z 12 SiL 1992, der zweifelsohne
verwirklicht ist. Der Grund liegt offenbar darin, dass der Disziplinarvorwurf diesen
Bewilligungstatbestand nicht enthalten hat (N&heres dazu unter Punkt 111.3.4.2.5.}.

Der Gemeinderat der Stadt Linz hat sich zu dem am 12. Februar 2007 von Mag. Wil Flll
mindlich abgeschlossenen Swap 4175 keinerlei Willen gebildet, er hat also seine Kompetenz
nicht wahrgenommen. Dasselbe gilt hinsichtlich des vom Biirgermeister der Stadt Linz am 26.
September 2006 unterschriecbenen Rahmenvertrags fir Finanztermingeschéfte mit der
beklagten Partei. Der Gemeinderat kannte weder die genauen Bedingungen des Geschéftes
noch wusste er, dass hinter der Swap-Formel die Verschreibung von 21 Terminoptionen in
Form von EUR/CHF-Wahrungsoptionen (mit exponentiellem Auszahlungsprofil) stand, ja er
wusste nicht einmal, dass Mag. W] Fll} ein derartiges Geschift abgeschlossen hatte.
Mangels Gemeinderatsbeschlusses ist das Swap-Geschaft 4175 unwirksam. Damit
verwirklichte sich fir die beklagte Partei ein rechtliches Risiko, das sie sehenden Auges
eingegangen ist. Sie hat sich zundchst gar nicht fir das Vorliegen eines
Gemeinderatsbeschlusses interessiert; erst nach Abschluss des Swap 4175 wird bankintern
die Frage diskutiert. {Protokoll der Vorstandssitzung vom 17. April 2017, Beilage ./100, E-Mail
von HI VBl an Mag. HIE Al vom 26. April 2007, Beilage /EE und Antwort Mag.
HI Al Beilage /FF).

Der Gemeinderat hat allerdings mehr als zwei Jahre vorher, namlich am 3. Juni 2004, die
Finanz- und Vermdgensverwaltung, eine Einrichtung des administrativen Hilfsapparats der
Stadt Linz, erm&chtigt, das Fremdfinanzierungsportfolio der Stadt Linz durch den Abschluss
von marktiblichen Finanzgeschéften und Finanzterminkontrakten zu optimieren. Diesen
Beschluss ldsst sich die beklagte Partei im Ubrigen auch erst im August 2010 von der Stadt
Linz (bermitteln {E-Mail der Stadt Linz vom 5. August 2010, Beilage ./135).

Mit diesem Beschluss hat der Gemeinderat (entgegen der Rechtsansicht der beklagten Partei;
vgl. dazu vorbereitender Schriftsatz der beklagten Partei vom 12. Juli 2013, S 48) aber seine
Willensbildungskompetenz zum konkreten Geschift keineswegs ,wahrgenommen”, sondern
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vorbehalten sind. Die 6ffentlich-rechtlichen Organisationsvorschriften der Stadt Linz verbieten
es also schon generell, die Willensbildung in Geschéaftsfillen, in denen ein Kollegialorgan zur
Beratung und Beschiussfassung berufen ist, ganz oder teilweise auf Einzelpersonen,
insbesondere auf Mitarbeiter des Magistrats, zu Gbertragen.

Der Beschluss des Gemeinderats vom 3. Juni 2004 hat den dargestellten 6ffentlich-rechtlichen
QOrganisationsvorschriften widersprochen, wenn man annimmt, dass er damit der Finanz- und
Vermdgensverwaltung oder ihrem Dienststellenleiter Mag. W]l A} tatséchlich eine
eigene (zumindest partielle}) Willensbildungskompetenz einrdumen wollte, was durchaus
zweifelhaft ist. Entgegen der klaren Anordnung der §§ 38 Abs 3 Satz 2, 46 Abs 2 StL 1992
und §11 Abs 5 GEOM wurde nicht etwa der Stadisenat, sondern die Finanz- und
Verméigensverwaltung zur Entscheidung lber den Abschluss des Finanzgeschiftes
ermachtigt. Dariiber hinaus wurde der Beschluss nicht in der dafiir gesetzlich
vorgeschriebenen Form kundgemacht (zur Unbeachtlichkeit des Beschlusses auch aus
formeller Sicht: Replik der Stadt Linz vom 30. August 2013, Punkt 111.2.2.2 ff, S 63 ff). Der
Beschluss des Gemeinderats vom 3. Juni 2004 war daher - wenn man ihn als eine Art
Generalvollmacht versteht - nicht nur rechtswidrig, sondern auch formwidrig. Er konnte als
Grundlage fir eine Vertretungsbefugnis der Finanz- und Vermdgensverwaltung oder des Mag.
W Al cbenso wenig dienen wie als Basis fir eine Umsetzungshandlung des
Biirgermeisters nach § 22 Abs 1 StL 1992,

Zwar ist es nach der hM (Tunhart, Rechtsgeschéfiliche Vertretungswillen im Gemeinderecht
[2000], S 122 ff) durchaus erlaubt, dass der Gemeinderat nach Abschluss seiner
Willensbildung dem vollziehenden Organ einen gewissen Handlungsspielraum einrdumt. Das
ist aber nur dann méglich und zulassig, wenn der vom Gemeinderat gebildete Wille schon so
konkret ist, dass die Grenzen des Vollzuges fest umrissen sind. Das ist nach der
Beschlussfassung des Gemeinderats vom 3. Juni 2004 nicht der Fall gewesen. Zwar hat der
Gemeinderat vor dem Hintergrund des Effizienzprinzips (§ 119a B-VG bzw. § 57 StL 1992)
klargemacht, dass es sich nur um Geschéfte handeln sollte, die marktiiblich und aus Sicht der
Gemeinde optimierend waren; weitere Festlegungen hat er allerdings nicht getroffen, sodass
der Finanz- und Vermégensverwaltung unzulassigerweise noch ein zu weiter Spielraum blieb,

einen eigenen Geschéftswillen zu bilden und zu erkléren.

Keine organschaftliche Vertretung vor dem Hintergrund &ffentlich-rechtlicher
Organisationsvorschriften
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Die Annahme, der Gemeinderat habe mit seinem Beschluss vom 3. Juni 2004 in Form einer
Weisung Mag. Wl Il konkret zum Abschluss von Finanzgeschéften, wie es der Swap
4175 gewesen ist, ermachtigt {,Approbationsbefugnis), scheitert daran, dass eine solche
offentlich-rechtliche Beauftragung eines anderen Organs der Gemeinde voraussetzt, dass der
Angewiesene zu diesem Zeitpunkt bereits iiber eine entsprechende — &ffentlich-rechtliche -
Befugnis verfiigt hat {allein die Weisung ist nicht in der Lage, eine derartige Zusténdigkeit,
sollite sie noch nicht gegeben sein, selbsténdig zu schafien); eine soiche Kompetenz besal}
weder die Finanz- und Vermégensverwaltung noch Mag. Wl Al (zur néheren
Begriindung: Replik der Stadt Linz vom 30. August 2013, Punkt IV.2.3.3 ff, S 67 ff). Aullerdem
stehen der Annahme einer allgemeinen gesetzlichen Erméchtigung zur Erteilung von
Approbationsbefugnissen und damit zur Verschiebung der Willensbildungskompetenz von
einem demokratischen Organ auf ein Mitglied des administrativen Hilfsapparats die bereits
angefiihrten §§ 38 Abs 3 Satz 2 StL 1992 und § 11 Abs 5 GEOM entgegen (zur ndheren
Begriindung: Replik der Stadt Linz vom 30. August 2013, Punkt 1V.2.3 .4 ff, S 67 {). Die damit
gesetzwidrige Weisung des Gemeinderats konnte keine Zusténdigkeit schaffen.

Selbst, wenn man im Abschluss des Rahmenvertrages und in der Unterfertigung des
Unterschriftenverzeichnisses durch den Biirgermeister einen Teilschritt zur Aktivierung der
Kompetenz des Mag. Wl Flll sehen wiirde, wire Mag. Wil Al durch die
Seisung” des Gemeinderats nicht zustandig geworden. Wie gesagt, setzt die Umsetzung
einer Weisung die a priori bestehende Befugnis des Angewiesenen zur Umsetzung der
Weisung voraus. Akte der Privatwirtschaftsverwaltung, wie der Abschluss von Vertrdgen,
beinhalten zwei Komponenten, nédmlich die interne Willensbildung und die Aullenvertretung.
Die Willensbildung, ein bestimmtes Geschaft abzuschlielen, erfolgt nach § 46 Abs 1 StL 1992
durch den Beschluss des Gemeinderates als Kollegialorgan, die Abgabe der Willenserklarung
und damit die Effektuierung des Willens, erfolgt nach § 49 Abs 1 StL 1992 durch den
Biirgermeister. Der Biirgermeister konnte also mit dem Abschluss des Rahmenvertrages und
der Unterfertigung des Unterschriftenverzeichnisses der Finanz- und Vermdgensverwaltung
in diesem Sinn also nur die Willensbetatigungskompetenz, niemals aber die
Willensbildungskompetenz verschaffen, womit auch dieser Deutungsversuch nicht in Betracht
kommt.

Keine Vertretungsbefugnis durch zivilrechtliche Bevolimachtigung

Die beklagte Partei legt das Hauptgewicht ihrer Argumentation, wonach Mag. Wil Flll
die Befugnis hatte, die Stadt Linz beim Abschiuss des Swap 4175 zu vertreten, auf eine
dahingehende zivilrechtliche Bevollmachtigung (Vorbereitender Schrifisatz der beklagten
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Gemeinderatsbeschluss vom 3. Juni 2004 war also eine zivilrechtliche Bevollméchtigung des

Mag. W] Fll nicht verbunden.

Die Erteilung einer Vollmacht durch eine juristische Person &ffentlichen Rechts bewirkt, dass
nicht die nach dem Organisationsrecht zustdndigen Organe {bzw. deren Organwalter als
physische Personen), sondern Dritte den stédtischen Willen bilden (siehe Punkt 111.3.1.3.9.
mwN zur Verschiebung der Willensbildung vom Vertretenen auf den Vertreter). Bei dem
danach zur Willensbildung berufenen Vertreter kann es sich damit aber nur um einen
auflerhalb der Organisationsstruktur der juristischen Person des offentlichen Rechts
stehenden Dritten handeln.

Soweit ndmlich dann ein an sich unzustdndiges Organ der juristischen Person als deren
Vertreter 1itig werden soll, verbietet sich die damit bewirkte Ubertragung der
Willensbildungskompetenz schon aus grundsétzlichen Uberlegungen: Schon einleitend
(Punkt 111.3.1.2.5. mwN) wurde darauf hingewiesen, dass Gemeinden, auch wenn sie sich der
Gestaltungsformen des Privatrechts bedienen, die dffentlich-rechtlichen Kompetenz- und
Organisationsvorschriften zu beachten haben. Verlangen diese bei einer Gemeinde fiir die
Ubertragung gesetzlich vorgegebener Kompetenzen von einem Organ auf ein anderes eine
gesetzliche Erméachtigung und die Einhaltung bestimmter Formen, so kénnen derartige
Organisationsvorschriften nicht im Wege einer zivilrechtlichen Vollmacht innerhalb der
juristischen Person umgangen werden. Eine solche Umgehung l3dge aber in der durch
privatrechtliche Vollmacht erfolgenden Ubertragung der Willensbildungskompetenz des
Gemeinderats beim Abschluss der in § 46 Abs 1 StL 1992 aufgezahlten Geschifte auf den
administrativen Hilfsapparat bzw. dessen Leiter (zur Unzuldssigkeit einer derartigen
Umgehung: Replik der Stadt Linz vom 30. August 2013, Punkt iV.2.4.5 ff, S 73 ). Zusétziich
verstiee eine derartige Ubertragung in concreto im Hinblick auf das in § 38 Abs 3 Satz 2
StL1992 und § 11 Abs 5 GEOM verankerte Verbot der Verschiebung der
Willensbildungskompetenz von einem demokratischen Organ (Gemeinderat) auf ein Mitglied
des administrativen Hilfsapparats.

Mag. Wil Fll| wurde, als er den Swap 4175 abschloss, auch gar nicht als ein aulerhalb
der Gemeinde stehender Dritter, sondern er wurde als Beamter der Stadt Linz tatig. Die sich
auch sonst verbietende Deutung, beim Gemeinderatsbeschluss vom 3. Juni 2004 habe es
sich, gegebenenfalls im Zusammenhang mit dem Abschluss des Rahmenvertrages und der
Fertigung des Unterschriftenverzeichnisses durch den Birgermeister der Stadt Linz, um eine
privatrechtliche Bevollméchtigung gehandelt, hitte demnach also zu einer blof internen
Verschiebung der zwingenden organisationsrechtlichen Zustindigkeiten innerhalb der Stadt
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rechtlichen Organisationsvorschriften widersprechende - Ubertragung der
Willensbildungskompetenz auf ein anderes Organ.

Dessen ungeachtet beruft sich die beklagte Partei darauf, dass im gegensténdlichen Fall auch
dann, wenn Mag. Wl FIlll keine Vertretungsmacht hatte, die Regeln Uber die
Anscheinsvollmacht eingreifen wiirden, Den Anschein einer Vollmacht des Mag. Wil Al
habe der Gemeinderat mit seinem Beschluss vom 3. Juni 2004 dadurch geschaffen, dass er
die Finanz- und Vermégensverwaltung damit beauftragt hat, das Fremdfinanzierungsportfolio

der Stadt Linz durch marktiibliche Geschafte zu optimieren.

Die beklagte Partei verkennt dabei aber, dass es im Zusammenhang mit den dffentiich-
rechtlich angeordneten Zustandigkeitsvorschriften zZur Ausiibung der
Willensbildungskompetenz nicht um den Anschein geht, ob ein anderes Organ der Gemeinde
mit der Willensbildung beauftragt (bevollmachtigt) wurde, sondern darum, ob das zustédndige
Organ den Anschein erweckt hat, es habe von seiner Willensbildungskompetenz selbst
Gebrauch gemacht. Die Willensbildung im Gemeinderat zielt ndmlich bei den in § 46 Abs 1
StL 1992 aufgezdhlten Geschéften auf das fragliche Geschéft selbst und nicht bloR auf die
Bevolimachtigung eines anderen Organs. Fehlt die erforderiiche Willensbildung im
Gemeinderat, kommt ein Schutz des Dritten nur dann in Betracht, wenn zumindest der
Anschein besteht, es habe den erforderlichen Gemeinderatsbeschluss gegeben. Es geht also,
kurzgefasst, nicht um eine Anscheinsvollmacht im technischen Sinn, sondern um eine
Anscheinswillensbildung  aufseiten des Gemeinderats (dass es um die
Anscheinswillensbildung des Gemeinderats geht: 4 Ob 26/01d; 2 Ob 173/12y; 3 Ob 57/15a).

Vor diesem Hintergrund konnte der Gemeinderatsbeschluss vom 3. Juni 2004 hichstens den
Anschein erzeugen, der Gemeinderat der Stadt Linz habe seine {alleinige) Zustandigkeit zum
Abschluss von Finanzgeschéften auf eine andere Organisationseinheit der Stadt Linz
Ubertragen. Der Anschein, der Gemeinderat der Stadt Linz habe damit selbst bereits {iber den
Swap 4175 entschieden, kommt schon deshalb nicht in Betracht, weil der Abschluss des
Geschafles erst zwei Jahre spiter erfolgt ist und sich der Gemeinderat bei der
Beschlussfassung am 3. Juni 2014 Gber das konkrete Geschéaft weder einen Willen gebildet
hat noch einen Willen bilden konnte.

Soweit die Anscheinswillensbildung aufseiten des Gemeinderats liberhaupt den Regeln der
Anscheinsvollmacht unterworfen werden kann, sind zumindest die drei unabdingbaren
Voraussetzungen fir die Annahme einer Anscheinsvollmacht zu beachten, und zwar das

Vorliegen eines Vertrauenstatbestandes, die zurechenbare Verursachung dieses Anscheins
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§ 867 ABGB verpflichtet den Vertragspartner der Gemeinde dazu, sich mit deren
Organisationsrecht auseinanderzusetzen. Im konkreten Fall war das die Willensbildung des
Gemeinderats bei Abschluss des Swap 4175. Aufgabe des Biirgermeisters der Stadt Linz
ware es in einem derartigen Fall nur mehr gewesen, einen solchen Willen des Gemeinderats

umzusetzen.

Ausdruck dessen, dass der Birgermeister der Stadt lediglich den Willen des Gemeinderats
bei den in § 46 Abs 1 StL 1992 aufgezahlten Geschéften umsetzt, ist § 66 StL 1992, Nach
dessen ersten Absatz sind Urkunden dber Rechtsgeschéfte, die der Beschlussfassung des
Gemeinderats oder des Stadisenats bediirfen, vom Biirgermeister zu unterfertigen und mit
dem Stadtsiegel zu versehen.

Wie die Stadt Linz bereits im Aufgetragenen Schrifisatz vom 28. Februar 2014 (Punkt 111.1.2.3.,
S 31 f) aufgezeigt hat, handelt es sich bei dieser Bestimmung nicht nur um eine Formvorschrift,
sondern um ein Giltigkeitserfordernis. Da diesem Giiltigkeitserfordernis beim Abschluss des
Swap 4175 nicht entsprochen wurde, ist das Geschaft auch aus diesem Grunde nicht wirksam
zustande gekommen.

Mag. W] Al besaB (auch) keine Vertretungsbefugnis wegen Uberschreitung der
im Gemeinderatsheschiuss vom 3. Juni 2004 enthaltenen Ermachtigung

Auslequng des Gemeinderatsbeschlusses

Mit Beschluss vom 3. Juni 2004 hat der Gemeinderat der Stadt Linz die Finanz- und
Vermdogensverwaltung erméchtigt, .das Fremdfinanzierungsportfolio durch den Abschluss von
marktiiblichen Finanzgeschéften und Finanzterminkonirakten zu optimieren”. Unabhangig von
den kommunalrechtlichen Schranken wie dem Verbot der formalgesetzlichen Delegation
{Punkt Ill.3.1.) oder der fehlenden Zustimmung der Aufsichtsbehdrde (Punkt 111.3.4.) konnte
Mag. Wl Fll damit auch solche Geschéfte (mangels Deckung durch die Erm&chtigung
des Gemeinderats) nicht wirksam abschlielen, deren Inhalt den vom Gemeinderat
aufgestellten Kriterien widersprachen.

Beim Gemeinderatsbeschluss hat es sich nicht blo um eine interne Handlungsanweisung,
sondern um die nach auflen wirkende Umschreibung der moglichen Vertretungsmacht des
Mag. W] Al gehandelt (HG Wien, Protokoll der Streitverhandlung vom 9. Dezember
2016, S 1 f). Der Beschluss ist vor dem Hintergrund des zum Vertragsabschluss giiltigen und
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MaRgeblich ist ein verniinftiges Verhéltnis zwischen den erwartbaren Vorteilen aus der
Senkung der Zahllast und der Héhe des damit eingekauften Risikos (bzw. besser gesagt, der
Wahrscheinlichkeit, mit der beides sich verwirklichen wiirde).

Demnach war weder ein risikoloses Wirtschaften ohne jeglichen Ertrag vom Begriff der
Optimierung gedeckt noch ein auf die Ertragsmaximierung abstellendes hochriskantes
Agieren (selbstverstandlich ebenfalls nicht optimierend ist, ohne dass das HG Wien dies in
seinem Beschluss vom 7. Juni 2017 ausdriicklich erwdhnt hétte, ein hochriskantes Agieren,
das nicht einmal einen Ertrag bringt). Nur wenn feststeht, dass ein Geschaft berhaupt
geeignet ist, einen angemessenen Ertrag zu liefern, ist in einem zweiten Schritt zu priifen, ob
das dafiir in Kauf genommene Risikc unter kommunalrechtlichen Gesichispunkten noch
zuldssig ist. Das ist es nicht, wenn das {ibernommene Risiko entweder unkontrollierbar ist,
oder wenn es geeignet ist, die Leistungsfahigkeit der Kommune nachhaltig zu gefahrden
(Beschluss des HG Wien vom 7, Juni 2017, S 4 f),

Auch die Musterdienstanweisung des Deutschen Stadtetages filr den Einsatz von derivativen
Finanzinstrumenten im kommunalen Zins- und Schuldenmanagement (Beilage ./8xD;
Beilage ./362) stellt eine naheliegende Auslegungshilfe dafiir dar, welche Geschéfte das
Portfolio einer Gemeinde optimieren und welche nicht (Beschluss des HG Wien vam 7. Juni
2017, S B). Danach begrindet sich ,fdJer Einsalz von Finanzderivalen im Zins- und
Schuldenmanagement [...] aus der Verpflichlung zur Sparsamkeit und Wirtschaftlichkeit"
{Beschluss des HG Wien vom 7. Juni 2017, S 5). Von einem Optimierungsgeschéft ist daher
nur dann auszugehen, wenn angesichts des mit dem Geschéft erzielbaren Errags ,das
bisherige Risiko limitiert erhoht wird" (Beschluss des HG Wien vom 7. Juni 2017, S 4). Auch
wenn diese Musterdienstanweisung erst (kurz) nach dem Abschluss des Swap 4175
herausgegeben wurde, brachte sie nichts konstitutiv Neues, sondern fasste nur die
naturgemal schon vorher fir eine Kommune geltenden Grundsétze in schriftlicher Form
zusammen.

