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,,Verdachtslage" hinsichtlich Anleger-
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1. Bei der Frage, ob unter der Prospekthaftpflichwersiche-
rung gedeckte Prospekthaftungsansprüche bestehen können,
kommt es auf die richtige oder unrichtige Information der
Anleger über die Vermögenswerte, die Verbindlichkeiten, die
Finanzlage, die Gewinne und Veduste und die Zukunftsaus-
sichten des Emittenten an.

2. Die vorvertragliche Anzeigepflicht ist ,,bei Schliet?ung des

Vertrages", daher vom Beginn der Vertragsverhandlungen bis
zum formellen Versicherungsbeginn durch den Zugang der
Annahme des Antrags zu erftillen. Der Versicherungsnehmer
muss sohin alle gefahrenerheblichen Umstände anzeigen, von
denen er zwischen der Antragstellung und der Annahme des

Antrags Kenntnis erlangt.

3. Bei der Prüfung einer Anzeigepflichtvedetzung im Rah-
men der Prospekthaftpflichwersicherung ist zu untersuchen,
ob Informationen vorenthalten wurden, die auf eine haf-
tungsrelevante Unrichtigkeit des Prospekts oder eine Vermö-
gensverschlechterung der Versicherungsnehmerin, die im
Sinne des KMG 1991 zur Verfassung von Nachträgen hätten
ftihren müssen, hinweisen.

4. Entscheidend ist, ob eine Verdachtslage auf das Bestehen
von Prosekthaftpflichtansprüchen besteht. Diese wäre offen-
zulegen.

5. Es besteht keine Nachforschungspflicht des Versicherers.

6. Die Anzeigeobliegenheit kann nicht dadurch erftillt wer-
den, dass die Informationen an die Maklerin weitergegeben
wurden, da die Maklerin als Hilfsperson des Versicherungs-
nehmers dessen Sphare zuzurechnen ist.

Zwischen der Schuldnerin und dem beklagten Versicherer bestand ab

1 1. 12. 2017 ein Vertrag über eine Vermögensschaden-Haftpfl ichwersi-

cherung fur die Prospekthaftung (POSI) in Bezug aufvon der Schuldnerin

ausgegebene Unternehmensanleihen. Dem Versicherungsvertrag lagen die

Allgemeinen Bedingungen ftir die Prospekwersicherung der W. AG
(ABPU, die Besondere Bedingung Nr 1 Maklerklausel (BB 1) und die Be-

sondere Bedingung Nr 2 Versicherter Prospekt (BB2) zugrunde.

Die ABPV iauten auszugsweise wie folgt:

,,Hinweis: Bei der Prospehtuersicherung handeh es sich um eine auf dem

C laims -made-Prinzip b asierende Vermö gensc haden-Hafipflich tuersi ch e-

rung, das heift, der Wrsicherungsfall ist die erstrnalige Anspruchserhebung.

Dadurch wird auch eine uolle Rückwärtsdechung im Rahmen der Bedingun'

gen gewährt."

IV. tVis 
s e nszure c h nung/ Vo r u e r tragli c h e An ze igepJli c h n e r le tzung

Der Wrsicherer uerzichtet auf die ihm aufgrund einer u0ruertraglichen

Anzeigepflichtuerletzung gemäf S 16 WrsVG zustehenden Rechte. Der Wr-
sicherungsschutz beschränkt sich in den Fällen, die den Wrsicherer zur Aus'
übung der Rechte gemäf S 15 WrsVG berechtigen würden, ausschlieflich

auf diejenigen Wrsicherten, die die uoruertragliche Anzeigepflichtuerletzung

nicht kannten, nicht begangen haben und nicht daran mitgewirht haben.

