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Abschlusspruferhaftung, Bestatigungsvermerk
und Kausalitatsbeweis bei Anlegerschaden

Jungste E des OGH? beschéaftigten sich mit dem Kausalitatsbeweis des geschadigten Anlegers iZm der Beeinflussung
seiner Anlageentscheidung durch einen fehlerhaften Bestatigungsvermerk.®? Der OGH sieht die Behauptungs- und
Beweislast des geschadigten Anlegers fur den Kausalzusammenhang im Gegensatz zu seiner bisherigen Judikatur
schon dann als ausreichend erfullt, wenn sich die Nachricht von einem richtigerweise eingeschrankten oder ver-
sagten Bestatigungsvermerk am Kapitalmarkt verbreitet und zu einer Kaufwarnung geftihrt und der Anleger daher
(Uberwiegend wahrscheinlich) vom Investment abgesehen hatte. Ein konkretes Vertrauen auf die Richtigkeit des Be-
statigungsvermerkes soll nicht mehr erforderlich sein. Dieser Beitrag zeigt auf, dass die jingsten E des OGH nicht im
Einklang mit seiner bisherigen Judikatur stehen und diese zu einer undifferenzierten, uneinheitlichen sowie aus Sicht
des Abschlussprufers nicht Uberzeugenden, jedenfalls GberschieBenden Haftung fuhren.

. Ausgangspunkt: Bisherige
OGH-Judikatur zur Kausa-
litatsfrage

Unstrittige Rechtslage ist es, dass der Ge-
schidigte grds nicht nur den Eintritt des
behaupteten Schadens und dessen Hohe,
sondern auch den Kausalzusammenhang
zwischen dem Verhalten des Schidigers
und dem Schadenseintritt zu behaupten
und zu beweisen hat.* Dies wird vom
OGH auch in seinen jiingst judizierten E
nicht anders gesehen und ausdricklich
bestitigt.

Nach bisher gesicherter Judikatur des
OGH zur Dritthaftung des Abschluss-
prifers haftet der Abschlusspriifer im
Wege der Dritthaftung dem Anleger nur
dann, wenn dieser im Vertrauen auf die
Richtigkeit bzw Verlisslichkeit des Besta-
tigungsvermerks verfehlt investiert und

1) Der Autor dankt Herrn Mag. Rainer Wolfbauer
fur die kritische Durchsicht des Manuskriptes und
seine wertvollen Anregungen.

2) Die OGH-E 10 Ob 46/13g, 6 Ob 187/13p, 4 Ob
210/13 fsind im Zeitraum 17.12.2013 bis 17. 2.
2014 ergangen. Die jungste E 5 Ob 208/13v da-
tiert vom 30. 6. 2014.

3) Unter einem ,fehlerhaften” Bestdtigungsver-

merk wird im Folgenden ein rechtswidrig unein-

geschrankt statt eingeschrankt/versagend bzw
ein rechtswidrig eingeschrankt statt versagend
erteilter Bestatigungsvermerk verstanden. Zu den
einzelnen Prufurteilsvarianten des Bestatigungs-
vermerkes vgl § 274 Abs 1 Z 3 UGB sowie die

Kommentierung bei Steckel in U. Torggler, UGB

(2013) § 274 UGB Rz 17-19. Rechtswidrig erteilt

kann ein Bestatigungsvermerk auch dann sein,

wenn gem § 274 Abs 2 UGB zuséatzliche Ergan-
zungen zB bei einem uneingeschrankten oder
eingeschrankten Bestatigungsvermerk fehlen,
um einen , wesentlichen” falschen , Gesamtein-
druck” vom Prufergebnis bzw vom gepriiften

Unternehmen nicht entstehen zu lassen; Steckel

in U. Torggler, UGB (2013) § 274 Rz 19.

Reischauer in RummeF § 1298 ABGB Rz 4a; vgl

exemplarisch OGH 3 Ob 225/11a.
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damit einen Schaden erleidet.® Der An-
leger (oder der sonstige Glaubiger) muss
auf den richtigen Bestatigungsvermerk
konkret vertrauen und damit in seiner
Anlageentscheidung beeinflusst sein. Ist
ein konkretes Vertrauen mangels Kennt-
nis des Bestdtigungsvermerkes nicht
nachweisbar, muss — so die schon gelo-
ckerte weitergehende OGH-Judikatur®
— zumindest ein solches Vertrauen durch
eine auf die Anlageentscheidung positiv
einwirkende Beratung hervorgerufen
sein, sodass der Berater selbst von dem
erteilten Bestitigungsvermerk in Kennt-
nis oder beeinflusst ist. Das Wissen des
Anlageberaters tritt sohin an die Stelle
des Wissens des Anlegers.” Ist jedoch ein
derartiger konkreter vertrauensbegrin-
dender Kausalzusammenhang zwischen
fehlerhaftem Testat und Kaufentschluss
vom Anleger bzw vom Berater nicht
nachgewiesen, bestand bis dato mangels
Erfullung des Kausalitiatsbeweises keine
Haftung des Abschlusspriifers.®)

Il. Jingste Judikatur des OGH
zur Kausalitatsfrage

Der OGH will nunmehr in den E 10 Ob
46/13g,6 Ob 187/13p,4 Ob 210/13f und
5 0Ob 208/13v von dieser Judikatur-Linie

5) So die bisherige Judikaturlinie des OGH, vgl die
Leitentscheidungen 5 0b262/01t, 5 Ob 123/06h,
10b 35/12%,3 0Ob 230/12p, 7 Ob 194/13z, 10 Ob
88/11f vor allem 8 Ob 105/13v.

6) Vgl OGH 10 Ob 48/13a, 8 Ob 105/13v, 5 Ob
208/13v.

7) Vgl zur Zurechnung des Beraterwissens an den
beratenen Anleger Graf, Die Prospekthaftung
und der Kausalitatsbeweis des geschadigten An-
legers, GeS 2011, 203 (211-212).

8) So ausdricklich OGH 8 Ob 105/13v.

abgehen und auf das Erfordernis eines
konkreten Vertrauens des Anlegers bzw
seines Beraters auf den erteilten Bestiti-
gungsvermerk verzichten. Unbeachtlich
bleiben soll, ob mit dem Anleger im Be-
ratungsgespriach tiber den Bestitigungs-
vermerk gesprochen wurde und ob der
Bestatigungsvermerk dem Anleger bzw
seinem Berater iiberbaupt bekannt war.”
Unbeachtlich sein soll auch, ob sowohl
Anleger als auch sein Berater wussten,
ob ein Bestitigungsvermerk tiberhaupt
vorlag oder ob der Bestitigungsvermerk
uneingeschrinkt erteilt war.!” Noch wei-
tergehender soll unbeachtlich sein, ob
der Anleger oder sein Berater iberhaupt
wussten, was ein Bestitigungsvermerk
fur den Abschluss einer Kapitalgesell-
schaft bedeutet.'")

