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Die mangelhafte Haftungsverfassung
der Finanzmirkte: Verantwortlichkeit
von Wirtschaftsprifern gegeniiber
dem Anlegerpublikum

Gerbard Wagner

I. Die Finanzkrise als Krise des Haftungsrechts

Der Zusammenbruch des US-amerikanischen Immobilienmarkts, die daraus
folgende Entwertung verbriefter Hypothekendarlehen und die dadurch be-
dingte existentielle wirtschaftliche Not vieler Kreditinstitute hat die Haftungs-
verfassung der Finanzmarkte in den Fokus der Politik und des offentlichen In-
teresses geriickt. Allenthalben ist das Postulat formuliert worden, den durch
globale Finanzmirkte erweiterten Handlungsmoglichkeiten und Gewinnchan-
cen der Akteure miusse eine entsprechende Verantwortung — sprich: Haftung —
korrespondieren. Auf dem Hohepunkt der ersten Finanzkrise im Oktober 2008
erklirte die Bundeskanzlerin im Deutschen Bundestag im Rahmen einer Regie-
rungserklirung:

»Ich will an dieser Stelle darauf hinweisen: Wir haben heute im Kabinett dariiber gespro-
chen, dass es in Deutschland sehr wohl rechtliche Grundlagen gibt, um Manager und
Aufsichtsrite in die Haftung zu nehmen. Wir stellen allerdings fest, dass diese gesetzli-
chen Regelungen so gut wie nicht genutzt werden. Ich glaube, wir alle sollten darauf
schauen, wie wir es dazu bringen konnen, dass sie besser genutzt werden, oder wie wir
Gesetze so indern, dass sie genutzt werden. Auch das halte ich fiir absolut zwingend.*!

Seit Oktober 2008 haben sich die Ereignisse Uiberschlagen. Das Interesse an der
Aufarbeitung der ersten Finanzkrise, die im Kern eine Bankenkrise war, ist
durch die zweite Finanzkrise abgelost worden, in deren Mittelpunket tiberschul-
dete Staaten des Euroraums stehen. Die legislatorischen Konsequenzen aus der
ersten Finanzkrise haben sich bisher vor allem im Bereich der Regulierung von
Banken sowie der Restrukturierung und Abwicklung von Kreditinstituten ma-

! Regierungserklirung von Angela Merkel, Deutscher Bundestag, Plenarprotokoll 16/181,
19322 (B).
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308 Gerbard Wagner

nifestiert.” Eine Neuordnung des unternehmensbezogenen Haftungsrechts
steht noch aus.

Der legislatorische Attentismus, der im Bereich der haftungsrechtlichen Kon-
sequenzen der Finanzkrise zu verzeichnen ist, hat zumindest auch sachliche
Griinde. So eingingig und klar das Postulat der Einheit von Chancen und Risi-
ken, von privaten Gewinnen aus risikoreichen Transaktionen und haftungs-
rechtlicher Verantwortung fiir die nach Realisierung solcher Risiken entstande-
nen Schiden auch sein mag, seine Verdichtung und Umsetzung in konkrete
Haftungsregeln ist keine triviale Aufgabe. Eine der zentralen Fragen, die dafiir
beantwortet werden miissen, betrifft die Identifikation der Haftungssubjekte.

Die Bundeskanzlerin sah in der zitierten Regierungserklirung Vorstinde
und Aufsichtsrite, also die Leitungsorgane von Aktiengesellschaften, als ,,na-
turliche” Adressaten verschirfter Haftungsregeln an.’ In diesem Bereich ist der
Gesetzgeber auch aktiv geworden, wenn auch bisher nicht durch die Verschir-
fung der Haftung, sondern durch die Novellierung der Regeln zur Vorstands-
vergitung. Der Focus auf die Leitungsorgane von Kreditinstituten verdeckt,
dass Banken keineswegs die einzigen Akteure auf entwickelten Kapitalmirkten
sind. Neben den Kapitalanlegern lisst sich eine dritte Gruppe ausmachen, die
Informationen zu Kapitalanlagen generieren und verbreiten und die deshalb als
Informationsmakler, Informationsintermediire® oder — im Anschluss an die in
den USA wohl iblich gewordene Nomenklatur — als Gatekeeper bezeichnet
werden konnen.® Diese Akteure treten selbst nicht als Handler oder Vermittler
an den Kapitalmirkten auf, sondern generieren Informationen tiber Unterneh-
men, die am Markt gehandelte Wertpapiere emittiert haben oder erstmalig
emittieren wollen, sowie tiber Finanzprodukte, die von Unternehmen, Kredi-
tinstituten oder Fondsgesellschaften emittiert werden sollen. Zu diesem Kreis
der Intermediire zihlen Investmentbanken und Anwaltskanzleien, die Unter-
nehmen beim Borsengang beraten und begleiten, dariiber hinaus Wirtschafts-
priifungsgesellschaften und Ratingagenturen, die die Rechnungslegung der
Unternehmen priifen und testieren oder — im Fall des Ratings — die Bonitit von
Unternehmen (sog. Emittentenrating) — oder von Finanzprodukten (sog. Emis-
sionsrating) — bewerten und zu griffigen Qualititssignalen verdichten. Die

2 Gesetz zur Restrukturierung und geordneten Abwicklung von Kreditinstituten, zur Er-
richtung eines Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute und zur Verlingerung der Verjih-
rungsfrist der aktienrechtlichen Organhaftung v. 9.10. 2010, BGBI.T 1900.

’ Dazu eingehend Lutter, Managementverantwortung, in: Grundmann/Hofmann/Mos-
lein (Hrsg.), Finanzkrise und Wirtschaftsordnung, 2009, S. 77 ff.

* Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung v. 31.7. 2009, BGBI. 1 2509.

5 So Easterbrook/Fischel, The Economic Structure of Corporate Law, 1991, S.292f.: Wirt-
schaftspriifer als ,,informational intermediaries®.

¢ So grundlegend Kraakman, Gatekeepers: The Anatomy of a Third-Party Enforcement
Strategy, 2 Journal of Law, Economics and Organization (1986), 53ff.; ausfiihrlich Coffee,
Gatekeepers: The Professions and Corporate Governance, 2006.
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Die mangelbafte Haftungsverfassung der Finanzmdrkte 309

EU-Kommission hat den Vorschlag gemacht, die EU-Verordnung tiber Rating-
agenturen um eine Haftungsregel zu erginzen, die unter bestimmten Voraus-
setzungen die Liquidation von Anlegerschiden erlaubt.” Die Einzelheiten die-
ses Vorschlags sind an anderer Stelle dargestellt und seine Vor- und Nachteile
gewurdigt worden.®

Demgegeniiber ist das Haftungsregime fiir Wirtschaftspriifer trotz der Fi-
nanzkrise unangetastet geblieben. Die europiische Richtlinie 2006/43/EG tiber
Abschlussprifungen von Jahresabschliissen setzt ausschliefllich auf Regulie-
rungsrecht,” und eine im Juni 2008 nahe dem Scheitelpunkt der Finanzkrise
ergangene Empfehlung der Europiischen Kommission sorgt sich vor allem um
die Beschrankung der zivilrechtlichen Haftung von Abschlussprifern anstatt
um deren Begriindung oder Ausweitung.!° Das Griinbuch der Europiischen
Kommission zur Reform des Rechts der Abschlusspriiffung trigt zwar den viel-
sagenden Titel ,Lehren aus der Krise“, erwiahnt das Wort ,Haftung® aber nur
dann, wenn von einer ,,Gesellschaft mit beschrinkter Haftung® die Rede ist."
In ihrem Ende 2011 vorgelegten Entwurf einer Verordnung tber spezifische
Anforderungen an die Abschlusspriifung bei Unternehmen von 6ffentlichem
Interesse setzt die Kommission auf noch mehr Regulierung, nimlich Mafinah-
men zur Gewihrleistung der Unabhingigkeit der Priifer und der Transparenz
des Prifungsverfahrens bis hin zur intensiven Marktiberwachung durch Zent-
ralbehorden der Mitgliedstaaten.!? Ein etwas leichterer Ansatz wird mit Blick
auf die Prifung der tibrigen Unternehmen in einem weiteren Entwurf einer

7 Vorschlag fiir eine Verordnung des Europiischen Parlaments und des Rates zur Ande-
rung der Verordnung (EG) Nr.1060/2009 tiber Ratingagenturen, KOM(2011) 747 endg.,
S.37f.; das Parlament hat den Vorschlag in stark verinderter Fassung am 16.01. 2013 ange-
nommen, P7_TA-PROV(2013)0012 A7-0221/2012, S.31{.

8 Wagner, Die Haftung von Ratingagenturen gegeniiber dem Anlegerpublikum, in: Jung
u.a. (Hrsg.), Festschrift fiir Uwe Blaurock zum 70. Geburtstag: Einheit und Vielfalt im Un-
ternehmensrecht, 2013, S.467{f.; ders., in: FS Kirchner (im Erscheinen).

? Richtlinie 2006/43/EG iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsoli-
dierten Abschliissen, zur Anderung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Ra-
tes und zur Aufhebung der Richtlinie 84/253 des Rates, ABL. L 157/87. Eingehend zur Ent-
wicklung Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.), Beck’sche Kurz-Kommentare: Handels-
gesetzbuch mit GmbH & Co., Handelsklauseln, Bank- und Bérsenrecht, Transportrecht
(ohne Seerecht), 2012, Vor §316 Rn.3ff.

1© Empfehlung der Kommission zur Beschrankung der zivilrechtlichen Haftung von Ab-
schlusspriifern und Priifungsgesellschaftern v. 5.6. 2008, ABL. L 162/39.

' Europiische Kommission, Griinbuch Weiteres Vorgehen im Bereich der Abschlussprii-
fung: Lehren aus der Krise, v. 13.10. 2010, KOM(2010) 561 endg.

