VI. Rechtsgrundlagen der
Anlegerberatungshaftung

A. Allgemeines

Wie eingangs dargelegt spielt die Haftung fiir fehlerhafte Anlagebera-
tung seit Ausbruch der Finanzkrise 2008 eine zentrale Rolle in der zi-
vilrechtlichen und insbesondere schadenersatzrechtlichen Diskussion
und Praxis. Die folgenden Uberlegungen sollen vor dem Hintergrund
der bereits durchgefiihrten Analyse der Anlageberatung als Finanz-
dienstleistung einen Beitrag zu dieser Diskussion liefern.
Ankniipfungspunkt der weiteren Ausfithrungen ist dabei das im vori-
gen Kapitel herausgearbeitete Rechtsverhéltnis zwischen Anleger und
selbststdndigem Anlageberater. In der Folge wird daher der Fokus auf
haftungsrechtliche Fragen in diesem Verhiltnis gelegt werden: Nach
einem Uberblick iiber mégliche zivilrechtliche Sonderbeziehungen zwi-
schen Berater und Anleger, die als schadenersatzrechtliche Anspruchs-
grundlagen in Frage kommen, wird das Pflichtenprogramm von An-
lageberatern in der hier zu behandelnden Konstellation genauer zu
analysieren sein.

B. Haftungsgrundlagen

Traditionell wird die Haftung des Anlageberaters in Osterreich anhand
allgemein zivilrechtlicher Rechtsfiguren beurteilt. So wurde bereits
Mitte der 1990er Jahre vor Inkrafttreten des WAG 1997 darauf hingewie-
sen, dass es keine speziellen zivilrechtlichen Haftungsbestimmungen
fiir Anlageberater gibt und sich schadenersatzrechtliche Fragen daher
an den allgemeinen Grundsitzen der Haftung fiir Rat und Auskunft zu
orientieren haben.*®*

235  Welser, ecolex 1995, 79 (80). Unter Beriicksichtigung des WAG 1997: Winternitz/Aigner,
Anlageberater, 25.
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Bei den in Frage kommenden Anspruchsgrundlagen ist zwischen
deliktischer Haftung und Haftung aufgrund einer Sonderbeziehung zu
differenzieren.’®

Auf Ebene deliktischer Haftungsanspriiche ist dabei in erster Linie
an die Haftung fiir einen nachteiligen Rat®’, der ohne Belohnung gege-
ben wird, nach § 1300 zweiter Satz ABGB zu denken.*®®

Als Grundlage fiir eine Haftung ex delicto kommt moglicherweise au-
erdem das WAG 2007** in Frage, welches auf europarechtlicher Grund-
lage 6ffentliches Wirtschaftsaufsichtsrecht normiert, sich aber zum Teil
auch auf das Verhaltnis zwischen gewissen Anlageberatern und ihren
Kunden bezieht. Eine deliktische Haftung des Anlageberaters auf dieser
Grundlage setzt allerdings voraus, dass man die dort normierten Sorg-
faltspflichten gegeniiber dem Anleger (insbesondere die Wohlverhal-
tensregeln nach §§ 38 ff WAG 2007) als Schutzgesetze im Sinne des § 1311
ABGB qualifiziert®’, was noch nicht verlisslich geklart ist.*

Dariiber hinaus kommen mehrere Sonderrechtsbeziehungen zwi-
schen dem Anleger und seinem Berater in Frage, die eine strengere
Haftung nach (quasi-)vertraglichen Gesichtspunkten rechtfertigen kon-
nen: Ein eigenstiéindiger Beratungsvertrag*¥, vertragliche Nebenpflich-
ten zu einem sonstigen bestehenden Vertragsverhiltnis, eine dauernde
Geschiftsverbindung*® oder das gesetzliche vorvertragliche Schuld-

236  Dabei geht es um die Haftung aufgrund einer Sonderrechtsbeziehungen als Ge-
gensatz zur deliktischen Haftung. Das Gegensatzpaar Delikt-Vertrag ist ob der viel-
faltigen Zwischenstufen und weitgehenden Haftungsausweitung im »quasi-ver-
traglichen« Bereich zu eng gefasst. Dazu ausfiihrlich mwA: Koziol, Grundfragen,
Rz 4/11f; ders, JBl 1994, 209.

237  Der Gesetzestext spricht nur von »Rat«; Rat, Auskunft, Gutachten, Stellungnahmen,
etc werden allerdings von der hA gleich behandelt: RIS-Justiz RS0026527; Karner
in KBBS § 1300 Rz 1; Welser, Haftung, 11 ff; C. Vlki, OJZ 2006, 97 (98); Schacherreiter
in ABGB-ON*%* § 1300 Rz 1; Reischauer in Rummel? § 1300 Rz 1. Koziol (HPR II* 185 f)
vertritt eine strengere Haftung fiir Auskiinfte im Vergleich zur Raterteilung.

238  Dazu ausfiihrlich W, Vélkl/C. Vélkl, Beraterhaftung, Rz 3/111f; C. Vilkl, OJZ 2006, 97;
Koziol in Apathy/Iro/Koziol, BVR I, Rz 3/8.

239  BGBII2007/60 zuletzt idF BGBI I 2014/98.

240 In diese Richtung: Wendehorst, OBA 2010, 562 (565); Knobl/Janofsky, ZFR 2008, 68
(69 ff).

241 Siehe dazu die Ausfithrungen im Zusammenhang mit der Diskussion um die
Rechtsnatur der Wohlverhaltenspflichten bei Rz 7/39ff.

