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JUSLINE Entscheidung

@ Veroffentlicht am 27.06.2006

Kopf

Der Oberste Gerichtshof hat als Revisionsgericht durch den Senatsprasidenten des Obersten Gerichtshofs Dr.
Schiemer als Vorsitzenden sowie die Hofrate des Obersten Gerichtshofs Dr. Zechner, Dr. Prickner, Dr. Sailer und Dr.
Jensik als weitere Richter in der Rechtssache der klagenden Partei Elisabeth D***** vertreten durch Dr. Herbert
Laimbdck, Rechtsanwalt in Wien, wider die beklagten Parteien 1. K***** AG in Abwicklung, ***** vertreten durch Dr.
Wilhelm Schuster, Rechtsanwalt in Wien, und 2. Dr. Friedrich K***** vertreten durch Mag. Dr. Andreas Schuster,
wegen 289.080 EUR s.A., infolge Revisionen der beklagten Parteien gegen das Urteil des Oberlandesgerichts Wien als
Berufungsgericht vom 15. Dezember 2005, GZ 1 R 247/05h-35, womit infolge Berufungen der beklagten Parteien das
Urteil des Handelsgerichts Wien vom 29. Juli 2005, GZ 26 Cg 17/03b-28, bestatigt wurde, den Beschluss

gefasst:
Spruch

Den Revisionen wird Folge gegeben. Das angefochtene Urteil wird aufgehoben und dem Berufungsgericht die
neuerliche Entscheidung nach Verfahrenserganzung aufgetragen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens sind weitere Verfahrenskosten.
Text
Begrindung:

Die erstbeklagte Partei wurde am 25. August 1997 unter der Firma C***** AG gegriindet. Unternehmensgegenstand
war die Wertpapiervermittiung, Vermogensverwaltung und Vermdgensberatung. Der Zweitbeklagte war bis 5. August
2004 Vorstandsmitglied des aus dreigliedrigen Vorstands und zeitweilig auch Vorstandsvorsitzender. Mit
Hauptversammlungsbeschluss vom 7. Dezember 2004 wurde die erstbeklagte Partei aufgeldst; sie befindet sich in
Abwicklung. Die A***** GmbH (in der Folge nur: A. GmbH) vertrieb im zentral- und osteuropdischen Raum
Finanzprodukte. Diese Gesellschaft wurde mit Generalversammlungsbeschluss vom 2. September 2002 aufgeldst.
Einer der beiden Geschaftsfuhrer fungiert als Liquidator. Ende 1999 und Anfang 2000 vereinbarten der Zweitbeklagte
und die beiden Geschaftsfuhrer der A. GmbH eine Zusammenarbeit der beiden Gesellschaften dahin, dass die A.
GmbH junge Aktien der erstbeklagten Partei aus einer Kapitalerhéhung vertreiben sollte. Nach der zugrundeliegenden
Idee des Zweitbeklagten (,Geschaftsplan”) sollte die erstbeklagte Partei die Konzession einer Investmentbank
erwerben. Die erforderlichen Mittel sollten durch eine Kapitalerh6hung aufgebracht und dann die Aktien auf die Borse
gebracht werden. Fir die Zeit nach Erlangung der Bankkonzession durch die erstbeklagte Partei war eine Fusion der
beiden Unternehmen in Aussicht genommen worden. In der Hauptversammlung vom 8. Marz 2000 wurde die
Umstellung und (geringfugige) Erhéhung des Grundkapitals der erstbeklagten Partei auf 146.000 EUR und die Splittung
der Stuckaktien dahin beschlossen, dass auf jede Stlickaktie ein anteiliger Betrag von 1 EUR entfiel. Beschlossen wurde
ferner die weitere Erhohung des Grundkapitals um 154.000 EUR auf 300.000 EUR durch Ausgabe von 154.000 auf
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Namen lautenden Stickaktien an die bisherigen Aktionadre im Verhaltnis ihrer Beteiligung am Grundkapital gegen
Bareinlagen von 1 EUR je Stlick Aktie. Aktiondre waren damals der Zweitbeklagte und die von ihm als Stifter
gegrindete F***** Privatstiftung. Der Zweitbeklagte zeichnete Aktien von 15.400 Stlick, die Privatstiftung von 138.600.
Beide hielten danach vom Grundkapital von 300.000 EUR rund 10 % bzw 90 %. Mit dem weiteren Beschluss der
Hauptversammlung vom 8. Marz 2000 wurde der Vorstand der erstbeklagten Partei ermdachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats binnen funf Jahren nach Eintragung der Satzungsanderung im Firmenbuch das Grundkapital von 300.000
EUR um weitere 150.000 EUR auf 450.000 EUR durch Ausgabe von 150.000 Stlck vinkulierter, auf Namen lautender
Stammaktien zu erhéhen. Der Mindestausgabekurs wurde mit 100 EUR je Aktie festgesetzt. In der aul3erordentlichen
Hauptversammlung der erstbeklagten Partei vom 22. Marz 2000 wurde beschlossen, dass von den 300.000 auf Namen
lautenden Stammaktien nur noch eine Aktie auf Namen lautet, die Gbrigen aber auf Inhaber. Die aufgrund dieser
Kapitalerhéhung neu ausgegebenen Aktien sollten von der A. GmbH vertrieben werden. Zu diesem Zweck wurde von
der A. GmbH ein eigenes Konto eingerichtet, auf das die von Anlegern zum Ankauf der Aktien bezahlten Kaufpreise
einbezahlt wurden. Der Zweitbeklagte ist bei Veranstaltungen zur Schulung der Mitarbeiter der A. GmbH aufgetreten.
Im April 2000 zeichnete die A. GmbH 12.100 Stlck auf Inhaber lautende Aktien zum Preis von 1,21 Mio. EUR. In der
Folge zeichnete die A. GmbH bis Marz 2001 weitere Aktien im Gesamtausmald von 47.750 (unter Einschluss der
erwahnten 12.100 Stlick) zum Ausgabepreis von 100 EUR je Aktie.

Ein Mitarbeiter der A. GmbH, den die Kldgerin schon aus friheren Vermdgensveranlagungen kannte, empfahl ihr den
Ankauf von Aktien der erstbeklagten Partei zum ,Vorzugspreis" von 277 EUR je Aktie. Er unterrichtete die Klagerin tGber
den beabsichtigten ,Geschéaftsplan” (Griindung einer Investmentbank und Bérsengang). Am 29. Juni 2000 wurde ein
Verkaufsprospekt der erstbeklagten Partei veroffentlicht, in dem ein Ausgabepreis von 100 EUR je Aktie angefuhrt ist.
Die Klagerin kaufte aufgrund der Informationen des Angestellten der A. GmbH zu nachstehenden Zeitpunkten
folgende Aktien (in Klammern jeweils der Gesamtpreis): Zu einem Stiickpreis von 277 EUR am 7. April 2000 400 Sttick
(110.800 EUR), am 14. April 2000 260 Stiick (72.020 EUR) und am 26. Juli 2000 340 Stlck (94.180 EUR)) sowie fur ihre
Kinder Andreas und Markus zu einem Stlckpreis von 302 EUR am 6. Juli 2000 30 (9.060 EUR) und zehn Stuck (3.020
EUR). Der Gesamtkaufpreis von 289.080 EUR fur 1.040 Aktien entspricht dem Klagsbetrag. Die Grindung einer
Investmentbank und der Borsengang erfolgten nicht. Im Vorprozess AZ 21 Cg 189/03y des LGZ Wien obsiegte die
Klagerin gegen den Angestellten der A. GmbH mit ihrem Begehren auf Bezahlung der Halfte des Gesamtkaufpreises.
Im Urteil des OLG Wien als Berufungsgericht vom 10. Marz 2005, AZ 16 R 294/04d, wurde im Wesentlichen ausgefihrt,
dass stillschweigend ein Auskunftsvertrag zustande gekommen sei. Die Klagerin hatte Uber die fur den Kaufentschluss
relevanten Umstande informiert werden mussen. Der beklagte Angestellte der A. GmbH habe einen Beratungsfehler
zu verantworten.

Mit der am 11. Februar 2003 beim Erstgericht eingelangten Klage begehrte die Klagerin nun von den beklagten
Parteien zur ungeteilten Hand die Bezahlung von 289.080 EUR (Gesamtkaufpreis) s.A. In der Tagsatzung vom 17.
September 2004 modifizierte sie ihr Begehren dahin, dass die Zahlung ,gegen Abtretung der Anspriiche aus den
Zwischenscheinen Nr. 890 bis Nr. 984 tber 1.040 Stuck Aktien der erstbeklagten Partei" zu erfolgen habe. Die Klagerin
begrindete ihr Klagebegehren im Wesentlichen wie Folgt:

1. Die Preisbildung der Aktien sei willkirlich und ohne Relation zum wahren Wert erfolgt. Die erstbeklagte Partei habe
1998 lediglich einen Bilanzgewinn von 380.000 S und 1999 von 643.000 S bei jahrlichen Umsatzen von 6 Mio. S erzielt.