Insgesamt will der OGH nach den ob-
genannten E den Kausalzusammenhang
zwischen dem fehlerhaften Bestitigungs-
vermerk und dem Investment des Anle-
gers schon dann gentigen lassen, wenn
dem Anleger (oder Berater) die Informa-
tion iiber eine Einschrinkung oder Ver-
sagung des Bestdatigungsvermerkes, wire
dies jeweils korrekt erfolgt, iiber den Ka-
pitalmarkt zugekommen wire, weil sich
die Nachricht von einem eingeschrank-

9) Diese Fallkonstellation besteht zu allen drei E
4 Ob 210/03f, 10 Ob 46/13g, 10 Ob46/13p.
So die Feststellungen des Erstgerichtes zu 10 Ob
46/13g, die vom Rechtsmittelgericht sowie vom
OGH iSd der den geschadigten Anleger grds
treffenden Behauptungs- und Beweislast nicht
weiter hinterfragt oder problematisiert wurden.
So ebenfalls die Feststellungen des Erstgerichtes
zu OGH 10 Ob 46/13g, die vom Rechtsmittel-
gericht sowie vom OGH nicht weiter hinterfragt
bzw problematisiert wurden. Der OGH nimmt
auf diese Feststellungen in 6 Ob 187/13p sogar
ausdrucklich Bezug, ohne sie zu hinterfragen.
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ten oder versagten Bestitigungsvermerk
am Kapitalmarkt rasch verbreitet hétte
und es sodann zu einer Kaufwarnung ge-
kommen wire.'? Dem Anleger soll hin-
sichtlich seines Kausalititsnachweises
nunmehr offensichtlich im Ergebnis eine
»Beweiserleichterung® (im Sinne eines
Anscheinsbeweises oder einer widerleg-
baren Kausalitidtsvermutung) zukommen,
wie dies ua auch mit der Rechtsfigur der
Anlagestimmung verbunden ist.!¥ Der
OGH vermutet mit Bezug auf seine Judi-
katur zum hypothetischen Kausalverlauf
bei Unterlassen pflichtgemdfen Handelns
pauschal eine ,iiberwiegende Wahr-
scheinlichkeit®, dass der Anleger oder
sein Berater Uiber den Kapitalmarkt von
einem eingeschrinkten oder versagten
Bestitigungsvermerk Kenntnis ,erlangt
hitten“.' Nichtkennen, Nichtwissen,
Nichtverstehen der Bedeutung eines Be-
statigungsvermerkes fiihrt nach Ansicht
des OGH nicht zur Verneinung des tat-
sdchlichen Kausalititsnachweises. Be-
hauptet der Anleger, er hitte vom richtig
erteilten Bestitigungsvermerk mittelbar
tiber seinen Berater oder die Fachpresse
Kenntnis erlangt, reiche dies ohne Weite-
res fiir den Kausalitatsnachweis. Dagegen
habe der Abschlusspriifer nachzuweisen,
dass dieser Kausalzusammenhang nicht
vorliege, weil ein anderer Kausalverlauf
wahrscheinlicher sei.

lll.  Kritik

Zunichst ist schon die Primisse des
OGH, bei der Erteilung eines fehlerhaf-
ten Bestatigungsvermerkes handle es sich
um eine Schadensverursachung durch
Unterlassung anzuzweifeln, weil hierbei
gerade nichts unterlassen, sondern ein
zu positiver Bestdtigungsvermerk erteilt
wird (1.). Die damit im Ergebnis faktisch
verbundene Verschiebung der Behaup-
tungs- und Beweislast vom geschadig-
ten Anleger auf den Abschlusspriifer
ist zudem unsachlich und unzumutbar,
weil der Kausalititsgegenbeweis fiir den
Abschlussprufer praktisch nicht zu er-
bringen ist (2.). Soll dem Anleger eine
iiber den Kapitalmarkt vermittelte Kau-

12) So der OGH in allen drei E 4 Ob 210/03f, 10 Ob
46/13g, 10 Ob46/13p.
Zur VerknUpfung von Anscheinsbeweis bzw wi-
derlegbarer Kausalvermutung und Rechtsfigur
der Anlagestimmung in der Prospekthaftung vgl
Gruber/Zahradnik, Zum Kausalitatsbeweis bei der
Prospekthaftung, RdW 2010, 619 (619-620).
14) Diese Verknupfung erfolgt durch den OGH zwar
nicht explizit, lasst sich aber in 4 Ob 210/03f
sowie in 10 Ob 46/13g iZm den dort enthalte-
nen Urteilsbegriindungen zu 2.1, 2.3 und 2.4
erschlieBen.

13

rwz.lexisnexis.at

salititsvermutung zugutekommen, wiir-
de dies im Ergebnis auch ein Ankniipfen
an die Rechisfigur der Anlagestimmung
implizieren. Die Rechtsfigur der Anlage-
stimmung wird in der Osterreichischen
Literatur nicht nur ausfiihrlich (und kon-
trovers) diskutiert.' Sie ist vom: OGH bis
dato nicht aufgegriffen worden. Wie zu
zeigen ist, hat der OGH im Bereich der Be-
rater-, Anlegerberater- und Prospekthaf-
tung Beweiserleichterungen abgelehnt (3.).
Gleiches gilt fiir den Anscheinsbeweis bei
individuellen Kaufentscheidungen iZm
der Prospekthaftung (4). Durch Ableh-
nung des Anscheinsbeweises in der Pro-
spekthaftung gab der OGH bisher zu
verstehen, dass er der Anlagestimmung
als Rechtsfigur (mit den damit verbun-
denen ,,Beweiserleichterungen“ durch
Anscheinsbeweis oder widerlegbare
Kausalititsvermutung) nicht nihertreten
mochte. Aus verschiedenen Griinden ist
ein Ankniipfen an die Rechtsfigur der
Anlagestimmung iZm der Kausalitit
eines fehlerhaft erteilten Bestatigungs-
vermerkes auch zukiinftig abzulehnen
(5.). Gegen ,,Beweiserleichterungen® ge-
schidigter Anleger kénnen im Falle der
Abschlusspriiferdritthaftung weiters die
Ungleichbehandlung geschadigter Dritter
(6.) sowie die generelle Zuriickhaltung
des OGH bei der Begriindung der Dritt-
haftung des Abschlusspriifers (7.) ins
Treffen geftihrt werden.

1. Keine Schadensverursachung
durch Unterlassung

Schon der vom OGH judizierte Grund-
satz, wonach an den Beweis des hypo-
thetischen Kausalverlaufes im Falle eines
Unterlassens geringere Anforderungen zu

15) Kritisch zur Rechtsfigur der Anlagestimmung
auBern sich Gruber/Zahradnik, RdW 2010, 619;
Schopper, Ad-hoc-Meldepflicht als Schutz-
gesetz, OBA 2014, 495; Karollus, Neues zur
Prospekthaftung (Konkurrenz zum Verbot der
Einlagenrtickgewahr und zur , fehlerhaften Ge-
sellschaft”, Kausalitat des Prospektfehlers fur
die Disposition des Anlegers, Schadensberech-
nung und Schadensnachweis), Anmerkungen zu
OGH 30. 3. 2011, 7 Ob 77/10i, OBA 2011, 450
(456-457); differenziert kritisch Kalss, Anlage-
stimmung — ein Instrument des dsterreichischen
Kapitalmarktrechts?, GesRZ 2010, 245; ahnlich
Nowotny, Kausalitat und Prospekthaftung bei
Investmentfonds, RAW 2011, 453; Schobel, An-
lagestimmung und Kausalitatsbeweis, FS Koziol
2010, 1111; positiv zur Rechtsfigur der Anlage-
stimmung auBern sich dagegen Kalss/Oppitz/
Zollner, Kapitalmarktecht | (2005) § 11 Rz 25;
Graf, Die Prospekthaftung und der Kausalitatsbe-
weis des geschadigten Anlegers, GeS 2011, 203;
Hofmann, Kausalitatserfordernis und , positive
Anlagestimmung” bei der Haftung fur fehler-
hafte Kapitalmarkinformationen, GeS 2011, 317,
Ladstatter, Kausalitdt und Anscheinsbeweis bei
der Prospekthaftung nach dem InvFG 2011, wbl
2012, 255.

setzen seien als bei einer Schadenszufii-
gung durch positives Tun,'® trifft im Falle
eines fehlerhaft erteilten Bestatigungsver-
merkes nicht zu. In der Ausstellung eines
feblerbaften Testates liegt gerade ein aktiv
positives Tun. Es wird ein Testat ,,erteilt“
und beim Firmenbuch ,,eingereicht* (vgl
§ 277 Abs 1 UGB). Die durch das Testat
zusammenfassende Bewertung des Prif-
ergebnisses fillt nur zu positiv aus. Da-
rauf vertrauen wiederum Dritte und diese
konnten in ihrer Anlageentscheidung zu
»positive beeinflusst sein. Im Ergebnis
liegt bei einem fehlerhaft erteilten Testat
primir eine Schadensverursachung durch
einen positiv gesetzten Fehler des Ab-
schlusspriifers vor, der wiederum zu einer
aktiven Fehlinformation Dritter fithren
kann.""Da keine Schadensverursachung
durch Unterlassen vorliegt, besteht auch
kein Anlass fiir eine Beweiserleichterung
durch das Genugenlassen ,einer iiber-
wiegenden Wahrscheinlichkeit“ fir den
(ohnehin schon vermuteten) Kausalzu-
sammenhang zwischen dem Anlegerscha-
den und der fehlerhaften Testatserteilung.