242 Welser, ecolex 1995, 79; Wilhelm, ecolex 2010, 232 (232); kritisch dazu etwa Schobel,
OBA 2001, 752 (753f). Der BGH vertritt diese Haftungsgrundlage trotz kritischer
Stimmen in der Lehre seit dem »Bond-Urteil« (XI ZR 12/93 WM 1993, 1455 = NJW
1993, 2433 [Kdndgen]). Dazu weiter unter Rz 6/10.

243  Schacherreiter in ABGB-ON* § 1299 Rz 60 mwA; Welser, ecolex 1995, 79.
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verhiltnis**, das ab Aufnahme rechtsgeschiiftlichen Kontakts besteht
und zu einer Haftung wegen Verschulden beim Vertragsabschluss fiih-
ren kann (culpa in contrahendo - in der Folge kurz: cic).**

Nach der Rechtslage bis zum 1.11.2007 konnten vertragliche Haf-
tungsanspriiche schlief8lich auch auf § 15 WAG 1997 gestiitzt werden.**

C.  (Quasi-)vertragliche Haftung

1. § 1300 ABGB und die Maf3geblichkeit vertraglicher
Haftungsgrundsitze

Im Bereich der Anlegerberatungshaftung kommt deliktischen Schaden-  6/5
ersatzanspriichen kaum praktische Bedeutung zu. Dies liegt vor allem
daran, dass die heute hA der Haftung fiir nachteiligen Rat von Sachver-
stindigen gegen Belohnung nach § 1300 erster Satz ABGB in Angelegen-
heiten ihrer Kunst oder Wissenschaft einen sehr weiten Anwendungs-
bereich zumisst.*” Der breite Anwendungsbereich der vertragsnahen
Haftung fiihrt dazu, dass der deliktischen Haftung nach § 1300 zweiter
Satz leg cit meist kein Raum zukommt.”*® Beim Tatbestand des § 1300
zweiter Satz ABGB handelt es sich um eine deliktische Haftung fiir reine
Vermogensschidden, welche zumindest bedingten Vorsatz erfordert und
nicht nur auf Sachverstindige beschrankt ist, sondern auf jedermann
anwendbar ist, der einen Rat oder eine Auskunft erteilt.**

244  Iro in Apathy/Iro/Koziol, BVR I?, Rz 1/4f mwN; Welser, ecolex 1995, 79.

245  Welser, ecolex 1995, 79 (80); P Bydlinski in FS Hadding, 759 (767 ff); Wendehorst, OBA
2010, 562 (565); Wilhelm, ecolex 2010, 232 (232); Oppitz in Apathy/Iro/Koziol, BVR VI?,
Rz 2/57f mwA; Winternitz/Aigner, Anlageberater o ff.

246  Diese Bestimmung normierte einen Schadenersatzanspruch des Anlegers bei Ver-
stofd gegen die Wohlverhaltenspflichten nach §§ 13f WAG 1997. Dazu etwa Wende-
horst, OBA 2010, 562 (565). Auf diese Haftungsgrundlage kann im vorgegebenen
Rahmen nicht weiters eingegangen werden.

247 Dieses Ergebnis deckt sich mit einer Analyse der Beraterhaftungsfille aus Pers-
pektive der Beratungspflichten: Da keine allgemeine Pflicht besteht jedermann
zu beraten, entstehen Haftungsfille grundsétzlich nur im schuldrechtlichen Son-
derverhiltnis. Zu den Aufklarungspflichten ausfiihrlich Rz 7/1ff.

248  Zu moglichen deliktischen Anspriichen aufgrund von Verstofien gegen die Wohl-
verhaltenspflichten des WAG 2007 siehe unter Rz 6/3.

249  Firviele etwa: Schacherreiter in ABGB-ON**4 § 1300 Rz 8 ff mwA; Reischauer in Rum-
mel § 1300 Rz 7; OGH 2 Ob 202/10k Zak 2011, 137; OGH 2 Ob 252/00p OBA 2001, 834;
RIS-Justiz RS0026699; RS0026690. Ein vergleichender Uberblick tiber die Rechts-
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Die Haftung nach § 1300 erster Satz ABGB wiederum erfasst Sach-
verhalte aus dem Zwischenbereich von Vertrag und Delikt*’ und folgt
nach hA weitgehend vertraglichen Grundsétzen: Es wird fiir blof3e Ver-
mogensschiden bei jeder Art von Verschulden gehaftet und die Gehil-
fenhaftung nach § 1313a ABGB kommt zur Anwendung.”"

Nach heute herrschender Interpretation der Wortfolge »gegen Be-
lohnung«in § 1300 erster Satz ABGB ist weder das Vorliegen eines ent-
geltlichen Geschiftes nach herkdémmlichem Verstindnis®* noch eines
Verpflichtungsverhiltnisses Voraussetzung fiir die Haftung nach quasi-
vertraglichen Grundsitzen.” Die Erteilung von Rat innerhalb von Ver-
tragen, vorvertraglichen Schuldverhéltnissen, stindigen Geschiftsbe-
ziehungen und 6ffentlich-rechtlichen Schuldverhéltnissen ist jedenfalls
erfasst.”® Auch ein einmaliger geschiiftlicher Kontakt reicht aus.”®

Im Ubrigen ist fiir die Anwendung von Satz 1 leg cit entscheidend,
dass der Rat nicht selbstlos, also nicht aus blof3er Gefilligkeit, erteilt

lage in Osterreich und Deutschland in diesem Punkt, auch aus zustindigkeits-
rechtlicher Perspektive, findet sich bei Thiede/Sommer, OBA 2015, 175 (181f).