Selbst die beklagte Partei, deren Sichtweise zwangslaufig bankengepréagt ist, verwendet den
gleichen Begriff der Optimierung: .Richtigerweise haben [...] die Sachverstdndigen in ihrem
Gutachten den Begriff nach Markowitz fiir diese Beurteilung herangezogen. Nach Markowitz
wird — rein objekiiv — ausschiiefllich auf zwei Kriterien abgestellf, ndmiich die Verbesserung
der Ertrags- bzw. Koslensitualion (d.h. Erhéhung von Ertrégen oder Verringerung von Kosten)
auf der einen Seite und die Verdnderung der Risikosirukiur auf der anderen Seite* (AuRerung
der beklagten Partei vom 18. Mai 2017, S 5).
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7. Oktober 2016, Beilage ./9x0; und Gutachten Sachsen Asset Management GmbH vom 7.
Dezember 2016, Beilage ./9xS; ,SAM-Gutachten”). Tatséchlich musste die Stadt Linz am
Ende des Tages sogar erwarten, dass sich durch das Hinzufiigen des Swap 4175 zum
Fremdfinanzierungsportfolio die Zahllast sogar um EUR 43 Mio. (verwendet man eine
Datenhistorie von 15 Jahren fiir die Berechnung) bzw. EUR 18 Mio. (bericksichtigt man im
historisch-statistischen Modell die Markterwartung) erhthen wiirde. Bei einer Datenhistorie
van zehn Jahren zeigt die Berechnung, dass sich die Zahllast im Portfolio mit Swap 4175 um
hochstens EUR 1 Mio. senkt.

Wie dringend notwendig die Verldngerung der Datenhistorie zumindest Gber die Zeitdauer des
Swap von zehn Jahren bei allen dabei miglicherweise aufiretenden Schwierigkeiten ist, zeigt
die berechtigte Kritik der vom Gericht bestellten Gutachter an M WI. cinem
Privatgutachter der beklagten Partei. Dieser hatte nach Meinung der Gutachter das vom Swap
4175 ausgehende Risiko deshalb massiv unterschatzt, weil er eine Datenhistorie von blofi
neun Jahren verwendet und auf die Berlicksichtigung von Zukunftserwartungen verzichtet
hatte. |hre Kritik fiel &uferst harsch aus: ,Die alleinige Konzentration auf den Verlauf des
EUR/CHF-Wechselkurses von Beginn der Wahrungsunion an bis zum Jahr 2007 gibt keinen
ausreichend verldsslichen Blick auf das tatsdchlich dem Swap anhaftende Risiko. Hier
miissen langfristige Belrachlungen benutzt werden und alternative Quellen, wie etwa
Optionspreise mit einbezogen werden.” (Gerichtsgutachten, S 101). Eine Datenhistorie von 5
bzw. 7 Jahren, wie sie die Gutachter verwendeten, konnte also unter Umsténden Tendenzen
aufzeigen, sie war aber fiir sich und chne die Einbeziehung von Zukunftserwartungen nicht
tauglich, um, wie die Gutachter sich ausgedriickt hatten, das volle Risikoausmaf} zu erfassen
(eine vernlinftige Erkldrung der Gutachter fiir den Widerspruch steht im Ubrigen noch aus).
Die Tatsache, dass sie zunéchst ein (einfaches) Regime-Switching-Modell verwendeten,
reicht jedenfalls nicht aus, beseitigt dieses doch gerade nicht die in der zu kurzen
Datenhistorie liegenden Fehlerhaftigkeit. Auflerdem bleibt noch immer unbeantwortet, dass
das Modell mit geringer Datenhistorie zu vdllig unplausiblen Wahrscheinlichkeiten fihrt und
dass auch das Fehlen jeglicher Zinsverbilligung bei Verldngerung der Datenhistorie sichtbar
wird.

Nachdem die Modellvarianten 1 bis 24 in der Ergdnzung des Gerichtsgutachtens vom 29.
Dezember 2017 (Erganzungsgutachten Prof. Dr. Thorsten Schmidt, Prof. Dr. Uwe Wystup
vom 29. Dezember 2017; ,Ergdnzungsgutachten”) im Wesentlichen eine Verbesserung der
stochastischen Betrachtung und Genauigkeit der Ergebnisse lieferlen, liet die Stadt Linz
untersuchen, ob die aktuellen Modellvarianten der Gutachter die bisherigen Ergebnisse
bestédtigen, dass schon ex ante offensichtlich war, dass sich die Zahllast der Stadt Linz durch
das Hinzufiigen des Swap 4175 nicht, zumindest aber nicht in einem Ausmal, der die massive












3.24.2

3.24.3.

2 x 104 auf 11 x 104, Bei den {iblicherweise verwendeten Risikokennzahlen Value-at-Risk 95
% und Value-at-Risk 99 % stieg die Zahllast von EUR 134 Mio. auf EUR 160 Mio. (Value-at-
Risk 95 %) bzw. von EUR 148 Mio. auf EUR 223 Mio. (Value-at-Risk
99 %). Selbst bei der nicht gebréduchlichen Risikokennzahl Value-at-Risk 90 % stieg die
Zahllast von EUR 127 Mio. auf EUR 130 Mio. Bei den genannten absoluten Zahlen handelt
es sich jeweils um Mindestbetrdge. Stieg also beispielsweise der Value-at-Risk 99 % von EUR
148 Mio. auf EUR 223 Mio., so bedeutet das, dass in einem Prozent aller Fille die
Zahlungspflicht der Stadt mindestens EUR 223 Mio. betrug, sie konnte auch noch viel, viel
héher sein; sie war eine Untergrenze.

Die Berechnungen mit dem historisch-statistischen Modell der Gutachter, das um die
vorhandenen Fehler bereinigt wurde, ergibt noch krassere Werte der Risikoerhéhung:

(a) Selbst bei einer Datenhistorie von lediglich 10 Jahren verfiinffacht sich die Varianz. Der
Value-at-Risk 95 % steigt um EUR 29 Mio. (EUR 133 Mio./EUR 162 Mio.), der Value-at-
Risk 99 % sogar um EUR 83 Mio. (EUR 148 Mio./EUR 231 Mio.} (SAM-Gutachten vom
7. Oktober 2016, 21, Beilage ./9x0).

(b) Verlangert man die Datenhistorie bis ins Jahr 1992, erhdht sich der Value-at-Risk 95 %
um EUR 214 Mio. (= 548 %: EUR 39 Mio./EUR 253 Mio.) und der Value-at-Risk 99 % um
EUR 360 Mio. (= 600 %: EUR 60 Mio./EUR 420 Mio.). Die Varianz steigt auf (ber das
Zwanzigfache (SAM-Gutachten vom 7. Oktober 2016, 23, Beilage ./9x0).

(c) Beriicksichtigt man demgegeniiber, bei gleicher Datenhistorie, im Modell der Gutachter
die Zukunftserwarlung, so erhdht sich der Value-at-Risk 95 % um EUR 145 Mio, (EUR
154 Mio./EUR 299 Mio.), der Value-at-Risk 99 % um EUR 214 Mio. (EUR 172 Mio./EUR
386 Mio.). Die Varianz steigt auf das Gber das Siebzehnfache {SAM-Gutachten vom 7.
Oktober 2016, 25, Beilage ./9x0).

Die Aussagen der Gutachter waren, was die Grenze der noch zumutbaren Risikoerhéhung im
Verhaltnis zu der von ihnen berechneten Zahlungserleichterung im Ausman von EUR 16 Mio.
angeht, widersprichlich. Sie haben sich zumindest einmal dahingehend geéullert, dass eine
Risikoerhtéhung um 20 % unter Umsténden noch akzeptabel sei (Korrigiertes Gutachten 26:
o...] dass etwa eine maximale Steigerung von 20 % des Value-at-Risk ... als akzeptabel
eingesiuft werden kénnte.").
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Risikounterschied EUR 28 Mio. zu EUR 103 Mio. Die Risikoerhéhung belduft sich damit auf
rund 370 %.

Aus kommunalrechtlicher Sicht ist ein Finanzgeschaft niemals optimierend, bei dem im
Verhéltnis zum méglichen Ertrag eine Risikosteigerung sowohl prozentuell als auch in
absoluten Zahlen ein Ausmafl erreicht, das nicht mehr verhdltnismaBig und insgesamt
unverniinftig ist. Der Swap 4175 war also auch aus diesem Grund nicht optimierend.

Der Swap 4175 war nach _objektiven Kriterien ex ante nicht optimierend, weil er mit einem
unbeherrschbaren Risiko verbunden war

Nach der von der Stadt Linz getellten Rechtsansicht des HG Wien ist ein Finanzgeschéft, mit
dem zur Erreichung des eigentlichen Ziels (gegenstidndlich die Senkung der
Finanzierungskosten aus einer Fremdwahrungsanleihe) die Ubernahme von nicht
unerheblichen Risiken verbunden ist, nur dann optimierend, wenn die Kommune dieses Risiko
auch beherrschen kann. Ist ein Finanzgeschéft mit unbeschrankten Risiken verbunden, wie
im gegenstandlichen Fall, so kann von einer Beherrschbarkeit wiederum nur dann gesprochen
werden, wenn der Kommune ein rechtzeitiger Ausstieg zur Begrenzung der Verluste maglich
ist, wobei nach Ansicht der Gutachter ein solches Ausstiegsszenario (in Form eines
Risikoleitfadens mit Stop-Loss-Vereinbarung) unter gewissen Umsténden ex ante mit der
Bank vereinbart werden muss (Gerichtsgutachten, S 54, 58; Erganzungsgutachten, S 17).

Die Optimierungseignung fehit jedenfalls, wenn die Kommune nicht jederzeit und giiltig
aussteigen kann. Ob diese Kriterien angesichts der Unkiindbarkeit des Swap-Geschiftes
tatsachlich erfillbar waren, ist schon zweifelhaft. Aber selbst wenn man das annimmt, hétte
der Ausstieg nur durch den Biirgermeister erfolgen kénnen, weit die von den Gutachtern
vorgesehene einstiindige Uberlegungsfrist (Gerichtsgutachten, S 53) fiir den Ausstieg zu kurz
war, um den =zustindigen Gemeinderat zu befassen. Theoretisch stand dazu die
Notkompetenz des Birgermeisters zur Verfligung. Dass dies ein tauglicher Weg gewesen
ware, wird aber von der Stadt Linz bestritten, weil der systematische Einsatz der
Notkompetenz als fixer Bestandteil des Abschlusses von Finanzgeschéften in gesetzwidriger
Weise die Budgethoheit des Gemeinderates institutionell untergraben hitte (AuRerung der
Stadt Linz vom 18. Mai 2017, Punkt 3.4, S 16 f). Die Notkompetenz reicht aber jedenfalls dann
nicht mehr, wenn die einzelnen daraus entstehenden Zahlungen oder das Ausstiegsgeschaft
der aufsichtsbehdrdlichen Genehmigung bed{irfen. Abgesehen davon stellt sich die Frage,
wie der Birgermeister rein praktisch die Verfiigbarkeit sicherstellen sollte, zumal der
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Befugnisiiberschreitung durch Mag. ﬂ- E-

Schon allein die vom Gemeinderat im Beschluss vom 3. Juni 2004 vorgegebene Aufgabe, das
Fremdfinanzierungsportfolio der Stadt Linz zu optimieren, konnte vor dem
kommunalrechtlichen Hintergrund nur bedeuten, dass es sich nur um Geschéfte handeln
konnte, die dem risikoaversen Anlegerprofil der Stadt Linz entsprachen,

Der Swap 4175 war alles andere als ein Produkt, das zu einem risikoaversen Anleger passt.
Wie im Detail oben unter Punkt 3.2 dargestellt, war der Swap 4175 jedenfalls nicht
optimierend: Er lie? weder eine Verringerung der Stadt erwarten, er war mit
existenzbedrohenden Verlusten verbunden und er war mit kommunalen Mitteln
unbeherrschbar.

Evidenz des Befugnismissbrauchs

Die beklagte Partei musste jedenfalls wissen, dass die Stadt Linz bei ihrer Finanzgebarung
den in Art 119a Abs 2 B-VG verankerten Grundsétzen der Sparsamkeit, Wirtschaftlichkeit und
Zweckmafigkeit zu entsprechen hat, welche in der Bestimmung des §57 StL 1992
konkretisiert werden. Dies schon deshalb, weil der kommunalrechtliche Effizienzgrundsatz
Teil des allgemeinen Bildungskanons ist. Der Swap 4175 widersprach sowohl dem
Effizienzgrundsatz als auch dem, was fir einen risikoaversen Anleger, wie es die Gemeinde

ist, als optimierendes Geschift bezeichnet werden kann.

Umso mehr gilt das fir die beklagte Partei, die bereits vor Abschluss des Swap 4175
jahrzehntelange Erfahrung im Bereich von kommunalen Bankgeschéften aufwies. Schon im
bankinternen Kreditantrag zum Swap 3976 vom 27. September 2006 hat sie demnach explizit
auf das restriktive Haushaltsrecht von Gemeinden hingewiesen (Beilage ./JJJ1). Der
beklagten Partei musste also klar sein, dass Mag. Wil Flll ein Geschift von der Struktur,
wie es der Swap 4175 war, nicht abschlieBen durfte. Hat die beklagte Partei diese
Befugnisiiberschreitung nicht ohnehin erkannt, so ist ihr ihre diesbeziigliche Unkenntnis
jedenfalls als grobes Verschulden anzulasten.

Die beklagte Partei war nach § 39 Abs 2c BWG verpflichtet, Produkte wie den Swap 4175
einer ausreichenden Untersuchung {Produkteinfiihrung) zu unterwerfen. Sie musste daher im
Rahmen des Produkteinfihrungsprozesses die Struktur und die Wirkungen des Swap 4175
bzw. des Vorgdngerproduktes Swap 3976 untersuchen. Eine solche Analyse beinhaltete die

finanzmathematischen  Simulationsrechnungen,  Wahrscheinlichkeitsrechnungen  und
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{a} Nach der Musterdienstanweisung des Deutschen Stidtetages (Beilage ./8xB) griindet
sich fdJer Einsatz von Finanzderivaten im Zins- und Schuldenmanagement [...] aus der
Verpflichtung zur Sparsamkeit und Wirtschafilichkeit® (55). Von einem
Optimierungsgeschaft kann nur dann ausgegangen werden, wenn angesichts des mit
dem Geschéft erzielbaren Ertrags ,das bisherige Risiko limitiert erhdht wird” (S 4). Der
Swap 4175 hatte ein unlimitiertes Risiko, die Risikoerhéhung stand auch in keinem
verniinftigen Verhaltnis zur Ertragssteigerung (vgi. Punkt 111.3.2.4.).

(b) Auch in den Richilinien des dsterreichischen Gemeindebundes, auf die sich die beklagte
Partei in ihrer Eingabe vom 8. August 2011, gerichtet an das LG Linz, berufen hat, heildt
es zum Einsalz von derivativen Finanzinstrumenten: ,Derivative Finanzinstrumente
dirfen nur eingeseizt werden, wenn sie mit einem Grundgeschéft verbunden sind
{(konnexe derivative Finanzinstrumente) und die Risikoverminderung im Vordergrund
steht (Spekulationsverbot). Das Schreiben von Derivativen (Verkauf als Stillhalter} mit
nicht begrenztem Verlustrisiko ist nicht zuldssig.” (Beilage ./3xR). Die Stadt Linz hat im
Ergebnis der beklagten Parlei 21 Terminoptionen, noch dazu mit exponentiellem
Auszzhlungsprofil, verkauft, also verschrieben (Punkt 1ll. 4.4.8 zur Struktur des Geschéfts
im Rahmen der Behandlung des Interessenkonflikts).

Ungliltigkeit wegen Fehlens der aufsichtsbehd&rdlichen Genehmigung

Die Stadt Linz hat bereits in ihrer Klage vom 2. November 2011 darauf hingewiesen, dass der
Swap 4175 auch deshalb nicht giiltig zustande gekommen ist, weil das Geschaft entgegen
§78 Abs1 Z2 SiL 1892 nicht durch die Landesregierung als zustandige
Gemeindeaufsichtsbehtrde genehmigt wurde (S 41 ff). Im vorbereitenden Schriftsalz vom
12. Juli 2013 wurden diesen Ausfilhrungen vertieft (S 87 ff} und es wurde zudem ausfiihrlich
dargelegt, weshalb darGber hinaus auch gemaft § 78 Abs 1 Z 3 StL 1992 eine Genehmigung
der Landesregierung einzuholen gewesen ware (S 98 ff). Diesbeziglich hat die Stadt Linz
auch ein Gutachten namhafter Verfassungsrechtler, die als Richter am
Verfassungsgerichtshof tétig sind, vorgelegt (Beilage ./6xV). Auf dieses Vorbringen und das
Gutachten wird verwiesen.

Gemanl § 78 Abs 1 Z 2 StL 1992 bedarf siner Genebmigung durch die Landesregierung .der
Abschiuss von Darlehensvertrdgen, wenn durch die Aufnahme des Darlehens der jéhrliche
Gesamischuldendienst der Stadt 15% der Einnahmen des ordentlichen Voranschlages des

laufenden Rechnungsjahres libersteigen wiirde”.
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Die Frage der aufsichtsbehérdlichen Genehmigungspflicht stellt fiir die zivilrechtliche
Beurteilung, cb der Swap 4175 wirksam 2ustande gekommen ist, eine Vorirage dar, die als
Hauptfrage in die Zusténdigkeit der Verwaltung falit. Das Verhdlinis der beiden Fragen
zueinander hat der OGH in der E 6 Ob 73/14z, in einem Verfahren, dem die Eintragung einer
Privatstiftung mit Beteiligung einer Kommune 2ugrunde lag, dahingehend beantwortet, dass
die Zivilgerichte bei ihrer Vorfragenentscheidung immer dann von einer kommunalrechtlichen
Genehmigungspflicht auszugehen haben, wenn eine solche Genehmigungspflicht
denkmoglich ist. Anderenfalls, so die Begriindung, wirden sich die Zivilgerichte eine
Zustandigkeit anmalen, die ihnen verfassungsrechtlich nicht zustiinde.

Zieht man die erlduternden Bemerkungen des Gesetzgebers zur 0% Gemeinderechts-Novelle
2012 und das Gutachten des Verfassungsdienstes des Landes Oberdsterreich heran, so ist
die aufsichtsbehdrdliche Genehmigungspflicht nach den Worten der OGH-E 6 Ob 73/14z
jedenfalls ,denkméglich”, wenn nicht sogar naheliegend. Die Zivilgerichte haben davon
auszugehen, dass der Swap 4175, jedenfalls dem Grunde, von der Aufsichtsbehorde hitte

bewilligt werden miissen.

Dem stehen auch die beiden Entscheidungen des VwGH vom 26. April 2016,
Ro 2015/09/0014, und vom 20. September 2018, Ra 2017/09/0001, nicht entgegen. Bei den
beiden den Entscheidungen zugrundeliegenden Verfahren handelt es sich um ein
(strafrechtsnahes) Disziplinarverfahren, bei dem es um die Frage ging, ob dem nicht
rechtskundigen Disziplinarbeschuldigten der personfiche Vorwurf gemacht werden konnte, er
habe die Zustandigkeit des Gemeinderats bzw. die aufsichtsbehérdliche Genehmigungspflicht
fir das Swap-Geschaft nicht erkannt. Der VwGH hatte dabei nicht zu entscheiden, ob der
Swap 4175 tatsachlich solchen Genehmigungspflichten unterlag oder nicht. Im E zu
Ro 215/09/0014, in dem es um die aufsichtsbehérdliche Genehmigungspflicht ging,
konstatierte der VWGH, nachdem er die Begriindung des LVwG wiedergegeben hat, wonach
sowoh| durch entsprechende Rechtsgutachten und durch die 00. Gemeindesrechtsnovelle
2012 die schon bisher bestehende Genehmigungspflicht klargestellt worden wiére, dass
»...ausschiieflich zu priifen [ist] ob der Zweitrevisionswerber (also der Disziplinarbeschuldigte)
angesichis der zum Zeitpunkt des Abschlusses des Swap 4175 geltenden Rechtslage Zweifel
hétte haben miissen, dass das Geschdft damals der aufsichtsbehirdlichen Genehmigung
unterliege und er auf die Einholung einer solchen Genehmigung hétte hinzuwirken gehabt".
Allein diese Frage verneinte der VwGH, weil in der diesbeziiglichen Bestimmung
ausschlieBlich von Darlehen die Rede ware. Deshalb sei dem LVwG zu folgen, dass der
Zweitrevisionswerber zum Zeitpunkt des Abschiusses des Swap 4175 keine zumutbaren
Zweifel daran hegen musste, dass ein derartiges Geschaft nicht als Darlehen oder
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rechnerisch ermittelten Tilgungsriicklage EUR 37,5 Mio. (Beilage ./9xV). Eine
Genehmigung durch die Landesregierung war damit hinsichtlich solcher Geschéafte
einzuholen, aus denen ex ante wéhrend ihrer Laufzeit im Worst-case-Fall in zumindest
einem Jahr eine zusétzliche Zahllast in H6he von EUR 31,4 Mio. resultieren kann (Delta
Obergrenze, Beilage /9xV).

{(c) Bereits im Jahr 2011 hatie die Stadt Linz an die beklagte Partei aus dem Swap 4175
Zahlungen in Hohe von rund EUR 34 Mio. zu leisten (Klage der Stadt Linz vom
2. November 2011, S 36 f); der stadtische Gesamtschuldendienst unter Einrechnung der
Zahlungen aus dem Swap 4175 lag bei EUR 71,8 Mio. Die bei der Risikobeurteilung ex
ante zu treffende Prognose hat sich damit schon nach knapp der Halfte der
Vertragslaufzeit durch die Entwicklung ex post bestéatigt.

(d) Nach den Berechnungen der Gutachter lag die Wahrscheinlichkeit, dass die aus einer
vorzeitigen Aufildsung des Swap 4175 resultierenden Zahlungspflichten der Stadt Linz
den genehmigungsfrei zulassigen Betrag von EUR 31,4 Mio. tiberschreiten wiirden, ex
ante im Schnitt bei 86,74 % (Mittelwert aller Varianten 1 bis 24 im Ergdnzungsgutachten
S 23 ff). Bereits am 31. Oktober 2008 — und damit nur knapp eineinhalb Jahre nach
Geschéftsabschluss — lag der Auflésungspreis des Swap 4175 bei rund EUR 98,7 Mio.
und damit um ein Vielfaches Gber der Genehmigungsgrenze (Erganzungsgutachten
S 42).