12 Vorschlag fiir eine Verordnung des Europiischen Parlaments und des Rates iiber spezi-
fische Anforderungen an die Abschlusspriifung bei Unternehmen von offentlichem Interesse,
v.30.11.2011; KOM (2011) 779 endg. Urspriinglich hatte die Kommission noch weitergehen-
de Mafinahmen ins Auge gefasst, bis hin zur Vergabe von Mandaten und Festsetzung von
Honoraren durch staatliche Behorden; kritisch dazu Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt
(Hrsg.), HGB (Fn.9), Vor §316 Rn. 4.
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310 Gerbard Wagner

Richtlinie zur Anderung der Abschlusspriifer-Richtlinie gewihlt,"* doch von
Haftung ist nirgends die Rede.

Im Folgenden wird zunichst die Rechtslage in Deutschland dargestellt (I1.)
und anschlieffend mit der Wirtschaftspriferhaftung nach US-amerikanischem
Recht verglichen (III). Vor diesem Hintergrund werden sodann die Sachproble-
me herausgearbeitet, die mit der gegenwartigen Rechtslage heraufbeschworen
werden (IV). Schliefilich sind Vorschlidge zur Losung dieser Probleme zu erar-
beiten.

II. Wirtschaftspriiferhaftung in Deutschland
1. Haftung gegeniiber dem gepriiften Unternehmen

a) Das Haftungsregime des §323 HGB

Das deutsche Recht kennt eine Bestimmung tber die ,Verantwortlichkeit des
Abschlussprifers, die die Haftung von Wirtschaftsunternehmen zumindest
ausschnittsweise gesetzlich regelt, nimlich §323 HGB. Die Vorschrift lautet in
ihren relevanten Abschnitten:

»(1) Der Abschlusspriifer, seine Gehilfen und die bei der Prifung mitwirkenden gesetz-
lichen Vertreter einer Priifungsgesellschaft sind zur gewissenhaften und unparteiischen
Priufung und zur Verschwiegenheit verpflichtet; §57b der Wirtschaftspriferordnung
bleibt unberiihrt. [...] Wer vorsitzlich oder fahrlissig seine Pflichten verletzt, ist der Ka-
pitalgesellschaft und, wenn ein verbundenes Unternehmen geschidigt worden ist, auch
diesem zum Ersatz des daraus entstehenden Schadens verpflichtet. Mehrere Personen
haften als Gesamtschuldner.

(2) Die Ersatzpflicht von Personen, die fahrlissig gehandelt haben, beschrinkt sich auf
eine Million Euro fir eine Prifung. Bei Priifung einer Aktiengesellschaft, deren Aktien
zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind, beschrankt sich die Ersatzpflicht von
Personen, die fahrlissig gehandelt haben, abweichend von Satz 1 auf vier Millionen Euro
fir eine Priifung. Dies gilt auch, wenn an der Priifung mehrere Personen beteiligt gewe-
sen sind, und ohne Riicksicht darauf, ob andere Beteiligte vorsitzlich gehandelt haben.

(4) Die Ersatzpflicht nach diesen Vorschriften kann durch Vertrag weder ausgeschlossen
noch beschrinkt werden.”

Die Haftung nach §323 HGB verpflichtet die Abschlussprifer und ihre Gehil-
fen personlich und macht sie fiir jede Fahrlissigkeit gegeniiber der gepriiften
Gesellschaft und mit dieser verbundenen Unternehmen schadensersatzpflich-

> Vorschlag fiir eine Richtlinie des Europiischen Parlaments und des Rates zur Anderung
der Richtlinie 2006/43/EG tber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsoli-
dierten Abschliissen, v. 30.11. 2011, KOM(2011) 778 endg.
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tig. Im Verhiltnis zwischen den Parteien des Priifungsvertrags gestaltet §323
HGB die werkvertragliche Haftung des Wirtschaftspriiffungsunternehmens
gegeniiber der gepriiften Kapitalgesellschaft zwingend aus (§323 Abs. 4 HGB),
wihrend die Vorschrift die personliche Haftung der Beteiligten sowie die An-
spruchsberechtigung von Konzernunternehmen kraft Gesetzes begriindet.!
Die Haftung sowohl der Wirtschaftsprifungsgesellschaft als auch ihrer Organe
und Mitarbeiter wird in der Praxis einheitlich durch entsprechende Berufshaft-
pflichtversicherungen gedeckt."

b) Sachlicher Anwendungsbereich

Vor dem Hintergrund, dass eine unrichtige Bilanzierung bei groflen Kapitalge-
sellschaften zu massiven Schiden fithren kann und es sich bei diesen um reine
Vermogensschiden handelt, erscheint eine Haftung fiir einfache Fahrlissigkeit
als scharfes Schwert. Doch bei niherem Hinsehen zeigen sich Haftungsbe-
schrinkungen, deren Gewicht kaum zu unterschitzen ist. Der sachliche An-
wendungsbereich der Vorschrift ist beschrankt auf Prifungen der Jahres- und
Konzernabschliisse von Kapitalgesellschaften, die nicht zu den kleinen Kapital-
gesellschaften im Sinne des §267 Abs. 1 HGB zihlen.!® Dartiber hinaus findet
sie kraft gesetzlicher Verweisung in einer Vielzahl von Situationen Anwendung,
in denen eine Abschlusspriifung gesetzlich vorgeschrieben ist, wie beispielswei-
se bei Grundungspriifungen iSv §49 AktG und bei Sonderpriifungen gemif}
§§ 144, 258 Abs.5 S.1 AktG."” Abschlusspriifer von kleinen Kapitalgesellschaf-
ten, Personengesellschaften und Einzelkaufleuten liegen aulerhalb des Anwen-
dungsbereichs des § 323 HGB; insoweit bleibt es bei der Haftung nach Vertrags-
und Deliktsrecht des BGB."

¢) Haftungshiochstbetrige

Aber auch soweit der sachliche Anwendungsbereich des §323 HGB eroffnet ist,
wird die Haftung in empfindlicher Weise durch die Haftungshochstsummen
des §323 Abs.2 HGB beschrinkt. Diese liegen im Bereich zwischen 1 und 4
Millionen Euro und damit um Groflenordnungen unter den Haftungshochst-
betrigen, die im Recht der Gefahrdungshaftung tblich sind und mit denen bei-
spielsweise die Hersteller fehlerhafter Produkte leben mussen. Gemiafy §10

“ Habersack/Schiirnbrand, in: Grolkommentar Handelsgesetzbuch, 2010, §323 Rn.7;
Ebke, in: Miinchener Kommentar zum Handelsgesetzbuch, 2012, § 323 Rn. 14.

5 Ebke, in: Miinchener Kommentar zum HGB (Fn. 14), § 323 Rn. 9ff.

1 Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.), HGB (Fn.9), Vor §316 Rn. 1.

7 Umfassende Nachweise bei Habersack/Schiirnbrand, in: Groflkommentar HGB
(Fn.14), §323 Rn. 8.

8 Dazu Wagner, in: Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch, 2013, §826
Rn.91f.
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312 Gerbard Wagner

Abs. 1 ProdHaftG haftet der Ersatzpflichtige hier bis zu einem Hochstbetrag
von 85 Millionen Euro!"

d) Mitverschulden

In einem der wenigen Fille, in denen ein Wirtschaftspriifer von der gepriiften
Gesellschaft auf Schadensersatz in Anspruch genommen wurde, gab der BGH
im Jahre 2009 der Klage dem Grunde nach statt, reduzierte jedoch den Ersatz-
betrag auf 1/3 des eingetretenen Schadens, weil sich das gepriifte Unternehmen
die Tduschungshandlungen ihres Geschiftsfithrers gegentiber der Wirtschafts-
prifungsgesellschaft als haftungsminderndes Mitverschulden gemaf$ §§ 31, 254
Abs. 1 BGB anrechnen lassen miisse.?

Demgegeniiber mag bezweifelt werden, ob es mit dem Schutzzweck der dem
Wirtschaftspriifer obliegenden Pflichten vereinbar ist, den Ersatzanspruch der
gepriiften Gesellschaft nach Maflgabe des §254 BGB herabzusetzen, weil das
Management die eigene Gesellschaft geschidigt hat. Gerade auch im Lichte der
Haftungsnorm des §323 HGB liefSe sich argumentieren, die Wirtschaftsprii-
fung diene gerade dazu, Manipulationen der Leitungsorgane zulasten der Ge-
sellschaftsgliubiger und der Anteilseigener aufzudecken bzw. vor solchen Ma-
nipulationen abzuschrecken.?! Gleichwohl stimmt das Schrifttum der Anrech-
nung des Mitverschuldens zumindest fiir den vom BGH entschiedenen Fall
eines vorsitzlichen Pflichtverstofies durch einen Mitarbeiter des gepriiften Un-
ternehmens zu.?? Damit bleiben gerade die krassesten Fille ohne jede Sanktion.
Der Wirtschaftsprifer muss die Haftung gegentiber dem gepriiften Unterneh-
men nicht fiirchten, wenn er seine Verpflichtung zur Uberpriifung der vom Ma-
nagement aufgestellten Bilanz vernachlissigt.

e) Rechtsdurchsetzung

Hinzu kommen schlieflich praktische Schwierigkeiten bei der Durchsetzung
der Wirtschaftspriiferhaftung nach §323 HGB, die sie endgtltig als zahnlosen
Tiger erscheinen lassen. Auch diese Probleme werden durch die eben bereits
zitierte BGH-Entscheidung illustriert. Der Geschiftsfiihrer einer Kapitalanla-
ge-Kommanditgesellschaft hatte von einem ,,schwarzen Konto“ Auszahlungen
an sich selbst veranlasst, die ihm nicht zustanden, und dies vor dem Abschluss-
prifer verheimlicht. Nachdem die 300 Kommanditisten den Geschiftsfiithrer
abberufen hatten, machte die KG einen Schadensersatzanspruch gegen die

19 Zum rechtspolitischen Hintergrund dieser Regelung Wagner, in: Miinchener Kommen-
tar zum BGB (Fn. 18), § 10 ProdHaftG Rn. 1.