250 Grundlegende Herausarbeitung dieses Zwischenbereichs bei Koziol, JBl 1994, 209;
ders, Grundfragen, 4/1ff; speziell zum § 1300 Satz 1 ABGB: Karner, Haftung fiir Rat
und Auskunft zwischen Delikt und Vertrag, in FS Koziol (2010) 695; C. Vélkl, OJZ
2006, 97 (108).

251 OGH 2 Ob 7/10h Zak 2011, 56; 4 Ob 137/10s EvBI 2011/11; C. Volki, OJZ 2006, 97 (105
und 107f); W. V6lkl/C. Volkl, Beraterhaftung, Rz 3/56; Karner in KBB5 § 1300 Rz 2 und
5 mwN; ders in FS Koziol 695 (701); Welser, Haftung 36 f mwA; Welser, Grundriss des
Biirgerlichen Rechts II** (2007) 354 mwA; Koziol, HPR II* 71ff. Zur Bedeutung der
Gehilfenhaftung fiir die vorliegende Sachverhaltskonstellation siehe die Ausfiih-
rungen Rz 5/4f.

252 Die hA definiert jede Leistung als entgeltlich, die fiir eine Gegenleistung erfolgt.
Nach dem Parteiwillen wird dabei fiir eine Leistung eine synallagmatisch, konditi-
onal oder kausal verkniipfte Gegenleistung erbracht, die in einem Tun oder Unter-
lassen bestehen kann und auch an einen Dritten erfolgen kann. Die Gegenleistung
muss keinen Geldwert haben, aber zumindest einen wirtschaftlichen Vorteil dar-
stellen. Dazu, insbesondere zur Abgrenzung zwischen entgeltlicher und unentgelt-
licher Leistung, also einer Schenkung, mwA und N etwa: OGH 8 Ob 3/09p MietSlg
61.126; OGH 3 Ob 217/09x JBI 2010, 502; RIS-Justiz RS0018852; Locker in ABGB-ON***
§ 938 Rz 10; Schubert in Rummel? § 938 Rz 4.

253  Etwa OGH 4 Ob 137/10s EvBl 2011/11; OGH 9 Ob 49/09k JBI 2011, 443 (Dullinger); W.
Volkl/C. Volkl, Beraterhaftung, Rz 3/22 mwN; Graf, ]Bl 2012, 210 (216).

254 OGH 6 Ob 104/06x JBI 2008, 450; RIS-Justiz RS0044121; Karner in KBB5 § 1300 Rz 2
mwN; vgl Koziol in Apathy/Iro/Koziol, BVR I?, Rz 3/9 mwN.

255 Insolchen Féllen wurde eine Haftung insbesondere im Zusammenhang mit Bank-
auskiinften ausfiihrlich diskutiert und schlussendlich einhellig bejaht: OGH
8 Ob 246/01m OBA 2002, 937 mwN aus Deutschland; ausfiihrlich Koziol in Apa-
thy/Iro/Koziol, BVR I*, Rz 3/9 ff mwN; vgl Welser, Haftung, 62, 66 und 67 mwN.
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256

wird.™ Dies ist der Fall, wenn sich der Sachversténdige aus seiner T&-

tigkeit irgendeinen wirtschaftlichen Vorteil fiir sich oder einen anderen
erhofft, der noch nicht quantifizierbar sein muss und auch nicht unbe-
dingt vom Adressat der Erkldrung stammen muss.”’

Nach dem Gesetzeswortlaut sind tiberdies nur Sachverstindige von
der Haftung nach § 1300 erster Satz ABGB erfasst.”® Dieser Begriff des
Sachverstdndigen bestimmt sich nach dem ABGB und ist traditionell
ebenfalls weit auszulegen: Erfasst ist jeder, der eine Tétigkeit tiber-
nimmt, fiir die ein besonderes Kénnen oder Fachwissen Voraussetzung
ist.”>® Maf3geblich ist dabei nicht das Vorliegen besonderer Kenntnisse,
sondern die tatséchliche Ubernahme einer besondere Kenntnisse er-
fordernden Titigkeit.”” Anlageberater sind daher jedenfalls als Sach-
verstindige im Sinne der §§ 1299, 1300 leg cit anzusehen.”* § 1299 ABGB
objektiviert den Verschuldensmafdstab des Sachversténdigen, der un-
abhingig von subjektiven Kenntnissen fiir das Fehlen aller erforderli-
chen berufs- und fachtypischen Kenntnisse und Féhigkeiten einzuste-
hen hat.**

256  Stdndige Rechtsprechung des OGH: 9 Ob 76/10g RAW 2011, 218; RIS-Justiz
RS0044121; vgl RS0026596; F. Harrer in Schwimann? § 1300 Rz 2; Schacherreiter in
ABGB-ON**+ § 1300 Rz 2; Karner in KBB5 § 1300 Rz 2; ders in FS Koziol 695 (700);
Graf; JBI 2012, 210 (216); C. Vélkl, OJZ 2006, 97 (101); Machold, Zak 2010, 371; vgl Ko-
ziol in Apathy/Iro/Koziol, BVR I*, Rz 3/9f. In der &lteren Lehre wurde demgegen-
iiber noch verstirkt auf das Bestehen eines Verpflichtungsverhéltnisses abgestellt:
Nachweise bei Reischauer in Rummel® § 1300 Rz 7.

