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@ Veroffentlicht am 17.12.2010

Kopf

Der Oberste Gerichtshof hat als Revisionsgericht durch den Senatsprasidenten des Obersten Gerichtshofs Hon.-
Prof. Dr. Pimmer als Vorsitzenden und durch die Hofrdte des Obersten Gerichtshofs Dr. Schramm, Dr. Gitschthaler,
Univ.-Prof. Dr. Kodek und Dr. Nowotny als weitere Richter in der Rechtssache der klagenden Partei F****% Hx*¥**
vertreten durch Dr. Andreas Kob, Rechtsanwalt in Wien, gegen die beklagte Partei Anlegerentschadigung von
Wertpapierfirmen GmbH, 1040 Wien, Rainergasse 31/8, vertreten durch Preslmayr Rechtsanwalte OEG in Wien, wegen
17.700 EUR sA, Uber die Revision der beklagten Partei gegen das Urteil des Oberlandesgerichts Wien als
Berufungsgericht vom 9. Juli 2009, GZ 15 R 93/09w-31, womit das Urteil des Handelsgerichts Wien vom
15. Dezember 2008, GZ 30 Cg 30/07z-24, in der Hauptsache bestatigt und im Zinsenpunkt teilweise abgeandert wurde,
in nichtoffentlicher Sitzung zu Recht erkannt:

Spruch
Der Revision wird nicht Folge gegeben.

Die beklagte Partei ist schuldig, der klagenden Partei binnen 14 Tagen die mit 1.119,24 EUR (darin 186,54 EUR USt)
bestimmten Kosten des Revisionsverfahrens zu ersetzen.

Text
Entscheidungsgrinde:

Die AMIS Financial Consulting AG (in der Folge: AFC) war am 5. 7. 2002 durch Umwandlung aus der AMIS Consulting
GmbH hervorgegangen, welche am 5. 5. 2001 ins Firmenbuch eingetragen worden war und deren alleinige
Gesellschafterin die AMIS Asset Management Investment Services AG (im Folgenden: AMIS), vormals AMV Asset
Management Vermoégensverwaltung AG, war. Am 11. 10. 2002 wurde der Betrieb ,Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen” von der AMIS abgespaltet und im Wege der Gesamtrechtsnachfolge auf die AFC
Ubertragen (8 1 Abs 2 Z 2 SpaltG), womit auch die urspriinglich auf die AMIS lautende Konzession zur gewerblichen
Erbringung von Finanzdienstleistungen (Verwaltung von Kundenportefeuilles mit Verfigungsvollmacht im Auftrag des
Kunden, 8 1 Abs 1 Z 19 lit b BWG) auf die AFC Uberging. Die AFC war ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
(WPDLU) iSd § 19 Abs 1 WAG. Am 17. 1. 2003 wurde die AFC, FN 208624a, als Gesellschafterin der Beklagten im
Firmenbuch eingetragen; am 3. 12. 2005 wurde sie wieder geldscht. Mit Beschluss des Handelsgerichts Wien vom
7.11. 2005, 36 S 42/05x, wurde Uber die AFC der Konkurs erdffnet. Der Masseverwalter zeigte Masseunzulanglichkeit
an.

Der Klager hatte mit der AFC mehrere Vermodgensverwaltungs- bzw Vermittlungsvertrage abgeschlossen, und zwar (1.)
zur Vertragsnummer ***** AMI|S Kombiplan+, mit Vertragsbeginn 1. 3. 2005 und einer Laufzeit von 10 Jahren, auf
welchen er insgesamt 16.000 EUR bezahlte, und (2.) zur Vertragsnummer ***** AMIS Fonds Outperformer, mit
Vertragsbeginn 1. 5. 2004 und einer Laufzeit von 20 Jahren, worauf er insgesamt 1.700 EUR bezahlte.
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AMIS und AFC veranlagten die Gelder ihrer Kunden uberwiegend in zwei luxemburgische Fonds, den ,Top Ten
Multifonds” und den ,AMIS Funds". Beide Fonds waren als sogenannte SICAVs (Sociétés d'Investissement & Capital

Variable) organisiert.

Am 4. 3. 2004 erfolgte die Suspendierung der Rlckkaufe und Zeichnungen fir beide Fonds in Luxemburg. Ab diesem

Zeitpunkt war weder eine Ricknahme noch eine Ausgabe von Anteilen der beiden Fonds méglich.

Die AFC etablierte Uber die Trans Continental Fonds Adminstration Ltd (im Folgenden: TFA) mit Sitz auf den Grand
Cayman Islands einen Sekundarmarkt. Die TFA steht zu 16,67 % im Eigentum der Institutional Derivates Consultance
LLC und zu 83 % im Eigentum der AMIS. In der Folge wurde die TFA Uber eine liechtensteinische Gesellschaft namens
Ulvenes gehalten, deren Anteile D***#** Bx**** ynd H***** | ***** gahgrten.