20 BGHZ 183, 323 Rn. 54 ff.; BGH VersR 2013, 69 Rn.31 = WM 2012, 954.

2 Habersack/Schiirnbrand, in: Grofkommentar HGB (Fn. 14), § 323 Rn. 38.

22 Ebke, in: Miinchener Kommentar zum HGB (Fn. 14), § 323 Rn. 74; a. A. mit Recht Ha-
bersack/Schiirnbrand, in: Grolkommentar HGB (Fn. 14), §323 Rn. 38.
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Wirtschaftspriifungsgesellschaft geltend, weil Letztere Priifungs- und Aufkla-
rungspflichten verletzt hitten.?® Es fallt nicht schwer zu prognostizieren, dass
der Schadensersatzanspruch der KG gegen die Wirtschaftspriifungsgesellschaft
uberhaupt nicht geltend gemacht worden wire, wenn es den Gesellschaftern
nicht gelungen wire, den korrupten Geschiftstihrer abzulosen. Umgekehrt be-
deutet dies, dass der Wirtschaftspriifer vor Schadensersatzanspriichen der ge-
priften Gesellschaft relativ sicher sein kann, solange das Management, das die
zu testierende Bilanz aufgestellt hat, noch im Amt ist. Niemand wird einen
Wirtschaftspriifer mit der Behauptung verklagen, Letzterer habe eine falsche
Bilanz testiert, die der Kliger selbst aufgestellt hat. Im Normalfall wird das
Management — zumindest zunichst — im Amt bleiben, sodass ein reales Haf-
tungsrisiko nicht besteht.

2. Dritthaftung

Viel wichtiger fiir die Anreizstruktur, der sich Wirtschaftspriifungsunterneh-
men gegentiber sehen, ist jedoch die in §323 Abs.1 S.3 HGB vorgenommene
Beschrinkung der Aktivlegitimation auf das gepriifte Unternechmen und mit
diesem verbundene Gesellschaften. Auf den Haftungstatbestand des §323
Abs.1S.3 HGB koénnen sich Dritte — also etwa Glaubiger des gepriiften Unter-
nehmens oder Anleger, die ihre Investitionsentscheidung aufgrund eines un-
richtigen Jahresabschlusses getroffen haben — nach wohl einhelliger Auffassung
nicht berufen.*

Damit bleibt geschidigten Dritten nur der Rekurs auf §826 BGB* und auf
vertragsrechtliche Institute wie den Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten
Dritter?® bzw. die Dritthaftung nach §311 Abs.3 S.2 BGB.” Die Rechtspre-

 BGHZ 183, 323 = NJW 2010, 1808.

% BGHZ 138, 257ff. (259£.) = NJW 1998, 1948 = JZ 1998, 1013 mit Anm. Ebke = JR 1998,
67 mit Anm. Zimmer/Vosberg = ZGR 199, 583 mit Bespr. Grunewald; OLG Diisseldorf NZG
1999, 901 ff. (903) mit Anm. Salje; Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.), HGB (Fn.9),
§323 Rn.8; Ebke, in: Miinchener Kommentar zum HGB (Fn. 14), §323 Rn.86; Habersack/
Schiirnbrand, in: Grolkommentar HGB (Fn. 14), §323 Rn.52.

2 BGH NJW 1956, 1595; NJW 1987, 1758; 2001, 360ff. (365); ZIP 2012, 2302 Rn.46ff,;
ZIP 2013, 417 Rn. 11 {f.

% So BGHZ 138, 257ff. (260ff.) = NJW 1998, 1948 = ] Z 1998, 1013 m. Bespr. Ebke 991 = JR
1999, 67 m. Anm. Zimmer/Vosberg; BGH VersR 2002, 72 {f. (76); Baus, Die Dritthaftung des
Abschlusspriifers zwischen Vertrag und Delikt: Eine rechtsvergleichende Untersuchung des
deutschen und englischen Rechts, 103 ZVglRWiss. (2004), 219ff. (236); Hopt/Merkt, in:
Baumbach/Hopt (Hrsg.), HGB (Fn.9) §323 Rn.8; Ebke, in: Miinchener Kommentar zum
HGB (Fn. 14), §323 Rn. 118.

¥ So Canaris, Schutzwirkungen zugunsten Dritter bei ,,Gegenliufigkeit® der Interessen,
JZ 1995, 4411f. (444); ders., Die Haftung des Sachverstindigen zwischen Schutzwirkungen
fiir Dritte und Dritthaftung aus culpa in contrahendo, JZ 1998, 603 ff. (605); ders., Die Reich-
weite der Expertenhaftung gegentiber Dritten, 163 ZHR (1999), 206 ff. (220ff.); Hopt, in:
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chung tibt sich insoweit jedoch in grofiter Zuriickhaltung. Im Rahmen von § 826
BGB hat es der BGH abgelehnt, dem durch ein falsches Testat in die Irre gefiihr-
ten Inhaber von Unternehmensanleihen, der Letztere stehen lieff, anstatt sofor-
tige Riickzahlung zu fordern, mit irgendwelchen Beweiserleichterungen entge-
gen zu kommen.” Um mit seinem Anspruch durchzudringen, muss der Ge-
schidigte zur vollen Uberzeugung des Gerichts nachweisen (§286 ZPO), dass
seine Forderung gegen das Unternehmen im Zeitpunkt der vorsitzlichen und
sittenwidrigen Handlung noch werthaltig war und nur wegen der Verlingerung
des Engagements wertlos geworden ist. Beweiserleichterungen nach Art der
Vermutung aufklirungsrichtigen Verhaltens, wie sie bei der Prospekthaftung?
und der Vertragshaftung fiir Pflichtverletzungen bei der Kapitalanlageberatung
anerkannt sind,*® hat der BGH im Kontext der Wirtschaftspriferhaftung aus-
driicklich abgelehnt.*!

Mit Blick auf die genannten quasi-vertraglichen Haftungsgrundlagen zeigt
sich der BGH ebenfalls sehr zugeknopft. Eine automatische Anwendung des
Vertrags mit Schutzwirkung fiir Dritte auf Fille, in denen es infolge falscher
Testate zu verlusttrichtigen Kredit- und Anlageentscheidungen gekommen ist,
kommt nicht in Betracht, weil ,,die Einbeziehung einer unbekannten Vielzahl
von Gldubigern, Gesellschaftern oder Anteilserwerbern in den Schutzbereich
des Prifauftrags” der Wertung des §323 Abs.1 S.3 HGB zuwiderlaufe.” Tat-
sachlich lisst sich aus den Gesetzesmaterialien zum KonTraG* entnehmen,
dass der Gesetzgeber den Haftungstatbestand des §323 Abs.1S.3 HGB als ab-
schlieffende Regelung angeschen hat und eine quasivertragliche Haftung der
Abschlusspriifer gegeniiber Dritten ausschlieflen wollte.** Zur Begriindung
wird darauf verwiesen, es konne ,regelmaflig nicht angenommen werden, dass
der Abschlusspriifer ein so weites Haftungsrisiko zu ibernehmen bereit ist, wie
es sich aus der Einbeziehung einer unbekannten Vielzahl von Glaubigern, Ge-

Baumbach/Hopt (Hrsg.), HGB (Fn.9), § 347 Rn. 22; Habersack/Schiirnbrand, in: Groffkom-
mentar HGB (Fn. 14) §323 Rn.57; zum 6sterreichischen Recht genauso Doralt/Koziol, Ab-
schlusspriiferhaftung in Osterreich, in: Koziol/Doralt (Hrsg.), Abschlusspriifer — Haftung
und Versicherung, 2004, S. 91 ff. (110f.).

28 BGH ZIP 2013, 417 Rn. 111f.

» BGHZ 61, 118ff. (120f£.); 124, 151 ff. (1591.).

3% BGHZ 151, 5ff. (12); BGH NJW-RR 2009, 689 Rn.6; NJW 2009, 2298 Rn.22; BGHZ
189, 13 Rn. 40 = NJW 2011, 1949 Rn.40; BGH ZIP 2012, 1335 Rn. 28 ff.

31 BGH ZIP 2013, 417 Rn. 15.

2 BGHZ 138, 257 f. (262); genauso BGHZ 167, 155 Rn. 13 = NJW 2006, 1975; BGH NJW-
RR 2006, 611 Rn. 12; NJW 2009, 512 Rn. 5; abl. Ebke, Abschlufipriifer, Bestitigungsvermerk
und Drittschutz, JZ 1998, 9911f. (9921f.); zust. Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.),
HGB (Fn.9) §323 Rn. 8; Habersack/Schiirnbrand, in: Groffkommentar HGB (Fn. 14) §323
Rn.55.

3 Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich vom 27.4. 1998,
BGBI.1S.786.

3 BGHZ 167, 155 Rn. 13 = NJW 2006, 1975, mit Hinweisen auf BT-Drucks. 13/9712 S.35
und BT-Drucks. 13/10038 S. 25.
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sellschaftern oder Anteilserwerben in den Schutzbereich ergibe®.”® Etwas ande-
res gilt nur dann, wenn die Prifung durch den Wirtschaftspriifer im Interesse
bestimmter Dritter erfolgt, es insbesondere zu einem Kontakt zwischen dem
Wirtschaftspriifer und einem Investor gekommen ist, der das Testat zur Grund-
lage fiir seine Anlageentscheidung gemacht hat.”® Die Aktivlegitimation des
Anlagepublikums insgesamt ldsst sich mit Hilfe dieser Rechtsfigur allerdings
nicht begriinden, denn der BGH hat ausdriicklich klargestellt, der Abschluss-
priifer sei nicht bereit, ein so weitreichendes Haftungsrisiko zu ibernehmen.”
Die Erkennbarkeit des Umstands, dass Dritte den Priifvermerk zur Grundlage
von Anlageentscheidungen machen mochten, reicht demnach nicht aus, um eine
Dritthaftung zu begriinden. Erforderlich ist vielmehr, ,,dass dem Abschluss-
priifer deutlich wird, dass von thm im Drittinteresse eine besondere Leistung
erwartet wird, die iiber die Erbringung der gesetzlich vorgeschriebenen Pflicht-
prifung hinausgeht“.’® Selbst in diesen Fillen bleibt aber die quasi-vertragliche
Dritthaftung auf die in §323 Abs.2 HGB normierten Hochstgrenzen be-
schrankt.”