257 C. Volkl, OJZ 2006, 97 (101f) mwN; W. Volkl/C. Vilkl, Beraterhaftung, Rz 3/25 mwN;
Karner in KBB5 § 1300 Rz 2 mwN; ders in FS Koziol 695 (701); Reischauer in Rummel3
§ 1300 Rz 7; E Harrer in Schwimann? § 1300 Rz 2; zur Entlohnung des Anlagebera-
ter von dritter Seite: OGH 8 Ob 532/83 JBI 1985, 38; weiters OGH 4 Ob 137/10s EvBI
2011/11.

258  Dies betonend: Reischauer in Rummel’ § 1300 Rz 2 ff; C. Vilkl, OJZ 2006, 97 (101).
Nach aA ist § 1300 ABGB Satz 1 im Gegensatz zu Satz 2 leg cit nicht auf Sachver-
stindige beschrinkt, da es sich generell um eine Haftung fiir falsche Auskiinfte
innerhalb einer weit zu verstehenden Sonderbeziehung handelt: Welser, Grundriss
11" 354; Karner in FS Koziol 695 (698 f); ders in KBBs § 1300 Rz 1. Zurecht wird dabei
aber darauf hingewiesen, dass dann nicht der objektivierte Sorgfaltsmaf3stab des
§ 1299 ABGB gilt. Nach dem weiten Sachverstindigenbegriff, der § 1299 ABGB zu-
grunde liegt, ergeben sich fiir die Stellung des Anlageberaters aus diesem Auffas-
sungsunterschied mE wenig praktische Konsequenzen.

259  Welser, Grundriss I1% 353; C. Volkl, OJZ 2006, 97 (100); Karner in FS Koziol 695 (698);
vgl RIS-Justiz RS0026557.

260 OGH 1 Ob 262/98f NZ 2000, 236; Karner in KBBS § 1299 Rz 5 ff.

261 OGH 1 Ob 182/97i OBA 1998, 230; 3 Ob 13/04i OBA 2005, 55. Siehe die weiteren vielfl-
tigen Berufsgruppen bei Welser, Grundriss 11" 353 mwN; Karner in KBB5 § 1299 Rz 5 ff.

262  RIS-Justiz RS0026541; Karner in FS Koziol 695 (698); ders in KBB5 § 1299 Rz 1 mwN.
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Die soeben skizzierte hA zum Anwendungsbereich von § 1300 ers-
ter Satz ABGB lauft auf den allgemeinen Grundsatz hinaus, dass in-
nerhalb von Sonderbeziehungen jede Partei, soweit sie nach den dar-
gelegten Bedingungen als Sachverstdndiger gilt, schon fiir fahrlédssige
fehlerhafte Ratschlige einzustehen hat.*” Alle bereits erwihnten Son-
derbeziehungen, auf die sich die Haftung des Anlageberaters stiitzen
kann, fallen somit prinzipiell unter den Anwendungsbereich des § 1300
erster Satz leg cit.

Die Zusammenschau von § 1299 und § 1300 ABGB macht auch die
beiden dahinterstehenden Wertungsgesichtspunkte deutlich, die zu
einer strengeren Haftung nach quasi-vertraglichen Gesichtspunkten
fithren: Ein durch sachverstidndige Geschiftstétigkeit oder Berufstitig-
keit begriindetes besonderes Vertrauen und das wirtschaftliche Eigen-
interesse des Auskunftsgebers. Allgemein gesprochen kodifiziert § 1300
erster Satz ABGB somit die Haftung fiir fehlerhafte Erkldrungen bei
Inanspruchnahme besonderen Vertrauens im eigenen wirtschaftlichen In-
teresse.”*

Dies ist im Zuge der Anlageberatung typischerweise der Fall: Situ-
ationen, in denen Anlageberater génzlich selbstlos, ohne Erwartung
jeglichen wirtschaftlichen Vorteils und ohne Inanspruchnahme ihrer
Berufsstellung titig werden, sind nur schwer vorstellbar*®, und wur-
den - soweit ersichtlich — auch noch nicht Gegenstand der Rechtspre-
chung des OGH.

Aufgrund des weiten Verstdndnisses von § 1300 erster Satz ABGB
kommt der deliktischen Haftung nach Satz 2 leg cit in Fragen der An-
legerberatungshaftung somit nur ein dufderst geringer Anwendungsbe-
reich zu.” Bei unzulinglicher Anlageberatung stehen daher nach ster-

266

263  Welser, Grundriss II*? 354.

264 Uberzeugend Karner in FS Koziol 695 (700) mwN.

265 Denkbar wiren etwa Fille, in denen jemand seinen anlagekundigen Freund ganz
generell und ohne Aussicht auf einen weiteren geschéftlichen Kontakt um Infor-
mationen und seine Meinung zu einer gewissen Anlage befragt: so auch P. Bydlinski
in FS Hadding, 759 (767).

266  Dazu kommt der bereits kurz erwidhnte Aspekt, dass grundsitzlich keine Pflicht
besteht, jedermann (zu Anlagegeschéften) zu beraten. Zu den Beratungspflichten
ausfiihrlich bei Rz 7/1 ff.