Im Jahr 2004 gehorte die AMIS im Wesentlichen zu einem Drittel H¥**#** | ***** ynd zu einem Dritte| D***#** B****,
zu einem Drittel wurden die Aktien von amerikanischen Firmen und wenigen Kleinanlegern gehalten. Die AFC war eine
100%-ige Tochter der AMIS.

Mit Klage vom 24. 8. 2007 begehrte der Klager 17.700 EUR samt 4 % Zinsen seit 21. 1. 2006. Er sei als Anleger der AFC
geschadigt worden. Die AFC sei ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen (WPDLU) gewesen, das mit
Verfigungsmacht im Auftrag von Kunden Verwaltung von deren Portfolios durchfiihren und somit Dienstleistungen
nach § 1 Abs 1 Z 19 lit d BWG erbringen habe durfen. Die Beklagte sei die einzige nach dem WAG eingerichtete
Entschadigungseinrichtung in Osterreich, der auch die AFC angehéren habe miissen.

Uber das Konto der TFA habe die AFC verfiigt. Die TFA habe die Aufgabe eines Nominees gehabt und sei fiir die
FUhrung des Anteilsregisters fur Kunden und flr die Informationspflicht gegeniber AMIS zustandig gewesen; sie sei
weiters ermachtigt gewesen, seitens der AMIS die gesamte Kundenkorrespondenz abzuwickeln. Das Unterhalten von
Konten zur Entgegennahme von Anlegergeldern sei nicht vom Aufgabenbereich der TFA gedeckt gewesen. Die TFA
habe ausschliel3lich der Kontrolle der AMIS unterstanden. Die Zahlungen des Klagers seien auf TFA-Konten erfolgt und
nicht widmungsgemal? verwendet worden. Die Entschadigungspflicht der Beklagten sei auch gegeben, weil die AFC
entgegen 8§ 23b Abs 3 Z 2 WAG nicht in der Lage sei, dem Klager Instrumente zurlickzugeben, die diesem gehdrten und
fur dessen Rechnung im Zusammenhang mit Wertpapiergeschaften verwaltet worden seien. Die Gelder des Klagers
seien niemals in irgendwelche Wertpapiere veranlagt worden. Daher hatten keine Bereinigungen und Kursverluste
stattzufinden, weil solche Verluste nicht eintreten hatten kénnen.

Die beklagte Partei wendete ein, sie sei nicht zur Entschadigung der Investitionen des Klagers verpflichtet. Der
Gesetzgeber habe nur den Herausgabeanspruch eines Anlegers gegen das WPDLU einer Entschadigungspflicht der
Beklagten unterworfen, nicht aber auch andere Anspriiche, wie etwa Schadenersatz- oder Bereicherungsanspriiche.
Die letztgenannten Anspriiche |6sten keine Entschadigungspflicht der Beklagten nach § 23b Abs 3 WAG aus. Bestritten
werde, dass der Klager den von ihm investierten Betrag von 17.700 EUR auf ein Konto einbezahlt hatte, fur das AMIS
oder AFC verflgungsberechtigt gewesen waren. AMIS oder AFC hatten auch die Verwahrung oder Verwaltung von
Wertpapieren, also Depotgeschafte gemaR§& 1 Abs 1 Z 5 BWG, fur Anleger nicht durchgefihrt. Mit solchen
Depotgeschaften seien die depotfiihrenden Banken betraut gewesen. AMIS habe mit den Investitionen des Klagers
ohnedies Wertpapiere bzw Fondsanteile fiir dessen Rechnung erworben. Eine widmungsgemalie Weiterleitung kénne
keinen Entschadigungsfall ausldsen.

AMIS oder AFC als Unternehmen seien keinesfalls an allfalligen Malversationen beteiligt gewesen. Handlungen dritter
Personen,  wozu auch die Organe  gehorten, konnten  jedenfalls nicht im Sinne  der
Anlegerentschadigungsbestimmungen dem Mitgliedsunternehmen der Beklagten zugerechnet werden. Dass sich ein
Dritter des konzessionsierten Mitgliedsunternehmens (also der AFC) fur Malversationen bediene, I6se keinen
Entschadigungsfall aus. Zeichnungsberechtigt fur das Konto ***** sei nicht die AFC als solche gewesen, sondern
Mag. B***** Mag. M***** ynd Dr, C*¥**** W#***** 3|s Einzelpersonen. Letztere sei GeschaftsfUhrerin der TFA
gewesen. Das rechtsgeschaftliche Handeln von Mag. B***** Mag. M***** ynd Dr. W***** kdnne allenfalls nur der
TFA zugerechnet werden, nicht der AFC oder AMIS.