Gemal § 78 Abs 1 Z 3 StL 1992 besteht eine Genehmigungspflicht fiir ,die Ubernahme von
Biirgschaften oder sonstigen Haftungen durch die Stadt, wenn dadurch der Gesamtstand der
von der Stadt ibernommenen Haftungen 30 % der Einnahmen des ordentlichen
Voranschlages des laufenden Rechnungsjahres iibersteigen wiirde”.

Dass der Swap 4175 auch unter dieser Bestimmung zu subsumieren ist, folgt gleichermalien
aus dem Zweck der Norm, dem Schutz (berdrlicher [nteressen vor leichifertigen
Zahlungszusagen der Stadt: Ebenso wie die Ubernahme einer Biirgschaft oder einer
sonstigen Haftung hat ndmlich auch der Swap 4175 in Gestalt der von der Stadt Linz
verschriebenen 21 exotischen EUR/CHF-Put-Optionen eine Eventualverbindlichkeit der Stadt
Linz gegeniiber der beklagten Partei begriindet, bei der die Frage, ob und gegebenenfalls in
welcher H6he aus dem Geschéft Zahlungspflichten resultieren, ungewiss war. MaRgeblich fir
die Genehmigungspflicht des Geschéfts ist somit die Hohe der aus der Optionskomponente
des Swap 4175 drohenden Verluste.
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Rechtsgeschifte der Stadt Linz Dritten gegeniiber erst mit der aufsichtsbehordiichen
Genehmigung rechitswirksam. Eine solche wurde in concreto schon urspriinglich nicht erteilt
und in weiterer Folge durch das Land Oberosterreich trotz entsprechender Antragstellung der
Stadt Linz (Beilage ./NNN) endgiiltig versagt (Beilage ./PPP). Konsequenz dessen ist die
Unwirksamkeit des Swap 4175.

Unwirksamkeit wegen Gesetzesverstolles

Vorbemerkungen

Das von Mag. Wil Fll im Namen der Stadt Linz abgeschlossene Swap-Geschaft 4175
war von Anbeginn an auch deshalb unwirksam, weil es gegen § 879 ABGB verstofRen hat.

Die Stadt Linz hat sich schon von Anbeginn an darauf berufen, dass das Swap-Geschaft 4175
gegen das Gesetz, insbesondere gegen § 879 Abs 1 und § 879 Abs 2 Z 4 ABGB verstoRen
hat und daher nicht wirksam zustande kommen konnte (Klagebeantwortung der Stadt Linz
vom 9.Dezember 2011 [aus Widerklageverfahren zu 55Cg 28/18b, vormals zu
48 Cg 222/11y], Punkt VIl.4., S 73 ff; Replik der Stadt Linz vom 30. August 2013, Punkt I.7.5.,
S 34 ff; Schriftsatz der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt 111.3.1., S 48 f). Die bisherigen
Verfahrensergebnisse haben diese (Klags)Behauptung bestatigt.

Gesetz- und Sittenwidrigkeit

Ziel des § 879 Abs 1 ABGB ist es unter anderem, Widerspriiche zwischen dem Vertragsrecht
und sonstigen Rechisgebieten hintanzuhalten. So soll vermieden werden, dass mithilfe
vertraglicher Vereinbarungen Regelungsziele verhindert werden, die andere Rechtsgebiete
verfolgen und schiitzen. Ein derarliger von der Rechtsordnung geschiitzter Zweck ist der
Schutz der dffentlichen Hand vor einer flagranten Verletzung der fiir eine Kommune geltenden
Vorschriften, Iinsbesondere deren Haushaltsvorschriften. Ziel und 2weck dieser
Bestimmungen ist es unter anderem, die Kommunen von unverhdltnisméBig hohen
finanziellen Wagnissen abzuhalten und deren finanzielle Leistungsfhigkeit fiir die ihnen
obliegenden eigentlichen Aufgaben zu erhalten.

Unabhangig davon ist nach der Generalklausel des § 879 Abs 1 ABGB ein Geschaft
gesetzwidrig bzw. sittenwidrig, wenn zu einer krassen Aquivalenzstorung von Leistung und
Gegenleistung — wie im gegensténdlichen Fall — als weiterer Umstand hinzukommt, dass (a)
sich der schadigende Vertragspariner in einem massiven Interessenkonfiikt befindet; (b) sich
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System- und Berechnungsfehler, die dem statistisch-historischen Modell anhaften, so ist die
Wakhrscheinlichkeit fiir die Stadt Linz, Uberhaupt einen Zahlungsvorteil zu erhalten, praktisch
null. Nach den genaueren (risikoneutralen) Simulationsmodellen steht jedenfalls fest, dass ein
mdéglicher Zahlungsvorteil der Stadt Linz von vornherein ausgeschlossen war,

Die Gefahr, demgegeniiber Zahlungen aus dem Swap 4175 leisten zu miissen, weil sich das
darin enthaltene Wahrungsrisiko verwirklicht, stieg auf bis zu EUR 420 Mio. (vgl.
Punk I11.3.2.4.2.(b) in diesem Schriftsatz; SAM-Gutachten, Beilage ./9x0). Derarlige
Zahlungsverpflichtungen waren und sind existenzbedrohend fiir die Stadt Linz. Dass solche
exorbitanten Zahlungsrisiken der Stadt Linz nicht nur rein theoretischer Natur waren, folgt
daraus, dass die von Mag. W] ] mit dem Abschluss des Swap 4175 eingegangenen
Verpflichtungen ,[...] einem Kassenkredit der Stadt Linz in CHF in Héhe von [EUR] 1 Milliarde
entsprach (Gerichtsgutachten, S 62)*. Das ist auch der Grund, weshalb sich Mag. Wi
Flll gleichzeitig mit dem Abschluss des Swap 4175 ein Risikobudget von EUR 133 Mio.
hétte reservieren lassen missen (Gerichtsgutachten, S 58 f, das unter anderem die Hohe
auch damit rechtfertigt, dass beim Swap 4175 mit taglichen Schwankungen der

Ausstiegskosten von EUR 114 Mio. gerechnet werden musste).

Ein Geschaft, das keine oder nur verschwindend geringe Vorteile verspricht (vgl.
Punkt 111.3.2.3. und Punkt H1.3.2.4. in diesem Schriftsatz), gleichzeitig aber verlangt, dass eine
Kommune zur Absicherung des Zinsenrisikos, das lediglich in der Veranderung des LIBOR
bei der Anleihe von umgerechnet EUR 120 Mio. besteht, von vornherein EUR 133 Mio.
{Gerichtsgutachten, S 58) bei Seite legen muss, weil sie diese unter Umstanden bereits
verwettet hat, ist im Sinne der Generalklausel des §879 Abs 1 ABGB gegen die
grundlegenden Interessen einer Kommune gerichtet. Das Geschaft wird auch dadurch nicht
interessengerechter, dass man in einem Risikoleitfaden niedrigere Ausstiegsschwellen
festlegt. Solche niedrigere Ausstiegsschwellen und die damit verbundene vorzeitige
Beendigung des Geschéftes musste in jedem Fall zu einem Gesamtverfust der Stadt Linz
fihren (Gerichtsgutachten, S 53: , Typischerweise wird das Geschéft nicht gewinnbringend
abschliebar sein, wenn es vor Ablauf durch einen Ausstieg beende! wird”; vgl. ebenso unter
Punkt [11.3.2.3., in dem gezeigt wird, dass bei einem vorzeitigen Ausstieg bis zu einer Schwelle
von rund EUR 138 Mio. immer mit Gesamtverlusten zu rechnen ist, weil dann die Verluste aus
dem Ausstieg jedenfalls die Zinsersparnisse wettmachen). Die mit dem vorzeitigen Ausstieg
verbundene Gefahr des Gesamtverlustes liegt bei einer aus kommunalrechtlicher Sicht
gerade noch vertretbaren Ausstiegsschwelle von EUR 31 Mio. praktisch bei 100 %. Selbst bei

einer extrem hohen und fir eine Kommune nicht mehr vertretbaren Ausstiegsschwelie von
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Fall [den die Gutachter als iiberabgesichert oder als super-hedged bezeichnen)] .... resuftieren
lediglich Gewinne fiir die Bank, aber keine Verluste." (Gerichtsgutachten, S 45). ,Die BAWAG
konnte sich mit dem Verkauf [gemeint: die Quanto-Optionen] Zeit lassen, bis sie weiler im
Geld und damit mehr wert waren, da der Weiterverkauf nur der Standard-Pui-Oplionen immer
weniger Zahlungen erforderte, als die Zinseinnahmen von der Stadt Linz erbrachien oder
erbringen wiirden." Wie gering das Risiko der beklagten Partei aus diesem Zinstauschgeschéft
war, zeigt dessen Aufidosungswert am 7. November 2011. Die Zinskomponente hatte lediglich
einen Wert von EUR 6.986.455,97 (die Optionskomponenten — nach den Angaben der
beklagten Partei in Beilage ./24 — einen solchen von EUR 404.691.565,68).

Bei der Wahrungskomponente des Geschéafies handelte es sich demgegeniber um den —
Mag. W Al natirlich nicht bewussten — Verkauf von 21 Wahrungsoptionen, die sich
dariber hinaus dadurch auszeichneten, dass sie ein exponentielles Auszahlungsprofil hatten.
Der faire Marktpreis dafir ware bei rund EUR 50 Mio. gelegen, der Geldkurs, den die Stadt
Linz dafiir erwarten konnte (,Die Stadt Linz verkaufte iber den Abschiuss des Swaps implizit
die EUR-Verkaufsoptionen an die BAWAG, erhdit also dafiir den Geldkurs (Bid-Frice).":
Gerichtsgutachten, S 14), lag nach den Berechnungen der Gutachter bei rund EUR 42 Mio.
{Gerichtsgutachten, Tabelle S 62, ,Opticnen (Geldkurs) Fall Q"). Die Gegenleistung, die die
Stadt Linz erhielt, lag nur bei EUR 30 Mio. {Gerichtsgutachten, Tabelle S 62, ,Zinsteil
(Marktwert) Fall Q'). Die moglichen Kosten fir den Zinstell hatte die beklagte Partei
unmittelbar nach dem Abschluss des Swap 4175 bereits zur Ganze dadurch abgesichert, dass
sie den Optionsteil nur teilweise auf dem Markt weiterverduflert hatte (ndher dazu unter
Punkt 1ll.4.4.7.3.). Hinsichtlich des Rests hatte sie sich nach den Feststellungen der vom
Gericht besteliten Gutachter ein weiteres Gewinnpotential von zumindest EUR 66 Mio.
gesichert, das bei ihr zuriickblieb {vgl. Punkt 11l.4.4.7.5.). Das heifst aber nichts anderes, als
dass die Stadt Linz mit weiteren Zahlungen in zumindest dieser Héhe im Verlauf des
Geschaftes rechnen musste (das folgt auch aus der unter dem vorangehenden Punkt zitierten
Aussage der Gutachter, wonach die beklagte Partei nach der teilweisen Replikation damit
rechnen konnte, von der Stadt Linz immer mehr zu erhalten, als sie durch den Weiterverkauf
an Dritte zahlen musste). Das fihrt aber zur Schlussfolgerung, dass die Stadt Linz aufgrund
der Struktur des Geschéftes (,Super-Replikation“) insgesamt betrachtet chancenlos war.
Damit war der Swap 4175 sittenwidrig.

0Ob ein Zinstauschgeschaft sittenwidrig ist oder nicht, wird von der deutschen Rechtsprechung
nach den Grundsatzen zur Sittenwidrigkeit von Terminoptionsgeschaften beantwortet, wobei
auch im gegensténdlichen Fall die analoge Anwendung naheliegt, weil der Swap 4175 —
wirtschaftlich betrachtet — zu einem sehr dominierenden Teil aus Terminoptionen besteht.
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f; Schriftsatz der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt 111.3.2., S 50 ff). Auch der Tatbestand
der Nichtigkeit wegen eines wucherischen Geschéftes ist mit dem Swap 4175 erfillt.

Das Missverhaltnis von Leistung und Gegenleistung sowie das asymmetrische Chancen-
Risiko-Profit wurde bereits oben einerseits im Zusammenhang mit der fehlenden
Optimierungseignung und andererseits mit dem VerstoRl des Geschéftes gegen gesetzliche
Vorgaben bzw. gegen die guten Sitten dargestellt {(Punkt 111.3.2. und Punkt 111.3.5.2.).

Die Unerfahrenheit des Mag. Wil Flll im Zusammenhang mit Wéhrungswetten, die
Nichterkennung der tatséchlichen Struktur des Swap 4175 und sein beachtlicher Leichtsinn
beim Eingehen einer derartigen Wahrungswette wurde geschildert im Schriftsatz vom
28.Februar 2014 (Punkt 11.9.1., S 25 f) und im Schriftsatz vom 18. Oktober 2017
{,Ergédnzendes Vorbringen“}.

Dass die beklagte Partei das Missverhaltnis zwischen Leistung und Gegenleistung gekannt
hat, wurde nachgewiesen in der Klage der Stadt Linz vom 2. November 2011 {insbesondere
das Erkennen des hohen Margenbedarfs [Punkt I11.3.6, S 21] und das Umgehen der
Sicherungseinrichtungen bei der beklagten Partei [Punkt 111.3.8, S 22 f]). Im Schriftsatz vom
18. Oktober 2017 (,Ergénzendes Vorbringen®“} wurde dargestellt, dass und in welcher Form
die beklagte Partei die Fehivorstellungen des Mag. W] Fll] herbeigefiihrt und jedenfalls
nicht korrigiert hat und wie ihr dabei bewusst wurde, wie leichtsinnig und unerfahren er mit
dieser Wahrungswette umging (Ausdruck dessen ist vor allem sein Vertrauen, das Risiko der
Wahrungswette mit dem Einsetzen historischer Daten einschatzen zu kdnnen, das véllige
Negieren der Bedeutung von Forwards [siehe dazu auch die Ausfiihrungen der Stadt Linz im
Zusammenhang mit dem sogenannten ,Markisentiment’ im Schriftsatz der Stadt Linz vom
9. April 2018, Punktl.1.7., S 13] und vor allem der Umstand, dass der Marktwert, der einerseits
die zentrale Risikokennzahl und andererseits das einzige praktische Kriterium filr ein
Ausstiegsszenario darstellt, fir Mag. W] Flll| vollig irrelevant gewesen ist [vgl. dazu im
Detail im Schriftisatz der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt!l.10., S 26 ff, und
Punkt IV.5.4.3.2., S 123)).
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Die Verwirklichung des Tatbestands der arglistigen Irrefiihrung bedeutet nicht zwingend, dass
dieser Irrtum von der beklagten Partei selbst herbeigefiihrt werden musste, es reicht vielmehr
aus, dass sie den Irrtum des Mag. Wl Al tatséchlich erkannt und ihn bekriftigt oder
zumindest ausgeniitzt hat (3 Ob 563/95; 1 Ob 617/95). Auch das Vorsatzerfordernis des § 870
ABGB ist schon dann erfiillt, wenn der Tauschende allein positive Kenntnis davon hatte, dass
der andere Teil irrt, wenn dieser Irrtum tatsachlich einen Einfluss auf seinen Willensentschluss
hatte. Bedingter Vorsatz geniigt {RIS-Justiz: RS0014765; 10 Ob 74/05p).

Der Vorwurf gegeniiber der beklagten Partei

Der Vorwurf der Stadt Linz gegeniiber den handelnden Personen der beklagten Partei geht
dahin, dass sie im Grunde Mag. W]l Fllll zum Abschiuss der, den Interessen einer
Kommune krass zuwiderlaufenden Wahrungswette dadurch veranlasst haben, dass sie ihn
iber die Struktur und den Inhalt des Swap 4175 in die Irre fiihrten. Jedenfalls aber haben sie
bereits bestehende und erkannte Irrtiimer des Mag. Wl Al ausgeniitzt und ibn in seinen
Fehlvorstellungen bestatigt.

Die Veranlassung des Vertragsabschlusses durch die beklagte Partei

Schon in der Klagebeantwortung vom 9. Dezember 2011 {(Punkt IV.2., S 18 ff: zur Genese
und dem Abschluss des Swap-Geschaftes 4175) und, danach weiterfiihrend, in der Replik
vom 30. August 2013 (Punkt lll. 3. und 4.) und im Schriftsatz vom 28. Februar 2014 (Punkt
I1.3., S 8 ff) hat die Stadt Linz gezeigt, dass es die beklagte Partei gewesen ist, die Mag.
W Al den Swap 4175 regelrecht aufgedréngt hat.

Ohne die Details dieses Vorbringens im Einzelnen zu wiederholen, |isst sich die Genese, wie
es Uberhaupt zum Swap 4175 kam, folgendermafien wiedergeben:

{a) Aufgrund der zunehmenden Schwankungsbereitschaft des Schweizer Franken und in der
Befiirchtung steigender Zinsen schiug Mag. Wl Al am 4. Mai 2006 im
Finanzausschuss vor, Absicherungsgeschéfte in Form von Fixzins-Swaps ins Auge zu
fassen. Im Fokus stand fir ihn, sich gegen steigende Zinsen, unter anderem auch
gegeniber den Zinsen aus der CHF-Anleihe mit der Kommunalkredit, abzusichern.

{b) Inden Gespriachen mit den Banken, die daraufhin folgten, ging es um eine Absicherung.
Mag. W Fll hat daher nur Fixzins-Swaps und sogenannte ,Caps* nachgefragt
(auch in seinem Strafverfahren spricht er davon, es wére ihm darum gegangen,
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Sl hat bestdtigt, dass die présentierten Finanzgeschéfte einem vorhandenen
Produktkatalog entsprangen und nicht speziell fiir die Stadt Linz gemacht worden wéren.

Vorerst bleibt Mag. Wl Fll] allerdings bei seiner Linie, sich gegen steigende Zinsen
lediglich absichern zu wollen, und er schreibt am 8. September 2006 ein .Cap" aus
{Beilage ./89). Die beklagte Partei bietet ausschreibungsgema am 12. September 2006
an, erhalt aber nicht den Zuschlag (der Zuschlag geht an die Raiffeisenlandesbank
Oberdsterreich  Aktiengesellschaft und die Allgemeine Sparkasse Oberfsterreich
Bankaktiengesellschaft).

B S bictet schon am 4. September 2006 Mag. Wl Pl neuerlich per E-
Mail den ,Reseftable CHF-linked Swap" mit einem Strike bei 1,49 an {Beilage ./88), dabei

beruft sie sich auf ihre Prasentation vom 9. August 2006.

Um Mag. Wil Pl das Produkt bzw. ihre Empfehlung schmackhaft zu machen,
enthielten die genannten Prasentationen historische Charts des EUR/CHF-
Wechselkurses mit einem ausgewiesenen Korridor von ca. 1,44 bis 1,62 im Zeitraum
2000 bis 2006 und die 6-Monats-EURIBOR- bzw. 6-Monats-CHF-LIBOR-
Referenzzinssétze. Eine Markipreisbewertung des jeweiligen Finanzproduktes wurde bei
keiner dieser Prasentationen angefiihrt, ebenso keine Forwards, die Rickschlisse auf
die Markterwartung hétten zugelassen.

Nochmals prasentiert wurde der Swap von der beklagten Partei am 22. September 2006
(Beilage ./81). Schon einige Tage vorher, ndmlich am 13. September 2006, hatte Mag.
W FIll schriftlich dem Biirgermeister und dem Finanzstadtrat seine Empfehiung
erldutert, eine ,Zinsabsicherung” bei den bestehenden Finanzierungen vorzunehmen. Er
begriindet dies damit, dass es durch die Verkniipfung des Absicherungsinstruments mit
dem Schweizer Franken gelingen kénne, bei einem Wechselkurs Ober einem bestimmten
Grenzwert einen Nachlass von 1,25 % auf den 6-Monats-EURIBOR zu erreichen (Liege
der Wechselkurs darunter, so wiirde sich der Abschiag entsprechend vermringern, erklart
er noch erlduternd). Am 26. September 2006 wird dann der Swap abgeschlossen (er
erhielt die Nummer 39786).

Die Zinsabsicherung bei der CHF-Anleihe iiber EUR 195 Mio. war bis Ende 2006 offenbar
kein Thema mehr. Mag. Wl Al hatte aber nach wie vor die in seiner
Zusammenstellung vom 11. August 2006 (Beilage ./H) festgehaltene Strategie einer
Absicherung durch einen Fixzins-Swap vor Augen. Er sprach dariiber auch am
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(0) l SHE verstérkt eine Woche darauf ihre Bemlhungen und Ubermittelt Mag.
W Al 2m 31. Jénner 2007 Preisindikationen fiir die ,Optimierung der CHF-
Finanzierung” (Beilage ./95).

{(p) Am Tag danach ruft sie Mag. Wl Fll]l 2n. um ihren Vorschlag vom Vortag zu
bewerben. Sie spricht von einem ,[...] attraktiven Vorschlag [...der] auf einem Niveau sei
[...] wo man schon schwach werden kénnte.” Um das besonders giinstige Geschéft zu
unterstreichen, erklart sie Mag. W] Fl]. sie selbst sei iiberrascht gewesen, [...]
wie toll sich ihr Vorschiag rechne”.

(q) Zwischen dem 1. Februar 2007 und dem 12. Februar 2007 finden dann mehrere
Gespréche zwischen Mag. W] Flll und Vertretern der beklagten Partei statt, in
denen es um den Abschluss des Swap-Geschéftes geht. Der Inhalt dieser Gesprache ist
nicht aktenkundig, weil sich die beklagte Partei nach wie vor weigert, die diesbeziiglichen
Telefonprotokolle herauszugeben.

() Am 12. Februar 2007 schlielit Mag. Wil Il mit Il SEE d=s Geschiift ab. Vor
dem LG Linz, vor dem er angeklagt war, begriindete er diesen Abschluss mit den Worten
«ch habe das Geschdaft abgeschlossen, weil mir die Frau Yl dazu geraten hat und
eben dass man schwach werden kénnte [...]" (LG Linz, Protokoll der Hauptverhandlung
vom 2. Dezember 2013, S 19f, Beilage ./9xA).