2. Unsachliche und unzumut-
bare Verschiebung derBehaup-
tungs- und Beweislast

Behauptet der Anleger, er hitte vom
richtig erteilten Bestitigungsvermerk
mittelbar iiber seinen Berater oder die
Fachpresse Kenntnis erlangt, soll dies —
als tiberwiegend wahrscheinlicher Kau-
salverlauf — fiir den Kausalititsnachweis
ausreichen. Dagegen habe der Abschluss-
priifer nachzuweisen, dass dieser Kausal-
zusammenhang nicht vorliege, weil ein
anderer Kausalverlauf wahrscheinlicher
sei. Diese neue Judikatur zum Kausalzu-
sammenhang fihrt im Ergebnis zu einer
faktischen Verschiebung der Bebaup-
tungs- und Beweislast vom geschddigten
Dritten auf den Abschlusspriifer. Der
OGH schiitzt den geschiadigten Dritten
durch eine widerlegbare Kausalitdtsver-
mutung, der Abschlusspriifer hat diese
Kausalitdtsvermutung zu widerlegen.
Diese faktische Verschiebung der Be-
hauptungs- und Beweislast zulasten des
Abschlusspriifers ist aus Sicht des Ab-
schlussprifers nicht zumutbar, weil das
Widerlegen der Kausalititsvermutung
nicht annahernd moglich ist. Der Ab-

16) Sodie standige Judikatur des OGH, exemplarisch
in 4 Ob 210/03f und 10 Ob 46/13g.

Die aktive Erteilung des fehlerhaften Testates ist
der primare VerstoB, die damit logischerweise
verbundene Unterlassung des Gebotenen ist nur
die sekunddre Umkehrfolge des positiv gesetzt
Falschen.
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schlusspriifer hat keinen persénlichen
Kontakt zum Anleger, er verfigt somit
uber keine Unterlagen (Risikoprofile, Be-
ratungsprotokolle etc) des Anlegers und
kann daher die Beweggriinde fiir die indi-
viduelle Anlageentscheidung des Anlegers
nicht kennen.'® Der Abschlusspriifer, der
nur mit dem gepriiften Unternehmen in
Kontakt steht, kann nicht wissen (oder
kontrafaktisch darlegen), was die tatsich-
lichen Beweggriinde des Anlegers fiir sein
Investment waren. Der vom OGH dem
Abschlusspriifer aufgeburdete widerstrei-
tende Kausalitdtsnachweis zum Nicht-
vorliegen eines Kausalzusammenhangs,
nachdem zuvor eine positive Kausali-
tatsvermutung zugunsten des Anlegers
unterstellt wird, ist (weil praktisch nicht
durchfiihrbar) unzumutbar."® Im Ubrigen
widerspricht dies der Judikatur von der
Nabhe zum Beweis,?® wonach jene Person
die Behauptungs- und Beweislast zu tra-
gen hat, die niher am Beweis liegt.

Der Anleger kennt dagegen die Grinde
fur seine Anlageentscheidung (ua unter-
stiitzt von seinem Berater). Es liegt kei-
ne Sachverhaltskonstellation vor, in der
~konkrete Beweise vom Beweispflichti-
gen nicht erwartet werden konnen®.?"
Anleger und Berater, die nicht einmal wis-
sen, was ein Bestitigungsvermerk iiber-
haupt ist und welche Bedeutung er hat,
wird man nicht mit Beweiserleichterun-
gen schiitzen diirfen. Dass Anleger und
Berater auf das reine Zukommen von Ka-
pitalmarktinformation vertrauen diirfen,
ohne grds Kenntnis oder Verstindnis von
bestimmten Informationsquellen zu ha-
ben, ist weder schlussig noch lebensnah.
Ein uber den Kapitalmarkt vermittelter
Anlagestimmungsschutz statt Kausalitdt®
fiir derartig ,uninformierte“ Anleger
(und Berater) ist abzulehnen. Anders
kann der Fall dann liegen, wenn der An-
leger oder sein Berater plausibel behaup-
ten (und nachweisen), dass sie regelmafSig
und aufmerksam die Entwicklung des
Emittenten, dessen Wertpapiere gekauft

18) So auch Schopper mit Bezug auf das Verhéltnis
von Emittent und Anleger, Ad-hoc-Meldepflicht
als Schutzgesetz, OBA 2014, 495, (503).

19) Der OGH hat jingstin 6 Ob 108/13w vom 28. 8.
2014 in einer E zum Hypo-Alpe-Adriakomplex
gerade zum Grundsatz der Beweisnahe festge-
halten, dass ,den Beklagten mangels Kenntnis
der internen Vorgange bei der Klagerin und man-
gels Einsichtsmaoglichkeit in deren (...) geschitzte
Unterlagen ein schlussiges (...) Vorbringen” zu
den Vorbringen der Klager ,,unmaoglich ist”.

20) Vgl ebenso OGH in 6 Ob 108/13w vom 28. 8.
2014 mwN.
21) Diese Fallkonstellationen werden aber vom OGH

gefordert, um den Anscheinsbeweis als sach-
gerecht zuzulassen, vgl nur OGH 2 Ob 167/07h
und auch Rechberger, Zivilprozessrecht®, Rz 770
(Hervorhebung durch Autor).

22) So ausdriicklich Nowotny, RdW 2011, 454.
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wurden, verfolgen und sie sich so iiber
den Emittenten (auch durch Uberpriifung
des erteilten Bestitigungsvermerkes) in-
formieren.?® Bei einem derartigen Sach-
verhalt wire es eher schliissig und lebens-
nah anzunehmen, dass der Berater von
einem eingeschrinkten oder versagten
Bestatigungsvermerk tatsachlich Nach-
richt erhalten und im Wissen darum, was
dies bedeutet, seinen Kunden als Anleger
gewarnt hitte.

3. Widerspruch zur Berater-, An-
lageberater- und Prospekthaf-
tungs-Judikatur des OGH

Die neueste Judikatur-Linie des OGH
zur Kausalitit eines fehlerhaften Bestati-
gungsvermerkes ist auch deshalb kritisch
zu betrachten, weil der OGH bei der Haf-
tung wegen feblerhafter Anlageberatung
bisher keinen Anlass gesehen hat, dem
geschidigten Anleger — abweichend von
der allgemeinen Beweisfiihrung — Beweis-
erleichterungen in Bezug auf die Kausali-
tiat zwischen der fehlerhaften Anlagebera-
tung und der vermogensdisponierenden
Kaufentscheidung zuzugestehen.® Eine
im Bereich der Arzthaftung bestehende
Beweiserleichterung beim Kausalitats-
beweis wird vom OGH auf die Anlage-
beraterhaftung nicht tibertragen, da der
Anlageberater bei einer Fehlberatung
nicht in ein absolutes Rechtsgut seines
Vertragspartners eingreift und sich die be-
sonderen Schwierigkeiten eines exakten
Beweises der Kausalitit eines festgestell-
ten Behandlungsfehlers bei Anlagebera-
tungsfehlern nicht stellen.?®’ Auch im No-
tar- und Rechtsanwaltshaftungsrecht hat
der OGH Beweiserleichterungen in Bezug
auf die Kausalitit der Sorgfaltsverletzung
abgelehnt.?® Es ist daher nicht ersichtlich,
warum gerade beim Abschlusspriifer,
noch dazu bei einem Fall der durch die
Judikatur bereits ohnehin ausgedehnten
Dritthaftung des Abschlusspriifers, wenn
auch zu Fragen der Kausalitit, davon ab-
gegangen werden soll.

