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Kopf

Der Oberste Gerichtshof hat als Revisionsgericht durch die Senatsprasidentin des Obersten Gerichtshofes Dr. Huber
als Vorsitzende und die Hofrate des Obersten Gerichtshofes Hon. Prof. Dr. Danzl, Dr. Schaumduller, Dr. Hoch und Dr.
Kalivoda als weitere Richter in der Rechtssache der klagenden Parteien 1. Wilhelm R***** 2 Dr. Wilfried S***** beide
vertreten durch Neumayer & Walter Rechtsanwadlte-Partnerschaft in Wien, gegen die beklagte Partei W*#****
Versicherungs AG, ***** vertreten durch Dr. Andreas A. Lintl, Rechtsanwalt in Wien, wegen USD 150.312,50 (EUR
125.260) sA, Uber die auBerordentliche Revision der klagenden Parteien gegen das Urteil des Oberlandesgerichtes
Wien als Berufungsgericht vom 21. April 2006, GZ 5 R 230/05p-24, womit infolge Berufung der klagenden Parteien das
Urteil des Handelsgerichtes Wien vom 1. September 2005, GZ 31 Cg 40/03x-17 bestatigt wurde, in nichtéffentlicher
Sitzung zu Recht erkannt:

Spruch
Der Revision wird Folge gegeben. Die Urteile der Vorinstanzen werden dahin abgeandert, dass das Urteil lautet:

Die beklagte Partei ist schuldig, der erstklagenden Partei USD 125.937,50 samt 10,25 % Zinsen seit 28. 2. 2003 und der
zweitklagenden Partei USD 24.375 samt 10,25 % Zinsen seit 28. 2. 2003 zu bezahlen. Die beklagte Partei ist weiters
schuldig, den klagenden Parteien die mit EUR 9.938,34 (darin enthalten EUR 1.259,47 USt und EUR 2.381,50
Barauslagen) bestimmten Verfahrenskosten erster Instanz, die mit EUR 6.275,36 (darin enthalten EUR 461,98 USt und
EUR 3.503,50 Barauslagen) bestimmten Kosten des Berufungsverfahrens und die mit EUR 6.866,09 (darin enthalten
EUR 365,73 USt und EUR 4.671,70 Barauslagen) bestimmten Kosten des Revisionsverfahrens binnen 14 Tagen zu
ersetzen, und zwar dem Erstklager 84 % und dem Zweitklager 16 % hievon.

Text
Entscheidungsgrinde:

Die Beklagte war Haftpflichtversicherer der Anlageberaterin (und spateren Gemeinschuldnerin) ,a***** GmbH"
(zuletzt: B***** GmbH), die den beiden Klagern infolge sorgfaltswidriger Anlageberatung - rechtskraftig (10 Ob 76/04f)
- zum Ersatz von EUR 139.996,86 sA bzw EUR 37.158,47 sA verpflichtet ist. Dieser Schaden ist dadurch entstanden, dass
die Versicherungsnehmerin der Beklagten die Klager nicht ausreichend Uber die besonderen Risken des
Lvorborslichen" Erwerbes (von so genannten ,restricted" Aktien eines amerikanischen Unternehmens, die [noch] nicht
an der Borse gehandelt wurden) aufgeklart und keine zusatzlichen Informationen von unabhangiger Seite eingeholt
hat. Eine dagegen erhobene aulRerordentliche Revision des (hier beklagten) Haftpflichtversicherers, der dem dortigen
(nach Konkurseroffnung uUber das Vermogen der Anlageberaterin unterbrochenen und Uber Antrag der Klager
fortgesetzten) Verfahren als Nebenintervenient auf Seiten seiner Versicherungsnehmerin beitrat, blieb erfolglos.

Dem Versicherungsverhaltnis zwischen der Beklagten und ihrer Versicherungsnehmerin lagen die ,ABBF" der
Beklagten, also deren ,Allgemeine Bedingungen zur Berufshaftpflichtversicherung fur Finanzdienstleister


file:///
https://www.jusline.at/entscheidung/288643

(Versicherungsmakler und Vermoégensberater)" zugrunde. Nach Art 1 ABBF ist das versicherte Risiko je nach der auf
der Polizze ausgewiesenen Vereinbarung ,die Tatigkeit des Versicherungsnehmers als [unter anderem]
Wertpapierdienstleistungsunternehmen gemaR § 19 Abs 1 Z 1 WAG". Der Versicherungsschutz umfasst insbesondere
auch alle Dienstleistungen des Versicherungsnehmers im Sinne des8 19 Abs 1 Z 1 WAG und§ 20 Abs 4 WAG in
Verbindung mit 8 1 Abs 1 Z 9 lit a und lit b BWG. Nach dem den ortlichen Geltungbereich regelnden Art 3 ABBF umfasst
der Versicherungsschutz im Rahmen des versicherten Risikos solche Schadenersatzverpflichtungen, die aus
,Tatigkeiten in den Mitgliedsstaaten der Europdischen Union, in der Schweiz oder in Liechtenstein resultieren, sofern
ein Gerichtsstand in Osterreich vereinbart ist."Dem Versicherungsverhéltnis zwischen der Beklagten und ihrer
Versicherungsnehmerin lagen die ,ABBF" der Beklagten, also deren ,LAllgemeine Bedingungen zur
Berufshaftpflichtversicherung flr Finanzdienstleister (Versicherungsmakler und Vermdégensberater)" zugrunde. Nach
Artikel eins, ABBF ist das versicherte Risiko je nach der auf der Polizze ausgewiesenen Vereinbarung ,die Tatigkeit des
Versicherungsnehmers als [unter anderem] Wertpapierdienstleistungsunternehmen gemal3 Paragraph 19, Absatz eins,
Ziffer eins, WAG". Der Versicherungsschutz umfasst insbesondere auch alle Dienstleistungen des
Versicherungsnehmers im Sinne des Paragraph 19, Absatz eins, Ziffer eins, WAG und Paragraph 20, Absatz 4, WAG in
Verbindung mit Paragraph eins, Absatz eins, Ziffer 9, Litera a und Litera b, BWG. Nach dem den ortlichen
Geltungbereich regelnden Artikel 3, ABBF umfasst der Versicherungsschutz im Rahmen des versicherten Risikos solche
Schadenersatzverpflichtungen, die aus ,Tatigkeiten in den Mitgliedsstaaten der Europdischen Union, in der Schweiz
oder in Liechtenstein resultieren, sofern ein Gerichtsstand in Osterreich vereinbart ist."