2. Die beklagten Parteien hatten von Anfang an nicht die Absicht gehabt und waren dazu auch nicht in der Lage
gewesen, den ,Geschaftsplan" zu verwirklichen. Sie hatten die Kunden, aber auch die A. GmbH in Schadigungsabsicht
getduscht.

3. Die Kaufvertrage fechte die Klagerin wegen Irrtums, List und Verkurzung Gber die Halfte des wahren Werts an.

4. Die A. GmbH habe nicht selbst gekauft und sei nur Vermittlerin und Zahlstelle der erstbeklagten Partei gewesen. Die
A. GmbH sei nur Erfallungsgehilfin, fir deren Verschulden die beklagten Parteien einzustehen hatten.

5. Der Zweitbeklagte habe die Angestellten der A. GmbH Uber den ,Geschaftsplan” informiert und die Handelbarkeit
der Aktien sowie den Bdrsengang fir das 1. Quartal 2001 zugesagt. In diesem Sinne habe der Zweitbeklagte die
Mitarbeiter der A. GmbH fur deren Verkaufsgesprache auch eingeschult. Bei richtiger Aufklarung der A. GmbH hatte



diese die Klagerin (Uber die Risken) aufklaren kénnen und mdussen, insbesondere auch Uber die Preisdifferenz
zwischen dem der Klagerin vorgeschlagenen Kaufpreis und dem Ausgabepreis von nur 100 EUR laut Prospekt vom 15.
Juni 2000.

6. Die Einschaltung der A. GmbH sei nur deshalb erfolgt, damit sich die erstbeklagte Partei ihrer Informationspflicht auf
dem Primarmarkt entzieht. Es sei die Prospektpflicht nach dem Kapitalmarktgesetz (KMG) verletzt worden, weil schon
vor Veroffentlichung des Prospekts Verkaufe vorgenommen worden seien. Der Prospekt sei nicht rechtzeitig
verdffentlicht worden, um Informationen zu verheimlichen. In der Verheimlichung des Aufpreises von 177 bis 202 EUR
je Aktie lagen ein betrugerischer Verkauf durch Tauschungshandlungen eines ,mehrstufig angelegten
Betrugsvorhabens" durch Verkauf nicht handelbarer und damit wertloser Aktien.

7. Der Zweitbeklagte als dominierender, wirtschaftlicher Alleineigentimer der erstbeklagten AG (lUber seine eigenen
Aktien und diejenigen seiner Stiftung) sei wie die Emittentin als Prospektverantwortlicher fur die
Tauschungshandlungen haftbar. Er habe in Bereicherungsabsicht gehandelt, was sich schon aus seinen
Aktienzeichnungen um nur 1 EUR je Stlick ableiten lasse. Er habe die Emission der Aktien durchgefiihrt und sich dabei
der A. GmbH als Erfullungsgehilfin bedient, obwohl dieser Gesellschaft der Handel (Ankauf von Wertpapieren zwecks
Weiterverkaufs) mit Wertpapieren mangels Konzession verboten gewesen sei. Der Zweitbeklagte habe am illegalen
Handel der erstbeklagten AG zum eigenen Nutzen mitgewirkt (Vorbringen in der letzten Tagsatzung zur mundlichen
Streitverhandlung vom 26. April 2005).

8. Der Kooperationsvertrag zwischen der erstbeklagten Partei und der

A. GmbH entfalte Schutzwirkungen zugunsten der Aktienkdufer. Die beklagten Parteien bestritten das Klagevorbringen
und wendeten im Wesentlichen ein:

1. Zwischen den Prozessparteien bestehe kein Vertragsverhaltnis. Die Klagerin habe die Aktien nicht aufgrund eines
Emissionsgeschafts durch Zeichnung von Aktien erworben, sondern von der A. GmbH auf dem Sekundarmarkt gekauft.
Diese Gesellschaft habe im eigenen Namen und auf eigene Rechnung gehandelt. Auf die Preisgestaltung der A. GmbH
hatten die beklagten Parteien keinen Einfluss gehabt. Die A. GmbH habe 25 % der Aktien der erstbeklagten Partei

erwerben wollen.

2. Die von der Klagerin behauptete Zusammenarbeit zwischen der erstbeklagten Partei und der A. GmbH habe nicht
stattgefunden. Der die Klagerin beratende Mitarbeiter der A. GmbH habe von den beklagten Parteien keine
Informationen Uber einen ,Geschaftsplan” erhalten.

3. Der Wertverlust der Aktien sei nur marktbedingt eingetreten, beispielsweise als Folge der Ereignisse des 11.
September 2001 und der Auswirkungen auf den Aktienmarkt.

4. Die beklagten Parteien seien an den Verkaufserlésen (in Ansehung der 100 EUR Ubersteigenden Aufpreise) nicht
beteiligt gewesen. Es habe keine Gewinnvereinbarung mit den Geschaftsfihrern der A. GmbH gegeben.

5. Die erstbeklagte Partei habe keine kapitalmarktrechtlichen Sorgfaltspflichten verletzt. Die Prospektpflicht sei
eingehalten worden. Die Klagerin habe ihre Aktien Grof3teils schon vor Veroffentlichung des Prospekts von der A.
GmbH auf dem Sekundarmarkt gekauft. Nach der Veréffentlichung konnten sich die Anleger nicht mehr auf die
Unkenntnis des Prospekts berufen. Der Zweitbeklagte sei nicht Prospektverantwortlicher gewesen.

6. Die urspringliche Absicht des Erwerbs einer (kleinen) Bankkonzession sei fallen gelassen worden, weil der zuvor
bestandene Wettbewerbsnachteil im Steuerrecht (Banken miussten keine Bdrsenumsatzsteuer zahlen) mit der
Steuerreform 2000 weggefallen sei. Die Erlangung einer Bankkonzession hatte erhdhte Kosten verursacht. SchlieRlich
sei auch der Aktienmarkt nach dem 11. September 2001 eingebrochen.

7. Es sei die A. GmbH gewesen, die eine Bank habe erwerben wollen. Die beklagten Parteien hatten die A. GmbH vor
Zeichnung der Aktien Uber den Prospektinhalt voll informiert. Vor Veroéffentlichung des Prospekts habe es kein
offentliches Anbot der erstbeklagten Partei gegeben. Die A. GmbH hétte ihre (vollstdndigen) Informationen an die
Klagerin weitergeben kénnen und mussen.

Das Erstgericht gab dem Klagebegehren statt. Es stellte Gber den eingangs schon wiedergegeben Sachverhalt hinaus
im Wesentlichen noch (zusammengefasst) Folgendes fest:

Die A. GmbH habe Finanzprodukte im zentral- und osteuropdischen Raum vertrieben. In den baltischen Lander habe



sie selbstandige Reprasentanzen unterhalten. Die zwei geschaftsfihrenden Gesellschafter seien mit dem
Zweitbeklagten ,geschaftlich befreundet" gewesen. Der Zweitbeklagte habe eine Zusammenarbeit der beiden
Unternehmen vorgeschlagen, weil die A. GmbH ,im Osten" tatig gewesen sei und Kunden (Anleger) habe akquirieren
kdénnen. Der Zweitbeklagte habe zur Kenntnis gebracht, dass die erstbeklagte Partei 150.000 Stuck Inhaberaktien
platzieren wolle, der Emissionserlds solle zur Erlangung einer Bankkonzession verwendet werden. Hieflr sei eine
Anfangsdotation von 5 Mio. EUR erforderlich. Die erstbeklagte Partei solle als Investmentbank fur den Bereich der
Wachstumsmarkte in Zentral- und Osteuropa spezialisiert sein. Die Aktien sollten innerhalb eines Jahres an die Bérse
gebracht werden, damit die Aktien gehandelt werden konnten. Die Geschaftsfiihrer der A. GmbH und der
Zweitbeklagte hatten beschlossen, dass die A. GmbH die Stlckaktien der erstbeklagten Partei an Kunden im In- und
Ausland vertreiben sollte. Diese Idee sei naheliegend gewesen, weil die erstbeklagte Partei Uber das Produkt (Aktien
aus der Kapitalerh6hung) verflgt und die A. GmbH die Mdoglichkeit gehabt habe, diese Aktien Uber ihre eigenen
Vertriebskandle an private Kunden zu vertreiben. Beide Unternehmen hatten sich bestens erganzt. In der Folge hatte
nach Erlangung der Bankkonzession durch die erstbeklagte Partei diese mit der A. GmbH fusioniert werden sollen.
Letztlich habe die erstbeklagte Partei mit dem Emissionserlds ausgestattet spatestens im 1. Quartal 2001 als
Investmentbank an die Borse gebracht werden sollen, um damit den Aktionaren die Méglichkeit zu geben, ihre Aktien
mit dem erhofften Gewinn handeln zu kénnen. Die Geschaftsfihrer der A. GmbH seien vom ,Geschaftsplan" des
Zweitbeklagten begeistert gewesen und hatten den Plan voll akzeptieren und unterstitzen wollen. Aufgrund der
vereinbarten Zusammenarbeit sei die erstbeklagte Partei auch Untermieterin im Biro der A. GmbH in Wien *****
geworden. Der Zweitbeklagte habe dort Mitarbeiter der A. GmbH Uber den ,Geschaftsplan" der erstbeklagten Partei
informiert und sie fur den Vertrieb der Aktien geschult. Er sei gegenliber diesen Mitarbeitern der A. GmbH wie ein
geschaftsfuhrender Gesellschafter dieses Unternehmens aufgetreten. Die Mitarbeiter der A. GmbH hatten keinen
Grund gehabt, an der Realisierung des ,Geschaftsplans" zu zweifeln, wonach innerhalb eines Jahres der Bérsengang
mit den Emissionserldsen hatte verwirklicht werden kénnen. Der Zweitbeklagte sei auch gemeinsam mit der A. GmbH
im Geschaftsverkehr aufgetreten. Er habe an Verkaufsveranstaltungen der A. GmbH in ,0stlichen Landern"
teilgenommen, die u.a. den Zweck gehabt hatten, Kaufer auf den Ankauf der Aktien anzusprechen. Die erstbeklagte
Partei und die A. GmbH seien gemeinsam aufgetreten. Die kinftige Verschmelzung sei vorgesehen gewesen. Die A.
GmbH habe zu nachstehenden Zeitpunkten auf Inhaber lautende Stlickaktien zum Ausgabekurs von 100 EUR wie folgt
gezeichnet (in Klammern jeweils der gesamte Bezugspreis): April 2000