Die Fehlvorstellungen des Mag. und deren Ausniitzen durch die beklagte

0

artei

Die Stadt Linz hat sich schon im aufgetragenen Schriftsatz vom 28. Februar 2014 (unter Punkt
4., S 10 ff, und Punkt 1.5, S 16 ff) ausfiihrich mit den Beweisergebnissen
auseinandergesetzt, die zeigen, warum fir Mag. Wl Fllll das Wahrungsrisiko
iiberschaubar und auch akzeptabel gewesen ist. Im Schriftsatz vom 18. Oktober 2017
(-Ergénzendes  Vorbringen*) wurden diese Beweisergebnisse sowie weilere
Verfahrensergebnisse entsprechend gewiirdigt. Auf beide Schriftsatze wird verwiesen. Mag.
WHE Al hette aufgrund der fehlenden bzw. liickenhaften Informationen eine véllig
falsche Vorstellung von der Struktur des Geschéftes und seinen Risiken, sodass er sich damit
auch nicht auseinandersetzen konnte. Die beklagte Partei hat das gewusst und, um das
Geschaft nicht zu gefdhrden, auch gefordert.
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Auflésung des Vertrages erkldrt. Die Griinde fir die Berechtigung dieser fristgemaiien
Auflésung wurden in der Klagebeantwortung der Stadt Linz vom 9. Dezember 2011 (unter
Punkt IvV.3.12, S 43 f) im Einzelnen beschrieben. Auf diese Ausfiihrungen wird verwiesen.

Beim Swap 4175 handelt es sich um ein Dauerschuldverhaltnis, das zwar durch ordentliche
Kiindigung vor seinem Ablauf nicht aufgelést werden konnte, eine Beendigung aus wichtigem
Grund war aber jederzeit moglich. Eine derartige Beendigung konnte auch vertraglich nicht
ausgeschlossen werden. Auch § 7 Abs. 1 des Rahmenvertrages sieht vor, dass aus wichtigem
Grund gekiindigt werden kann.

§ 7 Abs 4 des Rahmenverirages bestimmt, dass im Fall der Beendigung durch Kiindigung aus
wichtigem Grund keine Partei mehr zu Zahlungen oder zu sonstigen Leistungen verpflichtet
ist. Durch die berechtigte vorzeitige Beendigung endete damit der Swap-Vertrag am 13.
Oktober 2011.

Die beklagte Parlei konnte deshalb ihrerseits am 20. Oktober 2011 die Aufldsung des Swap
4175 nicht mehr begehren, weil er an diesem Tag nicht mehr wirksam bestand. Aus diesem
Grund kann sie auch keinen Schadenersatz wegen Nichterfillung verlangen, weil die Stadt
Linz nach dem 13. Oktober 2011 zu keinerlei Leistung mehr verpflichtet war (diesbeziiglich
wird auch auf die Ausfihrungen der Stadt Linz in der Klagebeantworlung vom 9. Dezember
2011, Punkt VI1.8., S 92, verwiesen).

Unwirksamkeit des Vertrages aufgrund des Verlangens nach einer
schadenersatzrechtlichen Naturalrestitution

Vorfrage oder Haupifrage

Bereits in der Klage vom 2. November 2011 (Punkt VL.7. ff, S 47 ff} hat die Stadt Linz ihr auf
Riickzahlung gestiitztes Leistungsbegehren damit begriindet, dass sie auch im Wege des
Schadenersatzes 5o zu slellen sei, wie sie stiinde, wenn sie das Swap-Geschaft nicht
abgeschlossen hatte. Sie hat also Naturalrestitution begehrt, die unmittelbar auf die
Beseitigung des Vertrages gerichtet ist. Das Begehren nach Rechtsgestaltung ist dabei implizit
im Verlangen nach Riickzahlung der durch die Beseitigung des Vertrages im Wege der
Naturalrestitution titellos erbrachten Zinszahlungen enthalten. Auch in der Klagebeantwortung
vom 9. Dezember 2011 {Punkt VII.7.1., S 79) erklarte die Stadt Linz, dass die von ihr verlangte
Naturalrestitution auf die Herstellung des gleichen wirtschaftlichen Zustandes gerichtet ist, wie
er ohne das schidigende Ereignis bestiinde; es gébe also keinen Vertrag. Damit sei im Wege
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ersichtlich — nur in 9 Ob 43/13h beschiftigt. Darin wurde dem ausdriicklichen Verlangen des
Klagers, wonach [...] die Kauf- und Kommissionsverirdge ex tunc aufgehoben [werden]",
stattgegeben. Ob damit fiir das Begehren auf schadenersatzrechtliche Naturalrestitution im
Gegensatz zu der oben wiedergegebenen Rsp in jedem Fall die Gestaltung in Form eines
eigenen Begehrens zum Ausdruck kommen muss oder ob das Hichstgericht damit nur — wie
etwa im Anfechtungsrecht — darin bloRl ein unschadliches Plus gesehen hat, blieb mangels
Problematisierung durch die beklagte Partei offen.

Der OGH geht in der E jedenfalls davon aus, dass die Beseitigung des Vertrages
rechisgestaltend erst mit dem Urteil erfolgt und nicht bereits mit der Geltendmachung durch
den Geschadigten. Damit steht die Entscheidung jedenfalls im Einklang mit der Rsp zur
Anfechtung des Vertrages wegen laesio enormis und zur insolvenzrechtlichen Anfechtung,
wonach die Beseitigung des Vertrages bzw. der Rechishandlung erst durch das Urteil
geschieht.

Auch im Irrtumsrecht wird Uberwiegend vertreten, dass die Anfechtung eine Rechtsgestaltung
ist und einer Rechtsgestaltungsklage bedarf (RIS-Justiz: RS0014815 [insbesondere T5 und
T10]). Auch zu 4 Qb 70/18z elwa hat der Kldger Rechtsgestaltung und Leistung begehrt. Im
Gegensatz dazu hat allerdings der OGH in der Entscheidung 3 Ob 216/06w ausgesprochen,
dass schon die im Prozess abgegebene Erkldrung des Irrenden die Rechtsdnderung
herbeifiihrt. Danach sei es gar nicht mehr mdéglich, die Rechtsanderung durch das Urteil zu
bewirken, weil zum Zeitpunkt der Entscheidung des Gerichtes der Vertrag eben nicht mehr
besteht.

Nach Ansicht der Stadt Linz ist die Entscheidung 3 Ob 216/06w, wonach bereits der im
Verfahren erhobene Einwand der Ungiiltigkeit den Vertrag beseitigt, nicht zwingend auf die
schadenersatzrechtliche Naturalrestitution zu Gibertragen. Schon zum Irfumsrecht steht sie im
Gegensatz zur jingsten Entscheidung 4 Ob 70/18z (aulerdem steht sie im Widerspruch zum
Rechtssatz RIS-Justizz RS0014815). Auflerdem dirfte sie von der Natur der
Irrtumsanfechtung insofern beeinflusst sein, als es dort um die Ungiiltigkeit des Verirages ,ab
ovo' wegen in Wahrheit gar nicht vorliegender Willensiibereinstimmung geht. Demgegeniiber
liegt es in der Natur des schadenersatzrechtlichen Naturalersatzes, den bestehenden Verirag
nachtraglich, wenn auch mit Wirkung ex tunc, zu beseitigen.

Das bedeutet, dass bis zur Entscheidung des HG Wien iiber den geltend gemachten
Schadenersatzanspruch der Swap 4175, sollte das Swap-Geschaft Uberhaupt jemals wirksam
zustande gekommen sein (was die Stadt Linz bestreitet), Bestand hétte. Seine Unwirksamkeit
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Mag. Wl Al den Swap 4175 zur Absicherung des Fremdwéhrungsportfolios gegen
steigende Zinsen - entgegen dem bestehenden Empfehlungsverbot (vgl. dazu im Schriftsatz
der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt IV.2.2.2., S 58 f) — nicht nur empfohlen, sondern
regelrecht aufgedringt hat, womit sie sich gegen die Interessen der Stadt Linz stellte. Da die
Stadt Linz in der Klagebeantwortung vom 9. Dezember 2011 und im Schriftsatz vom
28. Februar 2014 zu diesen Themenbereichen bereits ein ausfiihrliches Vorbringen erstattet
hat, werden im Folgenden die anspruchsbegriindenden Tatsachen sowie die Darlegung der
Rechtswidrigkeit des Verhaltens der beklagten Partei nur mehr gerafft insofern wiederholt, als
sie zum Verstandnis dieses Zwischenfeststellungsantrages notwendig sind.

Wire die beklagte Partei den genannten Pflichten nachgekommen, hitte der damals fiir die
Stadt Linz handelinde Mag. W]l Flll den Swap 4175 niemals abgeschlossen (Klage der
Stadt Linz vom 2. November 2011, Punkt VI.7.5.4., S 51; Schriftsatz der Stadt Linz vom 28.
Februar 2014, Punkt 11.10., S 26 ff). Das zeigen die Aussagen des Mag. W]l Al in der
Hauptverhandlung vor dem LG Linz und deren Beurteilung durch den dort bestellten
Gerichtssachverstandigen.

(a) So nahm Mag. Wil All} an. die Chancen und Risken des Geschéfts wéren im
Wesentlichen gleich verteilt gewesen.

« Ja. Wann das bekannt ist, dass das nicht null ist, sondern -20 Mio., schliefit man
gar nicht ab, weil das heiflt ja, das ganze Geschéft ist sinnlos. Man stellt sich im
Vorhinein gegen den Markt, wenn man -20 Mio. hat. Wenn man eine Bewertung von
null hat dann ist die Chance ungefdhr gleich grof8 vom Markt, dass das Derivat
aufgeht oder auch nicht* (Mag. Wl Flll. LG Linz, Protokoll der
Hauptverhandlung vom 2. Dezember 2013, S 18, Beilage ./9xA); und

« Mit den Kenntnissen von heute wiirde ich diesen Swap nicht mehr abschliefien.”

(Mag. Wil All. LG Linz, Protokoll der Hauptverhandlung vom 2. Dezember
2013, S 26 f, Beilage ./9xA)

(b) Dem steht auch nicht entgegen, dass Mag. Wl Al das Geschéft spéter nicht
aufgeldst hat, obwohl er durch die Berichte der beklagten Partei wusste, dass sich der
Marktwert ins Minus gedreht hatte (im Ubrigen hat er dem Marktwert berhaupt keine
Bedeutung beigemessen [Schriftsatz der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt |1.5.6.,
S 20 f]). Auf die wirtliche Frage des Staatsanwalls: ,Sie haben heute gesagt, wenn Sie
gewusst hdtten schon zum Abschlusszeilpunkt dieses Swaps, dass dieser eine negative
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« | Jeizt mache ich das Geschéft und dann stellt sich heraus, dass die Markibewertung
negaliv ist. Das ist eine andere Situation aus meiner Sichi, weil es hétte sich ja der
Markt im Laufe der Zeit gegen mich enfwickeln kiinnen. Das widerspricht also nicht
der Aussage, hétte ich das gewusst am Anfang, hifte ich das nicht abgeschlossen.
Das isf durchaus plausibel, was aber nicht heiflt, dass das lege artis fiir einen
Risikomanager wére.” (Dr. ]l i}, LG Linz, Protokoll der Hauptverhandlung
vom 9. Dezember 2013, S 34 f, Beilage ./9xC).

Diese Aussagen des Mag. Wl Flll zeigen aber auch, dass er mit Sicherheit nicht dem
von den Gutachtern referierten Marktsentiment verschiedener Wahrungsspekulanten anhing,
die es als optimierend ansahen, gegen die Markterwartung bzw. gegen den allgemeinen Trend
zu wetten (Ergénzungsgutachten, S 23, 38; zur Unrichtigkeit derartiger Aussagen unter dem
Gesichtspunkt der Optimierung vor dem Hintergrund der von einer Kommune verlangten
Beachtung des Effizienzprinzips: Schrifisatz der Stadt Linz vom 9. April 2018, Punkt 1.1.7.4,
S 14, Punkt .1.10.1. f, S181).

Es entspricht der stdndigen Rsp des Obersten Gerichtshof, dass der Geschadigte nicht nur
den Eintritt des behaupteten Schadens und dessen Héhe, sondern auch den kausalen
Zusammenhang zwischen dem Verhalten des Schédigers und dem Schadenseintritt zu
behaupten und zu beweisen hat (RIS-Justiz: RS00862; RS0022686). Der Schaden der Stadt
Linz besteht einerseits in den {rechtsgrundlos) geleisteten Zahlungen an die beklagte Partei
ab 15. Oktober 2009 (wobei nur die Differenz zwischen den geleisteten und den erhaltenen
Zahlungen geltend gemacht wird) und andererseits in der Forderung der beklagten Partei
gegen die Stadt Linz wegen der von ihr behaupteten rechtswidrigen Nichterfiillung des
Vertrages.

Dass die von der Stadt Linz ab 15. Oktober 2009 (rechtsgrundlos) geleisteten Zinszahlungen
einen Vermogenschaden darstellen, steht auer Zweifel. Aber auch das Entstehen der
Verbindlichkeit gegeniiber der beklagten Partei bedeutet einen Vermdgenschaden (RIS-
Justiz. RS0022568). Damit steht fest, dass der Stadt Linz ein Schaden entstanden ist und
auch die Héhe des Schadens steht fest, er besteht einerseits in den Zahlungen und
andererseits in der Verbindlichkeit gegeniiber der beklagten Partei. Weiters liegt es auf der
Hand, dass der Stadt Linz dieser Schaden nicht entstanden wére, ware die beklagte Partei
ihren gesetziichen und vertraglichen Verpflichtungen zur Beratung bzw. Information und
Aufkldrung ordnungsgemaR nachgekommen. Mag. Wl Fllll hatte den Swap 4175 bereits
dann nicht abgeschlossen, wenn ihm der negative Anfangswert bzw. der Interessenkonflikt, in
dem sich die beklagte Partei befand, offengelegt worden wére (Punkt 111.4.4.2.4.). Hatte er
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Kénnte die beklagte Partei dem Einwand der Stadt Linz, wonach der beklagten Partei
kein Anspruch auf Erfillung aus dem Swap 4175 und damit kein Anspruch auf Ersatz des
Nichterfillungsschadens zustehe, womit ihre Forderung zur Ganze abzuweisen sei,
tatsachlich entgegenhalten, man misse noch beriicksichtigen, dass sich die Stadt Linz
ja die Kosten eines Aliernativgeschéftes erspart habe, weil sich in diesem AusmaR auch
bei einem rechtmaRigen Verhalten der beklagten Partei das Vermégen der Stadt (durch
den Aufwand fiir einen Fixzins-Swap oder ein Cap) verringert hitte, wirde man der
beklagten Partei im Ergebnis den Gewinn aus jenen Geschéften zusprechen, zu denen
sie rechtswidrig und schuldhaft nicht geraten hat.

Die beklagte Partei hatte also weiterhin durch ibr rechtswidriges Verhalten einen Gewinn,
ja sogar einen Gewinn aus einem Geschaft, das bei ordnungsgemafer Aufkldrung unter
Umstanden gar nicht mit ihr abgeschlossen worden wére. Es ist undenkbar, dass die
rechtswidrig und schuldhaft handelnde beklagte Partei dafiir auch noch belohnt werden
wiirde. Auch unter dem Gesichtspunkt der Bereicherung stiinde der beklagten Partei der
Gewinn aus dem Alternativgeschéft nicht zu: Die Stadt Linz hat sich zwar den Aufwand
fir die Alternativgeschafte erspart, diese Ersparnis ist aber nicht durch eine
unrechtmafige Verschiebung der Bereicherung von der beklagten Partei auf die Stadt
Linz erfolgt. Die beklagte Partei wurde nicht dadurch entreichert, ihre ,Entreicherung”
besteht schlicht nur darin, dass sie keinen Erfillungsanspruch aus dem ungiiltigen
Geschaft hat (grundlegend zum Erfordernis der titellosen Verschiebung vom
Entreicherten auf den Bereicherten vgl. 8 Ob 147/08p).

Dieselben Uberlegungen gelten entsprechend auch fiir den Riickzahlungsanspruch der
Stadt Linz gegeniiber der beklagten Partei. Soweit die Stadt Linz von der beklagten Partei
aus dem Swap 4175 Zahlung erhalten hat (wodurch sie natirlich selbst bereichert war),
hat die Stadt Linz bei ihrem Klagebegehren ohnehin bereits einen Abzug vorgenommen.
Der Riickforderungsanspruch selbst beruht auf den §§ 877, 1435 f ABGB, namlich auf
Bereicherung, weil durch die schadenersatzrechtliche Naturalrestitution der Titel fir die
beklagte Partei, die erhaltenen Zahlungen zu behalten, riickwirkend entfallen ist. Auch
diesbezlglich kann die Anrechnung moglicher Ersparnisse der Stadt Linz, wenn Mag.
W Al unter Umsténden ein alternatives Geschaft abgeschlossen hétte, schon
allein deshalb nicht stattfinden, weil diesbeziiglich keine ungerechtfertigte
Vermdgensverschiebung von der beklagten Partei auf die Stadt Linz erfolgt ist. Dazu
kommt noch, dass es sich bei den nun wegen Wegfalls des Titels zuriickgeforderten
Zinszahlungen um kein Anlageprodukt fiir die Stadt Linz gehandelt hat, sondern um
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mit Bezug auf ein bestimmtes Geschaft. Beratung sind sie dann, wenn sie im Ergebnis darauf
hinauslaufen, dass der Kunde das Geschaft tatigt. Gibt die Bank dazu auch noch eine
bestimmte Empfehlung ab, so stelit die Empfehlung den zentralen Teil der Beratung, wenn
nicht gar ihren Endpunkt dar. Der Kunde muss ndmlich nicht damit rechnen, dass ihm eine
Bank ein Produkt empfiehlt, das seinen interessen zuwiderlduft. Er setzt vielmehr als
selbstverstandlich voraus, dass einer solchen Empfehlung eine ausreichende Priifung der
Interessenslage des Kunden vorausgegangen ist {(BGH XI ZR 33/10) und dass ihm die Bank
ein Produkt nicht ohne vorhergehende Priifung empfiehlt (ndher dazu im Schriftsatz der Stadt
Linz vom 28. Februar 2014, Punkt IV.2.2. ff, S 57 f: BGH X| ZR 89/07; Xi ZR 338/08;
Winternitz, Wertpapieraufsichisgesetz, § 14 Rz 4 f).

Zu einem (konkludenten) Abschluss des Beratungsverirages (mit allen sich daraus fiir die
Bank ergebenden Verpflichtungen) kommt es typischerweise schon dann, wenn der Kunde
mit dem Ersuchen um eine ndhere Beratung an die Bank herantritt und es zu einem
Beratungsgesprach kommt (BGH Il ZR 44/06; mit Bezug auf einen Swap, etwa BGH
X1 ZR 378/13; X| ZR 12/93; X| ZR 425/14). Das gleiche gilt, wenn die Bank nicht nur das
Beratungsgesprach aufnimmt, sondern ihm sogar ein Produkt empfiehit. Eine solche
Empfehlung" muss nicht wbrllich erteilt werden, auch die Form der Erkldrung ist
bedeutungslos. Wenn der Kunde in der Zusammenschau der Gespriche und Informationen
keinen Zweifel haben muss, dass die Bank das empfohlene Geschéft als geeignet fir den
Kunden empfindet, dann liegt eine Empfehlung vor. Auch die dsterreichische Rsp (RIS-Justiz:
RS010873) geht davon aus, dass bei ,Finanzdienstleistungen® der Beratungsverirag
zumindest konkludent zustande kommt, wenn die Beratung des Kunden tats&chlich stattfindet.

Beides, ndmlich die (dringliche) Empfehlung der beklagten Partei, den Swap 4175
abzuschlieflen und das Finden der Argumente dafiir (dazu ndher unter Punkt [11.4.2.3.2.(i) und
Punkt 11i.4.4.5.2.) in Form fachdienlicher Hinweise wurden erfiilit: Die beklagte Partei hat Mag.
W FIll nach dessen Anfrage um Produkte zur Absicherung gegen steigende Zinsen
sowohl den Swap 3976 als auch den Swap 4175 nahegelegt. Mag. Wil Fll] hat immer
wieder Beratung gesucht, von der beklagten Partei tatsdchlich Beratung erhalten, und Mag.
W Al hat sie angenommen (Details dazu unter Punkt 111.4.2.4. und Punkt 11.4.4.3.9.
in diesem Schrifisatz).

Die Beratungspflichten gehen weiter als die Pflichten des Dienstleisters bei der bloen
Vermittlung oder bei .Execution-only-Dienstleistungen”: Bei der (bloten) Vermittlung geht es
hauptséchlich um die (objektgerechte Aufkldrung und Information). Bei der Beratung treten
demgegeniiber die individuellen Kenntnisse des Kunden ndmlich Kenntnisse und
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anstellite der von Mag. Wil FIll eigentlich nachgefragten Absicherungsprodukte
gegen steigende Zinsen Zinsverbilligungsmodelle vor, wofiir sie den Begriff der
Optimierung verwendete. Damit kamen erstmals Wahrungsrisiken ins Spiel, die bisher —
mit Ausnahme der CHF-Anleihe — keine Rolle gespielt haben; bis dahin ging es nur um
Zinsrisiken. Um Mag. W]l Flll die Ubernahme solcher Wahrungsrisiken
schmackhaft zu machen und ihn mehr oder weniger von der Ungefahrlichkeit dieser
Risiken zu iiberzeugen, legte die beklagte Partei regelmafig ihren Prasentationen Charts
bei, die lediglich den historischen Verlauf des Schweizer Franken zum Euro zeigten.

Solche Handlungen fallen typischerweise unler den Begriff der Beratung.