Die SICAV-Fonds wuirden derzeit liquidiert. Die Anleger mussten in AusUbung ihrer Schadensminderungspflicht
versuchen, dort Geld zu bekommen. Die AFC habe keine Gelder entgegengenommen und gehalten, sei auch nicht
konzessionswidrig zum Schuldner der Anleger geworden, weshalb keine Entschadigungspflicht der Beklagten bestehe.
Es liege auch kein mittelbares Halten von Geldern durch die AFC vor. Die TFA sei ein eigenstandiges Unternehmen
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gewesen, das von der Depotbank in Luxemburg als Nominee eingesetzt und von der luxemburgischen
Aufsichtsbehérde CSSF genehmigt worden sei. Die TFA sei nie Mitglied der Beklagten gewesen. Es liege also keine
einfache Konstruktion zur Umgehung im Sinne der Entscheidung des Oberlandesgerichts Wien 4 R 9/07h vor.

Das Erstgericht verpflichtete die Beklagte zur Zahlung von 17.700 EUR samt 4 % Zinsen seit 21. 1. 2006.
Es ging dabei von nachstehenden Feststellungen aus:

Im Jahr 2004 hatten sowohl| T***** NM#***** g|s quch D***** B***** pbej den Gesellschaften AMIS, AFC und TFA
mafgeblichen Einfluss. H¥**** | **¥** \war nicht mehr im Vorstand, jedoch im Aufsichtsrat, und Gbte daher nur mehr

einen gewissen informellen Einfluss aus.

Da die Depotbank IBL nach der Suspendierung ihre Konten bei der RZB schlieBen musste, wurden TFA-Konten bei der
Raiffeisenbank eroffnet. Auf diese Konten wurden die Kundengelder einbezahlt. Diese Gelder wurden fur die
Abschichtung von Kunden, die in diesem Zeitraum aussteigen wollten, verwendet, weiters fur Provisionszahlungen und
fur die laufende Geschaftsgebarung. Mit Beginn der Suspendierung konnte kein Geldfluss nach Luxemburg mehr
stattfinden. Die TFA wurde deswegen herangezogen, weil die AMIS kein Geld halten hatte durfen.

Ein direktes Halten von Kundengeldern durch AMIS oder AFC konnte das Erstgericht nicht feststellen.

Der Klager Uberwies 15.000 EUR am 13. 5. 2004 und jeweils 300 EUR am 17. 5. 2004, 15. 6. 2004, 15. 7. 2004,
16. 8. 2004, 15. 9. 2004, 15. 10. 2004, 15. 11. 2004, 15. 12. 2004 und 17. 1. 2005 auf ein Konto der TFA, RZB-
Kontonummer ***** |m Zeitraum Mai 2004 bis Janner 2005 waren D***** B*&*¥* nd T***** \|***** \/orstande der

AFC. Sie waren auch fur dieses TFA-Konto zeichnungsberechtigt.

Die Auszahlungen von diesem TFA-Konto wurden im Wiener Buro der AMIS veranlasst. Es gab eine TAN-Liste, und

Mitarbeiter der AMIS fuhrten mit diesen TANs per Telebanking Auszahlungen durch. Die Anweisungen dazu konnten
D***** B***** Und H***** L***** erte”en'

Unter Redemptions werden Verkaufe von Fondsanteilen verstanden, die das Fondsvermdgen verringerten und zu
einem Geldrickfluss zu AMIS und AFC fihrten. Das System wurde benutzt, um Provisionen zu bezahlen, den
laufenden Betrieb zu finanzieren und sich personlich zu bereichern.

Die Entscheidungsbefugnis war bei AMIS Financial Management und AMIS Asset identisch. Zuletzt hatten D*****
B¥#**% ynd H***** | ***** faktische Befugnis, anzuordnen, was bei AFC geschieht, obwohl sie nicht mehr im Vorstand
waren. Auch bei TFA konnten D¥#**** Br¥¥kk ng H***** | #**** faktisch die Geschaftsfihrung leiten.

Redemptions wurden auch von TFA beauftragt, diese unterstand in diesem Bereich der AMIS.

Beim Fondsmanagement und den Redemptions wurde nicht zwischen AMIS und AFC differenziert. Es war ,AMIS" egal,
welche Gesellschaft tatsachlich betroffen war.

Die Gelder des Klagers wurden nicht in die SICAVs einbezahlt, sondern wahrend der Fondssperre veruntreut.
Der Klager meldete seinen Entschadigungsanspruch bei der Beklagten an. Diese lehnte den Anspruch ab.