In BB1 vereinbarten die Parteien folgende ,,Maklerklausel":

,,Der gesamte Geschäjisaerkehr läuji über die Wrsicherungsmakletfrma

M. GmbH.

Der Makler ist berechtigt, uerftaglich obliegende Anzeigen, tilillenser-

klrirungen und Zahlungen des Wrsicherungsnehmers fiir den Wrsicherer in

Rechtsprechung

Empfang zu nehtnen. Diese Verpflichtungen gelten als e(ülb, wenn sie bei

der genannten Maklerfma eingegangen sind. Diese ist zur unuerzüglichen
tMeitergabe an den Wrsicherer uerpflichtet.

Über das Vermögen der Schuldnerin wurde mit Beschluss des HG
\7ien vom 16. 3.2018 das Insolvenzverfahren erölfnet und der Kläger

zum Insolvenzverwalter bestellt. Er wird von Anleihegläubigern außer-

gerichtlich und gerichtlich in Anspruch genommen und hat jeweils

Schadensmeldungen an die Beklagte erstattet.

Kurz vor der Schuldnerin, am 2. 2.2018, war deren Alleinaktionä-
rin, die \7. Holding AG (in der Folge: Holding) in Insolvenz verfallen.

Die Schuldnerin emittierte im Jahr 2017 Anleihen mit einem No-
minale von insgesamt etwa 8 Mio €.

Nachdem der Außichtsrat der Holding den Auftrag zur Kontaktauf-
nahme mit der 11. Nebenintervenientin als Versicherungsmaklerin (in

der Folge: Maklerin) wegen einer D&O-Versicherung erteilt hatte,

sprach der 10. Nebenintervenient als Vorstand der Schuldnerin die

Maklerin an, welche zusätzlich eine POSI (public ffiring of securities in'
surance) ins Spiel brachte. Die \W.-Gruppe beauftragte die Maklerin mit
der Ausschreibung für beide Versicherungen.

Am 5.4.2017 inlormierte der Vorstand der Schuldnerin die Mak-
lerin, dass jene sich in den finale nZigen der Fortbestehensprognose und
des Jahresabschlusses befinde und beide in den nächsten Tagen übermit-
telt werden könnten.

Im mit 9. 5.2017 datierten Jahresabschluss der Schuldnerin zum

3L 12. 2016 schienen als immaterielle Vermögensgegenstände gewerb-

liche Schutzrechte und ähnliche Rechte mit 2.964.000 € auf. Laut Er-

läuterung hatte die Alleingesellschafterin (Holding) im Berichtsjahr im-

materielle Vermögensgegenstän devon 3,72 Mio € als Sacheinlage einge-

bracht. Im Lagebericht wurde offengelegt, dass es sich dabei um die

\fortmarke ,,\X/." und die Vortbildmarke ,,W. Immobilien" handeke.

Am 6. 6. 2077 veröfleniichte die Holding eineAd-hoc-Mitteilung,
dass ihr Vorstand fnr 2016 von einem negativen Eigenkapital von nun-

mehr zirka 27,5 Mio € ausgehe.

Die Maklerin übersandte am 1"9.7.2017 an den 10. Nebeninterve-

nienten als CEO der Schuldnerin und am 29.8.2017 an den 12. Ne-

benintervenienten als deren CFO Fragebögen der Beklagten unter ande-

rem zur POSI. Darin bejahten die beiden Vorstände die Frage B (a), ob

es Ansprüche gegen einen Direktor, leitenden Angestellten oder Mitar-
beiter, der in seiner Eigenschaft als Direktor, leitender Angestellter oder

Angestellter der GesellschaFt oder einer ihrer Tochtergesellschaften zur

Versicherung vorgeschlagen worden sei, gebe oder gegeben habe. Sie ver-

neinten die Frage 8 (b), ob es anhängige Ansprüche gegen die Gesell-

schaft oder eine ihrer Tochtergesellschaften in Bezug auf die \(ertpapie-
re der Gesellschalt oder einer ihrer Tochtergesellschaften gebe oder ge-

geben habe. Sie verneinten weiters die Frage B (c), ob das Unternehmen

oder eine seiner Tochtergesellschaften über Kenntnisse oder Inlormatio-
nen über Handlungen, Fehler oder Unterlassungen verfüge, die zu