4.4.3.8. Wie bewusst die beklagte Partei Mag. W Fll] 2uf die von ihm — urspriinglich — gar nicht
ins Auge gefasste Verbilligung der Zinsen hingelenkt hat, zeigt ein Blick auf die von Mag.
W Al geéulerten Wiinsche und die darauf von Seiten der beklagten Partei erfolgte
Reaktion:

(a)

(b)

Mag. W] Al hatte, wie in der Sitzung des Finanzausschusses vom 4. Mai 2006
berichtet, aufgrund steigender Zinsen einen Fixzins-Swap lberlegt. Dazu kamen, nach
den ersten Gesprachen mit den Banken, Caps. Nur in dieser Richtung wollte Mag.
W Al Angebote von den Banken haben (tatséchlich hat er dann am 8. September
2006 zur Zinsabsicherung nur Caps ausgeschrieben [Beilage ./891). Im August 2006 ging
es auch nur um die auf Euro lautenden Finanzverbindlichkeiten, die CHF-Anleihe war
kein Thema (der Grund liegt darin, dass Mag. Wil Fl}. wie sich aus der Beilage /30
ergibt, bei der CHF-Anleihe nur einen Fixzins-Swap im Auge hatte, er wollte aber
zuwarten, weil er zwar von einem steigenden CHF-LIBOR ausging, gleichzeitig aber
erwartete, dass der 10-Jahres-Fixzins (,Swap-Satz“) fallen wiirde; das ergibt sich auch

aus der Beilage ./30).

Tatsachlich bietet die beklagte Partei am 9. August 2006 (Beilage ./6) die von Mag.
W Pl gewinschten Absicherungsinstrumente an. Gleichzeitig macht sie ihm aber
- unaufgefordert - (sie war namlich, wie sich aus Beilage ./30 ergibt, die einzige Bank,
die bei ihren Vorschligen die Hinzunahme eines Wahrungsrisikos empfahl)
Zinsverbilligungen unter dem Oberbegriff ,Vorschidge zur Optimierung des Zinsrisikos
aus ihrer Finanzierung“ schmackhaft. Mag. Wil Flll hat - wie sich aus der
Beilage /30 ebenfalls ergibt, angebissen. Die beklagte Partei kann ihm bereits am
4, September 2006 eine an den Schweizer Franken gebundene Wahrungsspekulation,
als Zinsverbilligung anbieten, die kurz darauf als Swap 3976 abgeschlossen wird

{Beilage ./BB).
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.Es war damals so, dass Frau Y} nev war und so sind wir gemeinsam zu
Mag. A gegangen, um sie vorzuslelfen. Bei einem solchen Vorstellungsgesprich
stellen wir offene Fragen, um zu sehen, was fiir Themen den Kunden eigentlich
beschéftigen. Es hat sich gezeigt, [...], das auch die Stadt Linz beschéftigt hat,
namiich die Sorgen um die steigenden Zinsen." (Mag. HJ] A} HG Wien,
Protokoll der Streitverhandlung vom 27. September 2013, S 3);

.ES ist richtig, dass dann die logische Konsequenz daraus ist, dass ich davon
ausgegangen bin, dass davor die Stadt Linz keine Derivat-Geschéfle abgeschlossen
hat" (Mag. HIlll Alll. HG Wien, Protokoll der Streitverhandlung vom
27. September 2013, S 27);

(b) Offensichtlich war fur die beklagte Partei der Beratungsbedarf auch deshalb, weil sie

wusste bzw. weil sie ochne groflen Aufwand hitte feststellen kdnnen, dass die Stadt Linz

weder Uber die technische Ausstattung noch Gber versierte Personen verfiigte, um bei

derart strukturierten Finanzgeschéften, wie es die Swaps 3976 und 4175 waren, das

Risiko einzuschétzen, geschweige denn es zu beherrschen;

(i}

(i)

(iii)

(iv)

Mag. W] Al seclbst verfigte Ober keinerlei Ausbildung im Bereich der
derivativen Finanzgeschafte (Mag. Wl Flll. LG Linz, Protokoll der
Hauptverhandlung vom 2. Dezember 2013, S 6 und 19, Beilage ./9xA};

Mag. Wl Pl interessierte sich, was der beklagten Partei auch sofort auffiel,
lediglich fir die ,Cashflows” aus dem Geschéft, die Bewertungen waren (aufgrund
seines fehlenden Versténdnisses) fiir inn irrelevant (dazu na@her: Schriftsatz der
Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt I1.5.5., 5 19 1),

Es war der beklagten Partei klar, dass fiir die Stadt Linz lediglich Mag. Wil Flll
tétig wurde, es gab also keinerlei Hinweis darauf, dass die Stadt Linz dar(iber hinaus
Fachleute mit einschldgigem Wissen oder Erfahrung in Derivatgeschéften
beschéftigt hat ({fl SEll. LG Linz, Protokoll der Hauptverhandlung vom
6. Dezember 2013, S 5, Beilage ./19xB);

Die Stadt Linz verfiigte (ber keinerlei technische Treasury- oder Derivate-
Ausstattung; die gdngigen EDV-Programme, um Derivate bewerlen und damit
Chancen und Risiken objektiv und professionell nach stochastischen Modellen
einschéatzen zu kénnen (wie etwa Bloomberg, Reuters, Pricing Partners etc.)}, waren
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Wére die beklagte Partei nicht selbst von einem aktuellen Beratungsverhaltnis
ausgegangen, so wére ihr im Folgenden beispielhaft aufgezdhites Verhalten vollig
unerklarlich,

* Indem nach dem Gesprach am 22, Janner 2007 verfassten internen Aktenvermerk
haben sich ] SEI und Mag. HEE Al ausdriicklich vorgemerkt, dass sie
Mag. Wil Al noch auf das .doppelte Risiko* hinweisen miissten (Beilage ./71;
@ SBE . .G Linz, Protokoll der Hauptverhandlung vom 6. Dezember 2013, S
10 f, Beilage ./9xB).

+  Im E-Mail vom 31. Jénner 2007 miissen sie Mag. W] Al erkiéren, dass durch
die Verlangerung der Laufzeit von finf auf sieben Jahre ein ,enormer” Unterschied
im Zinsabschlag zu erkennen wére (Beilage ./95). Solche Hinweise macht man nicht,
wenn der Empfanger fachtechnisch informiert ist und daher nicht belehrt werden
muss.

« Das Bewusstsein bei Vertretern der beklagten Partei, Mag. Wil Fll] doch
irgendwie beraten oder aufkldren zu missen, [dsst sich auch aus den
Telefonprotokollen herauslesen (so etwa aus Beilage /60). ] SH erkiért
zum Beispiel Mag. Wil Flll den Zusammenhang zwischen giinstigeren Zinsen,
der Hohe des Sirikes und dem aktuellen Wahrungsverhaltnis: ,[...] aber desto

niedriger Euro Schweiz ist, desto noch besser sag ich mal ..... wird der Strike
vielleicht ausfallen..... vielleicht bringen wir den weiler ..... den Abschlag weiter
runter.*

*+ Als es um einen Vergleich zwischen der Variante mit einem Fixzins oder einem
Zinsabschlag geht empfienlt ] Sl den Fixzins mit den Worten: ,Ja, aber
dadurch, dass einfach die Zinssatzkurve irgendwie doch noch relativ flach ist, ist
naldrfich das mit den ..... eine Occasion auf zehn Jahre. Zumindest weifl man, was
man da hat, und so vom Niveau her ist das ja wirklich attrakliv’. Die darauf
unmittelbar folgende, ebenfalls dokumentierte Antwort des Mag. Wil Flll. .72,
na wirklich“, belegt, dass es ihm nicht nur bei der Produkiwahl, sondern auch bei der
Ausgestaltung der einzelnen Parameter auf die Meinungen und Empfehlungen der
beklagten Partei ankam.

« Die von der beklagien Partei, beginnend mit August 2006, versendeten
Prasentationen richteten sich ihrem Inhalt nach ganz eindeutig an nicht
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(a) § 12 Abs 7 des Rahmenvertrages lautet: .Der Vertragspartner versichert, dass er iiber
ausreichende Kenninisse in den in § 1 des Rahmenvertrages beschriebenen Geschéfien
verfigt und mit den konkreten Risiken aus Einzelabschliissen vertraut ist. Er schlief3t
Einzelabschliisse aufgrund seiner eigenen Enischeidung und nicht aufgrund einer
Beratung der Bank ab. Der Vertragspartner wird der Bank vor Abschluss eines
Geschéfles schriftfich mitteilen, wenn er im Einzelfall eine Beratung wiinscht."

{b} Auf Seite 4 der nachtraglich erstellten Einzelabschlussbestatigung vom 16. Februar 2007
steht folgender Satz: ,Die Parteien stimmen dberein, dass sie (ber die erforderiichen
Kennlnisse und Voraussetzungen fir dieses Geschéft verfiigen und mit den Risiken, die
mit dieser Transakiion verbunden sind, veriraut sind; sie schiieBen diese Geschéffe
aufgrund ihrer eigenen Entscheidung und nicht aufgrund spezifischer Beratung ab.*

Wie schon der Wortlaut erkennen lasst, handelt es sich dabei keineswegs um einen
Verzichtsvertrag der Stadt Linz mit der beklagten Partei im Sinne des § 1444 ABGB, sondern
blof um eine vorgebliche Wissenserklarung der Stadt Linz, die noch dazu von der beklagten
Partei selbst vorformuliert wurde (.[...] dass er dber ausreichende Kenntnisse [...] verfiigt und
mit den konkreten Risiken aus den Einzelabschiiissen vertraut ist."). Entgegen dem, was die
beklagte Partei mit ihrer Formulierung in der Einzelabschlussbestitigung noch weiter
vorgeben will (,Die Parteien stimmen Uberein, dass sie iber die erforderlichen Kenninisse und
Voraussetzungen verfiigen."), lag dem keine Untersuchung zugrunde, ob die Parteien
tatsachlich iber das entsprechende Wissen verfiigen (wobei wohl davon auszugehen ist, dass
die beklagte Partei tats3chlich iber die entsprechenden Kenntnisse verfiigen solite),
geschweige denn, dass die Parteien in dieser Richtung tatsachlich eine Einigung
herbeigefiihrt hatten. Es handelt sich also tatsachlich um eine der Stadt Linz von der beklagten
Partei einseitig aufgedrdngte Tatsachenbestatigung, aufgrund der bereits vorhandenen
eigenen Kenntnisse keine welteren Informationen mehr zu bendtigen.

Tatsachenbestétigungen sind aber — weil blole Wissenserkldrungen (Graf in ABGB-ON?,
§ 864a Rz 3) — unbeachtlich, wenn sie nicht der Realitat entsprechen. Nichts Anderes gilt bei
deklaratorischen Anerkenntnissen (P. Bydlinski, KBBS, § 1355 Rz 4). Aus diesem Grund
spricht auch der Oberste Gerichtshof in der OGH-E 8 Ob 11/11t, in der die klagende Bank
einen im Wesentlichen identen Rahmenvertrag verwendet hatte, davon, dass dieser Erklarung
des Kunden in erster Linie deklarative Bedeutung zukomme. Es geht also darum, dass in
einem solchen Fall der Mafstab fir das erforderliche Ausmaft an Untersuchung der
Interessen des Kunden und an die fiir ihn notwendige Information und Beratung insofern
herabgesetzt ist, als die Bank typischer Weise in einem solchen Fall erwartet, der Kunde -
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4,453,

a3

Beratungspflicht auch im Fall der Erkl&rung, keine Information zu bendtigen

Die beklagte Partei hat Mag. W] Flll im Zusammenhang mit den Swap-Geschéften
tatsachlich beraten. Eine solche Beratung hatte vollstédndig und richtig zu sein; das war sie
nicht. Dariiber hinaus hat die beklagte Partei erkannt, dass Mag. Wil Al falsche
Vorstellungen vom Geschaft und seinen Risiken hatte. Die Stadt Linz hat zu diesem
Themenbereich bereits ausfihrlich Stellung genommen im Schriftsatz vom 28, Februar 2014
(Punkt 1l.4., S 8, und Punktll.9., § 25; sowie im Schriftsatz vom 18, Oktober 2017
[.Ergé&nzenden Vorbringen®]; zu den Markterwartungen weiters im Schriftsatz vom 9. April
2018 [,Aukerung zum Ergdnzungsgutachten®] Punkt 1.1.9. S 16 ff;); darauf wird verwiesen.
Die Ausfiihrungen der Stadt Linz werden in den folgenden Punkien nochmals kurz
zusammengefasst:

Mag. Wl Flll war - zu Unrecht — auf die historische Kursentwicklung des Schweizer
Franken zum Euro fokussiert.

(a) Mag. Wl Al war bei Abschluss des Swap 4175 iiberzeugt, er kbnne das aus dem
Geschéft resultierende Wahrungsrisiko allein durch Einsetzen historischer Wechselkurse
in die Formel vollstandig einschatzen, indem er die fiir die Vergangenheit sich jeweils aus
der Formel ergebenden Zinsen berechnete (historischer ,Backtest’),

(b) Er ging weiters davon aus, dass der Schweizer Franken eine wenig
schwankungsanfallige Wahrung sei und dass deshalb der Wechselkurs, ausgehend von
den historischen Daten, den von ihm angenommenen Korridor zwischen EUR/CHF 1,44
und 1,62 nicht verlassen wirde. Die von ihm durchgefiihrten ,Backtests* bestérkten ihn,
dass das aus dem Geschéft drohende Wahrungsrisiko Gberschaubar und akzeptabel sei
{naheres dazu auch im Schriftsatz der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt 11.4.1. ff,
S 10 ff).

{c) Bei Geschaftsabschluss zeigten die historischen Wahrungskurse kurzfristig ein
kontinuierliches (Wieder-)Erstarken des Euro und einen signifikanten Anstieg des
Wechselkurses seit den Ereignissen vom 11. September 2001. Dadurch glaubte Mag.
W Al =auch im Hinblick auf die kiinftige Wahrungsentwicklung an einen
vergleichbaren Kursverlauf.

Die beklagte Partei lenkte Mag. Wil Al auf diese Form der alleinigen
Risikoeinschatzung und hatte ihn darin auch noch bestarkt.
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4.4.56. Mag. Wil Fl ignorierte also alle Risikoindikatoren und ging deshalb von einem geringen

Risiko des Swap 4175 aus. Das war auch fir die beklagte Partei offensichtlich.

(a)

(b)

{c)

(d)

Mag. Wl Flll handelte beim Abschluss des Swap 4175 in der der beklagten Partei
bekannten Absicht, die Stadt Linz gegen steigende Zinsen aus der CHF-Anteihe
abzusichern. In diesem Zusammenhang unterlag er der Fehlvorstellung, der Swap 4175,
den ihm ] SEE so eindriicklich empfohlen hatte, sei nicht gravierend risikoreicher
als der von ihm urspringlich angestrebte Fixzins-Swap. Zwar war ihm bewusst, dass der
Swap 4175 ein zusatziiches Risiko enthielt, er dachte aber, dieses Risiko ware
dberschaubar und gegeniiber dem Zusatznutzen zu vernachlassigen.

Dass der Swap 4175 bei Abschluss des Geschéfts einen exorbitant negativen Marktwert
aufwies, kam Mag. Wil Flll ebenso wenig in den Sinn, wie die Uberpriifung des
angemessenen Verhéltnisses zwischen dem Wert der von ihm im Ergebnis
verschriebenen Optionen und den dafiir erhaltenen geringen fixen Zinsen {(zu diesem
Missverhéltnis wird naher unter Punkt 11.3.5.2.8. ff und Punkt1ll.4.4.7. in diesem
Schriftsatz Stellung genommen).

Fur Mag. Wil PElll wer es ausreichend, die Vorteithafligkeit und das Risiko des
Geschéfts allein auf Basis der erwarteten Kursentwicklung sowie der dadurch bewirkten
{positiven und negativen) Cashflows einzuschétzen. Er teilte das {Jj] SIJl] cbenso
mit, wie seine Entscheidung, dass der Markiwert des Geschéftes fir ihn komplett
irrelevant sei. ] I reagierte daraufhin nicht,

Damit verkannte Mag. Wil Al nicht nur die Bedeutung des Marktwerts als einem
der wesentlichen und zentralen Risikoindikatoren, sondern es fehlte ihm damit auch jedes
Instrumentarium, um bei einem Verlassen des wvon ihm angenommenen
Wahrungskorridors rechtzeitig und im Rahmen der kommunalrechtlichen Méglichkeiten
zu reagieren. Nachdem ein Ausstieg aus dem Geschéft in der Vorstellung des Mag.
W Al nicht vorkam, kam er auch nicht auf die Idee, einen entsprechenden
Risikoleitfaden mit einem Ausstiegsszenario zumindest intern festzulegen, geschweige
denn, mit der beklagten Partei zu vereinbaren. || SEI. im festen Wissen um die
Fehlvorstellungen des Mag. Wil Fl]. vor allem zur Bedeutung des Markiwertes,
reagierte ebenfalls nicht und fragte auch nicht nach Bestehen eines Risikoleitfadens.
Dass damit auch der bereits anfanglich exorbitant negative Marktwert unerériert blieb,
war eine naheliegende Folge dessen.
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Nationalbank, Priifbericht vom 17. Juni 2011, Rz 55, 56) als auch die vom Gericht bestellten
Gutachter bestatigt (Gerichtsgutachten, S 9).

Die beklagte Partei hat praktisch alle Erhebungen, die notwendig gewesen wéren, um zu
untersuchen, ob der Swap 4175 tatsdchlich den Interessen der Stadt Linz entsprach,
unterlassen (um welche Uberpriifungen es sich im Einzelfall gehandelt hat und warum die
Exploration notwendig gewesen wire, ergibt sich im Detail aus dem Schriftsatz der Stadt Linz
vom 28. Februar 2014, Punkt IV.2.2., S 57 ff, und Punkt IV.2.3., S 69 ff).

Die beklagte Partei hielt derartige Untersuchungen offensichtlich auch gar nicht fir notwendig.
Sie hatte, wie insbesondere das Gerichtsgutachten beweist, auch keinerlei Interesse an einer
derartigen genaueren Uberpriifung. Letzteres hingt wiederum mit der Struktur des Swap 4175
und den im Vordergrund stehenden Eigeninteressen der beklagten Partei zusammen. Die
Erkundungspflicht der beklagten Partei ware aber nur dann entfallen, wenn ihr — bezogen auf
den Swap 4175 - alle Umsténde, die fir die Beratung einerseits und fir die vollstandige und
richtige Aufkldrung andererseits notwendig sind, vor dem Vertragsabschluss bekannt

gewesen wiren.

(a) Gegeniiber der StA Linz aulerte sich die beklagte Partei am 18. Dezember 2013 im
Ermittlungsverfahren zu 29 Ut 69/13g zum Resettable CHF-inked Swap
folgendermalfien.

* Es habe sich um ein Produkt gehandelt, das .[...] aller Wahrscheinlichkeit nach von
einer groflen amerikanischen Investmentbank entwickelt worden st
(Auskunftserteilung der beklagten Partei an die StA Linz vom 18. Dezember 2013,
29 Ut 69/13g, AS 50, Beilage ./9xH).

»  Sie sei ,[...] bei der Einschétzung und Bewertung der Risiken des Reseltable CHF
linked Swap primar darauf fokussiert [gewesen], Produkte gemaf der bankinternen
Verfahrens-Vorgaben und Limil-Strukturen zu erfassen und enisprechend
abzubiiden" (Auskunftserteilung der beklagten Partei an die StA Linz vom 19.
Dezember 2013, 29 Ut 69/13g, AS 51, Beilage ./9xH).

* Sie sei davon ausgegangen, .dass die Siadt Linz ihre eigenen Risikoanalysen
durchfiihrte und auch mit anderen Banken (iber einen Abschluss verhandelie”
(Auskunftserteilung der beklagten Partei an die StA Linz vom 19. Dezember 2013,
29 Ut 69/13g, AS 51, Beilage ./9xH).
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() ,Wie in den Gutachten bisher bereits ausfifirlich beschrieben, ist die
Produkteinfihrung des Swaps 4175 nicht ohne Mange! durchgefiihrt worden [zu
ergidnzen; Die Gutachter meinen damit offenbar die Vorwiirfe in den Privatgutachten,
dass es fir den Swap 4175 im Gegensatz zum Swap 39876 keine eigene
Produkteinfihrung gegeben hat.). Aus unserer Sicht Ist noch ein Punkl
hinzuzufiigen, der den Vergleich mit dem Swap 3976 belrifft’ {(Gerichtsgutachten,
S 44).

(i) .[Alus der Einzelabschlussbestétigung [ergibt sich), dass die Vertragswdhrung EUR
ist, im Gegensatz zu der Vertragswéhrung des Swap 4175, welche CHF ist. Das ist
ein wesentlicher Unterschied: Der Swap 3976 kann somit direkt (in Kondor+) durch
ein Portfolio aus Standard Put-Optionen abgebildet werden, weil kein Self-Quanto-
Effekt zum Tragen kommt. Fir den Swap 4175 kommen Seif-Quanto Optionen zum
Tragen, welche in Kondor+ ebenfalls durch ein Portfolio aus Standard Put-Optionen
approximiert werden kdnnen, nie aber das veriraglich gehandelte Produkt genau
abbilden."” {Gerichtsgutachten, S 44 f).

(d) Durch den fehlenden Produkteinfilhrungsprozess blieb verborgen, dass sich die
Zahlungsverpflichtungen der Stadt Linz aus den von ihr im wirtschaftlichen Ergebnis an
die beklagte Partei verkauften Self-Quanto-Optionen gegeniiber Standard-Put-Optionen
bei einem linearen Auszahlungsprofil, wie beim Swap 3976, exponentiell erhdht hatten.
Damit wurde die Stadt Linz unnotwendigerweise einem zusétzlichen Zahlungsrisiko
ausgesetzt, das die beklagte Parlei der Stadt Linz niemals abgegolten hat. Dariiber
hinaus war die Ubernahme dieses zusétzlichen Risikos iiberhaupt nicht notwendig. Die
Stadt Linz hatte auch ohne den Verkauf von Self-Quanto-Optionen an die beklagte Partei
den vereinbarten Fixzins von 0,065 % erhalten. Der Grund liegt darin, dass die beklagte
Partei diesen Fixzins auf Basis eines Auszahlungsprofils mit Standard-Put-Optionen
berechnet hatte. Die beklagte Parlei und selbst die vom Gericht bestellten Gutachter
haben das letztlich bestatigt.