Zwischen der Beklagten und ihrer Versicherungsnehmerin wurde in der Klausel V77 (unter dem Titel: ,Aktien -
Erweiterung auf Bérsen auRerhalb des ortlichen Geltungsbereiches") Folgendes vereinbart:

»In Erweiterung von Art 3 der Allgemeinen Bedingungen zur Berufshaftpflichtversicherung fir Finanzdienstleister
(ABBF) gilt die Beratung und Vermittlung von Aktien, die an den in der Polizze genannten Borsen auBerhalb des
ortlichen Geltungsbereichs gemal3 Art 3 ABBF gehandelt werden, als mitversichert.",In Erweiterung von Artikel 3, der
Allgemeinen Bedingungen zur Berufshaftpflichtversicherung fur Finanzdienstleister (ABBF) gilt die Beratung und
Vermittlung von Aktien, die an den in der Polizze genannten Borsen auBerhalb des ortlichen Geltungsbereichs gemaR
Artikel 3, ABBF gehandelt werden, als mitversichert."

In der Polizze ist keine dieser Bdrsen genannt; im Versicherungsantrag sind jedoch unter dem Titel
.Deckungserweiterungen: Aktien, Erweiterungen auf Borsen aulRerhalb der Europdischen Union, welche?" die NYSE
und die NASDAQ handschriftlich eingetragen.

Eine Haftpflichtversicherung ist fir die Erlangung einer Konzession fir Finanzdienstleister zwingend erforderlich. Die
Beklagte hat gegentber der Finanzmarktaufsicht die aufrechte Deckung fur den Umfang des § 20 Abs 5 WAG bestatigt.
In dieser Bestimmung, die den Versicherungsinhalt determiniert, ist unter anderem festgelegt, dass , die Versicherung
das aus der Geschaftstatigkeit resultierende Risiko abdecken muss, die Summe des Versicherungsvertrages
mindestens EUR 365.000 [unter weiteren Voraussetzungen EUR 730.000] pro einjahriger Versicherungsperiode zu
betragen hat, wobei die Jahreshdchstentschadigungsleistung wenigstens das dreifache der Versicherungssumme
betragen muss", dass im Versicherungsvertrag vorzusehen ist, dass ,0Osterreichisches Recht auf den Vertrag
anzuwenden ist, dem Kunden ein von der Innehabung des Versicherungsscheines unabhangiger unmittelbarer
Anspruch gegen den Versicherer zusteht, § 158c Abs 1 und 2 VersVG sinngemal3 anzuwenden ist und eine dreijahrige
Nachhaftung der Versicherung gilt". Mit der vorliegenden Direktklage gemaf3 8 20 Abs 5 WAG begehren die Klager von
der Beklagten USD 125.937,50 sA (Erstklager) und USDEine Haftpflichtversicherung ist fir die Erlangung einer
Konzession fur Finanzdienstleister zwingend erforderlich. Die Beklagte hat gegenlber der Finanzmarktaufsicht die
aufrechte Deckung fir den Umfang des Paragraph 20, Absatz 5, WAG bestatigt. In dieser Bestimmung, die den
Versicherungsinhalt determiniert, ist unter anderem festgelegt, dass ,die Versicherung das aus der Geschaftstatigkeit
resultierende Risiko abdecken muss, die Summe des Versicherungsvertrages mindestens EUR 365.000 [unter weiteren
Voraussetzungen EUR 730.000] pro einjahriger Versicherungsperiode zu betragen hat, wobei die
Jahreshochstentschadigungsleistung wenigstens das dreifache der Versicherungssumme betragen muss", dass im
Versicherungsvertrag vorzusehen ist, dass ,0sterreichisches Recht auf den Vertrag anzuwenden ist, dem Kunden ein
von der Innehabung des Versicherungsscheines unabhangiger unmittelbarer Anspruch gegen den Versicherer zusteht,
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Paragraph 158 ¢, Absatz eins und 2 VersVG sinngemdlRl anzuwenden ist und eine dreijahrige Nachhaftung der
Versicherung gilt". Mit der vorliegenden Direktklage gemal’ Paragraph 20, Absatz 5, WAG begehren die Klager von der
Beklagten USD 125.937,50 sA (Erstklager) und USD

24.375 sA (Zweitklager) an Schadenersatz. Die Haftung fur Beratungsfehler im Zusammenhang mit der Vermittlung von
amerikanischen Aktien sei vom Versicherungsschutz jedenfalls umfasst, weil eine Pflichtversicherung vorliege.