267  Erst kiirzlich befasste sich der OGH (4 Ob 73/14k OBA 2014, 952) in einem Aufhe-
bungsbeschluss zur Haftung eines Prospektkontrollors mit dem Vorwurf einer
»vorsitzlichen Anlegertduschung«: Ganz generell konnten demnach deliktische
Anspriiche sowohl auf den Vorwurf gegriindet werden, dass der Kontrollor von
Insidergeschiiften (»Frontrunning«) beim betroffenen Fonds wusste (§ 1295 Abs 2
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reichischem Recht seit jeher (quasi-)vertragliche Haftungsanspriiche
im Vordergrund.*®

2. Vertragliche und vertragsnahe Haftung

Wie dargestellt, sind fiir die hier vorliegende Konstellation prinzipiell
vertragliche Haftungsgrundsitze mafigebend. Dabei kommen mehrere
Sonderbeziehungen als Haftungsgrundlage in Frage. Eine Haftung auf-
grund Sonderrechtsbeziehung lidsst sich im Bereich der Anlageberatung
auf einen Beratungsvertrag, eine stindige Geschiftsbeziehung, vertrag-
liche Nebenpflichten oder cic griinden. Im Folgenden soll das Verhilt-
nis zwischen den genannten Varianten néher beleuchtet werden.

In Anlehnung an die stindige Judikatur des BGH® griindete der
OGH Schadenersatzanspriiche lange Zeit auf die Verletzung eines kon-
kludent geschlossenen Vertrags zwischen Anleger und Anlageberater
(oder Anlagevermittler).”” Diese Ansicht sieht sich starker Kritik aus der
Lehre in Deutschland®” und Osterreich®” ausgesetzt, die vor allem mo-
niert, dass das fundamentale Erfordernis {ibereinstimmender Willens-

ABGB), als auch darauf, dass der Kontrollor den Anleger durch vorsitzliches Ver-
schweigen dieser Geschifte wissentlich zum Vertragsschluss irregefiihrt hatte
(§ 874 ABGB). Dariiber hinaus gehende Fille zu vorsétzlichen Anspruchsgrundla-
gen finden sich in der neueren Anleger-Judikatur des OGH allerdings nicht.

268  Leupold/Ramharter (OBA 2010, 718 [719]) bezeichnen die Haftung aus einer recht-
lichen Sonderbeziehung als unstrittig. Weiters Wendehorst, OBA 2010, 562 (565); P
Bydlinski, OBA 2008, 159 (159); vgl Koziol in Apathy/Iro/Koziol, BVR I?, Rz 3/10.

269 Basierend auf der Judikatur des Reichsgerichts (RGZ 82, 337) stiitzt der BGH den
Schadenersatzanspruch eines falsch informierten Anlegers in standiger Judika-
tur auf die Verletzung eines idR konkludenten Auskunfts- und Beratungsvertrags:
dazu etwa BGHZ 74, 103 = NJW 1979, 1449; BGHZ 100, 117 = WM 1987, 495; weiters das
»Bond-Urteil«: XI ZR 12/93 WM 1993, 1455 = ZiP 1993, 1148 = MDR 1993, 861 = ]Z 1994,
102 (Escher-Weingart) = NJW 1993, 2433 (Kéndgen). Dazu weiters Vortmann, OBA 1994,
579 (579 ff); Sethe in Koschyk/Leible/Schdfer (Hrsg), Anlegerschutz, 132 (134) mwN.

270  Etwa OGH 4 Ob 604/70 JBl 1971, 361; mit Erwdgungen zu Anlageberatern und Anla-
gevermittlern sowie explizitem Verweis auf den BGH und den Meinungsstand in
Deutschland: OGH 1 Ob 182/97i OBA 1998, 230; OGH 4 Ob 252/00p OBA 2001; aus
jiingerer Zeit etwa 8 Ob 60/11y RAW 2012/625.

271 Treffend fiir viele Canaris, Bankvertragsrechts (1988) 87.

272 Ausfiihrlich, auch aus historischer und rechtsvergleichender Perspektive Schobel,
OBA 2001, 752 mwA; Karner in FS Koziol 695 (700) mwN; Welser, Haftung 64 ff. Gegen
die Annahme eines konkludenten Beratungsvertrags im Fall einer Auskunft der
Bank ohne gesonderte Entlohnung: Koziol in Apathy/Iro/Koziol, BVR I?, Rz 3/10. Aus
jungerer Zeit und zumindest im dort vorliegenden Fall wieder fiir die Annahme
eines Beratungsvertrags: Wilhelm, ecolex 2013, 601 (602).
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erklarungen zum Vertragsschluss oft nicht vorliegt, insbesondere bei ex-
pliziter Ablehnung der Beratung durch die Bank.

W. Volkl/C. Volkl haben die Haftung fiir Falschberatung in verschie-
denen Berufsgruppen untersucht®” und auch Uberlegungen zu den
Haftungsgrundlagen fiir fehlerhafte Anlageberatung angestellt. Sie kri-
tisieren dabei explizit das (teilweise) Abstellen auf »Auskunftsvertriage«
durch den OGH.*”* Auch Schobel hat die Judikatur des OGH zum konklu-
denten Vertragsschluss kritisiert und vertritt die Ansicht, dass in Fillen
fehlerhafter Information von Anlegern cic als (quasi-)vertragliche Haf-
tungsgrundlage ausreicht, um gleichwertige und dogmatisch besser zu
begriindende Ergebnisse zu erzielen.””

Wihrend die Judikatur des BGH zum konkludenten Vertragsschluss
tiber viele Jahre gefestigt ist, ndhert sich der OGH der Kritik aus der
Lehre in einigen neueren Entscheidungen an und zieht statt einem Aus-
kunftsvertrag nunmehr verstérkt § 1300 erster Satz ABGB als Haftungs-
grundlage heran.