12.100 Sttick (1,21 Mio. EUR), 24. Juli 2000 10.000 (1 Mio. EUR), 11. September 2000 2.750 (275.000 EUR), 6. Oktober
2000 5.700 (570.000 EUR) und 2.200 (220.000 EUR), 27. November 2000, 28. Dezember 2000 und Marz 2001 je 5.000 (je
500.000 EUR). Insgesamt habe die A. GmbH

47.750 Stlck Aktien zum Nennbetrag von je 1 EUR um den Ausgabekurs von 100 EUR, zusammen also um 4,775 Mio.
EUR gezeichnet, die an Kunden von der A. GmbH vertrieben worden sein.

Die erstbeklagte Partei habe in der weiteren Folge die wesentlichen Vertriebspartner der A. GmbH abgeworben. Diese
Gesellschaft habe keine ausreichenden Umsatze mehr tatigen kdnnen und daher ihre Aufldsung beschlossen. Sie
befinde sich 2. September 2002 in Liquidation.

Alfred T***** sej Angestellter der A. GmbH gewesen und habe deren Osterreichische Kunden betreut. Die Klagerin
habe ihn von friheren geschaftlichen Kontakten gekannt. Er habe ihr den Ankauf von Aktien der erstbeklagten Partei
empfohlen. Dieser Angestellte der A. GmbH sei von den Geschéftsfiuhrern der Gesellschaft, aber auch vom
Zweitbeklagten Uber den ,Geschaftsplan" informiert worden. Von den Geschaftsfuhrern der A. GmbH habe er
erfahren, dass in Absprache mit dem Zweitbeklagten sich fiir eine Stuckaktie im Nominale von 1 EUR aus der
Kapitalerhdhung wegen der gemeinsamen Bewertung der beiden Unternehmen, deren Fusion bevorstehe, ein
Ausgabepreis von 270 EUR errechne. Der Angestellte habe angenommen, dass die A. GmbH im Auftrag der beklagten
Parteien den Verkauf der Aktien aus der Kapitalerhéhung nur vermitteln wirde. Dass die Stickaktien zuvor von der A.
GmbH um einen Bezugspreis von 100 EUR je Aktie selbst gezeichnet und danach mit einem Aufpreis an die Kunden
veraulBert wirden, sei ihm gegenuber nie die Rede gewesen. Die A. GmbH habe das Geld fiir die Aktienkaufe nicht
gehabt. Sie sei nur der Vertrieb fur den Verkauf der Aktien gewesen. Die A. GmbH ware finanziell nicht in der Lage
gewesen, die Aktien um den Ausgabekurs von insgesamt 4,775 Mio. EUR zu zeichnen und zu finanzieren. Tatsachlich
habe daher die A. GmbH die Aktien nicht selbst gekauft und dann an ihre Kunden weiterverkauft, sondern den Verkauf
dieser Aktien fiir die beklagten Parteien an private Kunden nur vermittelt. Die A. GmbH habe ,die hier strittigen Aktien



zwar formal selbst besessen, sei aber in Wirklichkeit nur Vermittler und Zahlstelle fur die beklagten Parteien" (Ersturteil
S 42). Es habe im Hinblick auf die kunftige Verschmelzung eine enge Zusammenarbeit zwischen den Unternehmen
gegeben. Die A. GmbH habe mit dem Geld der Anleger die Aktien eingekauft und den Kaufpreis zur Ganze (abzuglich
eines Betrags, der fur die Kosten des Vertriebs durch die A. GmbH festgesetzt worden sei) an die erstbeklagte Partei
weitergeleitet. Zu diesem Zweck sei auf Drangen des Zweitbeklagten von der A. GmbH ein eigenes Konto eingerichtet
worden. Die A. GmbH habe als von Dritten Beauftragte Aktien der erstbeklagten Partei angekauft. Fur die
Auftragserteilung seien eigene, standardisierte Formulare benutzt worden. Es seien Einzahlungsbestatigungen, die den
Auftrag zum Ankauf festhielten, ausgestellt worden. Fir einen Ankauf seien Auftragsscheine mit dem beispielsweisen
Inhalt verwendet worden: ,Ich, der Unterzeichner, in Folge kurz Auftraggeber, beauftrage hiermit das obige Consulting
Unternehmen (Vertrieb) ,fiir mich C***** Aktien in Osterreich anzukaufen". Die A. GmbH habe als Beratungsfirma
nicht ausreichend Kapital gehabt, um selbst zuerst die zu vermittelnden Aktien zu bezahlen. Der Angestellte der A.
GmbH habe der Klagerin den Kauf der Aktien um 277 EUR je Stiick empfohlen und sie dabei Giber den ,Geschaftsplan”
der beklagten Parteien informiert und weiters dariber, dass er aus erster Hand (gemeint vom Zweitbeklagten) wisse,
dass die erstbeklagte Partei spatestens im April 2001, ausgestattet mit dem Emissionserldsen als Investmentbank, an
die Borse gebracht werde, womit die Aktiondre die Mdglichkeit hatten, ihre Aktien mit verdoppeltem Wert zu
verauBBern. Zu einem spateren Zeitpunkt habe der Angestellte der A. GmbH der Klagerin noch mitgeteilt, dass es jetzt
»bald teurer" werde und ihr geraten, weitere Aktien zu kaufen. Er habe ihr fest zugesagt, dass die Bankengrindung
spatestens im April 2001 beendet sein werde. Er habe der Klagerin keinerlei Unterlagen gezeigt, insbesondere auch
nicht einen Prospekt der erstbeklagten Partei oder einen dem Prospekt vorausgegangenen Prospektentwurf. Den
Prospekt habe die Klagerin erstmals im Dezember 2002 gesehen. Dieser Prospekt sei erst am 29. Juni 2000, also nach
dem Beginn der Aktienkaufe durch die Klagerin und nach den Aktienkaufen der A. GmbH veroffentlicht worden. Der
Zweitbeklagte habe als Vorstand der erstbeklagten Partei und der Privatstiftung davon gewusst, dass die Aktien vor der
Veroffentlichung des Prospekts an die A. GmbH verkauft worden seien, und auch davon, dass die A. GmbH diese
Aktien an Dritte weiterverkaufen werde. Die Emission der Aktien habe somit vor der Veroffentlichung des Prospekts
begonnen. Der Zweitbeklagte habe gewusst, dass die A. GmbH vor dem Erscheinungsdatum des Emissionsprospekts
am 29. Juni 2000 die Aktien an Dritte weiterverkaufe. Der schlie3lich ver&ffentlichte Prospekt habe keinen Hinweis auf
die Absicht der Grindung einer Bank enthalten. Im Kontrollvermerk des Prospektkontrollors sei die Warnung
enthalten gewesen ,die Aktien werden derzeit an keiner Bérse gehandelt, sodass unsicher ist, ob und, wenn ja, zu
welchen Bedingungen ein Kaufer fir die Aktien gefunden werden kann; entsprechende Verluste sind nicht
auszuschlieBen". Der Ausgabepreis laut Prospekt betrug 100 EUR je Aktie. Die Klagerin hatte in Kenntnis des
Ausgabekurses von nur 100 EUR pro Aktie den Aktienkauf nicht vorgenommen. Sie habe die [oben bereits
dargestellten] Ankdufe aus Grinden der Pensionsvorsorge vorgenommen, die letzten 40 Stlck Aktien fur ihre beiden
Kinder gekauft, die ihre Anspriiche an sie zediert hatten. Die beklagten Parteien hatten der Klagerin die Zeichnung von
1.040 Stick auf Inhaber lautenden Stammaktien bestdtigt und mitgeteilt, dass sich das Original der
Zwischensammelurkunden bei der dsterreichischen Kontrollbank befande.