Die Beklagte beantragt Klageabweisung. Auch ein Direktanspruch des Geschadigten kénne nur im Rahmen des nach
den ABBF definierten Deckungsumfanges bestehen. Die darin enthaltenen Risikobeschrankungen und Ausschlisse
vom Versicherungsschutz seien daher [auch hier] in Geltung. Der Deckungsanspruch umfasse aber weder Anspriiche
auf Erfullung von Vertragen oder die an die Stelle der Erflillung tretende Ersatzleistung, noch Anspriche, soweit sie
aufgrund eines Vertrages oder einer besonderen Zusage Uber den Umfang der gesetzlichen Schadenersatzpflicht
hinausgingen. In  Art 3 ABBF werde der ©ortliche Geltungsbereich des Versicherungsschutzes auf
Schadenersatzverpflichtungen beschrankt, die aus Tatigkeiten in den Mitgliedsstaaten der europdischen Union, in der
Schweiz oder Liechtenstein resultierten. Nach der zwischen der Versicherungsnehmerin und der Beklagten geltenden
Besonderen Bedingung V77 werde der ortliche Geltungsbereich auf Aktien ausgedehnt, die an einer in der Polizze
angegebenen Borse gehandelt werde. Da es sich hier um einen ,auBerbdrslichen" Erwerb handle, sei der Schaden
nicht vom Versicherungsschutz umfasst. Letzterer beziehe sich auBerdem nicht auf Haftpflichtanspriiche aus Garantie-
und Erfolgszusagen und auf Haftpflichtanspriche im Zusammenhang mit rechtlichen und steuerlichen Auskinften
oder auf Anspriiche, die daraus entstiinden, dass in Aussicht gestellte Renditenentwicklungen und Verzinsungen nicht
eingetroffen seien.Die Beklagte beantragt Klageabweisung. Auch ein Direktanspruch des Geschadigten kénne nur im
Rahmen des nach den ABBF definierten Deckungsumfanges bestehen. Die darin enthaltenen Risikobeschrankungen
und Ausschlisse vom Versicherungsschutz seien daher [auch hier] in Geltung. Der Deckungsanspruch umfasse aber
weder Anspriche auf Erfullung von Vertragen oder die an die Stelle der Erfillung tretende Ersatzleistung, noch
Anspriche, soweit sie aufgrund eines Vertrages oder einer besonderen Zusage Uber den Umfang der gesetzlichen
Schadenersatzpflicht hinausgingen. In Artikel 3, ABBF werde der ortliche Geltungsbereich des Versicherungsschutzes
auf Schadenersatzverpflichtungen beschrankt, die aus Tatigkeiten in den Mitgliedsstaaten der europaischen Union, in
der Schweiz oder Liechtenstein resultierten. Nach der zwischen der Versicherungsnehmerin und der Beklagten
geltenden Besonderen Bedingung V77 werde der ortliche Geltungsbereich auf Aktien ausgedehnt, die an einer in der
Polizze angegebenen Borse gehandelt werde. Da es sich hier um einen ,aulRerbérslichen" Erwerb handle, sei der
Schaden nicht vom Versicherungsschutz umfasst. Letzterer beziehe sich auRerdem nicht auf Haftpflichtanspriiche aus
Garantie- und Erfolgszusagen und auf Haftpflichtanspriiche im Zusammenhang mit rechtlichen und steuerlichen
Auskinften oder auf Anspriche, die daraus entstiinden, dass in Aussicht gestellte Renditenentwicklungen und
Verzinsungen nicht eingetroffen seien.

Das Erstgericht wies das Klagebegehren ab. Aus der Formulierung des§ 20 Abs 5 WAG sei ersichtlich, dass das Gesetz
eine moglichst strenge inhaltliche ,Befundenheit" des Versicherungsverhaltnisses winsche und der dispositiven
Gestaltungsfreiheit der Versicherungsvertragspartner weitestgehend entziehe. Der Versicherungsschutz beziehe sich -
dem Wortlaut der §8 914 ff ABGB bei der Auslegung folgend - auf Schadenersatzverpflichtungen aus Tatigkeiten in den
genannten Staaten. Zu prufen sei, ob in diesem Fall Beratungstatigkeiten gegenlber Anlegern in den genannten
Staaten ohne eine Aussage Uber die Herkunft der Finanzinstrumente versichert sein sollten oder ob die Handelsplatze
der Finanzinstrumente auf die genannten Staaten einzuschranken seien. In Verbindung mit der Klausel V77 (die die
Beratung und Vermittlung von Aktien, die an den in der Polizze genannten Boérsen aufllerhalb des ortlichen
Geltungsbereiches gehandelt werden, nenne) sei Art 3 ABBF nur so zu verstehen, dass sich die raumliche ,Haftung des
Versicherungsvertrages" fiir in Osterreich erbrachte Beratungstétigkeiten, die innerhalb der europaischen Union, der
Schweiz und Liechtenstein gehandelte Finanzinstrumente betreffen, gelte. Erweitert werde der Umfang durch die
Klausel V77, die [zusatzlich] Beratungs- und Vermittlungstatigkeiten in Bezug auf Aktien, die an der NASDAQ und der
NYSE gehandelt werden, erfasse. Der gegenstandliche ,vor- bzw auRerbdrsliche" Erwerb sei daher nicht erfasst.Das
Erstgericht wies das Klagebegehren ab. Aus der Formulierung des Paragraph 20, Absatz 5, WAG sei ersichtlich, dass das
Gesetz eine moglichst strenge inhaltliche ,Befundenheit" des Versicherungsverhaltnisses winsche und der
dispositiven Gestaltungsfreiheit der Versicherungsvertragspartner weitestgehend entziehe. Der Versicherungsschutz
beziehe sich - dem Wortlaut der Paragraphen 914, ff ABGB bei der Auslegung folgend - auf
Schadenersatzverpflichtungen aus Tatigkeiten in den genannten Staaten. Zu prufen sei, ob in diesem Fall
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Beratungstatigkeiten gegentber Anlegern in den genannten Staaten ohne eine Aussage uber die Herkunft der
Finanzinstrumente versichert sein sollten oder ob die Handelsplatze der Finanzinstrumente auf die genannten Staaten
einzuschranken seien. In Verbindung mit der Klausel V77 (die die Beratung und Vermittlung von Aktien, die an den in
der Polizze genannten Boérsen auBerhalb des ortlichen Geltungsbereiches gehandelt werden, nenne) sei Artikel 3,
ABBF nur so zu verstehen, dass sich die raumliche ,Haftung des Versicherungsvertrages" fur in Osterreich erbrachte
Beratungstatigkeiten, die innerhalb der europdischen Union, der Schweiz und Liechtenstein gehandelte
Finanzinstrumente betreffen, gelte. Erweitert werde der Umfang durch die Klausel V77, die [zusatzlich] Beratungs- und
Vermittlungstatigkeiten in Bezug auf Aktien, die an der NASDAQ und der NYSE gehandelt werden, erfasse. Der
gegenstandliche ,vor- bzw auBerbdrsliche" Erwerb sei daher nicht erfasst.