Rechtlich wirdigte das Erstgericht diesen Sachverhalt dahingehend, dass gleich mehrere Komponenten fur die Haftung
der beklagten Partei erfillt seien, namlich einerseits die Personenidentitat bei den drei beteiligten Firmen AMIS, AFC
und TFA. In maBgeblicher Position als Vorstande oder als ,einflussreicher” Aufsichtsrat hatten sich im
entscheidungsrelevanten Zeitraum jeweils T***** \*¥&** [Dikkdk Brikkk ngd Hr¥**** |***** hefunden. Die
Konstruktion Uber die TFA, auf deren Konten die Kundengelder eingezahlt und von deren Konten sie wieder ausbezahlt
worden seien, sei deshalb gewahlt worden, weil ein direktes Halten Giber AMIS oder AFC von den luxemburgischen und
Osterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehérden nicht geduldet worden ware. Auch die Beteiligungsverhaltnisse an
den jeweiligen Gesellschaften sprachen dafir, dass die TFA zu den dargestellten Zwecken von AMIS bzw AFC
instrumentalisiert worden sei und keineswegs eine eigenstandige Entscheidung getroffen habe. Daraus folge, dass die
AFC indirekt Uber die TFA konzessionswidrig die Gelder des Klagers gehalten habe. Das Verfahren zur Anspruchstellung
an eine Entschadigungseinrichtung intendiere eine unverzigliche Entschadigung des Anlegers bis zum normierten
Haftungshochstbetrag. Daraus folge, dass ein von der Feststellung von Forderungen im Konkurs unabhangiger

Anspruch gegen die Entschadigungseinrichtung bestehe. Im Zeitpunkt der Konkurseréffnung sei die AFC Mitglied der



Beklagten gewesen. Die Zahlungen des Klagers stinden fest; unbestritten sei, dass bisher nichts aus dem Konkurs der
SICAVs an den Klager geleistet worden sei. Da keine Veranlagung der Gelder erfolgt sei, sei auch kein Kursverlust
denkbar. AulRerdem Uberstiegen die Anspruche auch nicht den Haftungshochstbetrag von 20.000 EUR.

Das Berufungsgericht bestatigte das Ersturteil und flhrte in rechtlicher Hinsicht im Wesentlichen aus:

Die  Richtlinie  93/22/WEG des Rates vom 10. 5. 1993 Uber Wertpapierdienstleistungen
(Wertpapierdienstleistungsrichtlinie, ISD) enthalte die Grundlagen fur die Austbung von Wertpapierdienstleistungen in
der Europdischen Union. Die RL 97/9/EG des Europadischen Parlaments und des Rates vom 3. 3. 1997 Gber Systeme fur
die Entschadigung von Anlegern (Anlegerentschadigungsrichtlinie, AERL) habe das System der Einlagensicherung fur
Kreditinstitute auf Wertpapierdienstleistungen ausgedehnt.

Erklarte Absicht des Gesetzgebers sei es gewesen, mit dem Bundesgesetz, mit dem das Bankwesengesetz, das
Wertpapieraufsichtsgesetz, das Depotgesetz und das Kapitalmarktgesetz geandert wurden (BGBI | 1999/63), die AERL
in nationales Recht umzusetzen. Auch bei Zusammentreffen von Zahlungsunfahigkeit einer Bank (Wertpapierfirma)
und rechtswidrigen Handlungen gegen Anlegerwertpapiervermdgen sollten die Anleger bis zu einer bestimmten Hohe
entschadigt werden (1614 BIgNR XX. GP 16). Ein WPDLU durfe zu keiner Zeit Schuldner des Kunden werden (8 20 Abs 1
Z 4 WAG). WPDLU durften keine Einlagen hereinnehmen. Aus dem Verbot der Schuldnerstellung folge die Pflicht des
WPDLU, das von ihm verwaltete Vermdgen bei einem Kreditinstitut zu verwahren. Das WPDLU nach Osterreichischem
Recht diurfe daher als Wertpapierdienstleistung das Halten von Geld nicht anbieten, sondern nur verwalten (88 23f bis
23e WAG und 8§88 93 BWG), wahrend nach der ISD und AERL das Verwahren und Verwalten der Gelder oder Instrumente
als Wertpapierdienstleistung der Wertpapierfirma definiert sei. Dieser Problematik sei sich der 0Osterreichische
Gesetzgeber durchaus bewusst gewesen.

Mit den Bestimmungen des WAG seien Gelder und Instrumente geschitzt worden, in deren Besitz sich der nunmehr
illiquide Verwalter widerrechtlich gebracht habe. Mit dem BGBI | 60/2007 sei die Richtlinie 2004/39/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates Uber Markte flir Finanzinstrumente (,Markets in Financial Instrument”
Richtlinie, MIFID) umgesetzt worden.

Wenn die Anlegerentschadigung im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes im Rahmen eines WPDLU als
Vermogensverwalter gerade konzessionswidrig gehaltenes Geld schitzen wolle, weil durch die Vermdgensverwaltung
des Portfolios eine grolRere Zugriffsmoglichkeit geschaffen werde und dieses Unterschlagungsrisiko vom Gesetzgeber
im Falle der Insolvenz abgedeckt sein solle, dann kénne dem Gesetzgeber nicht unterstellt werden, dass dieser Schutz
bereits dann entfallen solle, wenn Konstruktionen der wirtschaftlichen Beherrschung oder Personenidentitdt der
leitenden Organe verbundener Unternehmen dazu fuhrten, dass genau das gleiche Risiko durch mittelbares Halten
bestehe, wie wenn das Wertpapierdienstleistungsunternehmen konzessionswidrig die Gelder direkt halte. Ob es sich
dabei um eine komplexe oder um eine einfache Konstruktion der Beherrschung der Fonds handle, sei nicht relevant.