Die erstbeklagte Partei habe von der Klagerin die gesamten Kaufpreiserldse erhalten, weil sie nicht nur den
Mindestausgabepreis von 100 EUR je Aktien kassiert habe, sondern auch die Aufschldge von 177 EUR bis 202 EUR pro
Aktie. Die erstbeklagte Partei habe die Ausstellung einer Bankkonzession nicht einmal beantragt, die Aktien notierten
auch nicht an der Boérse, weshalb sie nicht gehandelt werden kénnten. Die Klagerin habe bisher keine Moglichkeit
gehabt, diese Aktien zu verauBern, ,die damit praktisch wertlos sind". Samtliche von der Klagerin angekauften Aktien
stammten aus den Zeichnungen der A. GmbH. Nur ,formal" sei die A. GmbH Aktionarin der erstbeklagten Partei
gewesen und habe die eigenen Aktien auf eigene Rechnung verkauft.

Im Rahmen der Beweiswurdigung traf die Erstrichterin noch folgende Feststellungen:

Die zwei Geschaftsfuhrer der A. GmbH, der Zweitbeklagte und eine Angestellte dieser GmbH, hatten eine Vereinbarung
Uber die Aufteilung der Gewinne (gemeint: aus der Differenz 100 EUR - Aufpreis) abgeschlossen. Es fehle aber an
Beweisergebnissen fur konkretere Feststellungen. Die A. GmbH sei lediglich dazwischen geschaltet worden, um die
strengen Haftungsbestimmungen im Primarmarkt von der erstbeklagten Partei abzuwalzen (Ersturteil S 42). Alle
beteiligten Personen (gemeint: die Geschaftsfihrer der A. GmbH und der Zweitbeklagte) hatten die Bankengrindung



als sicher dargestellt und seien daruber einig gewesen, dass dies auch den Kunden, an welche die A. GmbH die Aktien
verkaufen sollte, so dargestellt werden solle (Ersturteil S 43 f). Die erstbeklagte Partei habe gar nicht versucht, die den
Anlegern versprochene Bankkonzession zu erhalten (Ersturteil S 44).

In rechtlicher Hinsicht fuhrte das Erstgericht im Wesentlichen aus:

Aktien, die an keiner Bdrse gehandelt werden, weil der Emittent nie an die Bbrse gegangen sei, hatten keinen
Kurswert. Aufgrund der Auflésung der erstbeklagten AG habe die mit dem Besitz der Aktien verbundene
Gesellschafterstellung keinen Wert. Die Klagerin habe einen Schaden in der eingeklagten Hohe erlitten. Die
erstbeklagte Partei sei Emittentin gewesen. Die Prospekthaftung nach 8 11 KMG stelle den typischen Fall der Haftung
fur mangelnde Informationen dar, ohne dass daraus der Schluss gezogen werden durfe, auBerhalb dieses Bereichs
(wegen Nichtvorliegens eines 6ffentlichen Anbots iSd § 1 Abs 1 Z 1 KMG) bestehe keine Haftung.§ 11 Abs 1 KMG setze
ausdriicklich das Vertrauen des Anlegers auf die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Prospektangaben voraus. Das
ganzliche Fehlen eines Prospekts kénne durchaus als von § 11 KMG erfasst angesehen werden. Die Entscheidung, ob
und wann ein Prospekt erstellt und veréffentlicht werde, kénne nicht von der verantwortlichen Aktiengesellschaft
beliebig getroffen werden. Sie sei im Rahmen der Geschéftsfihrung durch den Vorstand zu fallen. § 2 KMG ordne ein
objektiv-abstraktes Gefahrdungsverbot an. Prospektpflichtige Wertpapiere dirften nur angeboten werden, wenn
spatestens einen Werktag davor ein entsprechender Prospekt verdffentlicht worden sei.Aktien, die an keiner Borse
gehandelt werden, weil der Emittent nie an die Bdrse gegangen sei, hatten keinen Kurswert. Aufgrund der Aufldsung
der erstbeklagten AG habe die mit dem Besitz der Aktien verbundene Gesellschafterstellung keinen Wert. Die Klagerin
habe einen Schaden in der eingeklagten Hohe erlitten. Die erstbeklagte Partei sei Emittentin gewesen. Die
Prospekthaftung nach Paragraph 11, KMG stelle den typischen Fall der Haftung fir mangelnde Informationen dar,
ohne dass daraus der Schluss gezogen werden dirfe, aullerhalb dieses Bereichs (wegen Nichtvorliegens eines
offentlichen Anbots iSd Paragraph eins, Absatz eins, Ziffer eins, KMG) bestehe keine Haftung. Paragraph 11, Absatz
eins, KMG setze ausdricklich das Vertrauen des Anlegers auf die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Prospektangaben
voraus. Das ganzliche Fehlen eines Prospekts kénne durchaus als von Paragraph 11, KMG erfasst angesehen werden.
Die Entscheidung, ob und wann ein Prospekt erstellt und veréffentlicht werde, kénne nicht von der verantwortlichen
Aktiengesellschaft beliebig getroffen werden. Sie sei im Rahmen der Geschéaftsfuhrung durch den Vorstand zu fallen.
Paragraph 2, KMG ordne ein objektiv-abstraktes Gefdhrdungsverbot an. Prospektpflichtige Wertpapiere durften nur
angeboten werden, wenn spatestens einen Werktag davor ein entsprechender Prospekt veroffentlicht worden sei.

§ 2 KMG sei ein Schutzgesetz iSd§ 1311 ABGB. Der Schutzbereich erstrecke sich auf das Vermdgen der Anleger. Hier
habe sich der Wert der von der Kldgerin erworbenen Aktien auf Null reduziert. Kausal hiefur sei die Tatsache, dass die
Klagerin nicht durch einen Prospekt genauer Uber den Aktienkauf informiert worden sei. Sie hatte (bei richtiger
Information) erkennen kénnen, dass die Bankgriindung und der Bdrsengang keinesfalls als sicher anzusehen gewesen
waren. Sie hatte auch vom Ausgabepreis der Aktien von 100 EUR erfahren mussen. Schadenskausal sei die
Unterlassung der Aufklarung durch einen Prospekt. Dies habe der Zweitbeklagte als Vorstand und Alleinaktionar der
erstbeklagten Partei rechtswidrig und schuldhaft mitverursacht. Die Prospekthaftung beruhe auf einer
Weiterentwicklung der vertraglichen Haftung flr culpa in contrahendo. Die Rechtswidrigkeit ergebe sich aus der
Verletzung der vorvertraglichen Aufklarungspflicht infolge nicht rechtzeitiger Verodffentlichung des Prospekts. Der
Klageanspruch bestehe auch wegen Verletzung vorvertraglicher Schutz- und Sorgfaltspflichten durch einen Gehilfen.
Es sei irrelevant, ob die A. GmbH die Aktien fir die erstbeklagte Partei vertrieben oder ob sie zuerst auf eigene
Rechnung gekauft und dann weiterverkauft habe. Die beiden Unternehmen hatten zusammengearbeitet, um das
gemeinsame Ziel der Grindung einer Investmentbank, deren Aktien an der Borse gehandelt werden, zu erreichen. In
Ansehung der Informationspflichten sei die A. GmbH Erfullungsgehilfin der Aktiengesellschaft gewesen. Diese hafte fur
das Verschulden von Hilfspersonen schon gemaf3 &8 1313a ABGB. Wenn eigenen Informationspflichten durch den
Einsatz von Hilfspersonen nachgekommen werde, werde fur diese Personen gehaftet. Der erstbeklagten Partei sei
aufgrund des Vertragsverhaltnisses mit der A. GmbH im Wege einer Erfullungsgehilfenkette auch das Verschulden des
Angestellten, der die Klagerin beraten habe, zuzurechnen. Das Verschulden des Angestellten ergebe sich schon aus
der Beweislastumkehr des § 1298 ABGB. Der Angestellte habe auf die vom Zweitbeklagten gemachten Zusicherungen
vertraut und keine naheren Informationen eingeholt. Die erstbeklagte Partei muisse sich als Emittentin das
Verschulden der Vermittlerin ihrer Aktien zurechnen lassen. Der Zweitbeklagte als Vorstand und Alleinaktiondr der
erstbeklagten Partei habe die Emission vor der Prospektverdffentlichung durchgefihrt und dabei rechtswidrig das
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Schutzgesetz des § 2 KMG verletzt. Er hafte fir die Schadenszufliigung wegen Sorgfaltsverletzung & 1299 ABGB) und
wenn Schutzgesetzverletzung gemalR 8 1295 iVm 8 1299 iVm 8§ 1311 ABGB iVm8 2 KMG. Zu ersetzen sei der
Vertrauensschaden, also jene Aufwendung, die die Klagerin bei richtiger Aufkldrung nicht getatigt hatte. Das
Berufungsgericht gab den Berufungen der beklagten Parteien nicht Folge. Es verneinte die gertgten Mangel des
Verfahrens erster Instanz und die geltend gemachten Aktenwidrigkeiten, Ubernahm die erstinstanzlichen
Feststellungen und erganzte die Sachverhaltsfeststellungen nach Urkundenverlesung in folgenden Punkten:Paragraph
2, KMG sei ein Schutzgesetz iSd Paragraph 1311, ABGB. Der Schutzbereich erstrecke sich auf das Vermdgen der
Anleger. Hier habe sich der Wert der von der Klagerin erworbenen Aktien auf Null reduziert. Kausal hieflr sei die
Tatsache, dass die Klagerin nicht durch einen Prospekt genauer ber den Aktienkauf informiert worden sei. Sie hatte
(bei richtiger Information) erkennen kénnen, dass die Bankgrindung und der Boérsengang keinesfalls als sicher
anzusehen gewesen wadren. Sie héatte auch vom Ausgabepreis der Aktien von 100 EUR erfahren mussen.
Schadenskausal sei die Unterlassung der Aufklarung durch einen Prospekt. Dies habe der Zweitbeklagte als Vorstand
und Alleinaktionar der erstbeklagten Partei rechtswidrig und schuldhaft mitverursacht. Die Prospekthaftung beruhe
auf einer Weiterentwicklung der vertraglichen Haftung fir culpa in contrahendo. Die Rechtswidrigkeit ergebe sich aus
der Verletzung der vorvertraglichen Aufklarungspflicht infolge nicht rechtzeitiger Veroffentlichung des Prospekts. Der
Klageanspruch bestehe auch wegen Verletzung vorvertraglicher Schutz- und Sorgfaltspflichten durch einen Gehilfen.
Es sei irrelevant, ob die A. GmbH die Aktien flir die erstbeklagte Partei vertrieben oder ob sie zuerst auf eigene
Rechnung gekauft und dann weiterverkauft habe. Die beiden Unternehmen héatten zusammengearbeitet, um das
gemeinsame Ziel der Grindung einer Investmentbank, deren Aktien an der Borse gehandelt werden, zu erreichen. In
Ansehung der Informationspflichten sei die A. GmbH Erfullungsgehilfin der Aktiengesellschaft gewesen. Diese hafte fur
das Verschulden von Hilfspersonen schon gemaR Paragraph 1313 a, ABGB. Wenn eigenen Informationspflichten durch
den Einsatz von Hilfspersonen nachgekommen werde, werde fur diese Personen gehaftet. Der erstbeklagten Partei sei
aufgrund des Vertragsverhaltnisses mit der A. GmbH im Wege einer Erfullungsgehilfenkette auch das Verschulden des
Angestellten, der die Klagerin beraten habe, zuzurechnen. Das Verschulden des Angestellten ergebe sich schon aus
der Beweislastumkehr des Paragraph 1298, ABGB. Der Angestellte habe auf die vom Zweitbeklagten gemachten
Zusicherungen vertraut und keine ndheren Informationen eingeholt. Die erstbeklagte Partei musse sich als Emittentin
das Verschulden der Vermittlerin ihrer Aktien zurechnen lassen. Der Zweitbeklagte als Vorstand und Alleinaktionar der
erstbeklagten Partei habe die Emission vor der Prospektverdffentlichung durchgefuhrt und dabei rechtswidrig das
Schutzgesetz des Paragraph 2, KMG verletzt. Er hafte fur die Schadenszufiigung wegen Sorgfaltsverletzung (Paragraph
1299, ABGB) und wenn Schutzgesetzverletzung gemafl Paragraph 1295, in Verbindung mit Paragraph 1299, in
Verbindung mit Paragraph 1311, ABGB in Verbindung mit Paragraph 2, KMG. Zu ersetzen sei der Vertrauensschaden,
also jene Aufwendung, die die Klagerin bei richtiger Aufklarung nicht getatigt hatte. Das Berufungsgericht gab den
Berufungen der beklagten Parteien nicht Folge. Es verneinte die gerlgten Mangel des Verfahrens erster Instanz und
die geltend gemachten Aktenwidrigkeiten, Ubernahm die erstinstanzlichen Feststellungen und erganzte die
Sachverhaltsfeststellungen nach Urkundenverlesung in folgenden Punkten:

Die von der Klagerin von der ... [A. GmbH] gekauften Aktien stammen
zur Ganze aus dem Bestand der von der ... [A. GmbH] aus der ersten
Kapitalerh6hung der erstbeklagten Partei im April 2000 gezeichneten
Aktien im Ausmal3 von 12.100 Stiick. Der Verkaufsprospekt in Beilage H
bezieht sich nicht auf diese Aktien. Im Hinblick auf die von der
Klagerin erworbenen Aktien wurde kein Verkaufsprospekt aufgelegt."
.Die Einzahlungsbestatigungen der ... [A. GmbH] gegenlber der
Klagerin weisen folgenden Inhalt auf:

Wir bestatigen von ... den Betrag von ... auf dem Konto der ... [A.
GmbH] Aktien erhalten zu haben.

Dieser Betrag wird fir den Ankauf von ... Stiick Namens-Stammaktien

der ... [erstbeklagten Partei]... zum Vorzugspreis von EUR ... pro
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Aktie gemal? Ihrem Kaufauftrag vom ... verwendet. Dieser Vorzugspreis
gilt nur fur Franchisenehmer, Mitarbeiter der ... [A. GmbH] und deren
Familienmitglieder, sowie von Mitarbeitern bestimmte, ausgewahlte Kunden.

Der Sammelzwischenschein Uber Stick Namens-Stamm-Aktien lautend auf lhren Namen wird Ihnen nach Eintragung
der Kapitalerhéhung im Firmenbuch umgehend zugesendet."

In rechtlicher Hinsicht fuhrte das Berufungsgericht im Wesentlichen und zusammengefasst Folgendes aus:

Dem Vermogen einer Person komme im Falle einer Schadigung kein absoluter Schutz zu. AuBerhalb eines
Vertragsverhiltnisses bediirfe es der Ubertretung von Schutzgesetzen, eines deliktischen Verhaltens oder einer
wissentlich falschen Raterteilung. SchlieBlich kénne sich die Rechtswidrigkeit des schadigenden Verhaltens unmittelbar
aus dem Gesetz ableiten lassen. Im Bereich zwischen Deliktsrecht und der Verletzung vertraglicher Vereinbarungen
werde in der Literatur eine Haftung aufgrund der Wertungsgrundlagen besonderer Gemeinschaftsverhaltnisse
anerkannt. Aktivitaten auf den Kapitalmarkt bestiinden aus einer Vielzahl von Rechtsverhaltnissen unterschiedlicher
Art. Gesetzliche Regelungen bestinden in Ansehung der Prospektpflicht, der Prospektkontrolle und der
Prospekthaftung. Komme es im Kapitalmarkt zu Sonderverhdltnissen im Stadium der Anbahnung werde die
Haftungsgrundlage nach der Uberwiegenden Lehre und Rsp in der culpa in contrahendo gesehen. Den Emittenten
treffe gegenlber den Publikum eine Informationspflicht, die den vorvertraglichen Aufklarungspflichten entspreche.
Der Emittent konzipiere die Kapitalanlage und ziehe den ékonomischen Vorteil daraus. Am Kapitalmarkt sei im
Austauschprozess eine Vielzahl von Dienstleistern tatig. lhre Funktion sei diejenige eines Vermittlers. Auf dem
Primarmarkt gehe es um das Verhaltnis Emittent-Anleger, auf dem Sekundarmarkt finde der Geschaftskontakt
zwischen den Anlegern statt. Der Primdrmarkt beziehe sich auf die erstmalige Ubertragung von Wertpapieren. Nach §
11 Abs 1 Z 3 KMG sei der ,Vermittler" bzw. Marktmediar auch derjenige, der im eigenen Namen die Vertragserklarung
des Anlegers entgegennehme. Das KMG enthalte einen weiten Vermittlerbegriff und erfasse auch den Handel bzw.
Verkauf von Kapitalanlagen im eigenen Namen in Zusammenarbeit mit dem Emittenten. Nicht entscheidend fur die
Vermittlerrolle sei, dass die A. GmbH selbst die Aktien gezeichnet und in der Folge an ihre Kunden weiterverkauft habe.
Malgeblich sei die Zusammenarbeit zwischen Emittenten und Vermittler. Nach dem festgestellten ,Geschaftsplan” sei
die A. GmbH Vermittlerin gewesen.Dem Vermdgen einer Person komme im Falle einer Schadigung kein absoluter
Schutz zu. AuRerhalb eines Vertragsverhiltnisses bedirfe es der Ubertretung von Schutzgesetzen, eines deliktischen
Verhaltens oder einer wissentlich falschen Raterteilung. Schlie3lich kénne sich die Rechtswidrigkeit des schadigenden
Verhaltens unmittelbar aus dem Gesetz ableiten lassen. Im Bereich zwischen Deliktsrecht und der Verletzung
vertraglicher Vereinbarungen werde in der Literatur eine Haftung aufgrund der Wertungsgrundlagen besonderer
Gemeinschaftsverhdltnisse anerkannt. Aktivitdten auf den Kapitalmarkt bestinden aus einer Vielzahl von
Rechtsverhdltnissen unterschiedlicher Art. Gesetzliche Regelungen bestiinden in Ansehung der Prospektpflicht, der
Prospektkontrolle und der Prospekthaftung. Komme es im Kapitalmarkt zu Sonderverhdltnissen im Stadium der
Anbahnung werde die Haftungsgrundlage nach der Uberwiegenden Lehre und Rsp in der culpa in contrahendo
gesehen. Den Emittenten treffe gegenlber den Publikum eine Informationspflicht, die den vorvertraglichen
Aufklarungspflichten entspreche. Der Emittent konzipiere die Kapitalanlage und ziehe den 6konomischen Vorteil
daraus. Am Kapitalmarkt sei im Austauschprozess eine Vielzahl von Dienstleistern tatig. lhre Funktion sei diejenige
eines Vermittlers. Auf dem Primarmarkt gehe es um das Verhéltnis Emittent-Anleger, auf dem Sekundarmarkt finde
der Geschéaftskontakt zwischen den Anlegern statt. Der Primarmarkt beziehe sich auf die erstmalige Ubertragung von
Wertpapieren. Nach Paragraph 11, Absatz eins, Ziffer 3, KMG sei der ,Vermittler" bzw. Marktmediar auch derjenige, der
im eigenen Namen die Vertragserkldrung des Anlegers entgegennehme. Das KMG enthalte einen weiten
Vermittlerbegriff und erfasse auch den Handel bzw. Verkauf von Kapitalanlagen im eigenen Namen in
Zusammenarbeit mit dem Emittenten. Nicht entscheidend fur die Vermittlerrolle sei, dass die A. GmbH selbst die
Aktien gezeichnet und in der Folge an ihre Kunden weiterverkauft habe. Maf3geblich sei die Zusammenarbeit zwischen
Emittenten und Vermittler. Nach dem festgestellten ,Geschéftsplan” sei die A. GmbH Vermittlerin gewesen.