ITI. Wirtschaftspriiferhaftung in den USA

In den Vereinigten Staaten hat die Finanzkrise bisher ebenfalls nicht zur Ein-
fihrung neuer gesetzlicher Haftungstatbestinde gefiihrt. Fur die Verantwort-
lichkeit von Wirtschaftspriifern ist dieser Befund auch nicht weiter erstaunlich,
denn diese Profession steht bei der Aufarbeitung der ersten Finanzkrise nicht
im Fokus der Ursachenforschung. Immerhin hat eine vom New Yorker Ban-
kruptcy Court in Auftrag gegebene Untersuchung zu den Ursachen der Leh-
man-Pleite ergeben, dass das Management von Lehman die Bilanz manipuliert
hatte, um die Marktteilnehmer in Sicherheit zu wiegen und seine wahre finan-
zielle Situation zu verschleiern. Der Examiner kam zu dem Schluss, es existier-
ten hinreichende Anhaltspunkte fiir Anspriiche gegen Lehman’s Wirtschafts-
prifer Ernst&Young:*

%> Besonders deutlich BGHZ 167, 155 Rn. 13 = NJW 2006, 1975; genauso bereits BGHZ
138, 257 f. (262); vgl. weiter BGH NJW-RR 2006, 611 Rn. 12.

% BGHZ 138, 2571f. (2611.); BGHZ 167, 155 Rn. 15 = NJW 2006, 1975.

¥ BGHZ 138, 257ff. (262).

* BGH NJW 2009, 512 Rn. 5.

3 BGHZ 138, 2571f. (266) = NJW 1998, 1348{f. (1351); gegen eine Anwendung des §323
Abs.2 HGB auf die vertragliche Dritthaftung Habersack/Schiirnbrand, in: Grofkommentar
HGB (Fn. 14) § 323 Rn. 61.

“ Vgl. die Zusammenfassung von Burke, Auditor Liability to External Users for Mislea-
ding Financial Statements of Publicly Listed Companies: Two Normative Propositions, 39
Syracuse Journal of International Law and Commerce (2012), 137 ff. (146 ff.).
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»Given those facts, the Examiner finds that sufficient evidence exists to support a color-
able claim against Ernst & Young in connection with its reviews of Lehman’s interim
financial information and its responsibilities regarding Lehman’s MD&A information
in both quarters of 2008.“*!

Nach verbreitetem Urteil haben die Wirtschaftspriifer keinen wesentlichen Bei-
trag dazu geleistet, dass der Riickgang der Immobilienpreise in den USA zu
drastischen Wertverlusten bei verbrieften Hypothekendarlehen und in der Fol-
ge zu einer internationalen Bankenkrise gefiihrt hat. Ganz anders verhilt es sich
bei den Ratingagenturen, die den mit Hypotheken unterlegten Wertpapieren
(Asset Backed Securities — ABS) unverdrossen Bestnoten gaben, auch wenn die
Hypotheken die Riickzahlungsforderung aus Subprime-Krediten sicherten.*

Der Umstand, dass die Wirtschaftsprifer mehr oder weniger unberthrt
durch die erste Finanzkrise kamen, verdankt sich allerdings weniger dem Funk-
tionieren eingespielter Anreizsysteme, die sorgfaltiges Verhalten gewihrleisten,
sondern den besonderen Entstehungsbedingungen der Finanzkrise — und darii-
ber hinaus der Vorgingerkrise, die durch die spektakuliren Zusammenbriiche
der Unternehmen Enron und Worldcom infolge massiver Bilanzfilschungen in
den Jahren 2001/2002 verursacht wurde.” In der Folge dieser Ereignisse loste
sich eine der groflen Wirtschaftspriifungsgesellschaften — Arthur Andersen —
selbst auf, um einer Zerschlagung durch die amerikanischen Behorden zuvor zu
kommen. Arthur Andersen hatte durch die Vernichtung von Dokumenten zu
vertuschen versucht, dass es iiber die Probleme in der Bilanz von Enron durch-
aus informiert war oder die Probleme jedenfalls fiir einen sorgfaltigen Wirt-
schaftsprifer erkennbar waren.

Die amerikanische Politik ist bei der Aufarbeitung der Skandale um Enron
und Worldcom zu dem Schluss gelangt, dass die beteiligten Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften in eklatanter Weise versagt haben. Diese Erkenntnis lieferte
den Anlass fiir die Sarbanes-Oxley Gesetzgebung, die Wirtschaftspriifungsge-
sellschaften einer strikteren Regulierung unterworfen hat.** Insbesondere wur-
den die Wirtschaftspriifungsgesellschaften dazu gezwungen, das Beratungsge-

“l Report of Anton R. Valukas, Examiner In re Lehman Brothers Holding Inc. Chapter 11
Case No.08-13555, United States Bankruptcy Court for the Southern District of New York,
Vol. 3, 2010, S.1047f., im Internet abrufbar unter http://lehmanreport.jenner.com/ (Stand
23.07.2013).

2 Wagner, in: Jung u.a. (Hrsg.), Festschrift Blaurock (Fn.8), S. 467 ff. (468{f.).

# Dazu Baird, Enron and the Long Shadow of Stat. 13 Eliz., in: Rapoport/Dharan (Hrsg.),
Enron: Corporate Fiascos and their Implications, 2004, S. 393 ff.; weiter ausgreifend Gerding,
The Next Epidemic: Bubbles and the Growth and Decay of Securities Regulation, 38
Connecticut Law Review (2006), 393 ff.

* FEingehend zur politischen Okonomie von Sarbanes Oxley Romano, The Sarba-
nes-Oxley Act and the Making of Quack Corporate Governance, 114 Yale Law Journal
(2005), 1521 ff. (1543 ff.), die zu einem vernichtenden Urteil gelangt; vgl. auch Hannes, Com-
pensating for Executive Compensation: The Case of Gatekeeper Incentive Pay, 98 California
Law Review (2010), 385ff. (409 £.).
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schift vom Prifungsgeschift zu trennen. Damit sollte die Verwisserung der
Prifungsstandards vermieden werden, die sich ergibt, wenn Prifungsauftrige
lediglich als ,,Turoffner” fiir lukrative Beratungsmandate gesehen und die Prii-
fungsstandards verwissert werden, um Beratungsauftrige nicht zu gefahrden.
Von der Einfihrung eines gesetzlichen Haftungstatbestands zulasten von
Wirtschaftspriifungsunternehmen sah der Kongress indessen ab.*

Auch nach Sarbanes-Oxley blieb es somit bei den herkommlichen Grundsit-
zen des Richterrechts, die zwar in jeder amerikanischen Jurisdiktion anders ge-
handhabt werden, jedoch derselben haftungsfeindlichen Linien folgen, die auch
die Rechtsprechung des IIL. Zivilsenats des BGH kennzeichnet. Grundlegend
dafiir ist die bertihmte Entscheidung des New Yorker Court of Appeals in Sa-
chen Ultramares Corporation v. Touche, in der Richter Benjamin Cardozo die
Haftung der beklagten Wirtschaftspriifer gegentiber einem drittbetroffenen
Factor, der dem gepriiften Unternehmen im Vertrauen auf die Richtigkeit des
Testats Kredit gewdhrt hatte, verneinte. Zwar hatten die Wirtschaftspriifer
ubersehen, dass das gepriifte Unternehmen die Bilanz mit Forderungen und
sonstigen Vermogenswerten gespickt hatte, die in Wahrheit gar nicht existier-
ten, was schlief§lich aufflog und zur sofortigen Insolvenz fiihrte. Zwar hafteten
Wirtschaftspriifer gegeniiber Dritten, denen das unrichtige Testat von dem ge-
priiften Unternehmen vorgelegt worden sei, fiir Vorsatz, also fir arglistige Tau-
schung, nicht aber fiir blof fahrlissige Irrefithrung:

»To creditors and investors to whom the employer exhibited the certificate, the defend-
ants owed a like duty to make it without fraud, since there was notice in the circumstanc-
es of its making that the employer did not intend to keep it to himself. [...] A different
question develops when we ask whether they owed a duty to these to make it without
negligence. If liability for negligence exists, a thoughtless slip or blunder, the failure to
detect a theft or forgery beneath the cover of deceptive entries, may expose accountants
to a liability in an indeterminate amount, for an indeterminate time to an indeterminate
class. The hazards of a business conducted on these terms are so extreme as to enkindle
doubt whether a flaw may not exist in the implication of a duty that exposes to these

«46
consequences.

Die ginzliche Ablehnung einer Fahrlissigkeitshaftung der Wirtschaftspriifer
wurde in den Jahren nach der Entscheidung in Sachen Ultramares in vielen
Bundesstaaten der USA und auch in New York selbst aufgeweicht,” bis der
New Yorker Court of Appeals 1985 darauf zuriickkam und einen Standard

# Kritisch dazu Coffee, Gatekeepers (Fn.6), S.334, der vermutet, eine Ausweitung der
Haftung sei politisch zu umstritten gewesen, um den Weg in die Sarbanes-Oxley-Gesetzge-
bung zu finden.

* Ultramares Corp. v. Touche et al., 174 N.E. 441, 444 (N.Y.C.A. 1931).