So sprach der OGH etwa in 4 Ob 137/10s*” fiir den Fall eines KFZ-
Vermittlers aus, dass dieser wegen einer fehlerhaften Auskunftsertei-
lung im eigenen wirtschaftlichen Interesse nach § 1300 erster Satz ABGB
hafte; und weiters: »Auf das Bestehen eines vom Beklagten vermissten Aus-
kunftsvertrags — der allerdings in der Rechtsprechung gelegentlich allein auf-
grund der Auskunftserteilung angenommen wurde (...) — kommt es daher
nicht an.<*”

Die iiberwiegende Bedeutung (quasi-)vertraglicher Haftungsgrund-
lagen beim Anlegerschaden wird durch diese Hinwendung der Judi-
katur zum § 1300 erster Satz ABGB nur noch verstédrkt. Dies deswegen,
weil § 1300 erster Satz ABGB - wie gezeigt — auch eine Haftung fiir Aus-
kiinfte aufRerhalb von Vertragsverhiltnissen normiert.”” Die Haftung
eines Anlageberaters ldsst sich daher insbesondere in jenen Fillen auf
§ 1300 erster Satz leg cit griinden, in denen selbst bei wohlwollender

273 W. Volkl/C. Volkl, Beraterhaftung, Rz 1/2 ff und 3/86f.

274  W. VOlkl/C. Volkl, Beraterhaftung, Rz 3/10 (FN 20); ebenso Schobel, OBA 2001, 752
(753f).

275  Schobel, OBA 2001, 752 (753 f).

276  OGH 4 Ob 137/10s EvBI 2011/11; weiters OGH 9 Ob 49/09k JBI 2011, 443 (Dullinger);
kiirzlich auch 1 Ob 241/14v OBA 2015, 526. Dies begriiRend: W, Vilkl/C. Volkl, Bera-
terhaftung, Rz 3/10 (FN 20).

277  OGH 4 Ob 137/10s EvBIl 2011/11: Begriindungspunkt 2.2.

278  Treffend Karner in FS Koziol, 695 (700); Schobel, OBA 2001, 752 (755 ff).
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Argumentation kein konkludenter Vertragsabschluss (oder eine ver-
tragliche Nebenpflicht) mehr angenommen werden kann.

Diese Ausweitung vertragsnaher Haftungsgrundsitze hat Stimmen
in der jiingeren Lehre dazu veranlasst, die Grenzen zwischen den ver-
schiedenen Anspruchsgrundlagen bei nachteiliger Auskunftserteilung
einzuebnen. Nach W. Volkl/C. Vilkl mache es etwa keinen Unterschied,
ob man die Haftung eines Beraters auf einen gegebenenfalls konklu-
dent geschlossenen Auskunftsvertrag oder auf § 1300 erster Satz ABGB
als selbststindige Haftungsgrundlage stiitzt: In beiden Fillen miisse
die erteilte Beratung den anhand des Einzelfalls zu konkretisierenden
Prinzipien der Richtigkeit, Genauigkeit, Volistindigkeit und Verstdndlich-
keit geniigen.”” Damit komme es fiir die Pflichten des (Anlage-)Beraters
nicht so sehr auf die Anspruchsgrundlage, als auf den Inhalt von Aus-
kunft und Anfrage im Einzelfall an.**

3. Stellungnahme

Der zuletzt skizzierten neueren Lehre und Rechtsprechung ist mE im
Wesentlichen zuzustimmen. Es ist hervorzuheben, dass die Figur des
vom BGH in stindiger Rechtsprechung angenommenen konkludenten
Beratungsvertrags in vielen Sachverhaltskonstellationen kaum mit der
allgemeinen Rechtsgeschéftslehre zu vereinbaren ist. Wie kiirzlich Kar-
ner iberzeugend dargelegt hat, mag diese vom BGH geprégte Recht-
sprechung darin begriindet liegen, dass sich im deutschen Recht keine
mit § 1300 erster Satz ABGB vergleichbar vielseitige Bestimmung findet
bzw fand.*"

Dartiiber hinaus ist festzuhalten, dass der Anlageberater unabhén-
gig von dieser alten Streitfrage nach herrschender Rechtsprechung und
Literatur gemif3 vertraglichen Grundsétzen fiir eine unzulidngliche Be-
ratung einzustehen hat. Dies ergibt sich aus dem Umstand, dass keine

279  W. Volkl/C. Volkl, Beraterhaftung, Rz 3/86f.

280  W. Volkl/C. Volkl, Beraterhaftung, Rz 3/87. Auch Hopt (Funktion, Dogmatik und
Reichweite der Aufkldrungs-, Warn- und Beratungspflichten der Kreditinstitute, in
Bankrechtstag 1992, 1[11f]) ging schon frith davon aus, dass die konkrete Haftungs-
grundlage im vorliegenden Zusammenhang an Bedeutung verliert. Leupold/Ram-
harter (OBA 2010, 718 [719]) weisen allerdings richtigerwiese darauf hin, dass sehr
wohl auch eine Abgrenzung zwischen (quasi-)vertraglichen Haftungsanspriichen
notig ist. So unterscheidet sich das Pflichtenprogramm eines Vermogensverwal-
tungsvertrags mafigeblich von dem eines Beratungsvertrags.