Die faktischen Entscheidungstréger hatten auch Organstellungen in den WPDLU inne gehabt und seien entweder
direkt (bei der AMIS) oder Uber eine Beteiligung (bei der AFC) deren Gesellschafter gewesen. Sie hatten sich namens
der WPDLU durch die Stellung als Investmentadvisor bzw -administrator bei beiden SICAV-Fonds die Verfliigungsgewalt
Uber die Gelder bzw Finanzinstrumente tatsachlich verschafft. Ausschlaggebend sei, dass die tatsachlichen
Entscheidungen durchgangig von den WPDLU unwidersprochen getroffen worden seien. Die Entscheidungstrager der
WPDLU seien ident mit jenen des Nominees, der die Anteile flr die Anleger treuhandig halten sollte. Gleichzeitig hatten
Beteiligungen am TFA bestanden. Dass bei einer solchen Konstruktion mittelbares Halten vorliege, liege auf der Hand.

Gemall § 23c Abs 1 WAGBGBI Nr 753/1996 habe die Beklagte Vorsorge zur unverzlglichen Bemessung und
Auszahlung der gesicherten Forderungen zu treffen. Der Anmeldungszeitraum gemaR &8 23c Abs 2 WAG habe am
7. 11. 2006 geendet; bereits seit damals habe die Beklagte gemall 8 23c Abs 3 WAG von den Mitgliedsinstituten
unverzlglich Deckungsbeitrage einzuheben. Mdgliche Schwierigkeiten bei der Feststellung von Berechtigung und Hohe
einer Forderungen hatten daher nicht einseitig zu Lasten des Entschadigungsberechtigten zu gehen. Im Falle der
Ablehnung des Anspruchs durch die Entschadigungseinrichtung und eines darauf insbesondere Uber die Berechtigung
dem Grunde nach gefUhrten Rechtsstreits Uber das Auszahlungsbegehren des Anlegers befinde sich die
Entschadigungseinrichtung daher analog der fur den Fall ,auBergewdhnlicher Hindernisse” vorgesehenen
Fristverlangerung gemafd § 23c Abs 5 WAG nach Ablauf von sechs Monaten ab Ablehnung der von der Beklagten
gepruften Forderung im Verzug. Verzugszinsen stiinden dem Klager daher ab 13. 1. 2007 zu.
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Die ordentliche Revision sei zulassig, weil eine Rechtsprechung zur Auslegung der Anlegerentschadigung nach dem
WAG fehle.

Rechtliche Beurteilung
Die Revision ist aus dem vom Berufungsgericht angefUhrten Grund zulassig; sie ist aber nicht berechtigt.

1. Vorweg ist darauf zu verweisen, dass das Wertpapieraufsichtsgesetz, BGBI Nr 753/1996 (kurz: WAG 1996) mit Ablauf
des 31. 10. 2007 aul3er Kraft trat (8 106 WAG 2007). Auf Sachverhalte, die sich - wie hier - vor dem Inkrafttreten des
WAG 2007 verwirklicht haben, ist nach wie vor das WAG 1996 anzuwenden.

2. Die mitBGBI | 63/1999 ins nationale Recht fir WPDLU eingefliihrte Anlegerentschadigung versteht sich nach den
Materialien (ErlautRV 1614 BIgNR 20. GP 17, 18; AB 1672 BIgNR 20. GP, 1) als notwendige Umsetzung der EU-
Richtlinie 97/9/EG Uber die Systeme fur die Entschadigung der Anleger (AE-RL). Der Gesetzgeber hat somit ein
besonderes Anlegerentschadigungssystem erganzend zu jenem nach dem BWG etabliert, das nur WPDLU erfasst, die
die Verwaltung von Kundenportefeuilles mit Verfigungsmacht im Auftrag des Kunden iSd 8 1 Abs 1 Z 19 lit b BWG
durchfihren. Die Pflichtmitgliedschaft in einer Entschadigungseinrichtung bezog sich nach der hier noch
anzuwendenden Fassung des WAG 1996 nur auf Vermoégensverwalter, nicht auch auf Vermoégensberater und -
vermittler (8 1 Abs 1 Z 19 lit a und lit ¢ BWG). Die Materialien begriinden diese Einschrankung damit, dass bei der
bloRen Vermittlung zwischen Kaufer und Verkdufer oder Beratung kein ,Unterschlagungsrisiko” wie bei der
Vermogensverwaltung bestehe (ErlautRV 1614 BIgNR 20. GP 28; s auch Kalss/Linder, Ausgewahlte Fragen zur
Anlegerentschadigung gemaR §§ 23b ff WAG, OBA 2006, 824 f, 828).