Diese Risikobeschrankung sei auch gegenlber den Klagern als geschadigte Dritte wirksam. Gemafll§ 158c Abs 1
VersVG bleibe der Versicherungsanspruch des Dritten (zwar) auch dann bestehen, wenn der Versicherer von der
Leistungspflicht gegenliber dem Versicherungsnehmer frei geworden sei. Es werde aber auch bei obligatorischen
Haftpflichtversicherungsverhaltnissen gegenliber dem geschadigten Dritten blof jener Risikoumfang abgedeckt, der
vertraglich - auch durch Risikoausschlisse - vereinbart sei (SZ 51/105). Die Klager kénnten sich daher nicht auf § 158c
VersVG berufen. Der Gesetzgeber ordne fiir den Versicherungsvertrag nach§ 20 Abs 5 WAG einen Mindestinhalt an.
Hier stinden einander die Interessen des Anlegerschutzes und jene eines Versicherers nach Kalkulierbarkeit des
Risikos und Vermeidung GbermaRigen Risikos gegenuber. Von der Lehre werde in diesen Fallen vorgeschlagen, dass
der Versicherungsumfang zumindest das im Geschéftsverkehr Gbliche und angemessene Risiko versichern sollte
(Fenyves, VR 2005, 70). Die Klager hatten sich durch den Geschéftsabschluss einem erhéhten Risiko ausgesetzt. Ein
Haftungsausschluss fir derartige Gefahren widerspreche nicht den guten Sitten und bleibe daher auch gegentber den
Klagern wirksam.Diese Risikobeschrankung sei auch gegentber den Klagern als geschadigte Dritte wirksam. Gemaf
Paragraph 158 c, Absatz eins, VersVG bleibe der Versicherungsanspruch des Dritten (zwar) auch dann bestehen, wenn
der Versicherer von der Leistungspflicht gegenliber dem Versicherungsnehmer frei geworden sei. Es werde aber auch
bei obligatorischen Haftpflichtversicherungsverhaltnissen gegentiber dem geschadigten Dritten bloR jener
Risikoumfang abgedeckt, der vertraglich - auch durch Risikoausschllsse - vereinbart sei (5Z 51/105). Die Klager kénnten
sich daher nicht auf Paragraph 158 ¢, VersVG berufen. Der Gesetzgeber ordne fiir den Versicherungsvertrag nach
Paragraph 20, Absatz 5, WAG einen Mindestinhalt an. Hier stiinden einander die Interessen des Anlegerschutzes und
jene eines Versicherers nach Kalkulierbarkeit des Risikos und Vermeidung GbermaRigen Risikos gegenlber. Von der
Lehre werde in diesen Fallen vorgeschlagen, dass der Versicherungsumfang zumindest das im Geschaftsverkehr
Ubliche und angemessene Risiko versichern sollte (Fenyves, VR 2005, 70). Die Klager hatten sich durch den
Geschaftsabschluss einem erhdhten Risiko ausgesetzt. Ein Haftungsausschluss flr derartige Gefahren widerspreche
nicht den guten Sitten und bleibe daher auch gegeniber den Klagern wirksam.

Das Berufungsgericht gab der dagegen von den Klagern erhobenen Berufung nicht Folge und sprach aus, dass die
ordentliche Revision nicht zuldssig sei. Es erachtete den Einwand, der Deckungsumfang sei unrichtig ausgelegt worden,
als nicht stichhaltig, schloss sich insoweit der Beurteilung des Erstgerichtes an und verwies auf dessen
Rechtsausfuhrungen.

Zur Rechtsrige der Beklagten fiihrte es aus, der Versicherungsschutz sei zunachst in Art 3 der ABBF umschrieben.
Demnach umfasse er im Rahmen des versicherten Risikos solche Schadenersatzverpflichtungen, die aus Tatigkeiten in
den Mitgliedstaaten der Europdischen Union, in der Schweiz oder in Liechtenstein resultierten, sofern ein
Gerichtsstand Osterreich vereinbart sei. Zwischen der Beklagten und ihrer Versicherungsnehmerin sei eine
Erweiterung auf Borsen aullerhalb des ortlichen Geltungsbereiches vereinbart worden. Auch die Klager seien davon
ausgegangen, dass Versicherungsbedingungen wie Vertrage auszulegen seien. Richtigerweise habe sich das Erstgericht
dabei am durchschnittlich verstandigen Versicherungsnehmer orientiert. DemgemaR konne der Deckungsumfang
schon nach dem erkennbaren Sinn des Art 3 der ABBF, insbesondere aber aus der Zusammenschau dieser
Bestimmung mit der Klausel V77 nur dahin verstanden werden, dass die Haftung innerhalb der EU, der Schweiz und
Liechtenstein gehandelte Finanzinstrumente betreffe, sowie - aufgrund der Klausel V77 - auch Aktien, die an Borsen
auBerhalb dieses Geltungsbereichs gehandelt wirden.Zur Rechtsrige der Beklagten fihrte es aus, der
Versicherungsschutz sei zunachst in Artikel 3, der ABBF umschrieben. Demnach umfasse er im Rahmen des
versicherten Risikos solche Schadenersatzverpflichtungen, die aus Tatigkeiten in den Mitgliedstaaten der Europaischen
Union, in der Schweiz oder in Liechtenstein resultierten, sofern ein Gerichtsstand Osterreich vereinbart sei. Zwischen
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der Beklagten und ihrer Versicherungsnehmerin sei eine Erweiterung auf Boérsen aulerhalb des ortlichen
Geltungsbereiches vereinbart worden. Auch die Kldger seien davon ausgegangen, dass Versicherungsbedingungen wie
Vertrage auszulegen seien. Richtigerweise habe sich das Erstgericht dabei am durchschnittlich verstandigen
Versicherungsnehmer orientiert. Demgemal kdnne der Deckungsumfang schon nach dem erkennbaren Sinn des
Artikel 3, der ABBF, insbesondere aber aus der Zusammenschau dieser Bestimmung mit der Klausel V77 nur dahin
verstanden werden, dass die Haftung innerhalb der EU, der Schweiz und Liechtenstein gehandelte Finanzinstrumente
betreffe, sowie - aufgrund der Klausel V77 - auch Aktien, die an Borsen aullerhalb dieses Geltungsbereichs gehandelt