281 Karner in FS Koziol 695 (700) mwA.
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Pflicht besteht jedermann zu beraten; Anleger konnen sich daher bei
Falschberatung je nach Fallkonstellation typischerweise entweder auf
einen konkludenten Beratungsvertrag oder auf cic bzw § 1300 ABGB
stiitzen. W. Volkl/C. Volkl heben in diesem Zusammenhang mE richti-
gerweise hervor, dass losgelost von der konkret vorliegenden Sonderbe-
ziehung zwischen Berater und Anleger abstrakte inhaltliche Kriterien
zu definieren sind, die in der Folge eine Bestimmung der spezifischen
Beratungspflichten im Einzelfall erméglichen.

Nachdem unabhingig von der jeweils anzunehmenden Sonderbe-
ziehung in der Praxis fast ausschliefdlich vertragsnahe Haftungsgriinde
relevant sind, ist es mE daher im vorliegenden Kontext, der nicht allzu
sehr auf eine konkrete rechtsgeschiéftliche Beziehung zwischen Bera-
ter und Anleger eingeengt werden soll, zielfiihrend, die wesentlichen
Prinzipien festzuhalten, nach denen sich die Beratungsleistung in ei-
ner Sonderbeziehung zu richten hat. Dabei sollen Grundsétze und Wer-
tungskriterien herausgearbeitet werden, die dann die konkrete Ausfor-
mulierung eines Pflichtenprogramms fiir Anlageberater im Einzelfall
ermoglichen. Dieser Ansatz kann nicht nur den Blick auf Prinzipien von
Aufklarungspflichten im Vertragsrecht freilegen, sondern erleichtert
auch deren praktische Anwendung, da diese sodann mit unterschiedli-
cher Gewichtung auf die verschiedenen Rechtsbeziehungen und Anla-
geprodukte angewendet werden kénnen.

Dieser hier vertretene Ansatz lduft im Ergebnis auf die von W. Volkl/C.
Volkl angedachte, punktuelle Einebnung der Unterschiede zwischen
den verschiedenen Anspruchsgrundlagen bei der Beraterhaftung hin-
aus. Treffender erscheint es aber mE, im vorliegenden Zusammenhang
von einem strukturellen Gleichlauf der Beratungspflichten bei den in Frage
kommenden Anspruchsgrundlagen zu sprechen.

Dieser Ansatz deckt sich mit allgemeinen zivilrechtlichen Grundsét-
zen. So ist es generell anerkannt, dass zwischen den Sorgfaltspflichten
in contrahendo (etwa im Vorfeld einer Veranlagung) und den Schutz-
pflichten aus einem bereits geschlossenen Vertrag (etwa einem Be-
ratungsvertrag) ein flieSender Ubergang besteht.”” Es ist kein Grund
ersichtlich, warum dies gerade in Bezug auf Aufklarungspflichten ge-
geniiber einem Anleger anders sein sollte. Dem Gedanken eines Gleich-

282 Grundlegend und iiberzeugend Koziol, Grundfragen Rz 4/9f mwN; im Zusammen-
hang mit Anlegerschidden auch Bollenberger, Fehlerhafte Anlageberatung - Infor-
mationsobliegenheiten und -pflichten des Kunden, in FS Fenyves (2013) 49 (57)-
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laufs der Anspruchsgrundlagen ist daher im vorliegenden Zusammen-
hang zu folgen.

Leupold/Ramharter*® weisen zwar richtigerweise darauf hin, dass
die Grenzen zwischen den moglichen Sonderrechtsbeziehungen im
Verhiltnis Anleger — Finanzmarktintermediér nicht gdnzlich verwischt
werden sollen: Die Pflichten des Anlageberaters unterscheiden sich
etwa, wie gezeigt, fundamental von jenen eines Vermogensverwalters.
Eine undifferenzierte Gleichbehandlung ist daher abzulehnen. Dies
spricht aber nicht zwingend gegen den hier gewidhlten Ansatz.

Zum einen stellt die vorliegende Untersuchung nur auf Félle der An-
lageberatung ab. In diesem Bereich kann der hier gewéhlte Analyseweg
daher nicht zu einer Vermischung der Pflichten verschiedener Interme-
didre (zB Anlageberater vs Vermogensverwalter) fithren.

Zum anderen geht es hier gerade um die Herausarbeitung von Auf-
klarungsprinzipien, die losgelost vom Einzelfall als Anhaltspunkte fiir
eine breite Zahl von Konstellationen dienen sollen. Die Beantwortung
konkreter Problemstellungen bedarf naturgeméfs einer Anwendung
dieser Grundsitze auf den Einzelfall. Solange diese Beratungsgrund-
siatze unter Bedachtnahme auf den Einzelfall angemessen gegenei-
nander gewichtet werden, besteht keine Gefahr einer unzulidssigen
Vermengung unterschiedlicher Sachverhaltskonstellationen und haf-
tungsrechtlicher Wertungen.

Die hier vertretene Gleichbehandlung verschiedener schuldrechtli-
cher Sonderbeziehungen ist damit punktueller und funktioneller Natur,
da diese nur im Hinblick auf Beratungspflichten des Anlageberaters in
dessen Funktion als Informationsintermediér erfolgen soll.

Wie sogleich gezeigt werden wird, folgt auch die hA dieser Methode,
indem sie Prinzipien der Anlageberatung losgelost vom Einzelfall de-
finiert und in der Folge in concreto gegeneinander abwégt, ohne sich -
wie hier - explizit mit den Griinden fiir eine Gleichbehandlung der in
Frage kommenden Anspruchsgrundlagen auseinanderzusetzen.