3.1. Die Anlegerent-schadigungs-Richtlinie 97/9/EG dehnt das System der schon vorhandenen Einlagensicherung far
Kreditinstitute auf Wertpapierdienstleistungen aus. Die AE-RL legt den Begriff der Wertpapierfirma gemaf Art 1 Z 2 ISD
(RL 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 tber Wertpapierdienstleistungen) zu Grunde (Art 1 Z 1 AE-RL). Da aber
auch Kreditinstituten im Sinn der Zweiten Bankenrechtsrichtlinie die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
erlaubt ist, sind auch sie von der AE-RL erfasst, sofern sie entsprechende Wertpapierdienstleistungen erbringen (Art 1
Z 1 TS 2 AE-RL). Zweck der AE-RL ist es, Anleger vor ,Betrigereien” zu schitzen (Erwagungsgrund 3 der AE-RL;
Kalss/Linder, OBA 2006, 825). Insbesondere kleine Anleger haben regelmiRig keine Moglichkeit, die Bonitat der
Wertpapierfirmen ausreichend zu prifen, und sind oft auch nicht in der Lage, ihre Mittel zu diversifizieren, um eine
entsprechende Risikosteuerung zu erreichen.

3.2. Die AE-RL verpflichtet die Mitgliedstaaten, Anlegerentschadigungssysteme einzufiihren oder anzuerkennen, denen
Wertpapierfirmen (iSd Art 1 Z 2) anzugehéren haben und die Anlegern eine Entschadigung zuerkennen, wenn eine
Wertpapierfirma nicht in der Lage ist, ihren Verpflichtungen aus den Forderungen der Anleger nachzukommen und
gegenwartig keine Aussicht auf eine spatere Erfullung besteht oder Forderungen der Anleger aufgrund einer
gerichtlichen Verfigung ruhen (Art 2 Abs 2 TS 1 und 2 AE-RL). Eine Forderungsdeckung ist nach der Richtlinie konkret in
zwei Fallen vorgeschrieben, die der osterreichische Gesetzgeber als Grundtatbestande - mehr oder weniger wortlich -
in das Anlegerentschadigungssystem des WAG (wie auch des BWG) ibernommen hat (Kalss/Linder OBA 2006, 826): Der
Entschadigungsanspruch des Anlegers besteht, wenn eine Wertpapierfirma (ein Kreditinstitut) nicht in der Lage ist,
Geld zurlckzuzahlen, das Anlegern geschuldet wird oder gehért und fir deren Rechnung im Zusammenhang mit
Wertpapiergeschaften gehalten wird, oder den Anlegern Instrumente zurlickzugeben, die diesen gehéren und fir
deren Rechnung gehalten, verwahrt oder verwaltet werden (Art 2 Abs 2 TS 3 und 4 AE-RL). In einem Entschadigungsfall
ist Anlegern eine Entschadigung von mindestens 20.000 EUR je Anleger zu gewadhren (Art 4 Abs 1 AE-RL). Die RL
gewahrt dem einzelnen Anleger einen durchsetzbaren Anspruch (Art 13).

2.2. Nach dem Erwagungsgrund 8 der AE-RL, die der Gesetzgeber umsetzen wollte, sollten ,[a]lle Mitgliedstaaten
[...] verpflichtet sein, ein Anlegerentschadigungssystem oder -systeme zu haben, denen alle diese Wertpapierfirmen
angehoren. Das System sollte Gelder und Instrumente abdecken, die von einer Wertpapierfirma im Rahmen der
Wertpapiergeschafte eines Anlegers gehalten werden und die in dem Fall, dass eine Wertpapierfirma nicht in der Lage
ist, ihren Verpflichtungen gegenlber ihren Anleger-Kunden nachzukommen, nicht an den Anleger zurlickgegeben
werden kénnen. ..." Diesem Erwagungsgrund im Zusammenhalt mit dem Erwagungsgrund 3 des Richtliniengebers
kann daher entnommen werden, dass gerade beim ,Halten” von Geldern und Finanzinstrumenten ein besonderes
Anlegerrisiko durch Betriigereien gesehen wird.

3.1. Der Oberste Gerichtshof hat bereits in der Entscheidung9 Ob 50/09g ausgesprochen, dass bei Auslegung der
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88 23b ff WAG 1996 auf die Erwagungen der AE-RL Rucksicht zu nehmen ist, die der Gesetzgeber umsetzen wollte. Der
erkennende 6. Senat schliel3t sich dieser eingehend begriindeten Entscheidung an. Dabei ist wesentlich, dass nach den
zitierten Erwagungsgrinden eine besondere Gefahr vom ,Halten” der Gelder und Finanzinstrumente ausgeht. In
Hinblick darauf ist davon auszugehen, dass der Gesetzgeber eine Haftung der AEW fir jene Schaden schaffen wollte,
die sich aus dem konzessionswidrigen ,Halten” von Geldern oder Finanzinstrumenten durch ein WPDLU ergeben. Die
Gegenauffassung wurde dazu fuhren, dass fur die Haftungsregelung der 88 23b ff WAG Uberhaupt kein
Anwendungsbereich  bestinde. Ein derartiges Ergebnis verstieBe aber gegen den fundamentalen
Auslegungsgrundsatz, dass eine Norm nicht so ausgelegt werden darf, dass ihr keinerlei Anwendungsbereich verbliebe.