(i) So schildert die beklagte Partei gegeniiber der StA Linz, warum sie nicht bereits am
Beginn sdmftliche Optionen, die hinter der Verpflichtung der Stadt Linz standen, zu
Geld gemacht hat: ,[...] das Auszahlungsprofil aus den 21 verkaufien einfachen
Wéhrungsoptionen [war] geringer, als das Auszahlungsprofil, welches sich bei
Anwendung der im Rahmen des SWAP Il vereinbarten Formel ergab. Damit bestand
ein ungesicherter Bereich, der theoretisch dadurch hétte bereinigt werden kénnen,
indem das nach Unterschreiten des Strike von 1,54 zunehmend konvexe
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angebotene Formel einen Quanto-Effekt eingebaut hatten, Ware das tatséchlich der Fall
gewesen, so hitte die beklagte Partei den Swap 4175 keinesfalls empfehlen diirfen, da
die Wohlverhaltensregeln nicht nur verlangen, dass die Bank ihren Kunden genau kennt
{.Know Your Customer’) sondern, dass sie auch das Produkt, welches sie verkauft,
genau kennt (,Know Your Product).

Auf der anderen Seite gibt es allerdings auch Hinweise, dass der beklagten Partei das
exorbitante Risiko fiir die Stadt Linz durchaus von Anfang an bewusst gewesen ist: Die
Stadt Linz hat die Griinde fiir diese Vermutung in ihrem Antrag auf Gutachtenserorterung
vom 10. Oktober 2016 unter Punkt 5., S 28 ff, dargelegt. Sie lassen sich folgendermalien
zusammenfassen:

(i) Die Gutachter haben festgestelit, dass die Stadt Linz bei Abschluss des Swap 4175
J...] zumindest dieses Risikobudget [gemeint: in Hohe von EUR 133 Mio.]
bereithalten [hatte] missen” (Gerichtsgutachten, S 58ff). Die Stadt Linz hitte also
nach den Ausfihrungen der Gutachter (wére sie keine Kommune) sogleich bei
Abschluss des Swap 4175 EUR 133 Mio. als Sicherheit auf das sonst ibliche
Effektenkreditkonto einzahlen miissen (Gerichtsgutachten, S 59). Eine solche
Anfangsmarge dient ~ nach den Aussagen der Gutachter — ebenso wie das
Effektenkreditkonto dazu, zu verhindern, dass ,[...] die Werte von Finanzkontrakten
weit ins Negative abrutschen und sich hohe Verluste aufhdufen, die eine
Kontrahentin méglichweise nicht mehr ausgleichen kann” (Gerichtsgutachten, S 58).

(i) Es lag also nahe, dass die beklagte Pariei ebenso wie die Gutachter das
Risikobudget ermitteln konnte, hatte sie doch, wére der Kunde nicht eine Kommune
gewesen, eine Sicherheitsleistung in dieser Héhe verlangen miissen. Vom
technischen System her verwendete die beklagte Partei fiir das Kreditmanagement
eine eigene Applikation zum System Kondor+, den sogenannten Kondor Global
Risk-Manager (kurz: .,KGR"). Zusitzlich gab es bei der beklagten Partei auch ein
Risikohandbuch, und zwar das Risikomanagementhandbuch Treasury, Version
November 2006. Punkt 4.3 dieses Risikohandbuches verweist fiir das Kreditlimit-
Management (das fiir den Sicherstellungsbedarf mit Bezug auf den Kunden
einschlagig ist) auf die Solvabilititsvorgaben des § 22 Abs 5 Bankwesengesetz.
Dieses verlangt in einem eigenen Verfahren, dass fiir jedes Geschéft zur Erfassung
des zukinftigen potentiellen Kreditrisikos ein allgemeiner Zuschlag ermittelt werden
muss, der sich aus der Multiplikation der Nominalwerte aller Geschéfte mit einem
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Kundenseite am Anfang eine Verkaufsgebiihr von 1,5 Mio. Euro erlést und keinen
Handelsgewinn gehabt. Das ist kein kundenseitiger Fakior: Wir haben 3,6 Mio. Euro
an Handelsgewinn erldst und zwar am Tag, als diese Transaklion abgeschlossen
wurde, am Stichtag” 1asst sich mit der konkreten Anforderung der Derivatelinie und
deren rechnerischer Basis nicht in Einklang bringen.

{vi) Letztlich rechtfertigt sich die beklagte Partei in ihrer Stellungnahme gegeniiber der
StA Linz am 19. Dezember 2013, 29 Ut 69/13g, AS 93, damit, dass der exponentielle
Teil des Swap 4175 damals chnehin keinen Wert gehabt habe. Auch darin zeigt sich,
dass die beklagte Partei das Potential sehr wohl erkannte und zu Lasten der Stadt
Linz fir sich nutzte. Hatte der exponentielle Teil tatséchlich keinen Wert gehabt, fragt
sich aus welchen Griinden dann die Formel auf diese Weise strukturiert wurde.
Alleine aus dem exponentiellen Teil hat die beklagten Partei schlussendlich
zumindest EUR 66 Mio. einnehmen kénnen (Gerichtsgutachien, S 87).

Die Struktur des Swap 4175 und die Eigeninteressen der beklagten Partei

Die beklagte Partei hatte — wie sie selbst sagt {vgl. dazu in diesem Schriftsatz
Punkt 1ll. 4.4.6.4.{a) und (b)) — keinerlei Interesse, sich mit den vom Swap 4175 ausgehenden
und letztlich existenzbedrohenden Risiken fir die Stadt Linz zu beschéftigen. Sie hatte
namlich bereits mit dem Abschluss des Geschéftes, wie die Gutachter herausgefunden haben,
Jhre Schéfchen im Trockenen®,

Der Grund dafiir liegt in der Struktur des Swap 4175, wie ihn die beklagte Partei konstruiert
hatte:

(2) Beim _ klassischen® Zins-Swap vereinbaren die Veriragspartner, zu bestimmten
zukinftigen Zeitpunkten Zinszahlungen, in der Regel einen Fixzins und einen variablen
Zins, zu tauschen. Der Markiwert eines solchen Zinstausches wird anhand
finanzmathematischer Berechnungsmodelle in der Weise ermittelt, dass die
voraussichtlichen kinftigen festen und variablen Zinszahlungen der Parteien
gegeniibergestellt und mit den an den entsprechenden Zahlungsterminen glltigen
Abzinsungsfaktoren auf den Bewertungszeitpunkt abgezinst werden (so der BGH bereits
im E vom 22. Marz 2011, X1 ZR 33/10). Diese Beurteilung gilt nach dem BGH auch dann,
wenn nicht nur ein Zinstausch stattfindet, sondern wenn in das Gesamtprodukt auch
Optionsbestandteile einstrukturiert sind (,[...] unter Berticksichtigung gegebenenfalls
enthaltener Optionsbestandteile").






Stadt Linz verkauft hierbei nicht direkt die Optionen, sondern lediglich eingebettet in
den Swap. Dies l&sst sich wie folgt interpretieren: Wirtschafilich wére der gleiche
Effekt erzieit worden, wenn die Stadt Linz das Portfolio der Optionen direkt verkauft
hétte [...]" (Gerichtsgutachten, S 14).

4.4.7.3. Aufgrund der so, aber nur aus Sicht der beklagten Partei, ge: ckten S tur des Swap 4175

hatte sie von Anfangan k  Risiko mehr, sondern nur mehr weitere Gewinnchancen:

(a)

(b)

(<)

Die beklagte Partei hatte Mag. Wil Fll mit der Ubemahme des 6-Monats-LIBOR
aus der CHF-Anleihe fiir . en Fixzinssatz von 0,065 % ,eine Okkasion geboten, bei der
man schwach werden konnte" (] SEJlll). Der der Stadt Linz dan  zukommende
Vorteil wurde im Geri  tsgutachtt  Ti lle S 62) mit EUR 29.766.926,00 bewertet. Da
es sich bei diesem Zinst sch {fixe gegen variable Zins: um ein m tibliches und
standardisiertes Produkt handelte, unterscheidet sich der errechnete Marktwert auch
kaum vom Geld- oder Briefkurs. Der angemessene Briefkurs, den die Stadt Linz fir den
damit erzielten Vorteil hdtte za n n sen, b¢ f sich pramienmaRig auf EUR
30.035.956,00.

Die beklagte Partei hatte damit auch ein Risiko iibernommen, da sie aus dem Zinstausch
voraussichtich rund EUR 30 Mio. mehr wiirde zahlen miissen, als sie von der Stadt Linz

durch den geringen Fixzins von 0,065% p.a. erhielt. Dieses Risiko hat sie natiirlich
geschlossen und zwar dadurch, dass sie sukzessive ihre Verpflichtungen aus diesem
Zinstausch auf dem Markt gehedgt hat (vgl. dazu die Ausfibrungen unter
Punkt 111.4.4.8.10. in diesem Schriftsatz).

Diese ,Kosten" von rund EUR 30 Mio. musste sie wieder hereinbringen. Dazu stand ihr
der Weiterverkauf der von der Stadt Linz im sogenannten FX-Adjustment — unbewusst -
Uibernommenen Verpflichtung, bei der es sich in Wahrheit um den Verkauf von
Terminoptionen auf das Verhiltnis Schweizer Franken zu Euro gehandelt hat, zur
Verfligung. Sie musste also die Erldse aus dem Weiterverkauf der Optionen — wie sich
B Sl -vusdriickte — in den Zinstausch hineinfiittern”. (] SEIIR. LG Linz,
Protokoll der Hauptverhandlung vom 6. Dezember 2013, S 25 f, Beilage ./9xB). Das
(theoretische) Risiko der beklagten Partei bestand also darin, dass sie aus dem
Weiterverkauf der Optionen nicht genug Pramien erwirtschaften wiirde, um letztlich die

Kosten des Zinstausches abzudecken und einen Uberschuss zu erzielen.
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Das dahingehende Risiko war fir die beklagte Partei wegen des hohen Werts der
einstrukturierten Optionen und des sich daraus ergebenden, véllig asymmetrischen
Verhéltnisses von Leistung und Gegenleistung (rund EUR 50 Mio. zu rund EUR 30 Mio.)
praktisch null (der von den besteliten Gutachtern ermittelte Briefkurs, den ein Verkidufer
solcher Optionen iblicherweise erhélt, lag bei rund EUR 42 Mio., also um mehr als EUR
12 Mio. iiber dem tatsachlichen Kaufpreis, den die beklagte Partei zahlte). Zu diesem Ergebnis
kommen auch die Gutachter.

(a) .[Die beklagte Partei hat] durch Glatistellen der Optionsserie [zu erginzen: allein]
bestehend aus Standardoptionen eine Super-Replikation erziell. Fiir die Beherrschung
des Markfrisikos war dies fiir die BAWAG vbllig ausreichend [...]" (Gerichtsgutachten,
S 90y,

{b) .[Die beklagte Parlei hatte] zumindest aus dem Optionsteil Uberhaup!t kein Marktrisiko.
Die {zu erganzen: bereits) bei Abschluss des Swap 4175 erzielte Marge war grof genug,
um eine Super-Replikation durch Standard-Put-Optionen aufsetzen zu kbénnen*
{Gerichtsgutachten, S 93).

Damit hatte die beklagte Pariei am Anfang bereits genug verdient, obwohl sie das gesamte
Potential des Geschéftes noch nicht einmal anndhernd ausgeschopft hatte (sie konnte
vielmehr den exponentiellen Teil der Formel zurlickbehalten, um ihn spater gewinnbringender
Zu verwerten.

»  [Blei einem Vierkauf der Optionen aus dem Mappings zum Abschlusszeilpunki [hitte] die
BAWAG nur Einnahmen i.H.v. maximal EUR 7 Mio erzielen kénnen.” (Gerichtsgutachten,
S86f).

= .Nach Abschluss des Swap 4175 erzielte die BAWAG durch den Verkauf von Optionen
[weitere] Einnahmen i.H.v. ca. EUR 66 Mio" (Gerichtsgutachten, S 86 f; an anderer Stelle
halten die Gerichtsgutachter allerdings fest, dass sie konkrete Einnahmen nicht
feststellen konnten [Gerichtsgutachten, S 86]). Unabhingig davon wird aber aus der
Aussage im Gerichtsgutachten klar, dass die beklagte Partei sich jedenfalls das Potential
fur Erlése im derartigen Ausmal zuriickbehalten hatte (Gerichtsgutachten, S 86 f: ,Die
BAWAG konnte sich mit dem Verkauf Zeif lassen, bis sie weiter im Geld und damit mehr
wert waren, da der Weiterverkauf nur der Standard-Put-Optionen immer weniger
Zahlungen erforderte, als die Zinseinnahmen von der Stadt Linz erbrachten oder
erbringen wiirden.”).
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Die Gestaltung einer Wette — und bei derartigen Geschéften handelt es sich um eine Wette,
so das Hdchstgericht — mit ungleichen Starichancen fir beide Teilnehmer begriindet daher
einen unvermeidbaren (weil systemimmanenten) Interessenkonflikt, weil die Bank eine
Doppelstellung als Berater und Wettpartner hat. Bei unvermeidbaren Interessenkonflikten hat
die Bank entweder das Geschéft zu unterlassen (was einem Empfehlungsverbot nach § 14 2
1 WAG 1996 gleichkommt), oder sie hat dem Kunden die Art und die Ursache des
Interessenkonflikts offenzulegen, bevor es zum Abschluss des Geschéftes kommt.

Der OGH geht dabei vom Rechtsverstiandnis des deutschen Bundesgerichtshofes aus. Dieser
hatte beim Swap-Geschdft mit negativem Anfangswert den schwerwiegenden
Interessenkonflikt damit begriindet, dass die beratende Bank als Partner der Zinswette (als
eine solche wird das Swap-Geschift sowohl in Deutschland als auch in Osterreich bewertet)
eine Rolle iibernehme, die den Interessen des Kunden entgegengesetzt ist. Fiir die Bank
erweist sich der Tausch der Zinszahlungen nur dann als giinstig, wenn ihre Prognose zur
Entwicklung des Basiswerts gerade nicht eintritt und der Kunde damit Verluste erleidet. Als
Berater des Kunden hingegen sei die Bank verpflichtet, die Interessen des Kunden zu wahren.
Bewerte aber der Markt — nach den zur Verfiigung stehenden Simulationsmodelien — zum
Abschlusszeitpunkt das Risiko, das der Kunde {bernehme, in bestimmter Hohe negativ,
bedeutet dies fiir die Bank, dass ihre Chancen in dieser Hohe positiv bewertet werden. Damit
besteht die Gefahr, dass die Bank ihre Anlageempfehiung nicht allein im Kundeninteresse
abgibt. Auch aus der Sicht des Kunden ist diese Vorgangsweise aufkldrungsbediirftig. Er sieht
namlich die Anlageempfehlung seiner Bank in einem vdllig anderen Licht, wenn er weil}, dass
aktuell der Markt seine Chancen negativer sieht als die gegenldufigen Chancen der ihn
beratenden Bank. Diese rechtliche Einschitzung wird geradezu prototypisch durch die
Aussage des Mag. Wl Flll vor dem LG Linz bestétigt (siehe Punkt [1.4.4.2.4. in diesem
Schriftsatz).

Am Interessenkonflikt dndert sich auch dann nichts, wenn die Bank nicht auf Dauer gegen
ihren Kunden spekuliert, weil sie etwa das Risiko (unmittelbar) nach dem Abschluss des
Geschéftes an den Markt weiterreicht. Nach der Rsp geniigt es némlich fiir das Vorliegen
eines Interessenkonfliktes schon, dass die Bank durch den Abschluss des Geschiftes die
Méglichkeit bekommt, den negativen Marktwert durch entsprechende Hedge-Geschifte zu
Geld zu machen {(BGH XI ZR 33/10; XI ZR 316/13 und XI ZR 378/13).

Die in den Entscheidungen der Hochstgerichte der beiden Lénder zum Ausdruck kommende
Wertung, dass Banken Swap-Geschéfte ohne vorangehende entsprechende Aufklérung dber
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bestehende Chancenlosigkeit ist auch unter dem Gesichtspunkt der objektgerechten
Beratung aufzukldren. Uberdies verstirkt sich bei einer Bank, die eine derartige
Asymmetrie strukturiert hat, der Interessenkonflikt {vgl. schon zur Frage der
Gesetzwidrigkeit Punkt 111.3.5.2. sowie die folgenden Punkte 111.4.4.8.7. bis 111.4.4.8.11.).

Nach der auch vom OGH geteilten Ansicht des Deutschen Bundesgerichtshofes spiegelt der
anfangliche negative Marktwert nicht zwingend den voraussichtlichen Erfolg oder Misserfolg
des Geschaftes wieder, sondern den Marktwert, der bei Abschluss durch Glattstellung
realisierbar wére. Fir den Kunden bedeutet das vorerst nur, dass er die damit einstrukturierte
Bruttomarge erwirtschaften muss, um seinerseits in die Gewinnzone zu gelangen. Zugleich
muss er bei sofortiger Ldsung vom Vertrag einen Verlust (zumindest in Hohe des negativen
Marktwerts fim konkreten Fall wéren das, wie die Gutachter festgestellt haben, rund EUR 27
Mio. gewesen]) tragen. Damit indiziert der anfangliche, stichtagsbezogene negative Marktwert
in der Regel keine berwiegende Wahrscheinlichkeit, dass der Kunde letztlich einen Verlust
erzielt, also die Wetle verliert (BGH XI ZR 316/13). Dass der negative Marktwert nichts {iber
die Verlustwahrscheinlichkeit aussagt, gilt aber dann nicht, wenn sich, ausgedriickt durch das
Missverhaltnis zwischen Leistung und Gegenleistung, das Chancen-Risiko-Profil durch
erhdhte Kosten und Ertragsteile zugunsten der Bank verschiebt. Dann ist nicht nur im Fall
eines Interessenkonflikts sondern schon generell im Rahmen der objektgerechten Beratung
und Aufkldrung von der Bank zu informieren. Wird nicht informiert, darf die Bank ein derartiges
Produkt nicht empfehlen (wiederum BGH XI ZR 326/13 mwN).

Dass beim Swap 4175 ein derartiges Missverhaltnis und damit eine iberm&fige Verschiebung
des Chancen-Risiko-Profils vorlag, womit von einer a priori gegebenen
Verlustwahrscheinlichkeit firr die Stadt Linz auszugehen war, drangt sich danach geradezu
auf: Der Marktwert der von der Stadt Linz - wenn auch eingebettet in den Swap -
verschriebenen Optionen betrug rund EUR 50 Mio. Der objektiv angemessene dafiir zu
zahlende Preis (Geldkurs) lag nach der Berechnung der Gutachter bei rund EUR 42 Mio., die
der Bank in diesem Fall zur Verfiigung stehende noch akzeptable Bruttomarge fiir ihre Kosten
und Ertragsteile lag also bei max. 11 % des fairen Marktpreises fiir die Optionen, Tatsachlich
«Zahlte® die beklagte Partei beim Swap 4175 fiir die ihr verkauften Optionen aber nur rund
EUR 30 Mio. (das ist der Geldkurs fiir den Zinstausch nach dem Gerichtsgutachten, Tabelle
S 62). Damit machte die Bruttomarge zugunsten der beklagten Partei rund 39 % der Pramien
aus. Dieses Missverhaltnis hat die von der Rsp angenommene Grenze flr gin ausgewogenes
Chancen-Risiko-Profil zu Lasten der Stadt Linz in einem nicht mehr tolerierten Umfang
verschoben, Damit war das Geschéft auch sittenwidrig (Punkt 111.3.5.2.).
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Damit wird auch offensichtlich, dass nicht nur der Interessenkonflikt der beklagten Partei bei
Abschluss des Swap 4175 weit (iber den bei einem Zinstauschgeschaft systemimmanenten
Interessenkonflikt hinausging, sondern dass die beklagte Partei schon a priori im Wege einer
objektgerechten Aufklarung Mag. Wil Fl]l Uber die krasse Verschiebung des Chancen-
Risiko-Profils zu informieren gehabt hatte. Das hat sie nicht getan.

Die beklagte Partei hat aber nicht nur, wie in den Fallen, die der Deutsche Bundesgerichtshof
zu entscheiden hatte, die Moglichkeit genutzt, den negativen Markiwert durch ein
entsprechendes Hedge-Geschéft zu Geld zu machen, sie hat vielmehr auch nach Abschluss
des Geschiftes weiter gegen die Stadt Linz spekuliert. Die Stadt Linz hat dazu bereits
ausfihrlich im Vorlageantrag vom 17. Jénner 2014 (Punkt 1., S 3 ff) und im Schriftsatz vom
28. Februar 2014 (Punkt 11.5.3., S ’ f) Steliung genommen. Die forigesetzte Wette der
beklagten Partei gegen die Stadt Linz betraf sowohl den Zins-Swap als auch d
Optionskomponente:

(a) Die beklagte Partei hatte zwei Mdglichkeiten, i : Verpflichtung zur Zahlung des 6-
Monats-LIBOR fir die kommenden zehn Jahre gegeniiber der Stadt Linz zu handhaben.
Sie konnte dieses Risiko sofort durch einen Zins-Swap ,off market” schliefien, dann hétte
sie aber unmittelbar bei Abschluss den negativen Marktwert aus der Zinskomponente
gegeniber Dritten bezahlen milssen. Gegeniiber der Staatsanwaltschaft Linz erklarte
sie, einen anderen Weg zur Absicherung dieses Risikos gesucht zu haben. Hintergrund
war, sich die unmittelbare Zahlung zu ersparen. Sie habe deshalb vorerst das Zinsrisiko
.auf ihrem Bankbuch belassen” (Auskunftserteilung der beklagten Partei an die StA Linz
vom 19. Dezember 2013, 28 Ut 68/13g, AS 97, Beilage ./9xH). Das heifdt aber nichts
anderes, als dass die beklagte Partei auf der Zinsseite nach Vertragsabschluss weiter
gegen die Stadt spekuliert hat.