4. Ablehnung des Anscheinsbe-
weises bei Prospekthaftung

Der Anscheinsbeweis beruht darauf, dass
bestimmte Geschehensabliufe typisch

23

So die Fallkonstellation in OGH 6 Ob 187/13p

sowie in der jungsten E des OGH 5 Ob 208/13v.

24) OGH5 Ob 106/05g, 6 Ob 231/10d, zuletzt 7 Ob
77/10i.

25) So der OGH ausdrticklich in 3 Ob 225/11a, vgl
auch Schopper, OBA 2014, 503.

26) OGH 6 Ob 2100/96h ausdricklich mit Verweis

auf 6 Ob 2174/96s.

sind und es daher wahrscheinlich ist, dass
auch im konkreten Fall ein derartig typi-
scher und nicht atypischer Geschehens-
verlauf vorliegt.?” Der Anscheinsbeweis
kann vom Schidiger entkriftet werden,
wenn ein anderer Geschehensverlauf
plausibler ist als der typische.?®

Fraglich ist, ob iZm Anlageentschei-
dungen tuiberhaupt ein typischer Gesche-
hensverlauf vorliegen kann. Die Annab-
me eines typischen Geschebensverlaufes
ist im Kapitalmarkirecht, in dem vielfal-
tige kursbeeinflussende Faktoren des Ka-
pitalmarktes und eine Uneinheitlichkeit
der individuellen Willensentscheidung
der einzelnen Marktteilnehmer vorlie-
gen, im Einklang mit dem BGH mnicht
pauschal anzunehmen.”® Auch der OGH
judiziert nach standiger Judikatur, dass
der Anscheinsbeweis dort ausgeschlos-
sen ist, wo der Kausalverlauf durch den
individuellen Willensentschluss eines
Menschen bestimmt wird.’® Da es sich
bei einem Kaufentschluss des Anlegers
stets um einen sehr individuell geprag-
ten Willensentschluss handelt, der von
verschiedensten (rationalen oder irratio-
nalen) Parametern (insb von teils spekula-
tiven Elementen) beeinflusst sein kann,*"
hilt auch der OGH daran fest, dass in
Fragen des Kausalititszusammenhanges
zwischen mangelhaften Prospektanga-
ben eines Anlegers und Anlageentschei-
dung ein Anscheinsbeweis nicht zulissig
ist.’? Einen Anscheinsbeweis zugunsten
des Anlegers hat der OGH?® im Falle
der Abschlusspriiferdritthaftung wegen
eines feblerhaften Bestitigungsvermer-
kes sogar ausdriicklich abgelebnt. Da
der Anlageentschluss nach Ansicht des
OGH ausschlieflich in die Ingerenz des
Anlegers bzw dessen Beraters fillt, ist der
individuelle Kausalitdtsnachweis ohne
Beweiserleichterungen zwischen fehler-
haftem Verhalten und eingetretenem
Schaden dem Geschadigten zumutbar.>
Die jiingste Judikaturlinie des OGH steht
dagegen im Widerspruch.

27
28
29
30

OGH 6 Ob 2100/96h, Schopper, OBA 2014, 503.
OGH 6 Ob 2100/96h.

So ausdricklich BGH Il ZR 218/03.

Insb OGH 6 Ob 2100/96h sowie 7 Ob 77/10i
mwN.

Zu dieser Wertung ausdriicklich BGH 19. 7. 2004,
Il ZR 218/03 mwN. Diese Wertung ist auch fr
die vom OGH zu FN 2 judizierten Falle relevant:
Gerade in den die AvW-Genussscheine betref-
fenden Jahresabschlussprifungen und Testaten
zur AVW Gruppe AG im Zeitraum von 2001 bis
2008 gab es einen stark renditeorientierten ,, An-
legerhype”, der erst durch die Finanzkrise im Jahr
2008 gestoppt wurde.

32) OGH 6 0b2100/96h, ebenfalls BGH 19. 7. 2004,
Il ZR 218/03 mwN.

OGH 8 Ob 105/13v mit Verweis auf die zur Pro-
spekthaftung ergangene E 10 Ob 69/11m.

34) OGH 6 Ob 2100/96h.
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5. Reichweite der Rechtsfigur
der Anlagestimmung fraglich

a) Allgemeines

Wie bereits ausgefiihrt, wiirde das Zulas-
sen einer iiber den Kapitalmarkt vermit-
telten Kausalititsvermutung zugunsten
der geschadigten Anleger der Rechtsfigur
der ,,Anlagestimmung“ nahekommen.
Dabher ist in einem weiteren Schritt zu
kliren, was unter dem Begriff der ,,Anla-
gestimmung“ zu verstehen ist. Hierzu ist
auf die deutsche Rechtslage einzugehen,
weil von dort der Begriff der ,,Anlage-
stimmung“ herriihrt (b). Sodann wird die
bisherige Position des OGH zur Rechts-
figur der Anlagestimmung referiert (c).
Mit Blick auf die BGH-Judikatur ergibt
sich ein eingeschranktes Anwendungsfeld
der Anlagestimmung (d), die auch fur die
OGH-Judikatur Vorbild sein sollte. Der
begrenzte Informationsquellencharakter
des Jahresabschlusses sowie des Bestiti-
gungsvermerkes spricht — anders als bei
einem Emissionsprospekt — zudem grds
gegen die Moglichkeit der Begriindung
einer Anlagestimmung (e). Nicht iiber-
sehen werden darf, dass eine Anlagestim-
mung auch nur zeitlich begrenzt bestehen

kann (f).

b) Begriff der Anlagestimmung —
deutsches Recht und Judikatur

des BGH

Unter der Rechtsfigur der ,,Anlagestim-
mung“ wird eine ,,positive® (also eine
durch aktives Tun von Marktteilnehmern
am Kapitalmarkt herbeigefithrte) Markt-
stimmung verstanden, die von der deut-
schen Judikatur fiir den speziellen Bereich
der Emissionsprospekthaftung entwickelt
wurde und nunmehr gesetzlich (seit dem
3. Finanzmarktforderungsgesetz 1998)
ausdriicklich in den §§ 44, 45 Abs 2
dBorseG verankert ist.> Mit dem Begriff
der Anlagestimmung soll der geschadigte
Anleger nicht nachweisen miissen, dass er
selbst den fehlerhaften Prospekt gelesen
und daraufhin das Wertpapier gekauft
hat.’® Es reicht ihm darzulegen und zu
beweisen, dass es den fehlerhaften Pro-
spekt am Markt zum Zeitpunkt des Er-
werbs gegeben und dass dieser Prospekt
am Markt zB durch Kaufempfehlungen,
sonstige Beeinflussungen oder Mitbe-
stimmung von Fachkreisen eine positive
Stimmung erzeugt hat. Diese Stimmung

35) Zum Folgenden ausfuhrlich Kalss, GesRZ 2010,
245 ff, 246; vgl auch die BGH-E XI ZR 173/97,
I1ZR 175/81 und Il ZR 218/03.

36) Kalss, GesRZ 2010, 246; Kalss/Oppitz/Zoliner,
Kapitalmarktecht | (2005) § 11 Rz 25.
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kann der Anleger sodann ohne Riick-
sicht auf die individuelle Kenntnis des
Prospektes nach Art einer ,,tatsdchlichen
Vermutung® fiir den Kausalzusammen-
hang zwischen dem Prospektfebler und
dem Investment in Anspruch nehmen.
Hat der Anleger wihrend einer solchen
(allerdings zeitlich begrenzten)’” Anla-
gestimmung Wertpapierkiufe getatigt,
hat sich der Prospektfehler mittelbar auf
seine Kaufentscheidung ausgewirkt. Der
Emittent als Prospektersteller hat fiir die
Widerlegung der Kausalitidtsvermutung
dann darzulegen, dass die Wertpapiere
nicht aufgrund des Prospektes erworben
wurden oder dass diese trotz Kenntnis
des Prospektes nicht erworben worden
waren.