wirden.

Die Klausel V77 spreche allerdings ausdrucklich von Aktien, die an ,,Bérsen gehandelt werden", was hier nicht der Fall
sei. Es sei naheliegend und zuldssig, dass Versicherungsunternehmen das von ihnen Ubernommene Risiko auf an
Borsen gehandelte und damit gewissen garantierten Kontrollmechanismen unterliegenden Finanzinstrumente
beschrankten. Daran kdnne auch der Hinweis der Klager auf § 20 Abs 5 WAG nichts dndern. Diese Bestimmung befasse
sich lediglich mit den Voraussetzungen zur Konzessionserteilung fur das Wertpapierdienstleistungsunternehmen und
sehe in diesem Zusammenhang eine Berufshaftpflichtversicherung vor, die das aus der Geschaftstatigkeit
resultierende Risiko abdecke. Fur eine Vertragsauslegung, wonach es - unabhangig davon, um welche Aktien es gehe -
[nur] darum gehe, an welchem Ort der Versicherungsnehmer seine Tatigkeit entfaltet habe, bleibe danach kein Raum.
Ausgehend von dieser Auffassung hatte es der Vereinbarung der Klausel V77 namlich gar nicht bedurft. Gegen die auf
die Entscheidung 7 Ob 15/78 (SZ 51/015) gestltzte Rechtsauffassung des Erstgerichts, dass die Haftpflichtversicherung
gegenlber dem geschadigten Dritten bloR den vertraglich vereinbarten Risikoumfang abdecke, weshalb sich die Klager
nicht auf 8 158c Abs 1 VersVG berufen kénnten, dass ein Haftungsausschluss fur ein erhdhtes Geschaftsrisiko also
moglich sei, werde nichts Konkretes vorgebracht. Auch diesbeziiglich sei auf die zutreffenden Ausfihrungen des
Erstgerichts zu verweisen.Die Klausel V77 spreche allerdings ausdriicklich von Aktien, die an ,Bdrsen gehandelt
werden", was hier nicht der Fall sei. Es sei naheliegend und zulassig, dass Versicherungsunternehmen das von ihnen
Ubernommene Risiko auf an Bodrsen gehandelte und damit gewissen garantierten Kontrollmechanismen
unterliegenden Finanzinstrumente beschrankten. Daran kénne auch der Hinweis der Klager auf Paragraph 20, Absatz
5, WAG nichts éandern. Diese Bestimmung befasse sich lediglich mit den Voraussetzungen zur Konzessionserteilung fur
das Wertpapierdienstleistungsunternehmen und sehe in diesem Zusammenhang eine Berufshaftpflichtversicherung
vor, die das aus der Geschaftstatigkeit resultierende Risiko abdecke. Fur eine Vertragsauslegung, wonach es -
unabhangig davon, um welche Aktien es gehe - [nur] darum gehe, an welchem Ort der Versicherungsnehmer seine
Tatigkeit entfaltet habe, bleibe danach kein Raum. Ausgehend von dieser Auffassung hatte es der Vereinbarung der
Klausel V77 namlich gar nicht bedurft. Gegen die auf die Entscheidung?7 Ob 15/78 (SZ 51/015) gestltzte
Rechtsauffassung des Erstgerichts, dass die Haftpflichtversicherung gegenliber dem geschadigten Dritten blo den
vertraglich vereinbarten Risikoumfang abdecke, weshalb sich die Klager nicht auf Paragraph 158 ¢, Absatz eins, VersVG
berufen kénnten, dass ein Haftungsausschluss fir ein erhohtes Geschaftsrisiko also moglich sei, werde nichts
Konkretes vorgebracht. Auch diesbezlglich sei auf die zutreffenden Ausfiihrungen des Erstgerichts zu verweisen.