Das KMG sehe fiur 6ffentliche Angebote von Kapitalanlagen eine Prospektpflicht vor. Der Inhalt sei vom Gesetzgeber
vorgegeben. Der Prospekt musse kontrolliert werden (88 1, 2, 7 und 10 KMG). Im Prospekt mussten Informationen zur
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie Uber die Entwicklungsaussichten des Emittenten gegeben werden. Der
Prospekt sei zu veroffentlichen (8 10 KMG). Gegenlber Anlegern, die im Vertrauen auf die Richtigkeit oder
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Vollstandigkeit der Prospektangaben Wertpapiere erworben hatten, bestehe eine Prospekthaftung gemal § 11 KMG.
Danach habe der Emittent auch fur das Verschulden seiner Gehilfen einzustehen. Im vorliegenden Fall liege ein
offentliches Angebot der erstbeklagten Partei als Emittentin vor. Ein solches liege auch dann vor, wenn der Emittent
die Wertpapiere an Finanzintermedidre Ubertrage (durch diese zeichnen lasse), damit in einem weiteren Schritt diese
Wertpapiere dem Publikum angeboten werden. Die erstbeklagte Partei habe eine Prospektpflicht getroffen. Sie sei als
Anbieterin anzusehen. Hinsichtlich der von der Klagerin erworbenen Aktien sei ein Verkaufsprospekt nicht
verdffentlicht worden. Eine analoge Anwendung der Prospekthaftung nach &8 11 KMG komme aber entgegen einer
veroffentlichten Lehrmeinung nicht in Frage, weil die sondergesetzliche Prospekthaftung die Existenz eines
Verkaufsprospektes voraussetze. Ein Prospektmangel beziehe sich auf falsche, unvollstandige oder irrefihrende
Prospektangaben. Nach§& 11 Abs 8 KMG blieben aber Schadenersatzansprliche aus der Verletzung anderer
gesetzlicher Vorschriften oder aus der Verletzung von Vertragen unberthrt. § 11 KMG diene nur der Klarstellung eines
Kernbereichs der Haftung aus culpa in contrahendo. Nach Lehrmeinungen und den Gesetzesmaterialien erfordere das
reibungslose Funktionieren des Kapitalmarkts einen Anlegerschutz aufgrund eines Mindeststandards. Bei der
Anbahnung von Geschéaften Uber Kapitalanlagen bestinden Informations- und Aufklarungspflichten. Wer trotz
Prospektpflicht keinen Prospekt veréffentliche, verletze vorvertragliche Aufklarungspflichten. Dies setze allerdings eine
Vertragsanbahnung durch die erstbeklagte Partei voraus. Ein direktes VeraufRerungsgeschaft zum Emittenten wirde
einen originaren Erwerb durch den Anleger erfordern. Hier seien die Aktien aber von der A. GmbH gezeichnet und an
die Klagerin weiterveraullert worden. Dies fuhre noch nicht zu einem Vertragsverhaltnis der Klagerin mit der
erstbeklagten Partei. Gerade um die rechtsgeschéaftlichen Zuordnungsschwierigkeiten zu vermeiden, werde im KMG
eine Unterscheidung zwischen Emittenten und Vermittler vorgenommen und flr die Haftung des Emittenten auf den
rechtsgeschaftlichen Kontakt zum geschadigten Anleger verzichtet. GemaRR § 15 Abs 1 Z 1 KMG sei bei bestehender
Prospektpflicht das Anbieten von Wertpapieren oder Veranlagungen, ohne dass zeitgerecht ein kontrollierter Prospekt
veroffentlicht worden sei, gerichtlich strafbar. Mit dem Fehlen eines kontrollierten und veréffentlichten Prospekt tiber
das Wertpapier werde eine mogliche Tauschung der Anleger entscheidend erleichtert. Auch bei Fehlen eines
Verkaufsprospekts sei eine Irrefihrung des Publikums moglich. Zur Sicherstellung des Anlegerschutzes wolle die
gesetzliche Prospektpflicht eine potentielle Gefahrdung der Anleger verhindern. § 2 KMG habe Schutzgesetzcharakter.
Die erstbeklagte Partei habe im Verhaltnis zur Klagerin ihre Pflicht zur rechtzeitigen Prospektverdffentlichung verletzt.
Der Rechtswidrigkeitszusammenhang sei zu bejahen. Der Geschadigte habe den Eintritt des Schadens nicht strikt
nachzuweisen. Es genulige die Erbringung des Anscheinsbeweises, den der Beklagte dadurch entkraften kénne, dass er
die Zweifelhaftigkeit der Kausalitat der Pflichtwidrigkeit nachweise, dass also der Schaden auch bei
vorschriftsgemaRem Verhalten eingetreten ware. Diesbezlglich hatten die beklagten Parteien aber nichts vorgebracht.
Nach den Feststellungen hatte die Kldgerin in Kenntnis des Ausgabekurses von 100 EUR pro Aktie den Aktienkauf nicht
vorgenommen. Diesen Anscheinsbeweis zur Kausalitdt hatten die beklagten Parteien nicht entkraften kénnen.
Anhaltspunkte fur ein mangelndes Verschulden der beklagten Parteien fehlten. Der Zweitbeklagte sei zum Zeitpunkt
des Erwerbs der Aktien Vorstandsmitglied der erstbeklagten Partei gewesen. Organe der Emittenten seien von der
Prospekthaftung nach § 11 KMG nicht erfasst. Rechtsgrundlage der Haftung des Zweitbeklagten sei aber die Verletzung
der Prospektpflicht nach § 2 KMG wegen der Eigenschaft dieser Bestimmung als Schutzgesetz. Die Strafsanktion des8
15 Abs 1 Z 1 KMG treffe in erster Linie die Organmitglieder. Nach den Feststellungen habe eine Vereinbarung tber die
Aufteilung der Gewinne (aus der Differenz zwischen den Verkaufspreisen und dem Ausgabepreis von 100 EUR je Aktie)
bestanden. Danach habe der Gewinn auf vier Personen aufgeteilt werden sollen. Aus dieser Vereinbarung ergebe sich,
dass der Zweitbeklagte am Aktienerwerb der Klagerin ein bedeutendes wirtschaftliches Eigeninteresse gehabt habe.
Deshalb sei seine personliche Haftung zu rechtfertigen. Die Klagerin habe einen Schadenersatzanspruch in der Hohe
der Aufwendungen fur die Aktien. Ein Schadensminderungseinwand, dass die Klagerin die Aktien nicht bis 11.
September 2001 bzw. Mai 2002 verkauft habe, sei von den beklagten Parteien nicht erhoben worden. Es bestehe kein
Anhaltspunkt dafur, dass die Klagerin von sich aus in der Lage gewesen ware, die Aktien aus eigenem zu verkaufen.Das
KMG sehe fur offentliche Angebote von Kapitalanlagen eine Prospektpflicht vor. Der Inhalt sei vom Gesetzgeber
vorgegeben. Der Prospekt musse kontrolliert werden (Paragraphen eins,, 2, 7 und 10 KMG). Im Prospekt mussten
Informationen zur Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage sowie Uber die Entwicklungsaussichten des Emittenten
gegeben werden. Der Prospekt sei zu veroffentlichen (Paragraph 10, KMG). Gegenulber Anlegern, die im Vertrauen auf
die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Prospektangaben Wertpapiere erworben hatten, bestehe eine Prospekthaftung
gemal Paragraph 11, KMG. Danach habe der Emittent auch fur das Verschulden seiner Gehilfen einzustehen. Im
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vorliegenden Fall liege ein 6ffentliches Angebot der erstbeklagten Partei als Emittentin vor. Ein solches liege auch dann
vor, wenn der Emittent die Wertpapiere an Finanzintermediare Ubertrage (durch diese zeichnen lasse), damit in einem
weiteren Schritt diese Wertpapiere dem Publikum angeboten werden. Die erstbeklagte Partei habe eine
Prospektpflicht getroffen. Sie sei als Anbieterin anzusehen. Hinsichtlich der von der Klagerin erworbenen Aktien sei ein
Verkaufsprospekt nicht verdffentlicht worden. Eine analoge Anwendung der Prospekthaftung nach Paragraph 11, KMG
komme aber entgegen einer verdffentlichten Lehrmeinung nicht in Frage, weil die sondergesetzliche Prospekthaftung
die Existenz eines Verkaufsprospektes voraussetze. Ein Prospektmangel beziehe sich auf falsche, unvollstandige oder
irreflhrende Prospektangaben. Nach Paragraph 11, Absatz 8, KMG blieben aber Schadenersatzanspriiche aus der
Verletzung anderer gesetzlicher Vorschriften oder aus der Verletzung von Vertragen unberthrt. Paragraph 11, KMG
diene nur der Klarstellung eines Kernbereichs der Haftung aus culpa in contrahendo. Nach Lehrmeinungen und den
Gesetzesmaterialien erfordere das reibungslose Funktionieren des Kapitalmarkts einen Anlegerschutz aufgrund eines
Mindeststandards. Bei der Anbahnung von Geschaften Uber Kapitalanlagen bestiinden Informations- und
Aufklarungspflichten. Wer trotz Prospektpflicht keinen Prospekt verdffentliche, verletze vorvertragliche
Aufklarungspflichten. Dies setze allerdings eine Vertragsanbahnung durch die erstbeklagte Partei voraus. Ein direktes
VerduRerungsgeschaft zum Emittenten wirde einen originaren Erwerb durch den Anleger erfordern. Hier seien die
Aktien aber von der A. GmbH gezeichnet und an die Klagerin weiterveraul3ert worden. Dies fihre noch nicht zu einem
Vertragsverhdltnis der Klagerin mit der erstbeklagten Partei. Gerade um die rechtsgeschéftlichen
Zuordnungsschwierigkeiten zu vermeiden, werde im KMG eine Unterscheidung zwischen Emittenten und Vermittler
vorgenommen und fur die Haftung des Emittenten auf den rechtsgeschaftlichen Kontakt zum geschadigten Anleger
verzichtet. Gemald Paragraph 15, Absatz eins, Ziffer eins, KMG sei bei bestehender Prospektpflicht das Anbieten von
Wertpapieren oder Veranlagungen, ohne dass zeitgerecht ein kontrollierter Prospekt veroffentlicht worden sei,
gerichtlich strafbar. Mit dem Fehlen eines kontrollierten und veroffentlichten Prospekt Gber das Wertpapier werde eine
mogliche Tauschung der Anleger entscheidend erleichtert. Auch bei Fehlen eines Verkaufsprospekts sei eine
Irrefihrung des Publikums mdglich. Zur Sicherstellung des Anlegerschutzes wolle die gesetzliche Prospektpflicht eine
potentielle Gefahrdung der Anleger verhindern. Paragraph 2, KMG habe Schutzgesetzcharakter. Die erstbeklagte Partei
habe im Verhdltnis zur Klagerin ihre Pflicht zur rechtzeitigen Prospektverdffentlichung verletzt. Der
Rechtswidrigkeitszusammenhang sei zu bejahen. Der Geschadigte habe den Eintritt des Schadens nicht strikt
nachzuweisen. Es genulige die Erbringung des Anscheinsbeweises, den der Beklagte dadurch entkraften kénne, dass er
die Zweifelhaftigkeit der Kausalitat der Pflichtwidrigkeit nachweise, dass also der Schaden auch bei
vorschriftsgemaRem Verhalten eingetreten ware. DiesbezUglich hatten die beklagten Parteien aber nichts vorgebracht.
Nach den Feststellungen hatte die Kldgerin in Kenntnis des Ausgabekurses von 100 EUR pro Aktie den Aktienkauf nicht
vorgenommen. Diesen Anscheinsbeweis zur Kausalitdt hatten die beklagten Parteien nicht entkraften kénnen.
Anhaltspunkte fur ein mangelndes Verschulden der beklagten Parteien fehlten. Der Zweitbeklagte sei zum Zeitpunkt
des Erwerbs der Aktien Vorstandsmitglied der erstbeklagten Partei gewesen. Organe der Emittenten seien von der
Prospekthaftung nach Paragraph 11, KMG nicht erfasst. Rechtsgrundlage der Haftung des Zweitbeklagten sei aber die
Verletzung der Prospektpflicht nach Paragraph 2, KMG wegen der Eigenschaft dieser Bestimmung als Schutzgesetz. Die
Strafsanktion des Paragraph 15, Absatz eins, Ziffer eins, KMG treffe in erster Linie die Organmitglieder. Nach den
Feststellungen habe eine Vereinbarung Uber die Aufteilung der Gewinne (aus der Differenz zwischen den
Verkaufspreisen und dem Ausgabepreis von 100 EUR je Aktie) bestanden. Danach habe der Gewinn auf vier Personen
aufgeteilt werden sollen. Aus dieser Vereinbarung ergebe sich, dass der Zweitbeklagte am Aktienerwerb der Klagerin
ein bedeutendes wirtschaftliches Eigeninteresse gehabt habe. Deshalb sei seine persénliche Haftung zu rechtfertigen.
Die Klagerin habe einen Schadenersatzanspruch in der HOhe der Aufwendungen fir die Aktien. Ein
Schadensminderungseinwand, dass die Klagerin die Aktien nicht bis 11. September 2001 bzw. Mai 2002 verkauft habe,
sei von den beklagten Parteien nicht erhoben worden. Es bestehe kein Anhaltspunkt dafir, dass die Klagerin von sich
aus in der Lage gewesen ware, die Aktien aus eigenem zu verkaufen.