Auferhalb der oben beschriebenen
Prospekthaftungsnorm hat das deutsche
Gesetzesrecht die Rechtsfigur der Anlage-
stimmung nicht weiter geregelt.’® Auch
der BGH judiziert die Rechtsfigur der
Anlagestimmung auflerhalb der Emis-
sionsprospekthaftung grds nicht.>® Bei
sonstigen Kapitalmarktinformationen
lasst er die (individuelle) Berufung auf
die Anlagestimmung nur dann zu, wenn
sonstige Kapitalmarktinformationen
wverkaufsfordernd” mit einer feststell-
baren Auswirkung auf die Transaktions-
aktivitat am Kapitalmarkt feststellbar
sind.*” Nur in diesem Fall kann sich der
Anleger auf eine konkret nachzuweisen-
de Anlagestimmung berufen. Der BGH
vermeint Uberdies, dass nur im Ausnab-
mefall und nicht im Regelfall eine ka-
pitalmarktrechtliche Information eine
Anlagestimmung erzeugen kann.*" So
tragen Ad-hoc-Meldungen nach Ansicht
des BGH im Normalfall nicht zur dauer-
haften Bildung einer Anlagestimmung
bei.*» Wenn dem so ist, muss dies umso
mebhr fiir den Kausalitdtsverlauf zwischen
einem fehlerhaften Bestitigungsvermerk
und einem Anlegerschaden gelten. Auch
hier kann nur im Ausnabmefall und je
nach Gewichtigkeit der Information
sowie (!) bei entsprechender Kapital-
marktorientierung eines Unternebhmens

37) Nach § 44 Abs 1, § 45 Abs 2 Nr 1 dt BorseG
wird der Kausalzusammenhang unwiderleglich
vermutet, wenn das Investment innerhalb einer
Frist von sechs Monaten nach der Prospektver-
offentlichung getétigt wird, vgl dazu auch Kalss,
GesRZ 2010, 246.

Kalss, GesRZ 2010, 246.

Vgl zB BGH 19. 7. 2004, Il ZR 218/03 mwN.
Kalss, GesRZ 2010, 246, mit Verweis auf Il ZR
218/03. Auch Graf definiert in GeS, 2011, 211,
die Anlagestimmung mit dem Hinweis auf das
Vorliegen einer , Transaktionsdynamik .

BGH I ZR 218/03.

BGH XI ZR 59/10, &hnlich Schopper, OBA 2014,
503.
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mit damit einhergehender Rezeption
von Kapitalmarktinformationen durch
den Kapitalmarkt angenommen werden,
dass sich eine Anlagestimmung bis zu den
Finanzintermediiren und sodann zu de-
ren Kunden herumgesprochen und dies
zu einer anderen Investmententscheidung
der Anleger gefithrt hitte.* Diese Aus-
nahmesituation liegt bei veroffentlichten
Bestitigungsvermerken idR nicht vor.

¢) Position des OGH zur Anlage-
stimmung
Der OGH hat sich bisher mit der Rechts-
figur der Anlagestimmung nicht explizit
auseinandergesetzt. Dieser Fragestellung
ist er bis dato vielmehr ausgewichen,*
ua etwa mit dem Hinweis, dass kein Vor-
bringen zu einer Anlagestimmung vor-
lage.* In der eine Dritthaftung des Ab-
schlusspriifers betreffenden E des OGH
8 Ob 105/13v zitiert der OGH zwar 10 Ob
69/11m, in welcher der OGH ausfiihrt,
dass ein Teil der Lehre vertrete, dass ein
am Markt vorhandener fehlerhafter Pro-
spekt zu einer ,,Anlagestimmung® fiihren
und damit ein Prima-facie-Beweis zu-
gunsten des Anlegers vorliegen konne,
wobei ,die Osterreichische Rechtsspre-
chung einen solchen Anscheinsbeweis
jedoch ablehne®. In der weiteren Urteils-
begriindung zu 8 Ob 105/13v hilt der
OGH - ohne nochmals Bezug auf die An-
lagestimmung zu nehmen - fest, dass zum
Nachweis der Kausalitit der Geschadigte
»also“ (also mit Bezug auf den Vorab-
satz, in dem von der Anlagestimmung
die Rede ist) darzulegen habe, dass er
seine Anlageentscheidung ,tatsdachlich®
im Vertrauen auf den erteilten Bestiti-
gungsvermerk getroffen und diesen zur
Grundlage seiner schadensauslosenden
Disposition gemacht habe. Durch den
»also“-Bezug zeigt der OGH, dass er dem
Anscheinsbeweis — wie nach standiger
Judikatur in Anlageberatungshaftungs-
fallen —auch iZm der Rechtsfigur der An-
lagestimmung nicht nahertreten mochte.
Durch die Ablebnung des Anscheinsbe-
weises im Bereich der Anlageberatungs-,
Prospekt- und Abschlusspriiferbaftung
ergibt sich daber mE eine — wenn auch
mittelbare — Ablehnung der Rechtsfigur
der Anlagestimmung (als einer zum An-
scheinsbeweis analogen Beweiserleichte-
rung) durch den OGH.

Auch wenn man - so wie der BGH -
grundsitzlich die Rechtsfigur der Anla-

43) So auch Kalss, GesRZ 2010, 249.

44) In 4 Ob 5/13m und 10 Ob 69/11m ist der OGH
zB auf die Anlagestimmung nicht eingegangen.

45) OGH 4 Ob 5/13m und 10 Ob 69/11m.
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gestimmung im Kapitalmarktrecht und
bei Anlegerschidden nicht pauschal ab-
lehnen mochte, so ist doch fraglich, wie
diese Anlagestimmung begriindet wird, in
welchen Bereichen die Anlagestimmung
zur Anwendung gelangen soll und ob Be-
stitigungsvermerke tiberhaupt eine An-
lagestimmung erzeugen konnen (vgl 5. d);
ferner, wie lange eine Anlagestimmung
iberhaupt zeitlich gilt (vgl 5. f). Weiters
ist zu fragen, ob der Anlagestimmungs-
schutz undifferenziert bei allen Anlegern,
egal wie deren Informationsstand und
Rezeptionskultur ausschaut, greifen soll
(vgl 6.), auch unabhingig davon, um wel-
che Art des Unternehmens am Kapital-
markt es sich hierbei handelt (vgl 5. d).

d) Eingeschrénkte BGH-Judikatur als
MaBgabe

Kniipft man an die Judikatur des BGH an,
ergibt sich bereits der zu 5. b) dargestellte
sachlich eingeschrinkte Anwendungsbe-
reich der Anlagestimmung. Fraglich ist
nach Maf$gabe der BGH-Judikatur daher,
ob ein Jabresabschluss oder ein feblerhaf-
ter Bestdtigungsvermerk eine ,positive”
(aktive) Anlagestimmung grds begriinden
kann. Wenn uberhaupt, kann das Erzeu-
gen einer Anlagestimmung wohl nur bei
Testierung eines kapitalmarktorientierten
(oder borsenotierenden) Unternebhmens
iSd Emissionsprospekthaftung des BGH
moglich sein. Denn nur hier gibt es — ab-
gesehen von der effektiven Bewerbung
durch Werbeprospekte — einen rezipie-
renden Kapitalmarkt (durch Analysten),
der Einfluss auf eine Anlagestimmung
nehmen kann.*® Bei Emittenten, die nicht
an der Borse notieren, sondern am freien
ungeregelten Markt Investmentmoglich-
keiten anbieten,*” gibt es keine Analys-
ten, die laufend Informationen iiber das
Emissionsunternehmen kritisch wiirdigen
und damit eine Anlagestimmung erzeu-
gen/beeinflussen. Ein Bestdtigungsver-

46) Zur Bildung einer ,Anlagestimmung” ua durch
gezielte Informationsaufbereitung in der Finanz-
analyse oder durch bestimmte WerbemaBnah-
men vgl Kalss, GesRZ 2010, 246-251. Auch
Graf, GeS 2011, 211 geht im Falle einer An-
lagestimmung davon aus, dass ein bestimmtes
Wertpapier entsprechende Aufmerksamkeit in
der Offentlichkeit genieBen muss, sodass die
dadurch entstandene Transaktionsdynamik wie-
derum das Interesse der Offentlichkeit an dem
Wertpapier steigert. Jedenfalls muss eine erhohte
Offentlichkeit vorausgesetzt werden, damit eine
Anlagestimmung als Transmissionsrahmen wirk-
sam werden kann.