3.2. Die gegen diese Auslegung von der Revisionswerberin ins Treffen gefiihrten verfassungsrechtlichen Argumente
wurden vom Obersten Gerichtshof bereits in der Entscheidung 9 Ob 50/09g, auf die hier verwiesen werden kann,
verworfen. Die gegenuber Kreditinstituten anders ausgestaltete Haftungsgrundlage bei WPDLU indiziert fur sich noch
keinen VerstoR gegen den Gleichheitssatz. Zutreffend verweisen Kalss/Linder (OBA 2006, 830) auf das wesentlich
groRere Risiko bei Kreditinstituten, deren Tatigkeit sich auf einen wesentlich groReren Bereich erstreckt. Eine
Inanspruchnahme der AEW und/bzw der dahinter stehenden anderen WPDLU fur konzessionswidriges Halten ist
weder gleichheitswidrig noch unsachlich; abgesehen davon, dass es auch bei Kreditinstituten zu einem
Einlagesicherungsfall kommen kann, wenn andere als gegen die Konzession verstoRende Malversationen vorkommen,
besteht gerade bei Anlegern, die konzessionswidriges Halten nicht vorhersehen kénnen, ein besonderes
Schutzbediirfnis (Kalss/Linder, OBA 2006, 831). Auch der Umstand, dass sich nach der - hier noch anzuwendenden
- alten Rechtslage die Entschadigungshaftung auf Vermogensverwalter beschrankte, gibt keinen Anlass zu
verfassungsrechtlichen Bedenken: Wie bereits dargelegt, haben gerade Vermogensverwalter durch ihre
Verfliigungsvollmacht im Gegensatz zu Vermittlern und Beratern direkten Zugriff auf das Kundenvermégen und so
typischerweise die Méglichkeit, Vermdgenswerte an sich zu nehmen oder zu halten (Kalss/Linder, OBA 2006, 831).

3.3.Daher kann konzessionswidriges Halten von Kundengeldern oder Finanzinstrumenten die
Entschadigerhaftung auslésen. Wie der Oberste Gerichtshof bereits in der Entscheidung 9 Ob 50/09g ausgesprochen
hat, liegt ein unmittelbares verpdntes Halten durch ein WPDLU auch dann vor, wenn dieses zunachst
vereinbarungsgemall vorgenommene Veranlagungen (teilweise) wieder rlckgangig macht und im Zuge der
Veranlagung geschaffene Finanzinstrumente veraul3ert und selbst den Erlds vereinnahmt, anstatt diese Mittel an die
Anleger zurlckzufuhren. Gleiches gilt nach der Entscheidung 9 Ob 50/09g dann, wenn das WPDLU bzw seine Organe so
Einfluss auf einen Dritten nehmen, dass Zahlungen nicht widmungsgemal} einem Wertpapierverrechnungskonto der
Anleger gutgeschrieben oder an diese abgefuhrt, sondern einem Dritten zugefihrt werden. Nach den Feststellungen
der Vorinstanzen stand aber auch die Verwaltung des AMIS-Funds SICAV selbst unter der tatsachlichen Einflussnahme
der AMIS-A und AMIS-F bzw erfolgten die Verfliigungsanweisungen an die Depotbanken nicht im Namen von Anlegern,
sondern im Namen von AMIS-A oder AMIS-F.

3.4.Warum die Haftung der beklagten Partei - wie die Revision vermeint - hdchstens bei ,einfachen
Umgehungskonstruktionen”, nicht aber bei ,komplexen Konstruktionen” greifen soll, ist nicht ersichtlich. Vielmehr
besteht gerade bei komplexen, fur Aul3enstehende nicht zu durchschauenden Konstruktionen ein besonderer Bedarf
nach einer entsprechenden Haftung, kann doch nur dadurch das Vertrauen der Allgemeinheit in die Funktionsfahigkeit
des Kapitalmarktes sichergestellt werden. Das Vorbringen in der Revision, dass das vorliegende
Unternehmenskonstrukt ,komplex” und ,gepragt von einer schier unuberblickbaren Vielzahl beteiligter (auslandischer)
Gesellschaften und wechselseitigen Abhéngigkeiten” war, ist daher nicht geeignet, eine andere rechtliche Beurteilung
herbeizufihren. In Anbetracht dieser von der Revisionswerberin selbst eingerdumten UnuUbersichtlichkeit der
Umgehungskonstruktion ist auch nicht nachvollziehbar, wieso die Revisionswerberin ndhere Feststellungen dazu
vermisst, wie diese Konstruktion im Detail (!) beschaffen war. Abgesehen davon, dass die Revisionswerberin zur
genauen Ausgestaltung der Umgehungskonstruktion und dem von ihr selbst als ,uniberblickbar” bezeichneten
Firmengeflecht kein konkretes Vorbringen erstattet hat, reicht die von den Vorinstanzen festgestellte faktische
Anordnungsbefugnis von D***** B¥**%%* ynd H***** | ***** in Verbindung mit den weiteren Feststellungen der
Vorinstanzen fir die Annahme einer Umgehungskonstruktion aus.