283  OBA 2010, 718 (719).
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D.  Zwischenergebnis

Dem Anleger stehen gegen seinen Berater grundsétzlich sowohl de-
liktische als auch vertragliche und vertragsnahe schadenersatzrecht-
liche Anspruchsgrundlagen zur Verfiigung. Aufgrund des von Lehre
und Rechtsprechung sehr weit gezogenen Anwendungsbereichs des
§ 1300 erster Satz ABGB, welcher im Kern lediglich ein Handeln zum
eigenwirtschaftlichen Vorteil als — weit definierter - Sachverstindiger
erfordert, sind deliktische Haftungsgrundsétze von wenig praktischer
Relevanz. Als Grundlage der daher mafigeblichen vertraglichen und
vertragsnahen Haftung dienen je nach Konstellation ein eigenstindi-
ger Beratungsvertrag, vertragliche Nebenpflichten zu einem sonstigen
bestehenden Vertragsverhiltnis, eine dauernde Geschiftsverbindung
oder cic.

Wihrend der BGH und mit ihm lange Zeit auch der OGH die Haf-
tung des Anlageberaters vornehmlich auf die Verletzung eines eigen-
standigen Beratungsvertrags stiitzte, haben sich 6sterreichische Judi-
katur und Literatur in jingerer Zeit verstirkt zu cic und § 1300 erster
Satz ABGB hingewendet.

Unabhéngig von den konkret in Frage kommenden Haftungsgrund-
lagen besteht weitgehend Einigkeit dariiber, dass die Haftung des Anla-
geberaters vertraglichen oder vertragsnahen Prinzipien zu gehorchen
hat. In Weiterfithrung der Ansicht von W. Volkl/C. Vilkl ist es vor die-
sem Hintergrund mE zielfiihrend, sich auf die Herausarbeitung ge-
nereller inhaltlicher Kriterien zu konzentrieren, nach denen sich die
Anlageberatung im Einzelfall zu richten hat. Wegen des strukturellen
Gleichlaufs zwischen den verschiedenen vertraglichen und vertragsna-
hen Haftungsgrundlagen, konnen diese Grundsétze sodann in unter-
schiedlicher Gewichtung in concreto zur Bestimmung der individuell
geschuldeten Aufkldrung herangezogen werden.
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VII. Umfang der Beratungspflichten

A. Meinungsstand
1. Allgemeine Grundsitze

Ausgangspunkt der Bestimmung von Aufkldrungs-, Informations- und
Beratungspflichten ist die fundamentale Wertung, dass jeder Vertrags-
teil das (wirtschaftliche) Risiko eines von ihm abgeschlossenen Ver-
trags prinzipiell selbst zu tragen hat. Grundlegender Schutzzweck von
Informationspflichten ist nach hA die Wahrung des freien Willensent-
schlusses und damit der Dispositionsfreiheit.”* Da jeder Vertragspart-
ner seine Interessen selbst wahrzunehmen hat, besteht kein Anspruch,
vor Vertragsschluss ungefragt tiber alle Umstédnde aufgeklart zu wer-
den, die einen vom Vertragsabschluss abhalten kénnten.*® Informati-
onspflichten bediirfen also einer besonderen Begriindung im Einzel-
fall.

Die Annahme von Informationspflichten erfordert vor allem ein
Schutzbediirfnis im Sinne eines Informations- oder Aufkldrungsbedarfs
bei einem Partner.”” Aufklirungsbedarf setzt einerseits voraus, dass der
Vertragspartner iiber die Information selbst nicht verfiigt (Unkenntnis),
sowie andererseits, dass er sich die Information selbst nicht leicht be-

284  Siehe dazu schon die grundlegenden Ausfithrungen zum Zweck der Anlagebera-
tung unter Rz 3/1ff. Weiters Pletzer, JBl 2002, 545 (549 ff); Welser, Vertretung ohne
Vollmacht (1970) 130; Wilhelm, ecolex 2011, 891 (892); ausfithrlich zum Schutzweck
vorvertraglicher Informationspflichten kiirzlich etwa A. Reich-Rohrwig, Aufkla-
rungspflichten 27 ff mwA und N. Aus Deutschland insbesondere Breidenbach, Die
Voraussetzungen von Informationspflichten beim Vertragsschlufd (1989) 11 ff mwaA;
Schwarze, Vorvertragliche Verstindigungspflichten (2001) 10 mwA und N.

285  Fiir viele: OGH 1 Ob 548/92 OBA 1993, 408 (Koch); reichhaltige weitere Nachweise
bei RIS-Justiz RS0014811; Apathy/Riedler in Schwimann? § 870 Rz 6; aus deutscher
Sicht St. Lorenz, Der Schutz vor dem unerwiinschten Vertrag (1997) 416 f mwN.

286 Im Zusammenhang mit Anlegerschiden: OGH 31.5.2011, 10 Ob 30/11a: Begriin-
dungspunkt 4.2. Der Grundsatz ist nicht auf diesen Problemkreis beschréankt, son-
dern wird vom OGH generell angewendet: OGH 5 Ob 247/09y wobl 2010, 248; RIS-
Justiz RSo111165. Ebenso Koziol in Apathy/Iro/Koziol, BVR I*, Rz 3/37. Grundlegend
aus deutscher Sicht, unter besonderer Berticksichtigung des beweglichen Systems
nach Wilburg: Breidenbach, Informationspflichten 62 ff mwA. Ausfiihrlich zur dog-
matischen Rechtfertigung von vorvertraglichen Informationspflichten aus deut-
scher Sicht, insbesondere zur Sicherstellung informationellen Gleichgewichts:
Schwarze, Verstindigungspflichten 122 ff mwA und N.
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