7 Eingehend zur Entwicklung der Rechtsprechung der amerikanischen Gerichte Husisi-
an, What Standard of Care Should Govern the World’s Shortest Editorials?: An Analysis of
Bond Rating Agency Liability, 75 Cornell Law Review (1990), 411 {f. (414{.); Feinman, Liabi-
lity of Accountants for Negligent Auditing: Doctrine, Policy, and Ideology, 31 Florida State
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postulierte, der der Rechtsprechung des III. Zivilsenats nahezu aufs Haar
gleicht. Danach kommt eine Dritthaftung fiir fahrlissige Prifung dann in Be-
tracht, wenn fiir den Wirtschaftspriifer erkennbar war, dass das Testat gegen-
Uber einem bestimmten Dritten fiir konkrete Zwecke genutzt werden wiirde,
dieser auf die Richtigkeit des Testats vertrauen wiirde und dadurch ein qua-
si-vertragliches Band zwischen dem Wirtschaftspriifer und dem Dritten ge-
schaffen wurde.*

In diesem Sinne einer quasi-vertraglichen Beziechung zwischen dem Wirt-
schaftsprifer und dem anspruchsberechtigten Dritten wird von der Mehrzahl
der amerikanischen Gerichte auch der Haftungstatbestand des Section 552 des
Second Restatement of Torts interpretiert.*” Die Vorschrift lautet:

»Information Negligently Supplied for the Guidance of Others

(1) One who, in the course of his business, profession or employment, or in any other
transaction in which he has a pecuniary interest, supplies false information for the guid-
ance of others in their business transactions, is subject to liability for pecuniary loss
caused to them by their justifiable reliance upon the information, if he fails to exercise
reasonable care or competence in obtaining or communicating the information.

(2) Except as stated in Subsection (3), the liability stated in Subsection (1) is limited to
loss suffered

(a) by the person or one of a limited group of persons for whose benefit and guidance he
intends to supply the information or knows that the recipient intends to supply it; and

(b) through reliance upon it in a transaction that he intends the information to influence
or knows that the recipient so intends or in a substantially similar transaction.”

Die in Absatz 2 genannten Beschrinkungen des personlichen Schutzbereichs
des Haftungstatbestands des Section 522 (1), nach denen die Aktivlegitimation
auf Personen beschrankt ist, die der Schadiger als Adressat der von thm verbrei-
teten Information erkannt und deren Vertrauen in die Richtigkeit der Informa-
tion er akzeptiert hat, werden im Sinne eines ,near-privity-test“ verstanden.
Maflgebend ist also, ob zwischen dem Schidiger, im vorliegenden Kontext also
dem Wirtschaftspriifer, und dem geschidigten Dritten eine quasi-vertragliche
Vertrauensbeziehung bestanden hat.>® Das ist lediglich eine Paraphrase der An-

University Law Review (2003), 17ff.; Burke (Fn.40), 39 Syracuse Journal of International
Law and Commerce (2012), 137 ff. (1571f.).

“ Credit Alliance Corp. v. Arthur Andersen & Co.,483 N.E.2d 110, 118 (N.Y.C.A. 1985);
allgemein zur Unterscheidung zwischen einzelnen Begiinstigten und dem Publikum Rabin,
Tort Recovery for Negligently Inflicted Economic Loss: A Reassessment, 37 Stanford Law
Review (1985), 1513 ff. (15271.).

* Dobbs, The Law of Torts, 2000, S.1372{.; Feinman (Fn.47), 31 Florida State University
Law Review (2003), 17ff. (42£.).

% Dobbs, The Law of Torts (Fn.49), S.1373; Ohio Police & Fire Pension Fund v. Standard
& Poor’s Financial Services LLC, 700 F.3d 829, 841{. (6t Cir. 2012); King County, Washing-
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forderungen, die nach deutschem Recht an einen Vertrag mit Schutzwirkung
fiir Dritte gestellt werden.

IV. Asymmetrische Anreize der Wirtschaftspriffungsgesellschaften

Das geltende Recht der Wirtschaftspriiferhaftung lisst sich auf die Formel brin-
gen, dass der Wirtschaftspriifer im Fall einer fahrlissigen Pflichtverletzung
grundsitzlich nur seinem Auftraggeber Schadensersatz schuldet, also demjeni-
gen Unternehmen, das ihn mit der Prifung beauftragt hat. Eine Haftung gegen-
uber Dritten scheidet dagegen grundsitzlich aus, sofern sich nicht tiber das Ins-
titut des Vertrags mit Schutzwirkung fir Dritte eine Haftung gegentiber einzel-
nen Anlegern legitimieren lisst. Mafligebend dafiir war die Sorge um
unkalkulierbar hohe wirtschaftliche Risiken fiir den Wirtschaftspriifer infolge
einer Klagewelle, die bei Einbeziehung einer unbekannten Vielzahl von Glaubi-
gern, Gesellschaftern oder Anteilserwerbern in den Schutzbereich des Prifauf-
trags drohe.”!

So plausibel das Argument, die Dritthaftung fithre zu einer umfangmiafiig
unbegrenzten und unkontrollierbaren Belastung der Wirtschaftspriifer auf den
ersten Blick auch sein mag, so bedenklich sind die Konsequenzen dieser Losung
fur die Sorgfaltsanreize, derer sich die Zunft gegentiber sieht. Unterlduft dem
Wirtschaftspriifer ein Fehler, der sich zulasten des zu prifenden Unternehmens
auswirkt, macht er sich damit ohne weiteres haftbar. Begeht der Wirtschafts-
priifer den Fehler mit umgekehrtem Vorzeichen, sodass er sich zulasten exter-
ner Anleger auswirkt und diese schidigt, trifft ihn keinerlei Verantwortlichkeit.
Dieses asymmetrische Haftungsregime vermittelt Anreize zu sorgfaltigem, feh-
lervermeidendem Verhalten nur im Verhiltnis zu dem gepriiften Unternehmen,
nicht im Verhiltnis zu Anlegern als Drittbetroffenen. Der Wirtschaftspriifer
hat also den Anreiz, Fehler zu vermeiden, die sich nachteilig fiir das gepriifte
Unternehmen auswirken, nicht aber Fehler, die zu Schiden drittbetroffener
Anleger fithren. Jeder ,, Irrtum® zulasten des Unternechmens begriindet ein Haf-
tungsrisiko, doch Irrtiimer zulasten drittbetroffener Anleger bleiben haftungs-
rechtlich folgenlos.

Die Konsequenzen eines derart einseitigen Haftungsregimes, das Sorgfalts-
anreize nur in eine Richtung — nimlich zugunsten des gepriiften Unternehmens
— setzt, fir das Verhalten der Wirtschaftspriifer liegen auf der Hand. Diese Ef-
fekte werden noch dadurch verstirkt, dass die Wirtschaftspriifer die von ihnen
gepriften Unternehmen als potentielle Kunden betrachten. Schliefllich wird

ton, and Iowa Student Loan Liguidity Corporation v. IKB Deutsche Industriebank AG et al.,
863 F.Supp. 2d 288, 307f. (SDNY 2012).

1 BGHZ 167, 155 Rn. 13; unter Hinweis auf die Gesetzesmaterialien zum KonTraG: BT-
Drucks. 13/9712 S.35 und BT-Drucks. 13/10039 S. 25.
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der Wirtschaftspriifer von dem zu priifenden Unternehmen selbst beauftragt
und selbstverstindlich auch von diesem honoriert. Dartiber hinaus bieten Wirt-
schaftspriifungsunternehmen auch Beratungsleistungen an, fiir die sie ebenfalls
entlohnt werden. Dabei stehen sie sowohl untereinander in Wettbewerb als
auch, was die Consultingleistungen anlangt, mit anderen Unternehmen der Be-
ratungsbranche. Diese Struktur verstirkt die bereits durch den asymmetrischen
Haftungsrahmen gegebene Verzerrung der Sorgfaltsanreize und war Anlass fiir
die durch den Sarbanes- Oxley Act erzwungene Trennung von Priifungs- und
Beratungsgeschift, d.h. das Verbot, gegeniiber demselben Unternehmen Prii-
fungs- und Beratungsleistungen zu erbringen.”? Es hat dazu gefithrt, dass die
groflen Wirtschaftspriifungsgesellschaften ihre Beratungsarme verselbstindigt
und verduflert haben.”® Das europiische und das deutsche Recht haben diese
Trennung bisher nicht nachvollzogen, sodass in Europa der Anreiz, das Pri-
fungsmandat als Eintrittskarte in das lukrative Beratungsgeschift zu benutzen,
erhalten bleibt.>*

Diese Struktur der Geschiftsbeziehungen zwischen dem zu priifenden Un-
ternehmen und der Wirtschaftsprifungsgesellschaft verstirkt die mit Blick auf
die Haftungsrechtslage ohnehin gegebene Asymmetrie der Sorgfaltsanreize
nochmals wesentlich. Wendet das Wirtschaftsprifungsunternehmen Zeit und
Miihe auf, um die Angaben des Managements zu hinterfragen und die vorge-
nommenen Bewertungsansitze zu iberprifen, dann lduft es Gefahr, einen luk-
rativen Mandanten zu vergraulen. Es droht nicht nur der Verlust des Priifungs-
mandats, sondern auch der Entzug von Beratungsauftrigen, derer das Wirt-
schaftspriifungsunternehmen zur Auslastung seiner Mitarbeiter bedarf.
Kommt es trotz dieser unerwiinschten und nachteiligen Konsequenzen zu einer
rigoroseren Prifung, ergibt diese Zweifel an der Richtigkeit der vorgelegten Bi-
lanz und insistiert das Wirtschaftsprifungsunternehmen auf deren Korrektur,
dann riskiert es damit die Haftung gegentiber dem gepriiften Unternechmen.
Stellen sich die Zweifel der Wirtschaftsprifungsgesellschaft nimlich als unbe-
grundet heraus und lisst sich ein Fehler nachweisen, miissen beispielsweise die
infolge der Beanstandung erhohten Kapitalkosten von dem Wirtschaftsprii-
fungsunternehmen als Schaden ersetzt werden. Die Anspannung der Kont-
rollintensitit birgt also fir den Wirtschaftspriifer massive wirtschaftliche Risi-
ken in Gestalt des drohenden Verlusts von Priifungs- und Beratungsmandaten
und der haftungsrechtlichen Exposition gegentiber dem gepriiften Unterneh-

2. Romano (Fn.44), 114 Yale Law Journal (2005), 1521 ff. (1533 ff.).

% Coates, The Goals and Promise of the Sarbanes-Oxley Act, 21 Journal of Economic
Perspectives (2007), 91 ff. (105).