Das Berufungsgericht sprach aus, dass die ordentliche Revision zulassig sei, weil zur Frage des Schutzgesetzcharakters
der Prospektpflicht nach § 2 KMG oberstgerichtliche Rsp fehle. Davon hange aber auch die Haftung des Zweitbeklagten
ab.Das Berufungsgericht sprach aus, dass die ordentliche Revision zulassig sei, weil zur Frage des
Schutzgesetzcharakters der Prospektpflicht nach Paragraph 2, KMG oberstgerichtliche Rsp fehle. Davon hange aber
auch die Haftung des Zweitbeklagten ab.

Rechtliche Beurteilung


https://www.jusline.at/gesetz/kmg/paragraf/2

Die Revisionen der beklagten Parteien sind zuldssig und iS einer Aufhebung des angefochtenen Urteils zur
Verfahrenserganzung durch das Berufungsgericht auch berechtigt. Zu den Revisionsausfihrungen kann in einem

Stellung genommen werden.

Die Revisionswerber stehen im Wesentlichen auf dem Standpunkt, dass ihre Haftung wegen fehlender
Vertragsbeziehung zur Klagerin zu verneinen sei. Die Klagerin habe von der A. GmbH auf dem Sekundarmarkt die
Aktien gekauft. Mangels eines ¢ffentlichen Anbots kdmen die Bestimmungen des KMG nicht zur Anwendung. Die A.
GmbH koénne schon mangels GewerbsmaRigkeit ihrer Aktienzeichnungen und der fehlenden Berechtigung zum
Wertpapierhandel im Inland nicht Vermittler iSd 8 11 Abs 1 Z 3 KMG gewesen sein. Die A. GmbH habe die von ihr
gezeichneten Aktien weiterverkauft, diese aber weder 6ffentlich angeboten noch vermittelt. Es liege ein Eigengeschaft
der Klagerin mit der A. GmbH vor. Die erstbeklagte Partei habe auf die Willensbildung der A. GmbH keinen Einfluss
gehabt. Die Bestimmung des 8 2 KMG uber die Prospektpflicht sei kein Schutzgesetz zum Schutz der Glaubiger. Die
Klagerin hatte die Kausalitat der Verletzung von Aufklarungspflichten nachweisen mussen. Der Anscheinsbeweis reiche
nach der Rsp nicht. Soweit der Zweitbeklagte fur die erstbeklagte Partei tatig geworden sei, fehle es an der
erforderlichen Kollektivzeichnung durch ein weiteres zeichnungsberechtigtes Vorstandsmitglied. SchlieBlich habe die
A. GmbH mit eigenem Geld die Aktien angekauft, weil sie sich an der erstbeklagten AG beteiligen habe wollen. Die im
April 2000 angeschafften 12.100 Stlick Aktien seien ein Teil der beschlossenen Kapitalerhéhung.Die Revisionswerber
stehen im Wesentlichen auf dem Standpunkt, dass ihre Haftung wegen fehlender Vertragsbeziehung zur Klagerin zu
verneinen sei. Die Klagerin habe von der A. GmbH auf dem Sekundarmarkt die Aktien gekauft. Mangels eines
offentlichen Anbots kamen die Bestimmungen des KMG nicht zur Anwendung. Die A. GmbH kénne schon mangels
GewerbsmaRigkeit ihrer Aktienzeichnungen und der fehlenden Berechtigung zum Wertpapierhandel im Inland nicht
Vermittler iSd Paragraph 11, Absatz eins, Ziffer 3, KMG gewesen sein. Die A. GmbH habe die von ihr gezeichneten
Aktien weiterverkauft, diese aber weder 6ffentlich angeboten noch vermittelt. Es liege ein Eigengeschaft der Klagerin
mit der A. GmbH vor. Die erstbeklagte Partei habe auf die Willensbildung der A. GmbH keinen Einfluss gehabt. Die
Bestimmung des Paragraph 2, KMG Uber die Prospektpflicht sei kein Schutzgesetz zum Schutz der Glaubiger. Die
Klagerin hatte die Kausalitat der Verletzung von Aufklarungspflichten nachweisen mussen. Der Anscheinsbeweis reiche
nach der Rsp nicht. Soweit der Zweitbeklagte fur die erstbeklagte Partei tatig geworden sei, fehle es an der
erforderlichen Kollektivzeichnung durch ein weiteres zeichnungsberechtigtes Vorstandsmitglied. Schliellich habe die
A. GmbH mit eigenem Geld die Aktien angekauft, weil sie sich an der erstbeklagten AG beteiligen habe wollen. Die im
April 2000 angeschafften 12.100 Stiick Aktien seien ein Teil der beschlossenen Kapitalerhéhung.