Dies ist etwa bei den OGH-E 6 Ob 187/13p, 4 Ob
210/13f zu bertcksichtigen, die Anlegeranspru-
che gegen den Abschlussprifer der AVW Gruppe
AG zum Gegenstand haben. Die AvVW-Gruppe
war nicht borsenotiert, sodass die von ihr aus-
gegebenen Genussscheine tatsachlich nur einem
Insiderberatermarkt” bekannt waren.

47
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merk wird auch nicht aktiv in den Marks
kommuniziert, sondern beim Firmenbuch
»eingereicht und somit ,hinterlegt®
(vgl § 277 Abs 1 UGB). Somit kann bei
einem fehlerhaften Bestitigungsvermerk
eine positive Anlagestimmung noch viel
schwerer entstehen als bei einem Pros-
pekt oder einer Ad-hoc-Mitteilung, die
dezidiert an den Kapitalmarkt gerichtet
und kommuniziert werden. Wenn daher
schon der BGH die Begriindung einer An-
lagestimmung bei Ad-hoc-Mitteilungen
ablehnt, die ein borsenotierendes Unter-
nehmen als Emittenten zur Vorausset-
zung haben, miisste dies umso mebr fiir
feblerbafte Testate eines Abschlusspriifers
fiir Emittenten gelten, die nicht an der
Borse notieren.

Der BGH hilt, anders als beim Pros-
pekt, bei Ad-hoc-Mitteilungen eines bor-
senotierten Unternehmens das Auslosen
einer Anlagestimmung auch deshalb fur
nicht moglich, weil durch Ad-hoc-Mit-
teilungen nur selektive Informationen
bereitgestellt werden, die eine anhaltende
Anlagestimmung nicht auslésen.*® Dies
muss umso mehr fiir einen fehlerhaften Be-
stitigungsvermerk gelten, und zwar auch
im Fall eines borsenotierenden Unterneh-
mens.*) Ein Bestdtigungsvermerk kann
eine positive Anlagestimmung nicht er-
zeugen, da diesem eine im Vergleich zum
Prospekt oder zu einer Ad-hoc-Mitteilung
andere Informationswirkung zukommit
(vgl dazu auch 5. f). Denn was wird bei
einem eingeschrankten oder versagten
Bestitigungsvermerk der Offentlichkeit
anders als bei einem uneingeschriank-
ten Testat gegeniiber bestitigt? Im Falle
eines eingeschrinkten Bestatigungsver-
merkes, dass der Jahresabschluss nur
ein ,,im Wesentlichen® getreues Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
vermittelt (§ 274 Abs 3 UGB) und nicht
— wie bei einem uneingeschriankten Be-
statigungsvermerk —auch ,,ein moglichst
getreues™ Bild von der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des Unternehmens
(§ 274 Abs 2 UGB). Und im Falle eines
versagten Bestdtigungsvermerkes, dass
der Abschlusspriifer nach Ausschopfung
aller angemessenen Moglichkeiten zur
Kldarung des Sachverhaltes nicht in der
Lage war, ein Priifurteil zum gepriiften
Jabresabschluss abzugeben (vgl § 274
Abs 4 UGB). Weder ein eingeschrankter
noch ein versagter Bestitigungsvermerk

48) BGH XI ZR 51/10, vgl fur die 6sterr Rechtslage
auch Schopper, OBA 2014, 495, 501 ff.

49) Vgl die OGH-E 10 Ob 46/13g, die zu einem Testat
der bérsenotierenden Immofinanz AG ergangen
ist.

sagen Qualifiziertes iiber den erstellten
Jahresabschluss samt Anhang und La-
gebericht aus. Jedenfalls musste — wenn
man schon eine Beeinflussung einer An-
lagestimmung durch einen fehlerhaften
Bestatigungsvermerk annehmen mochte
—zwischen einem unrichtigen Testat, weil
uneingeschrankt statt eingeschrankt er-
teilt, und einem unrichtigen Testat, weil
uneingeschriankt oder eingeschrankt statt
versagend erteilt, unterschieden werden,
weil nur bei einem versagten Testat die
Wahrnehmungsschwelle in der Offent-
lichkeit als ausreichend hoch angesetzt
gesehen werden kann (Ausnahmecharak-
ter der Kapitalmarktinformation). Viel
lebensnaher ist es dagegen anzunehmen,
dass sich ein renditeorientierter Anleger
oder ein optimistischer und von einem
Anlageprodukt tiberzeugter Berater allein
von einem eingeschriankten oder versag-
ten Testat nicht abschrecken ldsst. Eine
Kausalitdtsvermutung zugunsten des An-
legers bei jeder Form eines fehlerhaften
Testates ist jedenfalls uberschiefSend und
eine Uberbewertung des Aussagewertes
eines veroffentlichten Bestitigungsver-
merkes mit Blick auf den durchschnitt-
lichen Empfingerhorizont eines Anlegers
bzw seines Beraters.

f) Jahresabschluss und Bestatigungs-
vermerk als begrenzte Informations-
quelle

Wie schon angedeutet, kommt einem
Jahresabschluss und einem Bestitigungs-
vermerk im Vergleich zu einem Prospekt
ein anderer, nimlich weniger qualitativer
Informationsquellenwert zu. Der Bestiti-
gungsvermerk attestiert (kontrollierend)
nur, dass Buchfithrung, Jahresabschluss
und Lagebericht zu einem bestimmten
Stichtag den gesetzlichen Vorschriften
entsprechen (§ 273 UGB), ohne jedoch
eine qualitative Aussage uUber die tat-
sachliche wirtschaftliche Lage des ge-
priiften Unternehmens, die Qualitit der
Geschiftsfilhrung oder iiber die Sorgfalt
und Zweckmaifigkeit der Geschiftsge-
barung zu treffen.’® Der Bestdtigungs-
vermerk dient nicht als Garantie fiir den
Fortbestand des Unternehmens und es
ist anerkannt, dass dem Bestditigungsver-
merk nur begrenzter Informationswert
zukommt.’?

Der Jahresabschluss nach dem oster-
reichischen UGB (und darauf Bezug
nehmend der Bestitigungsvermerk)
orientiert sich am Vorsichtsprinzip und

50) OGH 5 Ob 262/01t, Steckel in U. Torggler, UGB
(2013) § 274 Rz 1.
51) Steckelin U. Torggler, UGB (2013) § 274 Rz 1-2.
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damit primdr an den Interessen der
Glaubiger? Anleger sind (anders als
Gldubiger wie Banken oder Lieferanten,
die mit dem gepriiften Unternehmen in
laufender Geschiftsbeziehung stehen) da-
gegen starker an einem kaufminnischen
Unternehmenswert und an einer entspre-
chenden weiteren Wertentwicklung des
erworbenen Investments interessiert.*?
Ein Prospekt hat daher gerade den Sinn,
den Anleger iiber alle wirtschaftlichen
Fragen des Unternehmens eingehend und
substanziiert zu informieren, und stellt
den Schutz der Anleger in den Vorder-
grund.> Ein Prospekt will dem Anleger
ein fundiertes Urteil iiber die Zukunfts-
aussichten des Emittenten ermoglichen
(§ 7 Abs 1 KMG). Anders als der Pro-
spekt beziehen sich Jahresabschluss
und Bestitigungsvermerk jedoch stets
nur auf einen konkreten Bilanzstichtag
bzw auf eine konkrete Berichtsperiode
und enthalten diese — zumindest fiir den
durchschnittlichen Anleger — grds keine
wesentlichen zukunftsgerichteten Aussa-
gen tiber die wirtschaftliche Entwicklung
des Unternehmens.’ Der Informations-
wert des Jahresabschlusses sowie des
Bestatigungsvermerkes ist anders als der
Informationswert des Prospekts quali-
tativ-sachlich eingeschrinkt und — im
Wesentlichen — vergangenheitsbezogen.
Insgesamt spricht dies dafiir, dass ein
Bestitigungsvermerk gegeniiber einem
geschiadigten Anleger aufgrund seines
eingeschriankten Informationswertes grds
keine ,,Anlagestimmung“ erzeugen kann.