§ 158c VersVG setzte den Bestand eines Versicherungsvertrags voraus, worin die verwirklichte Gefahr grundsatzlich
versichert sein musse. Der Versicherer hafte nur im Rahmen der von ihm GUbernommenen Gefahr. Sei eine solche nicht
Gegenstand des Versicherungsschutzes, konne sich der Geschadigte nicht auf 8 158c VersVG berufen. § 158c VersVG
erfasse keine Ausschliisse, die von vornherein festlegten, dass ein derartiger Schadensfall nicht unter den durch den
Versicherungsvertrag gewdahrten Schutz falle. Von vornherein vom Versicherungsschutz ausgeschlossene Schaden
Ubernehme der Versicherer auch nicht Gber § 158c VersVG (Honsell, Berliner Kommentar zum VVG § 158c Rz 8, 11, 34).
Letztlich habe das Erstgericht zutreffend ausgesprochen, dass das im redlichen Geschéftsverkehr Ubliche auch den
Mal3stab bilde, wenn es darum gehe, den Deckungsumfang einer ausreichenden, entsprechenden oder angemessenen
Haftpflichtversicherung durch Interpretation zu ermitteln (Fenyves in VR 2005, 70).Paragraph 158 c, VersVG setzte den
Bestand eines Versicherungsvertrags voraus, worin die verwirklichte Gefahr grundsatzlich versichert sein misse. Der
Versicherer hafte nur im Rahmen der von ihm Ubernommenen Gefahr. Sei eine solche nicht Gegenstand des
Versicherungsschutzes, konne sich der Geschadigte nicht auf Paragraph 158 c, VersVG berufen. Paragraph 158 c,
VersVG erfasse keine AusschlUsse, die von vornherein festlegten, dass ein derartiger Schadensfall nicht unter den
durch den Versicherungsvertrag gewahrten Schutz falle. Von vornherein vom Versicherungsschutz ausgeschlossene
Schaden Gbernehme der Versicherer auch nicht Gber Paragraph 158 c, VersVG (Honsell, Berliner Kommentar zum VVG
Paragraph 158 ¢, Rz 8, 11, 34). Letztlich habe das Erstgericht zutreffend ausgesprochen, dass das im redlichen
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Geschéftsverkehr Ubliche auch den MaRstab bilde, wenn es darum gehe, den Deckungsumfang einer ausreichenden,
entsprechenden oder angemessenen Haftpflichtversicherung durch Interpretation zu ermitteln (Fenyves in VR 2005,
70).

Weiterer Feststellungen bedirfe es nicht und auch Rechtsfragen von Uber den Einzelfall hinausgehender Bedeutung
ldgen nicht vor. Gegen die Berufungsentscheidung richtet sich die aulRerordentliche Revision der Klager wegen
unrichtiger rechtlicher Beurteilung mit dem Antrag, die angefochtene Entscheidung im klagestattgebenden Sinne
abzuandern; hilfsweise wird ein Aufhebungsantrag gestellt. Die Beklagte hat nach Freistellung eine
Revisionsbeantwortung erstattet und beantragt, die Revision mangels Vorliegens einer erheblichen Rechtsfrage als

unzulassig zurtickzuweisen, in eventu ihr nicht Folge zu geben.
Die Revision ist entgegen dem Ausspruch des Berufungsgerichtes zulassig und auch berechtigt.
Rechtliche Beurteilung

Die Revisionswerber kommen auch im Revisionsverfahren nicht (mehr) auf ihre Replik nach§ 158c VersVG zurtick; sie
machen zur Zuldssigkeit ihres Rechtsmittels im  Wesentlichen geltend, ,die Auslegung" [der
Versicherungsbedingungen] zur Frage des ortlichen Geltungsbereiches (namlich dazu, ob eine beantragte
Deckungserweiterung zu einer einschrankenden Interpretation des Deckungsumfanges fuhren kdnne, obwohl unklare
Formulierungen im Versicherungsvertrag gemalR § 915 ABGB zu Lasten des Versicherers gingen) betreffe ,alle
Haftungen" von Wertpapierdienstleistern nach§& 20 Abs 5 WAGDie Revisionswerber kommen auch im
Revisionsverfahren nicht (mehr) auf ihre Replik nach Paragraph 158 c, VersVG zurlick; sie machen zur Zulassigkeit ihres
Rechtsmittels im Wesentlichen geltend, ,die Auslegung" [der Versicherungsbedingungen] zur Frage des ortlichen
Geltungsbereiches (namlich dazu, ob eine beantragte Deckungserweiterung zu einer einschrankenden Interpretation
des Deckungsumfanges fuhren kénne, obwohl unklare Formulierungen im Versicherungsvertrag gemald Paragraph
915, ABGB zu Lasten des Versicherers gingen) betreffe ,alle Haftungen" von Wertpapierdienstleistern nach Paragraph
20, Absatz 5, WAG.

Die Revisionsbeantwortung verneint hingegen schon das Vorliegen einer Uber den Einzelfall hinaus bedeutsamen
Rechtsfrage. Bei den ABBF handle es sich nicht um Bedingungen, die im Versicherungsverband kreiert worden seien,
sondern um hauseigene Klauseln der Beklagten, wobei die Klausel V77 mit maximal zwei der insgesamt 67 [bei der
Beklagten versicherten] Vermoégensberater vereinbart worden sei. Per November 2003 gebe es keinen Vertrag mehr,
der eine solche Klausel enthalte. Seit 1. 1. 2004 habe die Beklagte keine Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherungen
mehr im Portefeuille. Da die Versicherungsbedingungen aber - auch wenn dies zutreffen sollte - jedenfalls einen
groBeren Personenkreis betreffen (namlich die von der Beklagten [seinerzeit] versicherten Vermdgensberater,
Anlagevermittler und deren Kunden), ist ihre Auslegung, sofern dazu - wie hier - nicht bereits oberstgerichtliche
Judikatur existiert, revisibel; es sei denn, die betreffende Bestimmung ware so eindeutig formuliert, dass nur eine
Moglichkeit der Auslegung in Betracht zu ziehen ist (7 Ob 59/06m). Letzteres trifft nicht zu, weil Zweifel Gber das
Ausmal3 des Deckungsumfanges aus folgenden Griinden nicht von der Hand zu weisen sind:

Einerseits umfasst der Versicherungsschutz namlich - in Art 3 ABBF (ganz allgemein) - die Haftung fur ,Tatigkeiten" (=
Beratung und Vermittlung [Art 1 Punkt 1.3. ABBF]) innerhalb des genannten &rtlichen Geltungsbereiches, wahrend
diese Tatigkeiten andererseits - in der Klausel V77 (unter dem Titel ,Aktien - Erweiterung auf Borsen auflerhalb des
ortlichen Geltungsbereiches") - ausdricklich auch in Bezug auf Aktien erfasst sind, ,die an Bdrsen aulRerhalb dieses
Geltungsbereiches gehandelt werden".Einerseits umfasst der Versicherungsschutz namlich - in Artikel 3, ABBF (ganz
allgemein) - die Haftung fur ,Tatigkeiten" (= Beratung und Vermittlung [Art 1 Punkt 1.3. ABBF]) innerhalb des genannten
ortlichen Geltungsbereiches, wahrend diese Tatigkeiten andererseits - in der Klausel V77 (unter dem Titel ,Aktien -
Erweiterung auf Borsen aulRerhalb des ortlichen Geltungsbereiches") - ausdricklich auch in Bezug auf Aktien erfasst
sind, ,die an Borsen auRRerhalb dieses Geltungsbereiches gehandelt werden".

Entgegen der Ansicht des Berufungsgerichtes liegt es daher nicht vollig auf der Hand, dass vom Versicherungsschutz
[jedenfalls] nur Aktien erfasst waren, die an Borsen innerhalb des ortlichen Geltungsbereiches ,gehandelt werden"
(was hier nicht der Fall ist). Es hat vielmehr die vom Rechtsmittelwerber angestrebte Auslegung, wonach es gar nicht
darauf ankomme, um welche Aktien es gehe, weil entscheidend sei, an welchem Ort der Versicherungsnehmer seine
Tatigkeit (Beratung und Vermittlung) entfaltet habe, den Wortlaut der ABBF eindeutig fur sich. Den ABBF ist namlich
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nicht zu entnehmen, dass der Versicherungsschutz fur im ,6rtlichen Geltungsbereich" durchgefihrte Beratungs- oder
Vermittlungstatigkeit auf bestimmte Aktien (némlich auf solche, die an Bérsen im oértlichen Geltungsbereich gehandelt
werden) beschrankt ware.

Eine Beschrankung des Versicherungsschutzes konnte sich daher lediglich aus der so genannten
~Deckungserweiterung" in der Klausel V77 und im Versicherungsantrag betreffend Aktien, die an Bdrsen ,aul3erhalb"
des Geltungsbereiches (bzw der Europaischen Union), namlich der NYSE und NASDAQ, gehandelt werden, ergeben.
Dass damit tatsachlich eine Einschrankung des Deckungsumfanges vereinbart werden sollte, ist allerdings schon
aufgrund der gegenteiligen Bezeichnung der Klausel V77 (arg ,Deckungserweiterung") zu bezweifeln. Nach standiger
Rechtsprechung sind die einzelnen Klauseln der Versicherungsbedingungen, wenn sie - wovon hier mangels
diesbezlglicher Feststellungen auszugehen ist - nicht auch Gegenstand und Ergebnis von Vertragsverhandlungen
waren, objektiv unter Beschrankung auf ihren Wortlaut auszulegen (RIS-Justiz RS0008901). MalRgebend ist dabei die
Ansicht eines durchschnittlich verstandigen Versicherungsnehmers (RIS-Justiz RS0008901 und RS0050063). In allen
Fallen ist der einem objektiven Beobachter erkennbare Zweck einer Bestimmung der Allgemeinen
Versicherungsbedingungen zu bertcksichtigen (7 Ob 173/04y mwN).

Richtig ist auch, dass nach objektiven Gesichtspunkten als unklar aufzufassende Klauseln so ausgelegt werden
mussen, wie sie ein durchschnittlich verstandiger Versicherungsnehmer verstehen musste, wobei Unklarheiten im
Sinne des § 915 ABGB zu Lasten des Verwenders der AGB, also des Versicherers gehen (Rummel in Rummel®s 864a
ABGB Rz 13 mwN); dabei muss der objektiv erkennbare Zweck einer Bestimmung der Allgemeinen
Geschaftsbedingungen - wie bereits ausgefiihrt - stets beachtet werden (7 Ob 316/04b mwN; jlingst:7 Ob 106/05x).
Ausgehend von diesen Grundsatzen ist es - entgegen der Auffassung der Vorinstanzen - jedenfalls unzulassig, aus
Anlass einer Klausel, die ausdrucklich eine ,Erweiterung" des Versicherungsschutzes bewirken soll, eine den 6rtlichen
Geltungsbereich regelnde Generalklausel (Art 3 ABBF) in einem risikoeinschrankenden Sinn zu interpretieren; dabei
darf namlich auch nicht vergessen werden, dass es um eine Pflichthaftpflichtversicherung geht:Richtig ist auch, dass
nach objektiven Gesichtspunkten als unklar aufzufassende Klauseln so ausgelegt werden mussen, wie sie ein
durchschnittlich verstandiger Versicherungsnehmer verstehen musste, wobei Unklarheiten im Sinne des Paragraph
915, ABGB zu Lasten des Verwenders der AGB, also des Versicherers gehen (Rummel in Rummel® Paragraph 864 a,
ABGB Rz 13 mwN);, dabei muss der objektiv erkennbare Zweck einer Bestimmung der Allgemeinen
Geschaftsbedingungen - wie bereits ausgefiihrt - stets beachtet werden (7 Ob 316/04b mwN; jlingst:7 Ob 106/05x).
Ausgehend von diesen Grundsatzen ist es - entgegen der Auffassung der Vorinstanzen - jedenfalls unzulassig, aus
Anlass einer Klausel, die ausdrucklich eine ,Erweiterung" des Versicherungsschutzes bewirken soll, eine den ortlichen
Geltungsbereich regelnde Generalklausel (Artikel 3, ABBF) in einem risikoeinschrankenden Sinn zu interpretieren;
dabei darf namlich auch nicht vergessen werden, dass es um eine Pflichthaftpflichtversicherung geht:

In  diesem Zusammenhang hat bereits Fenyves (Versicherungsvertragsrechtliche Grundfragen der
Pflichthaftpflichtversicherung, VR 2005, 70 [74]) darlegt, dass derartige Versicherungen dort eingefiihrt wurden, wo der
geschadigte Dritte nach Ansicht des Gesetzgebers besonders schutzwirdig ist, was hier schon dadurch zum Ausdruck
kommt, dass der Gesetzgeber dem Kunden des versicherten Wertpapierdienstleistungsunternehmens (durch § 20 Abs
5 Z 2 WAG) sogar ein Direktklagerecht gegen den Versicherer eingerdumt hat. Auch wenn dennoch
Risikobeschrankungen und -ausschlisse grundsatzlich moglich sind, durfen diese (wie Fenyves aaO betont) den Schutz
des Dritten nicht entscheidend untergraben. DemgemaR ist auch aus Art 1 ABBF zu erkennen, dass unter anderem die
(gesamte) Tatigkeit der Wertpapierdienstleistungsunternehmen versichert sein soll, wenn auch nicht als ,all risk-
Versicherung", sondern in dem von Art 2 ABBF gezogenen Rahmen, also grundsatzlich nur mit den dort ausdrucklich
angefuhrten Ausnahmen. Daraus folgt, dass die vom Wortlaut her miteinander nicht in Einklang stehenden und daher
objektiv als unklar aufzufassenden Bestimmungen des Art 3 ABBF und der Klausel V77 nicht - wie von den
Vorinstanzen - zu Gunsten des Versicherers durch eine einschrankende Interpretation des Art 3 ABBF zu
harmonisieren sind. Die bestehende Unklarheit geht vielmehr - wie bereits ausgefuhrt - im Sinne des 8 915 ABGB zu
Lasten des Versicherers. Die genannten Bestimmungen sind daher genau umgekehrt, also dahin auszulegen, dass der
im Art 3 ABBF vereinbarte Versicherungsschutz nicht eingeschrankt wird, sondern dass durch die Klausel V77 (wie sie
ja ausdrucklich vorgibt) eine ,Erweiterung des Deckungsumfanges", namlich auf Tatigkeiten (Beratung und Vermittlung)
auBerhalb des ortlichen Geltungsbereiches nach Art 3 ABBF erfolgen soll.In diesem Zusammenhang hat bereits
Fenyves (Versicherungsvertragsrechtliche Grundfragen der Pflichthaftpflichtversicherung, VR 2005, 70 [74]) darlegt,
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dass derartige Versicherungen dort eingefihrt wurden, wo der geschadigte Dritte nach Ansicht des Gesetzgebers
besonders schutzwurdig ist, was hier schon dadurch zum Ausdruck kommt, dass der Gesetzgeber dem Kunden des
versicherten Wertpapierdienstleistungsunternehmens (durch Paragraph 20, Absatz 5, Ziffer 2, WAG) sogar ein
Direktklagerecht gegen den Versicherer eingeraumt hat. Auch wenn dennoch Risikobeschrankungen und -ausschlisse
grundsatzlich moglich sind, dirfen diese (wie Fenyves aaO betont) den Schutz des Dritten nicht entscheidend
untergraben. Demgemal ist auch aus Artikel eins, ABBF zu erkennen, dass unter anderem die (gesamte) Tatigkeit der
Wertpapierdienstleistungsunternehmen versichert sein soll, wenn auch nicht als ,all risk-Versicherung", sondern in
dem von Artikel 2, ABBF gezogenen Rahmen, also grundsatzlich nur mit den dort ausdricklich angeflhrten
Ausnahmen. Daraus folgt, dass die vom Wortlaut her miteinander nicht in Einklang stehenden und daher objektiv als
unklar aufzufassenden Bestimmungen des Artikel 3, ABBF und der Klausel V77 nicht - wie von den Vorinstanzen - zu
Gunsten des Versicherers durch eine einschrankende Interpretation des Artikel 3, ABBF zu harmonisieren sind. Die
bestehende Unklarheit geht vielmehr - wie bereits ausgefihrt - im Sinne des Paragraph 915, ABGB zu Lasten des
Versicherers. Die genannten Bestimmungen sind daher genau umgekehrt, also dahin auszulegen, dass der im Artikel 3,
ABBF vereinbarte Versicherungsschutz nicht eingeschrankt wird, sondern dass durch die Klausel V77 (wie sie ja
ausdrucklich vorgibt) eine ,Erweiterung des Deckungsumfanges", namlich auf Tatigkeiten (Beratung und Vermittiung)
auBerhalb des ortlichen Geltungsbereiches nach Artikel 3, ABBF erfolgen soll.

Der von der Revision angestrebten Beurteilung, wonach es im vorliegenden Fall gar nicht darauf ankommt, um welche
konkrete Aktien es geht, weil lediglich entscheidend ist, dass der Versicherungsnehmer seine Tatigkeit (Beratung und
Vermittlung) unstrittig innerhalb der 6rtlichen Geltungsbereiches entfaltet hat, muss somit beigepflichtet werden. Die
Anspriche der Klager, deren Hohe in dritter Instanz keinen Streitpunkt bildet, bestehen daher zu Recht, weshalb der
Revision stattzugeben und die angefochtene Entscheidung spruchgemaR abzuandern ist.

Die Entscheidung Uber die Verfahrenskosten erster Instanz grindet sich auf§8 41 ZPO, jene Uber die Kosten des
Berufungs- und des Revisionsverfahrens auf die 8§ 41, 50 ZPO.Die Entscheidung Uber die Verfahrenskosten erster
Instanz grindet sich auf Paragraph 41, ZPO, jene Uber die Kosten des Berufungs- und des Revisionsverfahrens auf die
Paragraphen 41,, 50 ZPO.
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