3.4. Der Einwand der Revisionswerberin, die AFC habe ,nur formal” das Wertpapierdienstleistungsgeschaft ausgeiibt,
ist gleichfalls nicht geeignet, eine andere Beurteilung herbeizufihren. Abgesehen davon, dass es sich dabei um eine im
Revisionsverfahren unzulassige und damit unbeachtliche Neuerung handelt, bleibt véllig offen, wie der Umstand einer
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.bloB formalen” Austbung nach aullen erkennbar gewesen sein soll. War dies aber nicht der Fall, so kann darin auf
keinen Fall ein geeignetes Kriterium fur die Begrenzung der Haftung der beklagten Partei liegen.

4.1. Nicht stichhaltig sind auch die weiteren Revisionsausfuhrungen, wonach die Verurteilung der beklagten Partei
zur Zahlung bei sonstiger ,Exekution in das Treuhandvermdégen” nicht ausreichend bestimmt sei. Vielmehr ist der
Umfang des Treuhandvermdégens durch 8 76 WAG ausreichend gesetzlich determiniert. Einer weiteren Konkretisierung
im Klagebegehren bedurfte es daher nicht. Auch insoweit kann auf die Entscheidung 9 Ob 50/09g verwiesen werden.

4.2. In Hinblick auf die Hohe des Klagebegehrens von blof3 17.700 EUR ist auch nicht nachvollziehbar, inwieweit eine
Bejahung der Haftung der beklagten Partei ,den Ruin einer ganzen Branche” nach sich ziehen kdnnte. Auf die
diesbezuglich vorgebrachten weiteren verfassungsrechtlichen Bedenken der beklagten Partei ist daher schon mangels
Prajudizialitat fur dieses Verfahren nicht einzugehen.

5. Nicht berechtigt sind auch die Ausfihrungen zum Zinsenanspruch. Wie der Oberste Gerichtshof bereits in der
Entscheidung 9 Ob 50/09g ausgesprochen hat, ist die Entschadigungseinrichtung verpflichtet, den Anleger auf
Verlangen und nach Legitimierung innerhalb von drei Monaten ab dem Zeitpunkt, zu dem Héhe und Berechtigung der
Forderung festgestellt sind, zu entschadigen. Die Feststellung der Forderung knupft dabei nicht etwa an die
Anmeldung der Forderung im Konkurs an, sondern beruht vielmehr auf einer selbstandigen Prifung von H6he und
Berechtigung der angemeldeten Anlegerforderung durch die Entschadigungseinrichtung (Winternitz/Aigner,
Wertpapieraufsichtsgesetz 2007, 61). Fristgerechte Anmeldungen sind jedenfalls unverziglich zu prifen und
gegebenenfalls Entschadigungen binnen der fur jede Forderung jeweils neu laufenden Dreimonatsfrist auszubezahlen
(Kalss/Linder, OBA 2006, 832;Winternitz/Aigner aa0). Je nach Komplexitit des Sachverhalts zur Feststellung der
Forderung wird der Entschadigungseinrichtung daher eine angemessene Prifungszeit zuzubilligen sein. Eine
Uberschreitung eines Priifungszeitraums von sechs Monaten wird aber nur in besonderen Féllen gerechtfertigt sein,
weil die Anlegerentschadigungseinrichtung ohne ungebuhrliche Verzégerung zu entschadigen hat (Winternitz/Aigner
aa0 unter Berufung auf Erwagungsgrund 19 der AE-RL). Der Klager kann aber durch die unberechtigte Bestreitung
seiner Forderung durch die beklagte Partei nicht schlechter gestellt werden als er stiinde, wenn die beklagte Partei
seine Forderung nach entsprechender Prifung rechtzeitig ausbezahlt hatte. Fir die Annahme des Beginns des
Zinsenlaufs erst mit Rechtskraft des Urteils, wie dies die Revisionswerberin vertritt, besteht daher nicht die geringste
Grundlage.

6. Damit erweisen sich die Entscheidungen der Vorinstanzen aber als frei von Rechtsirrtum, sodass der
unbegrindeten Revision ein Erfolg zu versagen war.

7. Die Entscheidung Uber die Kosten des Revisionsverfahrens griindet sich auf §§ 41, 50 ZPO.
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