(b) Hinsichtlich der Wahrungsseite schildert die beklagte Partei ihr Verhalten
folgendermaien: ,[...] das Auszahiungsprofi aus den 21 verkauften einfachen
Wihrungsoptionen [war] geringer, als das Auszahlungsprofil, welches sich bei
Anwendung der im Rahmen des SWAP i vereinbarien Formel ergab. Damit bestand ein
ungesicherter Bereich, der theoretisch dadurch hétte bereinigt werden kdnnen, indem
das nach Unterschreiten des Strike von 1,54 zunehmend konvexe Auszahlungsprofil
durch den Verkauf weiterer Optionen nachgezogen worden wére. Die aus dem Verkauf
dieser weiteren Optionen resultierenden Prdmien wéren der Stadt Linz gut zu bringen
und damit das zusétzliche Risiko aus der Konvexitdt der Formel und dem daraus
resultierenden Fir die Stad! Linz stérker belastenden Auszahlungsprofil ausgeglichen
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worden.” (Auskunftserteilung der beklagten Partei an die StA Linz vom 19. Dezember
2013, 29 Ut 69/13g, AS 91, Beilage ./9xH).

Auch die Gutachter bestatigen dies auf Seite 86 des Gerichtsgutachtens, dass die
beklagte Partei auch auf der Wahrungsseite gegen die Stadt Linz weiterspekuliert hat,
wenn es dort heil, dass die beklagte Partei zum Abschlusszeitpunkt nur Einnahmen aus
dem exponentiell wirkenden Bestandteil der Formel in der Héhe von maximal EUR 7 Mio.
hatten verdienen kdnnen, um dann wortlich fortzusetzen: ,Nach Abschluss des Swap
4175 erziglte die BAWAG durch den Verkauf von Optionen Einnahmen i.H.v. ca. EUR 66
Mio "

Die beklaate Partei hat ihre Verpflichtungen zur anleger- und objektgerechten Beratung und
Aufklarung verletzt

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen

Auf das Swap-Geschait zwischen Mag. Wil Flll und der beklagten Partei waren die
Wohlverhaltensregeln des WAG 1996 insbesondere die §§ 11 bis 14 anzuwenden. Bei
den Wohlverhaltensregeln handeft es sich um Mindeststandards, die jeder
Wertpapierdienstleister zu beachten hat, darunter natirlich auch die beklagte Partei. Als
Mindeststandards unterliegen sie nicht der Parteiendisposition (2 Ob 236/04a).

Die Wohiverhaltensregeln verwirklichen den Kundenschutz in Form der ausreichenden
Information des Kunden. Sie haben bei Effektengeschéften die schon bis dahin geltende
Rsp des OGH zu den aus der culpa in contrahendo, der positiven Forderungsverletzung
und dem Beratungsvertrag abgeleiteten Aufkldrungs- und Beratungspflichten positiviert
(RIS-Justiz: RS0119752). Sie verpflichten die Bank, ehrlich, redlich und professionell im
bestméglichen Interesse des Kunden zu handeln und seine Interessen umfassend
wahrzunehmen (Grafin Gruber/Raschauer, Kommentar zum WAG, § 38 Rz 8). Oberstes
Prinzip ist, dass der Kunde in die Lage versetzt wird, die genaue Art, die Risiken und den
speziellen Typ des Finanzinstrumenis so zu versiehen, dass er auf informierter
Grundlage seine Entscheidung treffen kann. Aus diesem Grund muss die Bank ihr
eigenes Fachwissen ohne Einschrénkung in den Dienst des Kunden stellen, und sie darf
keine den Kundeninteressen gegenldufige Eigeninteressen verireten.

Bei der danach verbindlich verlangten anleger- und objektgerechten Beratung des
Kunden sind mafgeblich einerseits der Wissensstand und die Risikobereitschaft sowie
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Die Defizite, welche die beklagte Partei zu vertreten hat, wurden von der Stadt Linz in der
Klage vom 2. November 2011 (Punkt VI.7., S 47 ff}, in der Klagebeantwortung vom 9.
Dezember 2011 (Punkt VII.7., S 79 ff) und insbesondere im Schriftsatz vom 28. Februar
2014 (Punkt IV., S 56 if) ausfuhrlich dargestellt. Auf diese umfangreiche Darstellung wird
- zur Vermeidung von Wiederholungen - verwiesen. In den folgenden Punkten

lll.4.4.9.3 ff werden daher nur mehr einige Details zusammenfassend herausgehoben.

Die beklagte Partei, die, in Kenntnis des fehlenden Wissens des Mag. Wil Flll
praktisch jede Erkundung nach den Interessen der Stadt Linz mit Ricksicht auf
Anlagezweck und Risikobereitschaft unterlassen hat (vgl. Punkt 1ll.4.4.6. in diesem
Schriftsatz), rechtfertigt sich im Wesentlichen damit, dass es sich bei der Stadt Linz um
einen professionellen Marktteilnehmer gehandelt habe und dass der Wunsch nach einem
Produkt, wie es der Swap 4175 eben war, von Mag. Wl Flll ausgegangen sei.
Aullerdem sei der Abschluss des Swap 4175 auf die guten Erfahrungen des Mag. Wil
Fll mit dem vorangehenden Produkt, ndmlich dem Swap 3976, zuriickzufiihren, Der
Swap 4175 sei aufgrund seiner Formel rechnerisch ganz leicht nachzuvoliziehen,
jedermann sei erkennbar, dass das Geschaft in einem Worst-Case-Szenario ein
unbeschranktes Wahrungsrisiko enthalte; auBerdem habe Mag. Wl Al eine
eindeutige Wahrungsmeinung gehabt. Letztlich habe die Stadt Linz ohnehin auf jede
Beratung und Aufkldrung verzichtet.

Alle diese Argumente der beklagten Partei treffen — wie schon in den unter
Punkt 111.4.4.9.2.1. zitierten Schriftsdtzen ausgefiihrt — nicht zu.

4.493. Keine eingeschrénkte bzw. fehlende Erkundungspflicht der beklagten Partei

4.4.9.3.1.

4.4.93.2.

Dile Wohlverhaltensregeln verlangen, dass sich die Bank nicht nur nach dem Wissen und
den Erfahrungen des Kunden, sondern, dass sie sich auch nach den finanziellen
Fahigkeiten sowie seinem Anlageziel (beinhaltend den Anlagezweck und die
Risikobereitschaft) ausreichend erkundigt. Diese Verpflichtung ist nicht dispositiv. Dass
sich die beklagte Partei nicht daran gehalten hat, wird im Ergebnis nicht einmal von der
beklagten Partel geleugnet (Schrifisatz vom 28. Februar 2014, Punkt 1V.2.3., S 69 ff, und
Punkt I11.4.4.6. in diesem Schriftsatz).

Eine angebliche Professionalitdt des Kunden oder seine theoretischen Vorkenntnisse
rechtfertigen fUr sich ebenfalls nicht das Unterlassen der Erkundigung, da aus einem
abstrakten Wissen nicht auf die Risikobereitschaft und die Anlagezwecke geschlossen
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4.4.9.4, Keine Einschrénkung bzw. kein Entfallen der Pfiichten der bekiagten Partei nach dem
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Auch drei weitere Griinde, weshalb die beklagte Partei nach threr Meinung nicht zur
Einhaltung der Pflichten nach dem Wertpapieraufsichtsgesetz verhalten gewesen ist,
erwiesen sich als falsch. Einer dieser Griinde liegt in der Behauptung, bei der Stadt Linz
habe es sich um einen professionellen Markiteilnehmer gehandelt, der zweite, angesichts
der Grofde der Stadt Linz und ihrer technischen sowie personelflen Ausstattung sei eine
Beratung und Aufklarung nicht erforderlich gewesen und drittens, die Stadt Linz habe
ochnehin auf jede Beratung verzichtet.

Wie schon im Schriftsatz vom 28. Februar 2014 (Punkt IV.2.4., S 72 ff [insbesondere
Punkte IV.2.4.1., IV.2.4.3. und IV.2.4.4., S 72, 77 ff]) dargestellt, handelt es sich bei der
Stadt Linz um keinen ,geborenen” professicnellen Marktteilnehmer, daher waren sowohl
bei der Einstufung die gesetzlichen Voraussetzungen zu priifen, als auch ein
rechtkonformer Einstufungsprozess durchzufihren. Die personellen und technischen
Voraussetzungen sprechen gegen eine Einstufung als professioneller Marktteilnehmer,
ein rechtskonformer Einstufungsprozess durch die beklagte Partei ist nicht vorgenommen
worden, Letztlich ist beim Bestehen und beim Umfang der Beratungs- und
Aufkldrungspflicht sowohl auf die konkreten Verhiltnisse als auch auf das konkrete
Geschaft abzustellen. Ein rein abstrakt vorhandenes Wissen oder eine gewisse
Vorbildung Iasst namlich keinen geeigneten Schluss auf die tatsdchliche Interessenlage
des Kunden, insbesondere seine Anlagenziele und seine Risikobereitschaft im konkreten
Fall zu.

Die Stadt Linz hat auch nicht auf die Beratung und Aufkldrung durch die beklagte Partei
verzichtet. Das wurde dargestellt in der Klagebeantwortung vom 9. Dezember 2011
(Punkt VIi.7.3., S 80 ff) und im Schriftsatz vom 28. Februar 2014 (Punkt IV.2.4.6., S 82 f)
In diesem Schriflsatz wurden diese Argumente um die seit damals weiteren
Verfahrensergebnisse erganzt (Punkt 111.4.4.4.).

Mag. Wl FIEll hatte die Beratung und Aufkldrung nicht nur gesucht und
entgegengenommen, sondern auch entsprechend ndtig. Auch dazu wurde bereits im
Schriftsatz vom 28. Februar 2014 (Punkt 1vV.2.4.2., $ 73 ff) Stellung genommen. Die
inzwischen erzielten tatsdchlichen Verfahrensergebnisse dazu wurden in diesem
Schriftsatz in Punkt 111.4.4.3., in dem es um das Wissen des Mag. Wil Al und seine
Fehlvorstellungen geht, zusammengefasst.
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Wirtschaftlichkeit und Zweckmé&bRigkeit bei allen Anlageentscheidungen verpflichtet
(Schriftsatz der Stadt Linz vom 28. Februar 2014, Punkt IV.2.2.6. f, S 62 ff). Das war der
beklagten Partei bekannt (im Detail dazu im Schriftisatz vom 28. Februar 2014,
Punkt 1V.2.2.7.1., S 63). Dieses Prinzip verbietet einer Kommune schon grundsétzlich
den Verkauf von Optionen, wenn sie die Funktion eines Stillhalters (ibernimmt {Richtlinien
des dsterreichischen Gemeindebundes, Beilage ./3xR) ebenso, wie ein Produkt, bei dem
sich die Kommune ({iberschaubare) Vortelle durch die Ubernabme eines unangemessen
hohen oder sogar eines unlimitierten Risikos erkauft {Musterdienstanweisung des
Deutschen Stadtetags, Beilage ./8xD, Beilage ./362).

Die beklagte Partei musste daher bei der Beratung und Aufklérung das fiir sie erkennbare
per se sicherheitsorientierte Risikoprofil der Stadt Linz beachten. Das galt umso mehr,
als sie sich auf eine langjdhrige Erfabrung im Bereich des kommunalen
Finanzmanagements berief (Klagebeantworlung vom 9. Dezember 2011, Punkt Il1.2.1.,
S 11). In einem solchen Fall muss sie auch ihre Beratung und Empfehlung danach
ausrichten (so etwa OLG Stuttgart 9 U 148/08). Auf die Unwissenheit der zur Beratung
abgestellten Mitarbeiter (,Die genaven Grundsélze der Gemeinden, wie sie tatséchlich
wirtschaflen miissen, sind mir nicht bekannt. Ich weifl nicht, welche Grundsdize es
tatsdchlich alle gibt": ] SEJJ. LG Linz, Protokoll der Hauptverhandlung vom 6.
Dezember 2013, S 34, Beilage ./9xB) kann sie sich nicht berufen (4 Ob 50/11y).

Damit war das zur Verfiigung stehende Spektrum der Finanzgeschéafte, die zu einem
derartigen Profil passten, von vorne herein eingeschrénkt. Die beklagte Partei musste
diese Einschrankung schon grundséatzlich (also auch ohne vorherige genaue Erkundung
der Anlageinteressen einer Kommune) beachten, weil sie institutionell fiir alle Kommunen
gilt, zusatzlich war von ihr die konkrete Risikobereitschaft der Stadt Linz mit Bezug auf
das konkret ins Auge gefasste Geschaft zu ermitteln (dazu, dass es auf die konkrete
Risikobereitschaft ankommt: 2 Ob 189/08w; BGH Xl ZR 33/10, XI ZR 316/13). Der Grund
liegt auf der Hand: Die Bank kann nicht ohne weiteres davon ausgehen, dass der Kunde
{abstrakt) bereit ist, das hdchste denkbare Risiko aus einem bestimmten Produkt zu
dbernehmen (BGH XI ZR 33/10). Zusétzlich war es ohne Belang, zu welchem Risiko
Mag. Wl Fllll bereit war, weil es in Vertretungsverhéltnissen nicht um die
Risikobereitschaft des Vertreters, sondern um die Risikobereitschaft des Vertretenen
geht (RIS-Justiz: RS0119829; 1 Ob 231/04h). Auch konnte die beklagte Partei a priori
nicht davon ausgehen, Mag. Wil Fll werde sich entgegen den gesetzlichen
Vorgaben verhalten
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(i} Der Swap 4175 verlangte von Vornherein das Einrichien eines Risikobudgets
von zumindest EUR 100 Mio. (Gerichtsgutachten, S 58 f;
Ergdnzungsgutachten, Anfragebeantworlung zu B101 iVm A3, S 40, 55).

(i) Die Wahrscheinlichkeit, dass die Ausstiegskosten die Grenze, ab der eine
aufsichtsbehdrdliche Genehmigung notwendig wird, womit die Stadt Linz den
Swap nicht mehr durch eigene Entscheidung beherrschen konnte, tag im Mittel
bei EUR 86,7 %. Selbst, dass ein Risikobudget von EUR 90 Mio. Gberschritten
wiirde, lag im Mittelwert noch immer bei 31 % (vgl. dazu oben Punkt 111.3.2.5.7.).

Wie die Ausfithrungen oben unter Punkt 11.3.2.2. dieses Schriftsatzes zeigen,
widersprach der Swap 4175 diesen Vorgaben. Er entsprach also nicht den Anlagezielen
der Stadt Linz. Damit durfte die beklagte Partei den Swap 4175 entweder Mag. Wi
Al gar nicht zum Abschluss anbieten oder sie musste ihn (iber alle jene Komponenten
des Swap 4175 im Detail aufkldren, die geeignet waren, die kommunalen Interessen zu
beeintréchtigen. Das hat sie nicht getan.

4.4.9.6. Die Aufkldrungserfordernisse

4.496.1.

4.49.6.2.

Die beklaglte Partei hitte Mag. Wl Fllll. dessen fehlenden Kenntnisse und
Erfahrungen ihr bewusst waren bzw. dessen Fehlvorstellungen sie kannte (Punkte
111.4.2.4. und 111.4.4.5. [insbesondere Punkt 111.4.4.5.6.]) in die Lage versetzen miissen,
die spezifischen Eigenschaften des Swap 4175 und die von ihm ausgehenden
(existenzbedrohenden) Risiken so zu verstehen, dass er auf dann informierter Grundlage
seine Entscheidung treffen konnte. Dies umso mehr, als die Struktur des Geschéftes den
Anlagezwecken und Anlageinteressen einer Kommune zuwiderlief (Punkt 111.4.4.9.5.,
insbesondere Punkt 111.4.4.9.5.8.). Mag. W] Fll] hétte also im Grunde genommen
den gleichen Kenntnis- und Wissensstand wie die beklagte Partei haben miissen, um
sich sachgerecht fiir oder gegen den Abschluss des Geschéftes entscheiden zu kénnen.
Dieses Wissen und diese Kenntnisse hatte er nicht, denn dazu brauchte es das Wissen
um die konkrete Struktur des Geschaftes und das Wissen um das darin zum Ausdruck
kommende Chancen-Risiko-Profil.

Worliber die beklagte Partei Mag. W] Fll im Detail hatte aufkldren miissen, wurde
bereits ausfiihrlich im aufgetragenen Schriftsatz vom 28. Februar 2014, Punkt IV.2.5.,
vorgetragen; darauf darf verwiesen werden, um umfangreiche Wiederholungen zu

vermeiden. Die Stadt Linz ergénzt dieses Vorbringen im Folgenden aufgrund der diese
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Vorwiirfe bestdtigen n Erkenntnisse in den Gerichtsgutachten. Zusammengefasst ist zu
diesen Ergebnissen zu sagen, dass Mag. Wl Al angesichts der Intransparenz der
Formel hitte jagt werden muissen, dass der darin enthaltene Zinsaufschlag bei
Unterschreiten des Strike, den die beklagte Partei intern als ,FX-Adjustment” bezeichnete
(vgl. Punkte 4.2.4.2. und 11l.4.4.7.) in Wahrheit der Verkauf von 21 Terminoptionen
durch die Stadt Linz an die beklagte Partei war. Weiters hatte Mag. Wil Al im
Zusammenhang mit der Struktur des Geschéftes (iber das asymmetrische Chancen-
F iko-Profil aufgeklart werden miissen, weil es so strukturiert war, dass es der Stadt Linz
praktisch jede Chance nahm, mit Gewinn aus dem Geschaft auszusteigen. Was die
F ikostrukiur und das Risikoausmafly angeht, hétte Mag. W] Flll] bekannt sein
missen, dass sich die Stadt Linz mit der angebotenen Zinsverbilligung nicht nur eine
Vervielfact des Wihrungsrisikos in existenzbedrohender Héhe eingekauft hat,
sondern dass sie fir die (ihr verborgene) Wahrungswette auch noch ein Risikobudget
von mehr als EUR 100 | . gebraucht hat, da ein Ausstieg darunter mit hoher
Wahrscheinli keil das Geschéft von Vornherein sinnlos gemacht hatte. Mag. Wl
Al hitte letztlich auch wissen miissen, dass es sich beim Swap 4175 keinesfalls um
ein ,Buy-and-Hold'-Produkt gehandelt hat, wie er annahm, sodass es a priori eines
ausreichenden Risikokonzepts einschlieBlich des gegebenenfalls mit der beklagten

artei abgestimmten Risikoleitfadens mit tdglicher Kontrolle und genauer Festlegung von
Ausstiegsschwellen und Ausstiegskosten bedurft hitte.

Dass hinter der harmlos wirkenden Formel, .die einfach mit dem Taschenrechner
nachgerechnet werden kann®, nicht nur ein Zinstausch stand, sondern der Verkauf von
21 Terminoptionen auf das Wahrungspaar CHF/EUR, hatte Mag. W Al vor
Augen gefiihrt, welches Volumen und damit welches Risikoausmaf® hinter dem
JZinszuschlag” stand. Jede Terminoption hatte ein Volumen von CHF 97,5 Mio. und
bedeutete nichts Anderes, als dass sich die Stadt Linz verpflichtete, und zwar 21 mal
nach Absc...ss des Vertrages, je zum 15. April und 15. ( lober, der beklagten Partei
Schweizer Franken im Volumen von EUR 97,5 Mio. zu dem vereinbarten Kurs zu
verkaufen, auch wenn der Schweizer Franken inzwischen stirker geworden war. Der
Verkauf dieser Wahrungsoptionen war also vom Volumen und Risiko {,Delta*} her so, wie
wenn Mag. W] Al firr die Stadt Linz einen (zusétzlichen) Kassakredit von CHF 1,2
Mrd. im Nominale aufgenommen hétte (Gerichtsgutachten, S 55; Ergdnzungsgutachten
Fragebeantwortung zu B157). Da die Stadt Linz zum jeweiligen Falligkeitstermin die
Schweizer Franken nicht besaR, stellte das auch einen sogenannten Leerverkauf dar, der
bei seinem Abschluss ein Volumen von EUR 500 Mio. umfasste (Janssen, Gutachten
vom 18. Juni 2012, S 16, Beilage ./7xZ2). Die, eingebettet in den Swap 4175, verkauften
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Terminoptionen (Gerichisgutachten, S 14) reprasentierten einen Wert von rund EUR 50
Mio. Mag. Wl Fll kaufte sich dafiir den aus seiner Sicht vorteilhaften Fixzins-Swap
ein, bei dem es sich um ein komplett standardisiertes Produkt handelte; dessen Wert
betrug aber nur EUR 30 Mio. Die Differenz von EUR 20 Mio., die danach den negativen
Marktwert darstellt, ist gleichzeitig Ausdruck des véllig asymmetrischen Chancen-Risiko-
Profils und der Verkiirzung der Stadt Linz. Von diesem asymmetrischen Chancen-Risiko-
Profil und von der konkreten Héhe des negativen Marktwertes hétte er erfahren missen.
Erst mit diesem Wissen ware ihm vor Augen gefilhrt worden, welche Wahrungsvolumina
mit dieser Forme! bewegt werden, er hétte also plastisch das Wahrungsrisiko vor Augen
gesehen. Aufllerdem héatte er sofort erkannt, dass er die Zinsverbilligung mit hoher
Wahrscheinlichkeit am Ende des Tages wieder verlieren wirde. Weiters wére mit der
Aufklarung sichtbar gewarden, dass die beklagte Partei mit dem Swap 4175 vor allem
das eigene Verdienstinteresse verfolgte, wobei sie aufgrund des negativen Marktwerts
von EUR 20 Mio. Ober die Miéglichkeit des sofortigen Weiterverkaufs des Kundenrisikos
verfiigte und somit kein eigenes Risiko zu tragen hatte. Die beklagte Partei konnte sich
aufgrund der innovativen* Strukturierung (vgl. Beilage ./71 ,ad 2...") sogar darauf
beschrankten, zunéchst nur den nicht exponentiellen Teil der Formel (also ,Plain Vanilla
Optionen®) zu verkaufen um sich damit weiteres Gewinnpotential aus dem exponentiellen
Teil mit einer Wette gegen den Kunden zu sichern (,Superreplikation*, Gerichtsgutachten
S 60). Dieses Potential hat die beklagte Partei auch ausgeniitzt und weitere Einnahmen
von EUR 66 Mio. (!) daraus generiert {vgl. Gerichtsgutachten S 87, 90).