Vor Eingehen auf die einzelnen Revisionsargumente ist schon an dieser Stelle anzuflhren, dass die Feststellungen der
Vorinstanzen nicht jeweils isoliert zu betrachten, sondern einer Gesamtbeurteilung zu unterziehen sind. Danach ist
aber die Ansicht des Berufungsgerichts Gber ein planmaRiges Vorgehen der Geschéftsfihrer der A. GmbH und des
Zweitbeklagten zur Vermeidung der pflichtgemaRen Erflallung von Aufklarungspflichten im Ergebnis durchaus zu
bejahen, ohne das es entscheidend auf die unmittelbare Anwendung der Bestimmungen des Kapitalmarktgesetzes
(KMG), BGBI 1991/625, ankame:

I. Die im KMG normierte Prospektpflicht fur 6ffentliche Angebote Uber den Kauf oder die Zeichnung von Wertpapieren
im Inland (8 2 KMG iVm§ 1 Abs 1 Z 1 KMG), die Haftung des Emittenten oder des Vermittlers flir unrichtige oder
unvollstandige Prospektangaben (Prospekthaftung gemaR & 11 KMG) sind nur die gesetzgeberische besondere
Auspragung der allgemeinen Grundsatze Uber die schadenersatzrechtliche Haftung fur Vertrauensschaden wegen
vorvertraglicher Pflichtverletzung. Es geht um die Sanktionierung irrefihrender Anlegerinformationen. Gehaftet wird
far die Verletzung von Aufklarungs- und Sorgfaltspflichten, dierdmisch eins. Die im KMG normierte Prospektpflicht fir
offentliche Angebote Uber den Kauf oder die Zeichnung von Wertpapieren im Inland (Paragraph 2, KMG in Verbindung
mit Paragraph eins, Absatz eins, Ziffer eins, KMG), die Haftung des Emittenten oder des Vermittlers fur unrichtige oder
unvollstandige Prospektangaben (Prospekthaftung gemafl Paragraph 11, KMG) sind nur die gesetzgeberische
besondere Auspragung der allgemeinen Grundsatze Uber die schadenersatzrechtliche Haftung fur Vertrauensschaden
wegen vorvertraglicher Pflichtverletzung. Es geht um die Sanktionierung irreflhrender Anlegerinformationen. Gehaftet
wird fur die Verletzung von Aufklarungs- und Sorgfaltspflichten, die

schon vor Geschéftsabschluss bestehen (6 Ob 2100/96h = SZ 70/179 mwN;

7 Ob 2387/96x = SZ 70/99). Der Veraul3erer hat den Anleger Uber die
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far den Kauf eines Wertpapiers relevanten Umstande aufzukldren. Die Aufklarungspflichten entsprechen
grundsatzlichen jenen beim Effektengeschaft. Beim Emissionsgeschaft besteht nur die Besonderheit, dass ein Prospekt
vorliegt (10 Ob 2299/96b). Vorvertragliche Aufklarungspflichten bestehen insbesondere dann, wenn nur eine Seite tber
die fur den anderen Teil erkennbar bedeutsamen Informationen verfiigt. Diese Situation ist typischerweise beim
Erwerb von Wertpapieren gegeben. Der Verdul3erer hat den Anleger Gber die fur

den Ankauf relevanten Umstande aufzuklaren (10 Ob 2299/96b = |BI
1997, 319 = OBA 1997, 546). Im Schadensfall muss der Anleger

beweisen, dass er bei Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen die Wertpapiere nicht erworben hatte. Der
Schaden besteht in der Differenz zwischen dem Erwerbspreis und dem derzeitigen Wert der Papiere (7 Ob 2387/96x).

I1.1. GemaRR § 11 Abs 8 KMG bleiben Schadenersatzanspruche aus der Verletzung anderer gesetzlicher Vorschriften aus
der Verletzung von Vertragen von der Prospekthaftung unberthrt. Ein Schadenersatzanspruch kann demnach - wie
dies die Klagerin u.a. hier auch geltend machte - auch etwa auf listige IrrefUhrung (§ 870 ABGB) gestutzt werden. Sollte
nach dem festgestellten Sachverhalt im Wege der gebotenen Gesamtbetrachtung ein vorsatzliches Handeln der
beklagten Parteien in Richtung Irrefihrung der Klagerin zu bejahen sein, ware auch die Grundlage fiir die Haftung des
Zweitbeklagten gegeben. List iSd § 870 ABGB ist rechtswidrige, vorsatzliche Tauschung (zivilrechtlicher Betrug). Der
VertragsschlieBende wird durch die Vorspiegelung falscher Tatsachen in Irrtum gefuhrt oder durch Unterdrickung
wahrer Tatsachen in seinem Irrtum belassen oder bestarkt und dadurch zum Vertragsabschluss bestimmt. Tauschung
durch Verschweigen erfordert zudem, dass eine Aufklarungspflicht verletzt wurde, was nach den Anschauungen des
redlichen Verkehrs zu beurteilen ist (stRsp, zuletzt 6 Ob 7/06g mwN; RIS-JustizRS0014790). Arglist nach burgerlichem
Recht setzt keine Schadigungsabsicht, wohl aber die Absicht oder zumindest das Bewusstsein der Tauschung des
Vertragspartners voraus (RIS-Justiz RS0014833). ,List" bedeutet soviel wie Betrug, wenn auch nicht im strafrechtlichen
Sinn (so schon5 Ob 93/74) und kann auch in einer Verschweigung liegen, wenn dadurch eine Aufkldrungspflicht
verletzt wird (so schon 1 Ob 188/75 u.v.a.). Eine weitere Voraussetzung fur die Anfechtung nach8 870 ABGB liegt in
dem Erfordernis, dass das Verhalten des Tauschenden und damit der Irrtum fUr den Vertragsabschluss kausal war, ein
Umstand, der vom Anfechtenden behauptet bewiesen werden muss (RIS-Justiz RS0014970).rémisch 11.1. Gemaf}
Paragraph 11, Absatz 8, KMG bleiben Schadenersatzanspriiche aus der Verletzung anderer gesetzlicher Vorschriften
aus der Verletzung von Vertragen von der Prospekthaftung unberthrt. Ein Schadenersatzanspruch kann demnach -
wie dies die Klagerin u.a. hier auch geltend machte - auch etwa auf listige Irrefihrung (Paragraph 870, ABGB) gestutzt
werden. Sollte nach dem festgestellten Sachverhalt im Wege der gebotenen Gesamtbetrachtung ein vorsatzliches
Handeln der beklagten Parteien in Richtung Irrefihrung der Kldgerin zu bejahen sein, ware auch die Grundlage fir die
Haftung des Zweitbeklagten gegeben. List iSd Paragraph 870, ABGB ist rechtswidrige, vorsatzliche Tauschung
(zivilrechtlicher Betrug). Der VertragsschlieBende wird durch die Vorspiegelung falscher Tatsachen in Irrtum geflhrt
oder durch Unterdrickung wahrer Tatsachen in seinem Irrtum belassen oder bestarkt und dadurch zum
Vertragsabschluss bestimmt. Tauschung durch Verschweigen erfordert zudem, dass eine Aufklarungspflicht verletzt
wurde, was nach den Anschauungen des redlichen Verkehrs zu beurteilen ist (stRsp, zuletzt 6 Ob 7/06g mwN; RIS-Justiz
RS0014790). Arglist nach burgerlichem Recht setzt keine Schadigungsabsicht, wohl aber die Absicht oder zumindest
das Bewusstsein der Tauschung des Vertragspartners voraus (RIS-Justiz RS0014833). ,List" bedeutet soviel wie Betrug,
wenn auch nicht im strafrechtlichen Sinn (so schon
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