5% Hopt/Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.), HGB (Fn.9), Vor §316 Rn.2; zu den regula-
torischen Eingriffen durch das KonTraG Wittig, Reform der Corporate Governance von Fi-
nanzinstituten als Reaktion auf die Finanzmarktkrise: Ein Uberblick zu den aktuellen Uber-
legungen, WM 2010, 2337 ff. (23411.).
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men. Werden hingegen Zweifel an der Bilanzierung unterdriickt und die Ansit-
ze des Unternehmens sowie dessen Bilanzierungsmethoden leichthin akzep-
tiert, dann spart die Wirtschaftspriifungsgesellschaft nicht nur Mitarbeiter-
stunden und damit Kosten ein, sondern gleichzeitig schiitzt sie sich selbst vor
Schadensersatzrisiken sowie vor dem Verlust eines Klienten fur lukrative Pri-
fungs- und Beratungsdienstleistungen.

Auf eine Kurzformel gebracht lisst sich sagen, dass eine Anspannung der
Sorgfalt der Wirtschaftspriifungsgesellschaft keinerlei wirtschaftliche Vorteile,
sondern im Gegenteil massive wirtschaftliche Nachteile bringt. Damit wird das
volkswirtschaftlich erwiinschte Anreizsystem in sein Gegenteil verkehrt. In
einem effizienten Haftungssystem ergreift der potentielle Schidiger die gebote-
nen Sorgfaltsmafinahmen, weil er sonst fir Schiden aufkommen muss, deren
Kosten grofier sind als die Kosten der Sorgfalt. Bei Wirtschaftspriifungsunter-
nehmen liegt es genau umgekehrt: Je mehr Sorgfalt der potentielle Schidiger
aufwendet, desto grofier sind die Haftungsrisiken. Von einem in dieser Weise
perversen Haftungssystem ist nichts Gutes zu erwarten.*

Schlieflich wird der Anreiz zur Vernachlissigung der Sorgfalt durch laxe
Prifungsstandards noch durch die Marktstruktur verstarkt, die durch die do-
minante Stellung von vier groflen und international aufgestellten Wirtschafts-
prifungsgesellschaften — PriceWaterhouseCoopers, Deloitte, Ernst&Young
und KPMG - gekennzeichnet ist. Zwar existiert daneben in Deutschland eine
Vielzahl kleinerer Wirtschaftspriifer, doch diese verfiigen nicht tiber die Grofle
und Leistungsfihigkeit, um Groflunternehmen in angemessener Zeit zu priifen.
Die ,Big Four” miissen deshalb nicht firchten, in nennenswertem Umfang
Marktanteile zu verlieren, wenn hier und da einmal ein Bilanzskandal auf-
fliegt.>® Die Kunden konnen sich zwar von jedem einzelnen Wettbewerber ab-
wenden, nicht aber von der Gruppe der grofien Vier insgesamt.

Diese pessimistische Darstellung der Sorgfaltsanreize von Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften darf nicht dahin missverstanden werden, als wiirde ihnen
breitflichige Kollusion mit dem Management des gepriften Unternehmens un-
terstellt. Wirtschaftspriifer werden aus berufsethischen Motiven, aber auch zur
Vermeidung regulatorischer Eingriffe um pflichtgemifles Verhalten bemtht
sein.”” Wire die Kollusion mit einem zu prifenden Unternehmen nachweisbar,
setzte sich der Wirtschaftsprifer zudem der Dritthaftung gemafl §826 BGB,
ggf. 1.V.m. §830 Abs. 1 S.1, Abs.2 aus.*® Die eben artikulierte Sorge gilt allein
dem von dem Wirtschaftspriifer angelegten Sorgfaltsstandard und der Intensi-

% Das Haftungsregime fiir Ratingagenturen ist in paralleler Weise verzerrt; vgl. Wagner,
in: Jung u.a. (Hrsg.), Festschrift Blaurock (Fn.8), S. 473 ff. (4781f.).

¢ Coffee, Gatekeepers (Fn. 6), S. 159.

5 Darauf setzt auch die Richtlinie 2006/43/EG iiber Abschlusspriifungen (Fn.9), z.B.
Art.4: ,Guter Leumund*.

% Vgl. oben, Fn. 25.
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tat, mit der die Bilanz des Managements auf ihre Richtigkeit iberprift wird.
Wenn allein Fehler in die eine Richtung, zulasten des Unternehmens, mit haf-
tungsrechtlichen und kommerziellen Nachteilen belastet sind, Fehler in die an-
dere Richtung, zulasten der Anleger, jedoch keinerlei Sanktionen auslosen, dann
wird man nicht fehlgehen zu vermuten, dass die Wirtschaftspriifungsgesell-
schaften vor allem darum bemiiht sein werden, Fehler zulasten der Unterneh-
men zu vermeiden. Diese Gefahr ist deshalb besonders ernst zu nehmen, weil ein
Wirtschaftspriifer unweigerlich Entscheidungen unter Unsicherheit treffen
muss. Eine vollstindige Sammlung und Auswertung samtlicher fr die Bilanzie-
rung notwendiger Informationen ist weder moglich noch wirtschaftlich zumut-
bar, und selbst wenn sie moglich und zumutbar wire, verbleiben Restzweifel, die
in die eine oder andere Richtung aufgeldst werden miissen. Das Haftungsregime
des geltenden Rechts vermittelt den starken Anreiz, diese Restzweifel zulasten
drittbetroffener Anleger aufzulosen, das Unternehmen und dessen Bilanz also
tendenziell in einem zu optimistischem Licht zu prasentieren.

Es ist zwar nicht zu beweisen, darf jedoch mit Grund vermutet werden, dass
die beschriebene Anreizstruktur einen wesentlichen Teil der Erklirung dafir
liefert, warum es immer wieder vorkommt, dass ein Unternehmen, dessen Bi-
lanz fur das abgelaufene Geschiftsjahr anstandslos testiert wurde, kurze Zeit
spater Insolvenz anmelden muss. Zwar ist es richtig, dass die Bilanzierung auf
einen Stichtag hin erfolgt (§243 Abs.3 HGB)* und es dem Wirtschaftspriifer
nicht obliegt, Prognosen tiber die wirtschaftliche Entwicklung des gepriiften
Unternehmens anzustellen, doch bleibt es merkwiirdig, wenn ein am Stichtag
als wirtschaftlich gesund prisentiertes Unternehmen nur wenige Tage nach
dem Stichtag insolvent ist und einen Berg von Schulden hinterlisst.

V. Reformvorschlag
1. Fokus auf Anlegerschiden

Die Asymmetrie der haftungsrechtlichen Verantwortlichkeit des Wirtschafts-
priifers im Verhiltnis zur gepriiften Gesellschaft einerseits, Glaubigern und
Anlegern andererseits und die dadurch eintretende Verzerrung der Sorgfaltsan-
reize zulasten Drittbetroffener kann am besten durch eine Korrektur des Haf-
tungsregimes behoben werden, die die Verantwortlichkeit des Priifers in beide
Richtungen ausbalancieren misste. Der folgende Vorschlag konzentriert sich
auf Schiden von Kapitalanlegern und klammert Nachteile, die von Glaubigern
des gepriiften Unternehmens infolge einer durch ein fehlerhaftes Testat beding-
ten Irrefiihrung bei der Kreditvergabe verursacht werden, aus.

% Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.), HGB (Fn.9), § 243 Rn. 11.
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2. Allgemeine Fahrlissigkeitshaftung

Grundsitzlich haben Gesetzgeber und Gerichte bei der Schaffung einer Haf-
tungsregel die Wahl zwischen der Verschuldenshaftung und einer strikten Haf-
tung, die vom Verschulden unabhingig ist. Diese Optionen bestehen auch im
Fall der Wirtschaftspriferhaftung. Bei Wahl der Verschuldenshaftung wiirde
die Schadensersatzpflicht des Priifers gegeniiber geschidigten Kapitalanlegern
von einem Sorgfaltspflichtverstof§ abhingig gemacht, sodass eine Haftung aus-
schiede, wenn der Bilanzfehler fir einen sorgfiltigen Priifer nicht erkennbar
war. Eine strikte Haftung hingegen wiirde den Priifer fiir jeden Bilanzfehler
verantwortlich machen, unabhingig davon, ob er bei Aufwendung der im Ver-
kehr erforderlichen Sorgfalt hitte erkannt werden konnen. Aus deutscher Sicht
mag die Vorstellung einer strikten Haftung von Wirtschaftspriifern fiir Bilanz-
fehler, die selbstverstindlich keine Gefihrdungshaftung wire,*® abenteuerlich
klingen, doch in den USA wird eine solche Losung ganz unbefangen disku-
tiert.! Eine strikte Haftung hitte auch durchaus Vorteile: Zwar wire die Zahl
der begriindeten Schadensersatzanspriiche und folglich die Zahl der Klagen
grofler, doch ihre Erledigung fiele leichter, weil das Gericht sich darauf be-
schrinken konnte, die Fehlerhaftigkeit der Bilanz festzustellen; auf die Frage,
ob der Fehler einem sorgfiltigen Wirtschaftspriifer hitte auffallen miissen,
kommt es nicht an. Sind die dadurch bewirkten Einsparungen an administrati-
ven Kosten grofer als der zusitzliche Aufwand, der durch die Vermehrung der
Schadensersatzklagen eintritt, ist eine strikte Haftung volkswirtschaftlich vor-
zugswiirdig.