Auch die Tatsache, dass es sich bei dem Swap 4175 keinesfalls um ein ,Buy-and-Hold"-
Produkt gehandelt hat, hétte ihm die beklagte Partei sagen miissen. Mag. Wil Al
wollte den Swap 4175 fir die gesamte Laufzeit der CHF-Anleihe abschlieen. Deshalb
war er auch mit der Unkiindbarkeit des Vertrages einverstanden. Die beklagte Partei hat
dies offenbar genauso gesehen {,Eine Schlielung des Swap 4175 [sei] ex ante somit nie
beabsichtigt [gewesen]”: Schrifisatz BAWAG, 6. Marz 2015, S 7). Der Swap 4175 war
allerdings als .Buy-and-Hold"-Produkt vollig ungeeignet. Behandelt man ihn als
derartiges Produkt, so sind die médglichen Verluste daraus tatsachlich unbegrenzt und
nicht kontrollierbar (Gerichtsgutachten, S 117; Erganzungsgutachten,
Anfragebeantwortung B121: ,Der Swap erfordert regeiméflige Beobachtung und eignet
sich grundsétziich nicht als Buy-and-Hold-Strategie.”). Hitte Mag. Wl Al das
gewusst, so hdtte er auch erkannt, dass die dadurch zwingend notwendige
Risikostrategie fiir eine Kommune absolut ungeeignet war (das zeigen auch zwei
Feststellungen der Gutachter: ,Hétte die Einschétzung beispielsweise ergeben, dass ein
Verlust von EUR 50 Mio. plausibel gewesen wére, hitte die Stadt Linz den Swap
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das hoher ist als das Nominale aus der Anlage, bei der man nur die Zinsen verbilligen
will, fir eine Gemeinde absolut nicht geeignet ist.

Die beklagte Partei hitte sich zumindest iiberzeugen miissen, dass Mag. Wil Pl
iber ein Risikokonzept in Form eines Risikoleitfadens verfigt (.Eine wie auch immer
geartele Empfehlung [zu erganzen: eines Finanzproduktes]) hétle erfordert, auf die
Risiken und die damit einhergehende Nofwendigkeit hinzuweisen, einen Risikoleitfaden
zu erstellen und diesen auch umzusetzen.“: Erganzungsgutachten Anfragebeantwortung
B121). Der Swap 4175 erfordert namlich eine tégliche Beobachtung, was im Rahmen
eines solchen Risikoleitfadens festgelegt hatte werden missen (,Dieses Risiko kann
durch Beobachtung des EUR/CHF-Wechselkurses abgeschétzt und konirolliert werden.”
[...] .Eine Alternative hierzu — ebenfalls eine Stop-Loss-Strategie — ist, eine untere
Schranke fiir den Marktwert festzulegen. [...] Hier wére zur aktiven Steverung des Risikos
mindestens eine tégliche Bewertung erforderlich, da die Wertschwankungen innerhaib
eines Monats einen Betrag von EUR 100 Mio. (iberschreiten kénnen (und auch taten)

“. Gerichtsgutachten, S 51 f): Der Swap 4175 eignete sich fir ein
Fremdfinanzierungsportfolio nur bei Vorliegen eines Risikoleitfadens. Ein solcher muss
unverzichtbar Ausstiegsschwellen beinhalten (Gerichtsgutachten, S 45), wobei ein
solcher Risikoleitfaden im Vorfeld mit der Bank zumindest dann zu vereinbaren ist
(Ergénzungsgutachten S 17), wenn als Schranke fiir die Stop-Loss-Strategie der
Marktwert festgelegt wird (Gerichtsgutachten, S 51 f). Ein solcher Risikoleitfaden, der die
von den Gutachtern aufgestellten Erfordernisse erfiillt, existierte nach dem Wissen der
Stadt Linz nicht. Auch die Vereinbarung von Ausstiegsschwellen bzw. einer
Ausstiegsstrategie mit der beklagten Partei gab es nicht. Ohne diese Voraussetzungen
war der Swap 4175 fir die Stadt Linz nicht geeignet (und auch keinesfalls optimierend),
er durfte Mag. Wl Flll daher nicht empfohlen werden.

Die beklagte Partei hatte Mag. Wil Al auch {iber das asymmetrische Chancen-
Risiko-Verhélinis aufkldren missen (BGH X1 ZR 33/10: ,[...), sondern insbesondere auch
eine eindeutige Aufkldrung des Kunden dariber, dass das Chance-Risiko-Profil zwischen
den Teilnehmern der Zinswetle unausgewogen ist."). Unter diese Aufklarungspfiicht fiel
also nicht nur die Information dariiber, dass Leistung und Gegenleistung in einem
Missverhaltnis standen, sondern auch, dass selbst nach einfachen Simulationsmodellen,
wie es das historisch-statistische Simulationsmodell der Gutachter war, eine mégliche
erwartbare Zinsverbilligung im Ausmaf} von EUR 16 Mio. (von der gar nicht einmal sicher
war, ob sie, und wenn ja, ob sie in dieser Héhe erzielbar war) mit Risikosteigerungen von
mehr als 100 %, nimmt man die ilblichen Risikomesskennzahlen, erkauft wurde (siehe
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Schliefllich scheidet, der Natur der Sache entsprechend, eine nachtrigliche Genehmigung
auch in allen jenen Féllen aus, in denen das Geschéft unter anderem auch mit dieser Klage
nachtraglich angefochten wird.

Die angebliche Genehmigung des Gemeinderats aus Sicht der beklagten Partei

Der Gemeinderat der Stadt Linz hat sich mit dem Swap 4175 erstmals in den Jahren 2010
und 2011 auseinandergesetzt, als er entschied, wegen Nichtigkeit des Geschéfts (auf die sich
der Burgermeister der Stadt Linz bereits im Gesprach mit Vertretern der beklagten Partei am
6. Juli 2010, Beilage ./133, sowie am 4. August 2010, Beilage ./135, berufen hatte) die
Zahlungen einzustellen und ein Prozessverfahren einzuleiten. Dennoch behauptet die
beklagte Partei, das Swap-Geschaft sei, sollte Mag. W] Fll]l keine Vertretungsbefugnis
besessen haben, vom Gemeinderat jedenfalls nachtriglich genehmigt worden. Jedenfalls
habe die beklagte Partei auf den Anschein vertraut, dass der Gemeinderat nachtriglich eine
solche Genehmigung erteilt habe. Tatsdchlich stiitzt die beklagte Partei ihr Argument in der
Folge lediglich auf den Anschein einer nachtriglichen Genehmigung und nicht auf einen
tatsachlichen Genehmigungsbeschluss des Gemeinderates.

Die nachtrdgliche Genehmigung des vollmachtlos abgeschlossenen Geschifts habe — so die
beklagte Partei — in der Beschlussfassung des Gemeinderates (ber die Verabschiedung der
Rechnungsabschliisse der Jahre 2007 bis 2010 bestanden, da in diesen auch die Einnahmen
und Zahlungen aus dem Swap 4175 enthalten gewesen seien. Da der Finanzausschuss, der
Finanzstadtrat Dr. JJ MIll. Mag. Wi} Al und auch das Kontrollamt um die Existenz
des Swap 4175 gewusst hatten, ein Wissen, das dem Gemeinderat zuzurechnen sei, sei im
Beschluss um die Verabschiedung der Rechnungsabschlisse der nachtrégliche
Genehmigungswille zum Ausdruck gebracht worden; zumindest habe der Gemeinderat damit
aber den Anschein einer nachtraglichen Genehmigung erzeugt.

Eine Genehmigungswirkung habe aber auch das ,Nichtreagieren des Gemeinderals" Uber
mehrere Jahre hinweg gehabt. Die beklagte Partei habe daraus nur den Schluss ziehen
kdnnen, der Gemeinderat sei mit dem Geschéft einverstanden gewesen, selbst wenn Mag.
W Al dazu keine Vertretungsbefugnis gehabt hatte. Ob die Gemeinderéte den Swap
4175 oder Details dariiber gekannt haben, sei nicht entscheidend. Ein Gemeinderat erzeuge
schon dann den Anschein der Genehmigung, wenn er seine Pflicht zur ausreichenden
Kontrolle der letztiich vollmachtios handelnden Gemeindeorgane vernachldssigt habe
(.Kontrolipflichtverletzung).
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In der Genehmigung muss die nachgeholte Willensbildung liegen

Die nachtrdgliche Genehmigung eines - mangels Vertretungsmacht volimachtlos
abgeschlossenen — schwebenden Geschafts durch den Gemeinderat setzt voraus, dass er
die Tatsache der schwebenden Unwirksamkeit des Geschéfts gekannt und diese schwebende
Unwirksamkeit mit der Genehmigung beseitigen wollte. Die nachtrdgliche Genehmigung
verlangt also sowohl das Wissen um die schwebende Unwirksamkeit als auch einen
Genehmigungswillen (Schramm in MiKo, BGB® § 177 Rz 27; 6 Ob 71/07w; RIS-Justiz:
RS0014363; Spitzer, Rechisgutachterliche Stellungnahme vom 21. August 2013,

Beilage ./6xW).

Bezogen auf den Swap 4175, hatte also der Gemeinderat wissen miissen, dass Mag. Wil
Al mit dem Abschluss des Geschéfts dem Gemeinderatsbeschluss vom 3. Juni 2004
zuwidergehandelt hat (der Swap 4175 also nicht optimierend oder nicht marktiblich gewesen
ist oder dass Mag. Wl Flll sonst eigenmichtig entschieden und nicht nur die
Vorstellungen des Gemeinderates umgesetzt hat). Der Gemeinderat hatte zumindest
rudimentar eine Vorstellung vom Wesen und der Struktur des Swap 4175 haben missen. Das
ware jedenfalls der Umstand gewesen, dass sich hinter seiner Formel die Verschreibung von
21 exolischen Optionen versteckt, die wirkungsgleich der Aufnahme eines
Fremdwahrungsdarlehens von CHF 1,2 Mrd. entsprach, dass zur Beherrschung des damit
verbundenen Fremdwahrungsrisikos nicht nur ein Risikoleitfaden und eine Stop-Loss-
Strategie mit einem Ausstiegsszenario und einem Budget von EUR 133 Mio. notwendig
gewesen widre und dass ein derartiges Ausstiegsszenario mit an Sicherheit grenzender
Wahrscheinlichkeit EUR 31 Mio. Uberschritten und damit die aufsichtsbehordliche
Zustandigkeit ausgeldst hatte.

Die beklagte Partei wire also Uberhaupt nur dann schutzwiirdig gewesen, wenn sie Indizien
fiir ein derarliges Wissen des Gemeinderats und seine Absicht gehabt hatte, das Geschaft
dennoch nachtrédglich zu genehmigen. Die einzigen Indizien, die die beklagte Partei selbst in
Treffen fihrt, sind — neben der Verabschiedung der Rechnungsabschliisse — aber lediglich
das ,Nichireagieren® der Stadt Linz, also ein Schweigen des Gemeinderates zum Swap 4175
bzw. die Verletzung von Kontrollpflichten. Schweigen stellt aber keine Genehmigung dar.
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Auch die Priifungen des Rechnungsabschlusses vonseiten des Kontrollamtes beinhalten nicht
die Priifung einzelner Geschifte (,keine Einzelfallpriifung®, es sei denn, diese werdenim Zuge
von Initialprifungen und Prifungsauftragen nach § 39 Abs. 2 StL 1992 untersucht). Ein
einziger Bericht des Kontrollamtes, der allerdings nur an den Kontrollausschuss und nicht an
den Gemeinderat gegangen ist {ndmlich jener vom 23. September 2008 betreffend den
Rechnungsabschluss des Jahres 2007, Beilage ./5xA), beschéftigte sich demgemaft auch nur
sehr kursorisch mit den von Mag. Wil Flll abgeschlossenen Finanzgeschéften (konkrete
Geschéfte werden nicht beschrieben), Deren Zweck wird darin beschrieben, das Zinsrisiko
abzusichern (wortlich werden sie bezeichnet als: ,Zinsbegrenzungsgeschéfie®) und das
Zinsniveau gering zu halten (von Zinsverbilligungsgeschéften ist etwa nie die Rede). Nur sehr
oberflachlich wird darauf hingewiesen, dass es moglicherweise zu Ausgleichszahlungen der
Stadt Linz kommen kbdnne, was im Zusammenhang mit .Zinsbegrenzungsgeschaften®
zwanglos als Pramienzahlung verstanden werden kann. In dem ebenfalls zum
Rechnungsabschluss des Jahres 2007 ergangenen Nachpriifungsbericht vom 16. Janner
2009 werden die Finanzgeschafte nicht einmal mehr erwdhnt. Die Mitglieder des
Finanzausschusses bezogen ihre Informationen aus den von Mag. Wl Fll] veriassten
Debt-Management-Berichten, in denen der Swap 4175 falschlicherweise als Zinssicherung

mit einem begrenzten Risiko (,maximales Risiko") bezeichnet wird.

Es gab keine Handlungen des Gemeinderats, die als Ausdruck einer nachtréglichen
Willensbildung hatien gedeutet werden kénnen

Mégliche Genehmigungshandlungen des Gemeinderats, die als Ausdruck einer
nachtraglichen Willensbildung gedeutet werden kénnten, missen vom Gemeinderat selbst
stammen und iSd § 863 ABGB mit Uberlegung aller Umsténde keinen verniinftigen Grund
zum Zweifeln lassen, dass der Gemeinderat damit einen bestimmten Willen erkldren und ein
bis dahin schwebend unwirksames Geschéft genehmigen wollte. Die Genehmigung nach
§ 1016 Fall 1 ABGB stellt namlich einen Anwendungsfall des § 863 ABGB dar (vgl. Apathy in
SchwimanniKodek, ABGB Praxiskommentar? zu § 1016 Rz 4). Wie streng das Hochstgericht
dazu die Anforderungen stellt, zeigen etwa die Félle in 1 Ob 205/06p und 9 Ob 41/09h
(Spitzer, Rechtsgutachterliche Stellungnahme vom 21. August 2013, Beilage ./6xW). Ein
Verhalten, das eine ausdriickliche oder schliissige Willenserkldrung darstellen soll, muss
letztlich zur Erzeugung von Rechtsfolgen nach auflen treten, und sie muss dem, der auf sie
vertraut, auch tatsachlich zugehen.

Die oben dargestellten Voraussetzungen milssen umso mehr fir ein Verhalten gelten, das
blo® den Anschein einer Willenserklarung, in concreto also einer nachtrdglichen
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Geschaft rilckwirkend sanieren. Die beklagte Partei kdnnte — mit anderen Worten — aus dem
Anschein der nachtraglichen Genehmigung lediglich den Ersatz von Vertrauensschaden
verlangen, die sie ab der Verwirklichung des Vertrauenstatbestandes erlitten hat. Die beklagte
Partei macht aber einen (Erfilllungs-) Anspruch geltend, den sie nicht aus den spéteren
Vertrauenstatbestand, sondern aus der unmittelbaren Wirksamkeit des Vertrages ableitet.
Darauf hat sie aber nicht vertraut.

Die blofie Behandlung der summarischen Rechnungsabschliisse im Gemeinderat der Stadt
Linz stellte ebenfalls kein Verhalten dar, das unter Beriicksichtigung aller Umstéinde den
Schluss auf einen damit ,nachgeholien* Abschlusswillen des Gemeinderates zulieR
(abgesehen davon, dass die beklagte Partei niemals behauptet hat, sie habe sich vor
2010/2011 Gberhaupt die Gemeinderatsbeschlilsse besorgt und sie habe daraus den Schluss
gezogen, damit habe der Gemeinderat ein Geschaft nachtraglich genehmigt, das bis dahin
ungiltig war). Der Beschluss, mit dem der Gemeinderat den ihm vorgelegten
Rechnungsabschluss genehmigt, besitzt keinerlei normative Wirkung. Der Gemeinderat stelit
lediglich den Deckungserfolg und die Umsetzung des Voranschlages fest. Erfasst sind im
Rechnungsabschluss lediglich in summarischer Form Einnahmen und Ausgaben der
Gemeinde, der Rechnungsabschluss ist also kein Vermogensvergleich, in dem bestimmte
Wirlschaftsgiiter aufgenommen werden. Schon seiner Funktion nach eignet er sich nicht zur
Genehmigung von Einzelgeschéften oder zu deren nachtrdglichen Genehmigung. Daher
konnte die beklagte Partei daraus auch keinen Anschein ableiten, mit dem
Rechnungsabschluss wiirde sich der Gemeinderat nachfolgend zu den in § 46 Abs 1 StL 1992
aufgezdhlten und ihm vorbehaltenen Geschaften einen Abschiusswillen bilden. Das ist aber
Voraussetzung fiir die nachtrdgtiche Genehmigung.

Kein Vertrauen der beklagten Partei an den Anschein einer nachtrdglichen Genebmigung

Der Schutz des Vertrauens auf den blof}en Anschein verlangt, dass der vorgeblich Vertretene
diesen Rechisschein selbst gesetzt hat und dass der Dritte berechtigterweise auf diesen
Rechtsschein als Ausdruck des dahinterstehenden Geschéftswillens vertrauen durfte.
Niemand kann sich also auf einen Vertrauenstatbestand berufen, wenn er tatsachlich nicht
daran geglaubt hat oder objektiverweise daran nicht glauben konnte. Geschiitzt ist nur der, fiir
den im Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses der Rechisschein kausal fiir sein Handeln
gewesen ist; das setzt die Kenntnis und das berechtigte Vertrauen auf diesen Rechtsschein
voraus (RIS-Justizz RS0019400). Geht es um den Anschein einer Vertretungsmacht, so
kommt ein Vertrauen auf den Aufleren Anschein nicht in Frage, wenn sich das Fehlen der
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Keine nachtragliche Genehmigung durch Vorieilszuwendung

Bei der nachtraglichen Genehmigung durch Vorteilszuwendung (§ 1016 2. Fall ABGB) handelt
es sich nicht um eine zugangsbedirftige Willenserkldrung, sondern um eine blofe
Willensbetatigung. Dass allein die Tatsache der Entgegennahme von Zahlungen aus dem
Swap 4175 durch Beamie der Stadt Linz nicht die Wirkung einer konkludenten
Willenserklarung der Gemeinde im Sinne des § 1016 1. Fall ABGB haben kann, folgt nicht nur
daraus, dass eine solche Erklarung nicht vom zustandigen Organ, ndmlich dem Gemeinderat,
stammte (die Verabschiedung von Rechnungsabschliissen stelit weder eine ausdriickliche
noch eine schlissige Willenserkldrung auf nachtrigliche Genehmigung vollmachtlos
abgeschlossener Geschéafte dar, sondern ergibt sich auch daraus, dass ansonsten der 2. Fall
des § 1016 ABGB keinen Anwendungsbereich mehr hétte.

Da die Willensbetatigung — anders als die nachtragliche Genehmigung durch Willenserklarung
— keinen Vertrauensschutzerwdgungen unterliegt, kommt es fir die Wirksamkeit der
nachtraglichen Genehmigung ausschlieflich darauf an, ob der Gemeinderat der Stadt Linz
tatsachlich die Absicht gehabt hat, mit der Verabschiedung der Rechnungsabschliisse das
ohne seine Befassung abgeschlossene Geschaft nachtrdglich zu genehmigen (zum
Erfordernis, dass das zustandige Organ einen entsprechenden Rechtsfolgewillen bildet: 9 Ob
41/09h). Das war nach den Verfahrensergebnissen nicht der Fall.

Die Verabschiedung der summarischen Rechnungsabschliisse stellt an sich schon keine
Entscheidung Ober die nachtragliche Genehmigung von Geschaften dar, deren Einnahmen
und Ausgaben im Rechnungsabschluss enthalten sind, sodass den Gemeinderat schon allein
der Rechtsfolgenwille gefehlt hat.

Uberdies hatte der Gemeinderat der Stadt Linz als zustdndiges Organ {und nicht etwa
einzelne seiner Mitglieder oder andere Organe) Kenntnis von der Struktur des Swap 4175 als
exotischer Wahrungswette sowie eine Ahnung von den damit verbundenen Risiken haben
miissen {zur Notwendigkeit von Detailkenntnissen 3 Ob 57/15a; 7 Ob 140/17i; RIS-Justiz:
RS50125514); das Wissen und Wollen von Beamten oder anderen Organen ist dabei irrelevant.

Zusatzlich hédtte der Gemeinderat wissen miissen, dass das Geschéft bis zu seiner
Entscheidung schwebend unwirksam war, weil Mag. Wil Al die ihm eingerdumte
Befugnis missbraucht hat. Diese Voraussetzungen lagen nicht vor, sodass auch eine
nachtragliche Genehmigung durch Zueignung der Vorteile ausscheidet.
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Zwischen den Parteien wird festgestellt, dass der Swap vom 12. Februar 2007 mit der Nr.
4175 auf den Vertragsabschlusszeitpunkt riickwirkend aufgehoben ist.

in eventu zu Punkt 3.1: Eventualbegehren des Zwischenfeststellungsantrags

Fir den Fall, dass das Gericht auch dem Antrag iSd Punktes 3.1 aus inhaltlichen oder
formellen Grinden nicht stattgeben sollte, beantragt die Stadt Linz nachstehendes

ZWISCHENURTEIL NACH § 393 Abs 2 2PO:

Zwischen den Parteien wird festgestellt, dass der Swap vom 12, Februar 2007 mitder Nr. 4175
am 20. Oktober 2011 nicht mehr giiltig war.

Stadt Linz
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KOSTENVERZEICHNIS

Tarif; TP 3A (Schrifis.) {Bem.Grl.: EUR 442 922 092,59)
Schriftsatz TP3A EUR 17 308,80
50%  Einheitssatz EUR 8 654,40
Erhdhungsbetrag (ERV) EUR 2,10
Summe USt-pflichtig EUR 25 965,30
20% USt. EUR 5 193,06

GESAMT EUR 31 158,36