e) Zeitliche Einschrdnkung der
Anlagestimmung

Zu beachten ist ferner, dass eine Anlage-
stimmung stets zeitlich begrenzt ist. Der
deutsche Gesetzgeber hat fiir die Ver-
lagerung der Kausalitdtsbeweises vom
Anleger auf den Emittenten eine zeitli-
che Begrenzung von 6 Monaten ab erst-
maliger Verdffentlichung des Prospektes
in § 45 Abs 2 Nr 1 dBorseG festgelegt.
Nach alter Judikatur des BGH war eine
Anlagestimmung — dort wo er sie vor
der gesetzlichen Regelung partiell zuliefs
— auf ein Jabr nach der Prospektverof-

52) W. Doralt, Haftung der Abschlussprifer (2005)
13. Anders ist es freilich, wenn Jahresabschliisse
auf Basis IFRS/IAS erstellt werden, was bei kapital-
marktorientierten Gesellschaften vorgeschrieben
ist.

W. Doralt, Haftung der Abschlussprufer (2005)
13.

Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktecht | (2005)
§ 10 Rz 24.

Diese Aussage findet man auch beim BGH zu
Il ZR 424/04.

53
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fentlichung begrenzt.’® Abzulehnen ist es
daher, wenn der Anleger (Dritte) oder sein
Berater, der im Zeitpunkt seiner Anlage-
entscheidung nicht einmal weif3, ob ein
Bestitigungsvermerk vorliegt (und was er
bedeutet), sich Jahre spiter auf einen ty-
pischen Geschehnisverlauf berufen kon-
nen, dessen Verwirklichung tiberwiegend
wahrscheinlich sein soll (,,Anlagestim-
mung®). Nachdem eine Anlagestimmung
(wenn tiberhaupt) nur bis maximal ein
Jahr nach Erteilung eines Bestitigungs-
vermerkes mitbegriindet sein kann, weil
sich das Priifurteil auf einen bestimmten
Jabresabschluss bezieht, kann jedenfalls
die Erzeugung einer Anlagestimmung ein
Jahr nach Testaterteilung (bzw Einrei-
chung und Hinterlegung des Testates im
Firmenbuch) durch dieses jahresbezogene
Testat nicht mehr moglich sein.

6. Ungleichbehandlung gescha-
digter Dritter

Nach gefestigter Judikatur des OGH?”
leitet sich die Dritthaftung des Abschluss-
priifers von den Schutzwirkungen des
Priifauftrages zwischen der gepriiften
Gesellschaft und dem Abschlusspriifer
ab. Bisher war im Falle der Dritthaftung
anerkannt, dass von den Schutzwirkun-
gen nur diejenigen Dritten erfasst sind,
die im Vertrauen auf den Bestdtigungsver-
merk disponieren (oben L.). Sollten nun-
mehr nach der neuesten Judikatur des
OGH (oben II.) auch Dritte (Anleger)
geschiitzt werden, die nicht konkret auf
die richtige Erteilung des Bestitigungsver-
merkes vertrauen, sondern sich auf eine
allgemeine ,,Anlagestimmung® berufen
dirfen (,,gelockerte® Kausalitat), wirde
dies zu einer Ungleichbehandlung zwi-
schen unterschiedlichen Drittgeschddig-
ten fithren. Zum einen wiirden bei einer
zu uferlosen Kausalitdt bestimmte Dritte
(ndmlich jene, die lediglich behaupten,
auf eine Anlagestimmung zu vertrauen)
gegeniiber anderen Dritten, letztlich aber
auch gegeniiber dem gepriiften Unterneh-
men, die konkretes Vertrauen in die Rich-
tigkeit der Jahresabschliisse und Testate
des Abschlusspriifers haben, unsachge-
maf bevorzugt werden.’® Dies wiirde
dem Grundsatz widersprechen, wonach
der Dritte aus einem Vertrag mit Schutz-

56) BGH IIIZR 424/04. Zum zeitlichen , Verstreichen”
einer Anlagestimmung vgl auch Kalss/Oppitz/
Zollner, Kapitalmarktecht | (2005) § 11 Rz 25.

57) OGH 5 Ob 262/01t, 4 Ob 236/02p, 7 Ob
269/07w, 5 Ob 123/06h, zuletzt vor allem
1 Ob 35/12x und 3 Ob 230/12p.

58) So auch die Begriindungen des Erst- und Be-
rufungsgerichtes in der OGH-E 5 Ob 208/13v.

wirkung zu seinen Gunsten nicht mehr
Rechte ableiten kann als die primire ge-
schuitzte Vertragspartei (dh die gepriifte
Gesellschaft).’® Zum anderen miissten
sich bei einer zu weit ausgedehnten
Kausalitdt die jeweils unterschiedlichen
Drittgeschddigten den gem § 275 UGB
bestehenden begrenzten Haftungsfond®®
teilen.®! Schon aus diesen Sachlichkeits-
tiberlegungen sollte der OGH auf einem
plausiblen Kausalitiatsnachweis ohne ge-
sonderte Beweiserleichterungen bestehen
und einer Ausweitung der Kausalitat res-
triktiv gegentiberstehen.

7. ZurlUckhaltungsgebot bei
Dritthaftung des Abschluss-
priufers

Die Rechtsfigur des Vertrages mit Schutz-
wirkung zugunsten Dritter zur Begriin-
dung der Dritthaftung des Abschlussprii-
fers und die vom OGH seit Jahren selbst
praktizierte konsequente und einbeitli-
che Erstreckung des Haftungsprivilegs
des Abschlusspriifers gem § 275 UGB
auf Dritte’? geben weiteren Anlass fiir
Zurtckhaltung. Sowohl die (einmal zur
Verfugung stehende) Hochsthaftungs-
grenze pro Priifung als auch die abso-
lute Verjahrung von Anspriichen binnen
5 Jahren ab Eintritt des Primirschadens®?
kommen dem Abschlusspriifer im Dritt-
haftungsfall zugute. Dies ergibt sich ua
aus der rechtsdogmatischen Begriindung