Allerdings wiirde eine strikte Dritthaftung fiir Bilanzfehler das Haftungsre-
gime fiir Wirtschaftspriifer zweiteilen, wenn es im Verhiltnis zu dem gepriiften
Unternechmen bei der Verschuldenshaftung bliebe, wie sie jetzt in §323 Abs. 1
HGB vorgesehen ist. Um dies zu vermeiden und den Anschluss an das geltende
Recht so weit wie moglich zu wahren, sollte die Dritthaftung in Deutschland
parallel zur Haftung gegeniiber der gepriften Gesellschaft als Verschuldens-
haftung ausgestaltet werden.

60 Zum Zurechnungsgrund der Gefihrdungshaftung Korz/Wagner, Deliktsrecht, 2010,
Rn.492ff.

' Partnoy, Barbarians at the Gatekeepers?: A Proposal for a Modified Strict Liability Re-
gime, 79 Washington University Law Quarterly (2001), 491 {f. (540ff.); Coffee, Gatekeeper
Failure and Reform: The Challenge of Fashioning Relevant Reforms, 84 Boston University
Law Review (2004), 301 ff. (349ff.); die unerwiinschten Effekte einer strikten Haftung bei
Annahme mehrerer potentiell haftpflichtiger ,,Gatekeeper” — Anwaltskanzleien, Wirtschafts-
prifungsgesellschaften, Investmentbanken — werden herausgearbeitet von 7uch, Multiple Ga-
tekeepers, 96 Virginia Law Review (2010), 1583 ff. (1624 ff.).
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3. Haftungsbegrenzung

Eine allgemeine Fahrlissigkeitshaftung von Wirtschaftsprifern gegeniiber dem
Anlegerpublikum bedarf als Korrelat einer Begrenzung des Umfangs durch
Haftungshochstbetrige. Der legitimierende Grund fiir eine solche Losung be-
steht nicht in dem oft vorgebrachten Argument, eine Haftungsbegrenzung sei
im Interesse der Versicherbarkeit der Haftung notwendig. Ein zwingender Zu-
sammenhang zwischen Haftungs- und Deckungsumfang besteht nicht, was
sich bereits daran zeigt, dass die Verschuldenshaftung gemaf} §§823{f. BGB
stets unbeschrankt ist, wihrend die versicherungsmiflige Deckung deliktischer
Schadensersatzanspriiche in aller Regel nur begrenzt, d. h. innerhalb vertraglich
festgelegter Hochstgrenzen gewahrt wird. Eine unbegrenzte Haftung schliefit
eine begrenzte Deckung also keineswegs aus; der Versicherungsnehmer haftet
dann auf die nicht gedeckten Schadensspitzen personlich, ohne die Kosten auf
eine Versicherung abwilzen zu konnen.

Als nicht tragfahig fir die Begriindung der Forderung nach Haftungshochst-
grenzen erweist sich auch das in der Rechtsprechung des III. Zivilsenats an-
klingende und an die Ultramares-Entscheidung® erinnernde Argument, der
exorbitante Umfang moglicher Schiden einer unbeschrinkten Vielzahl von
Anlegern und sonstigen Dritten schliefle eine Haftung aus, weil sie den Wirt-
schaftsprifer mit unkalkulierbar hohen wirtschaftlichen Risiken belaste.®® So-
weit der Wirtschaftspriifer durch eigenes Versagen einen Schaden exorbitanten
Umfangs verursacht, ist dies das Problem — und nicht eine Haftungsregel, mit
der die von den Opfern erlittenen Nachteile dem Schidiger angelastet werden.
Treten beispielsweise durch einen Bilanzskandal Verluste in Milliardenhohe
ein, wie es beispielsweise im Fall Enron geschehen ist,** dann ist dies das Ereig-
nis, das es zu vermeiden galt, und zwar auch mit Hilfe einer entsprechenden
Haftungsregel und die durch sie generierten Anreize. Der volkswirtschaftliche
Verlust ist mit dem Schadensereignis bereits eingetreten und wird nicht grofer,
wenn er mit Hilfe einer Haftungsregel derjenigen Person zugerechnet wird, die
den Verlust hitte vermeiden kénnen und missen.

Der entscheidende Grund, der eine Haftungsbegrenzung zugunsten der
Wirtschaftspriiffungsunternehmen zu legitimieren vermag, liegt vielmehr in
dem Umstand verborgen, dass es sich bei den Nachteilen, die Drittbetroffene
erleiden, um reine Vermogensschiden handelt. Bei diesen liegt es haufig so, dass
der private Schaden des Einzelnen nicht mit dem sozialen Schaden kongruent
ist, sondern im Umfang dahinter zurtickbleibt.®® Genau dies ist der Fall, wenn

92 Oben, Fn. 46.

% QOben, Fn. 35.

6% Baird, (Fn.43), in: Rapoport/Dharan (Hrsg.), Enron, S.393 ff.

6> Grundlegend Bishop, Economic Loss in Tort, 2 Oxford Journal of Legal Studies (1982),
Lff. (4ff.); vgl. weiter Shavell, Economic Analysis of Accident Law, 1987, S.135ff.; Landes/
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Kapitalanleger auf eine falsche Bilanz vertrauen und in der Folge Verluste erlei-
den.®® Hat beispielsweise ein Anleger im Vertrauen auf eine von einem Wirt-
schaftspriifer testierte Bilanz mit glinzenden Zahlen die Aktie des gepriiften
Unternehmens zu einem hohen Preis erworben und stiirzt die Aktie ab, nach-
dem die wahre Unternehmensverfassung ans Licht kommt, erleidet dieser An-
leger einen erheblichen Verlust. Der volkswirtschaftliche Schaden mag gleich-
wohl gleich null sein, denn infolge der Transaktion ist ein anderer Anleger —
derjenige, der unserem Geschidigten die Aktie um einen hohen Preis verkauft
hat — vor einem Schaden bewahrt worden. Dem Schaden des einen entspricht
also ein Vorteil des anderen, und im Saldo gleichen sich Vor- und Nachteile aus.
Sofern dem so ist, verdient es der von dem enttduschten Anleger erlittene Scha-
den nicht, ausgeglichen zu werden, denn Schadensausgleich kostet Geld, das fiir
eine blofle Umverteilung von Nachteilen zwischen zwei gleichmiflig ahnungs-
losen und unschuldigen Anlegern nicht ausgegeben werden sollte. Der Verzicht
auf Schadensausgleich liegt sogar im wohlverstandenen Interesse des einzelnen
Anlegers, der tiber ein diversifiziertes Portfolio verfiigt, denn ein solcher Anle-
ger wird einmal zu derjenigen Gruppe zihlen, die infolge des falschen Testats
»zu teuer kauft und insoweit einen Schaden erleidet, beim nichsten Mal jedoch
zu der Gruppe gehoren, die infolge der Pflichtverletzung des Wirtschaftsprii-
fers einen Gewinn einstreicht. Uber die Zeit gleichen sich Gewinne und Verlus-
te von selbst aus; ein Bedurfnis, dies fir jede einzelne Transaktion mit rechtli-
chen Mitteln zu erzwingen, besteht nicht.

Diese Uberlegungen sind aus der Diskussion zum Insiderrecht wohl vertraut.
Die fur Anlegerschiden typische Divergenz zwischen privatem und sozialem
Schaden gebietet und rechtfertigt die Begrenzung der Haftung von Wirtschafts-
prifern, aber nicht deren volligen Ausschluss, wie das geltende Recht es vor-
sicht. Wie gezeigt, fithrt der vollige Ausschluss der Dritthaftung zu einem
asymmetrisch verzerrten Anreizregime, bei dem der Wirtschaftspriifer sich um
Belange der Anleger und anderer Drittbetroffener im Grunde nicht zu scheren
braucht. Die Ausbalancierung dieses Haftungsregimes durch Einfiihrung einer
Dritthaftung ist also nicht deshalb erforderlich, weil der von dem einzelnen
Anleger oder sonstigen Dritten erlittene Schaden aus sozialen Griinden oder
mit Riicksicht auf Gerechtigkeits- oder Billigkeitserwigungen nach Ausgleich
ruft, sondern deshalb, weil die Sorgfaltsanreize des Wirtschaftsprifers sonst in
der beschriebenen Weise verzerrt sind, sodass es eigentlich gar nicht erstaunen

Posner, The Economic Structure of Tort Law, 1987, S. 251 ff.; Gilead, Tort Law and Internali-
zation: The Gap Between Private Loss and Social Cost, 17 International Review of Law &
Economics (1997), 589ff.; Wagner, Grundstrukturen des Europiischen Deliktsrechts, in:
Zimmermann (Hrsg.), Grundstrukturen des Europiischen Deliktsrechts, 2003, S.189ff.
(237£).

% Goldberg, Accountable Accountants: Is Third-Party Liability Necessary?, 17 Journal of
Legal Studies (1988), 295ff.; Schifer/Bigus, 77 Zeitschrift fiir Betriebswirtschaft (2007), 19ff.
(351.); Schiéfer/Ott, Okonomische Analyse des Zivilrechts, 2012, S. 3301f.
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kann, wenn die Testate zu optimistisch ausfallen. Auf den Punkt gebracht, be-
darf es einer Dritthaftung also aus Priventionsgrinden, und nur wegen diesen,
nicht aber zum Ausgleich der erlittenen Schiden.®”

Obwohl die infolge falscher Wirtschaftspriifertestate von einzelnen Anlegern
erlittenen Schiden nicht den eingetretenen volkswirtschaftlichen Schaden re-
prisentieren, sondern tiber diesen hinausgehen, tritt ein volkswirtschaftlicher
Schaden durchaus ein. Soweit das Wirtschaftspriifertestat im Vorfeld der erst-
maligen Vermarktung von Kapitalanlagen erteilt wird, kann es sein, dass Inves-
titionen fehlgeleitet werden, wenn namlich mit dem investierten Geld Projekte
finanziert werden, die einen negativen Erwartungswert haben und im Ergebnis
zur Vernichtung volkswirtschaftlicher Ressourcen fithren. Dies ist beim erst-
maligen Verkauf von Kapitalanlagen allerdings nicht notwendig so, denn haufig
entspricht dem Verlust der Investoren ein entsprechender Gewinn der Initiato-
ren, so dass auch bei Primarmarkttransaktionen lediglich Umverteilungsscha-
den eintreten konnen. Der eigentliche volkswirtschaftliche Schaden, der infolge
falscher Wirtschaftspriifertestate verursacht wird, besteht vielmehr darin, dass
die Kapitalanleger erkennen, dass sie sich auf die Testate nicht verlassen konnen
und deshalb kostspielige Selbstschutzmafinahmen ergreifen. Dies gilt fiir Pri-
mir- und Sekundarmarkttransaktionen gleichermafien. Kapitalanleger, die den
Testaten von Wirtschaftsprifern misstrauen, werden sich beispielsweise darum
bemtiihen, auf eigene Faust Informationen zu sammeln und zu analysieren, um
die Bonitit des Emittenten zu ermitteln. Eine andere Moglichkeit des Selbst-
schutzes besteht darin, die Investition selbst in mafivoll riskante Titel zu unter-
lassen und ausschliefilich auf Groffunternehmen zu setzen, deren wirtschaftli-
che Stirke auler Zweifel steht. Der durch Fehlverhalten von Wirtschaftspriifern
verursachte soziale Schaden besteht daher in eben jenen Kostenpositionen, zu
deren Vermeidung Wirtschaftspriifung tiberhaupt existiert: Durch die Titigkeit
der Wirtschaftsprifer soll die Informationsasymmetrie zwischen Emittenten
und Kapitalanlegern auf kostengtinstige und eine vertrauliche Daten schiitzende
Weise abgebaut oder gemildert werden. Soweit diese Aufgabe nicht mit der gebo-
tenen Sorgfalt wahrgenommen wird, werden die Anleger verunsichert, sodass
sie auf Selbstschutzmafinahmen ausweichen oder sich am Kapitalmarkt zurtick-
halten, sodass die Nachfrage nach Wertpapieren sinkt. Zur Vermeidung dieser
Schiden bedarf es einer Haftungsregel, die wirksame Priventionsanreize setzt.

Besteht der Zweck der Dritthaftung somit ausschlief§lich in der Privention,
also in der Steuerung des Verhaltens des Wirtschaftspriifers, ist der Haftungs-
umfang so einzustellen, dass das gewtlinschte Maf§ an Sorgfaltsanreizen im In-
teresse der Anleger herauskommt. Aus den eben genannten Griinden hat ein gut

¢ Eingehend zu den konkurrierenden Zwecken des Schadensersatzrechts Wagner, Scha-
densersatz — Zwecke, Inhalte, Grenzen, in: Lorenz (Hrsg.), Karlsruher Forum 2006, 2006,
S.12f.
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diversifizierter Anleger kein Interesse an vollem Schadensausgleich, wohl aber
daran, dass die Bilanzen, an denen er seine Anlageentscheidungen ausrichtet,
von den zustandigen Wirtschaftspriifern sorgfiltig und ernsthaft geprift wer-
den. Wie viel diese Informationsinteressen der Anleger im Aggregat ,wert“ sind
und wie hoch der Nutzen einer Stirkung des Anlegervertrauens in die Verldss-
lichkeit des Marktes allgemein zu veranschlagen ist, ldsst sich nicht exakt beant-
worten. Sicher ist nur, dass diese Interessen nicht mit null bewertet werden diir-
fen und deshalb eine mafivoll begrenzte Haftung der Wirtschaftspriifer erfor-
derlich ist.®®

Die Bestimmung der Haftungshochstgrenze fiir die Dritthaftung der Wirt-
schaftspriifer ist demnach von dem Gesetzgeber festzusetzen. Eine Orientie-
rung an den Betrigen des §323 Abs.2 HGB, die fir die Haftung gegentiber dem
gepriften Unternehmen gelten, darf dabei aber nicht herauskommen. Im Ver-
hiltnis zu dem Umfang moglicher Anlegerschiden nehmen sich diese geradezu
lacherlich gering aus. Wichtiger ist, dass sie zu niedrig bemessen sind, um die
Sorgfaltsanreize der Wirtschaftspriifer spiirbar beeinflussen und im Sinne der
Drittbetroffenen ausbalancieren zu konnen. Daran dndert es auch nichts, dass
die Haftung gegentiber dem gepriiften Unternehmen ebenfalls auf diese niedri-
gen Summen beschrinkt ist, denn die strikte Priifung einer Bilanz kostet die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Geld, wihrend die zu laxe Priifung Ressour-
cen spart, die Fortsetzung des Priifungsauftrags verspricht und auch noch auf
lukrative Beratungsmandate hoffen lisst. Aus diesen Griinden muss die Haf-
tungshochstgrenze fiir Drittschiaden deutlich hoher liegen als die in §323 Abs. 2
HGB genannten Summen. Eine Orientierung an §10 Abs.1 ProdHaftG er-
scheint durchaus angemessen.

V1. Schluss und Ausblick auf das Vorbild Osterreich

Die Kombination aus einem Haftungsgrund, der die Haftung des Wirtschafts-
priifers auch gegeniiber Kapitalanlegern und sonstigen Dritten bereits bei einfa-
cher Fahrlassigkeit bejaht, sowie einem summenmafig beschrinkten Haftungs-
umfang mag auf den ersten Blick systemfremd wirken, denn Haftungsober-
grenzen sind bei der Verschuldenshaftung sonst nicht tiblich. Indessen weicht
bereits § 323 HGB von dem Prinzip der unbeschrinkten Verschuldenshaftung
ab, und es finden sich weitere Ausnahmen an anderer Stelle, wie etwa fiir die
Haftung des Frachtfithrers gemafl § 431 HGB. Der hier unterbreitete Vorschlag
zur Ausbalancierung des Haftungsregimes fir Wirtschaftspriifer liuft darauf

68 Ahnlich auch Coffee, Gatekeepers (Fn.6), S.334; ders. (Fn.61), 84 Boston University
Law Review (2004), 301ff. (3491f.); Partnoy (Fn.61), 79 Washington University Law Quar-
terly (2001), 491 (540f£.).
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hinaus, den haftungsrechtlichen Ansatz des §323 HGB auf Drittgeschidigte zu
erstrecken. Ein Systembruch liegt darin sicher nicht.

Diese Einschitzung wird durch die Rechtsprechung des osterreichischen
OGH zu §275 Unternechmensgesetzbuch (6UGB = §275 6HGB aF) bestitigt,
der weitgehend dem §323 HGB entspricht.®” Der OGH hat den Haftungstatbe-
stand des §275 Abs.1S.3 HGB aF/UGB nF zwar nicht im Wege der Analogie
fur Drittbetroffene geoffnet, die Schadensersatzberechtigung von Glaubigern
und Anlegern indessen auf das Institut des Vertrags mit Schutzwirkung fiir
Dritte gestiitzt.”® Anders als der BGH verlangt der OGH dafiir nicht, dass die
Prifung durch den Wirtschaftsprifer im Interesse bestimmter Dritter erfolgt
ist.”! Im Gegenzug bejaht der OGH die analoge Anwendung der Haftungs-
hochstgrenzen des §275 Abs.2 UGB auch auf Anspriiche Drittgeschadigter.
Ob letztere einzeln oder im Aggregat mit dem Ersatzanspruch der Gesellschaft
aus §275 Abs.1 S.3 UGB um die zur Verfiigung stehende Haftungssumme
konkurrieren, ist unklar.”

Tatsachlich diirfte es kaum einmal zur Konkurrenz zwischen Anspriichen
der Gesellschaft und Anspriichen Drittbetroffener kommen, denn eine zu laxe
Priifung wird in der Regel nur Dritten schaden, eine zu strenge Priifung hinge-
gen nur der Gesellschaft. Auf Basis der hier zugrunde gelegten funktionalen
Perspektive scheidet es aus, die Anspriiche der Drittgeschidigten auf die in
§323 Abs.2 HGB genannten Hochstbetrige zu beschrinken, die noch viel
niedriger liegen als die bereits kirglichen Haftungshochstbetrage nach osterrei-
chischem Recht. Vielmehr ist fiir die Anspriiche Drittbetroffener ein gut ausge-
statteter Haftungsfonds zur Verfiigung zu stellen, dessen Umfang so zu bemes-
sen ist, dass der Wirtschaftspriifer mit den erwiinschten Sorgfaltsanreizen kon-
frontiert wird, er aber auch nicht zu tbermifliger Vorsicht angehalten wird. Da
das Mafl der Sorgfalt vom Umfang der drohenden Schiden abhingt und dieser
mit der Bilanzsumme korrespondiert, bietet es sich an, die Haftungshochst-
grenze in einem Vielfachen des Priifhonorars auszudriicken.

% Zum Ursprung des heutigen §275 6UGB in einer deutschen Notverordnung aus dem
Jahr 1930 Doralt/Koziol, in: Kozial/Doralt (Hrsg.), Abschlusspriifer (Fn.27), S.104; Kalss,
Die Haftung des Abschlusspriifers gegeniiber Glaubigern, Gesellschaftern und Anlegern,
Osterreichisches Bankarchiv 2002, 187 ff. (191).

7® Grundlegend OGH 5 Ob 260/01t, Osterreichische Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht
2002, 88ff.; genauso OGH 5 Ob 123/06h, ecolex 2007, 525.

7 Vgl. oben, Fn. 36, und dagegen OGH 7 Ob 269/07w, Osterreichisches Bankarchiv 2008,
584.

72 Dazu eingehend Doralt, Die Haftungshochstgrenze bei der Haftung des Abschlussprii-
fers gegeniiber Dritten, Osterreichisches Recht der Wirtschaft 2006, 687ff., eine Klirung
durch den OGH steht noch aus.
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