59) So zuletzt vor allem OGH 1 Ob 35/12x und
3 0b 230/12p.
60) Vgl dazu ausfuhrlich Karollus, Die Haftungs-
hochstgrenze bei der Dritthaftung des Abschluss-
prufers de lege lata und de lege ferenda, RAW
2006, 389 ff, ebenso Wilhelmer, Abschlusspru-
ferhaftung und Versicherungsschutz, RdW 2007,
455, 456.
Vgl ausdriicklich die Argumentation des Beru-
fungsgerichtesin 5 Ob 208/13vvom 30. 6. 2014:
Auch fur die Haftung als Abschlussprufer gelte,
dass ein Vertrauen des Anlegers auf den Jahres-
abschluss und den vom Abschlussprifer erteilten
Bestatigungsvermerk deren Kenntnis vorausset-
ze. Von den Schutzwirkungen des Prifungs-
vertrags sollten nur diejenigen Dritten erfasst
sein, die im Vertrauen auf den ihnen bekannten
Bestatigungsvermerk disponiert haben. Diese Be-
schrankung erscheine auch geboten, kénne doch
nicht davon ausgegangen werden, dass § 275
UGB jeden schiitze, der auch nur durch entfernte
Folgewirkungen einer unrichtigen Prifung ge-
schadigt werde. Eine derartige uferlose Haftung
wirde dazu fuhren, dass die Anspriiche derjeni-
gen, die im Vertrauen auf die ihnen bekannten
Bestatigungsvermerke disponiert haben, auf-
grund der (auch bei Dritthaftung anwendbaren
[vgl 5 Ob 262/01t]) Haftungsbegrenzung nach
§ 275 Abs 2 UGB verringert wirden. Da diese
Anleger aber weit eher schutzwirdig seien als
solche, die nicht in die konkreten inkriminierten
Bestatigungsvermerke vertraut haben, erscheine
die Differenzierung sachlich geboten.”
Dazu OGH 1 Ob 35/12x und 3 Ob 230/12p.
Vgl P Bydlinski, Abschlusspriferhaftung und Ver-
jahrung, FS Jud 2012, 61 ff; ausdrticklich OGH
1 Ob 35/12x.
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der Abschlusspriiferdritthaftung durch
Bezugnahme auf den Vertrag mit Schutz-
wirkung zugunsten Dritter. Wurde der
OGH die ,,Kausalitit*“ zu sebr ,weiten”,
wiirden die Rechtsgrundsitze des Vertra-
ges mit Schutzwirkung zugunsten Dritter
wie ,,Leistungsnihe“ bzw ,,Glaubigerna-
he“,% die auf Dritte zu beziehen sind,*”
nicht mebr ausreichend beachtet werden.
Umgelegt auf das Verhiltnis zwischen
Abschlusspriifer (Schadiger), Glaubiger
(gepriiftes Unternehmen) und Dritten
(geschadigter Anleger) muss sohin der
Anleger ,gldubigergleich“ (also wie
das gepriifte Unternehmen) geschadigt
sein, um iiber den Vertrag mit Schutz-
wirkung zugunsten Dritter mitgeschiitzt
zu werden. Dies betrifft nicht nur die
speziellen Haftungsfragen zur Hochst-
haftungsgrenze und zur Verjihrung, son-
dern auch Rechtsfragen zur Kausalitit.
Das konkrete Vertrauen des gepriiften
Unternehmens (bzw der Gesellschafter
des Unternehmens) auf eine korrekte Prii-
fung (Kontrollfunktion gegeniiber den
Organen des gepriiften Unternehmens)
muss auch fiir Dritte gelten. Dritte (An-
leger bzw mediatisiert iiber deren Berater)
miissen genauso einen begriindeten Kau-
salzusammenhang zwischen Testatertei-

64

Vgl dazu Schmaranzer, Der Vertrag mit Schutz-
wirkung zugunsten Dritter (2006) 65 ff.

Das Merkmal ,Leistungsndhe” behandelt die
Frage, welche Anforderungen an das Verhaltnis
von Schadiger gegenlber den Dritten zu stellen
sind. , Leistungsndhe” wird ua in jenen Féllen
angenommen, in welchen der Dritte , gldubiger-
gleich geféhrdet” ist, ihn also die Gefahr einer
Schutzpflichtverletzung genauso trifft wie den
Glaubiger; Schmaranzer, Der Vertrag mit Schutz-
wirkung zugunsten Dritter 66.

65)

lung und Anlagedisposition nachweisen
wie das geprifte Unternehmen selbst.

SchliefSlich ein marktpolitisches Argu-
ment: Das Risiko des Abschlusspriifers
ist infolge der Dritthaftungsjudikatur
ohnehin schon verschirft. Wiirde jeder
Dritte mit entfernten Folgewirkungen
eines unrichtigen Testates in den Genuss
einer Schadensdeckung durch den Ver-
sicherer kommen, konnte der Abschluss-
prifer infolge einer uferlosen Haftung an
die Grenzen finanzierbarer Haftpflicht-
versicherungsdeckungen stofsen.®® Der
Abschlusspriifer wiirde Gefahr laufen,
keine oder nur sehr viel teurere Haft-
pflichtdeckungen zu erhalten, was zu
weiteren Konzentrationsprozessen in
der Wirtschaftspriiferlandschaft fihren
wiirde.®” Gerade im sensiblen Bereich
der Abschlusspriiferhaftung sollte eine
haftungsbegriindete Judikatur vorsichtig
und umsichtig agieren, wie dies der OGH
und der BGH mit seiner Dritthaftungs-
judikatur praktizieren.®®

IV. Zusammenfassung

Zur Wahrung der Rechtssicherheit und
Rechtseinheit sollte die bisherige Judi-
katur des OGH zum Kausalititsbeweis
und zur Beweisfithrung des geschidig-
ten Anlegers beibehalten werden. Die

66) Zum Zusammenhang von Abschlusspriiferhaf-
tung und Versicherungsschutz vgl schon Wil-
helmer, RAW 2007, 456-457; vgl auch Volkl/
Vélkl, Beraterhaftung? (2014) Rz 7/413 und
Doralt, Haftung der Abschlussprufer, Rz 414 ff.

67) Vgl insb Wilhelmer, RdW 2007, 456 FN 12.

68) Zur BGH-Judikatur ausfuhrlich Meixner/Schré-
der, Wirtschaftspriferhaftung (2013) 25 ff, insb
59-82.

»pauschale” Kausalititsvermutung einer
tiber den Kapitalmarkt dem geschidig-
ten Anleger zukommenden Warnung
(Anlagestimmung) kann ein fehlerhafter
Bestitigungsvermerk nicht begriinden.
Weder stiinde dies im Einklang mit der
bisherigen Judikatur des OGH zur Be-
rater-, Anlageberatungs- und Prospekt-
haftung, noch hat sich der OGH bisher
nur annihernd mit der Rechtsfigur der
Anlagestimmung beschiftigt, mehr sogar,
er hat diese Rechtsfigur durch Ablehnung
des Anscheinsbeweises bei der Berater-,
Anlageberatungs- und Prospekthaftung
nicht aufgegriffen und (mittelbar) wohl
verneint. Das Gebot einer moglichst
genauen Kausalitdtspriffung ergibt sich
auch aus dem ohnehin (in Deutschland)
nur selektiven Anwendungsbereich der
Anlagestimmung sowie aus dem einge-
schriankten Informationsquellenwert von
Jahresabschlusspriifung und Testat. Fer-
ner sprechen Sachlichkeitsiiberlegungen
dafur, Drittgeschiadigte (untereinander)
sowie Dritte gegentiber der gepriften Ge-
sellschaft durch divergierende Beweisma-
3e nicht zu bevorzugen. Die Notwendig-
keit einer generellen Zuriickhaltung bei
Dritthaftungsfragen des Abschlusspriifers
lasst sich zudem aus der Rechtsfigur des
Vertrags mit Schutzwirkung zugunsten
Dritter ableiten. Eine uferlose Haftung
durch zu gelockerte Kausalitdtsnach-
weise wiirde letztlich zu einer unsachlich
schnellen Ausschopfung des Haftungs-
fonds durch nicht schiitzenswerte Dritte
und zu schwer bis nicht finanzierbaren
Priamienlasten in der Haftpflichtversiche-
rung des Abschlusspriifers fithren.

Der Autor:

Kontakt: h.wilhelmer@vonlauffundbolz.at

Dr. Hermann Wilhelmer ist Haftpflicht- und Versicherungsspezialist fur rechts- und wirtschaftsberatende Berufe und
Leiter der von Lauff und Bolz Versicherungsmakler GmbH in Osterreich. Er berét laufend Wirtschaftspriifer in Haftungs-
und Versicherungsfragen und hat ua den Beitrag ,Abschlussprifung und Versicherungsschutz” in RdW 2007, 455 ff
verfasst. Der Beitrag gibt die persénliche Meinung des Autors wieder.
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