einem rVertpapieranspruch gemäß der vorgeschlagenen Polizze luhren

könnten. Sie unterfertigten die Erldärung in Punkt 10., wonach nach

bestem \Tissen und Gewissen und nach eingehender Prüfung die im Arr-

gebotsformular enthaltenen und beigefügten Aussagen und Informatio-
nen wahrheitsgemäß und keine wesentlichen Tatsachen zurückgehalten

worden seien und sie verstanden hätten, dass eine wesentliche Tatsache

die Akzeptanz oder Bewertung des fusikos durch den Versicherer beein-

flussen könne.

Die \(irtschaftsprüfungsgesellschaft P. GmbH erstattete über Auf-
trag der Holding eine mit 26.7. 2017 datierte Fortbestehensprognose

ftir Holding und Schuldnerin. Darin ging sie für beide vom Vorliegen

einer positiven Fortbestehensprognose mit überwiegender \Tahrschein-

lichkeit aus.

EndeJuli 2017 berichteten Medien, dass es bei \7. und dem 10. Ne-

benintervenienten Probleme gebe.

Am 29. B. 2017 gab die \Wirtschaftsprüferin S. GmbH in ihrem Be-

stätigungsvermerk zum ein negatives Eigenkapital von inzwischen mehr

als 28,6 Mio € ausweisenden Jahresabschluss der Holding per 3I. 12'

2076 ein ,,eingeschränktes Prüfungsurteil" ab, weil die vom Vorstand er-

stellte und von externen Experten plausibilisierte Fortbestehensprognose

unter mit wesentlicher Unsicherheit behafteten Annahmen stehe.
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Rechtsprechung

Am 6. 9. 2017 fand ein underwriting call, eine Telefonkonferenz,

stattr an dem der 10. und der 12. Nebenintervenient, zwei Mitarbeiter
der Beklagten und ein Mitarbeiter der Maklerin teilnal-rmen.

Auf der 'Website der Schuldnerin waren neben dem Basisprospekt

samt den Nachträgen auch derJahresabschluss sowie die relevanten und

gesetzlich verpfl ichtenden Ad- h o c-Mitrcilungen zugänglich.

Am vierten Nachtrag vom 10. 10. 2017 zum Basisprospekt wurde

informiert, dass die Schuldnerin am 2. 10. 2017 die ungeprülten Finanz-

zahlen für das erste Halbjahr 2017 mit einem Ergebnis vor Steuern von

-2.525.786,35 €, einem Bilanzverlust von2.815.245,36 € und einer auf

3 1,7 7o gesunkenen Eigenkapitalquote veröfFentlicht hätte.

,,Nlchtfestgestelh uerden bann, dass, sofern der Basisprospekt, der dritte

oder der uierte Nachtrag überhaupt unuollständig oder unrichtig ist, zumin-
dest S. G. oder MMag. R. W [10. oder 12. Nebeninteruenient; Vorstandl-

uorsitzende und Finanzuorstandl dauon wussten. Nicht festgestellt werden

kann, dass zumindest einer der beiden die Marke tV. ah tuertlls ansah"'

Am 20. 10. 2017 diskutierteder 12. Nebenintervenient als CFO der

Schuldnerin mit dem zuständigen Mitarbeiter der Maklerin Details zur

D&O und legte offen, dass die Schuldnerin auch ein Update zur Fort-

bestehensprognose dutchlührte.
Am L L2.2017 besprachen der 12. Nebenintervenient (Finanzvor-

stand) und der Mitarbeiter der Maklerin wieder die Fortbestehenspro-

gnose, weil sich im November ergeben hatte, dass ein Finanzierungspart-

ner ein Projekt nicht weiterverfolgen wollte. Der Mitarbeiter der Makle-

rin sagte, dass er an die Beklagte herantteten würde. Für den 12.

Nebenintervenienten ,,war hlar, dass die Informationen, die an ... [die
MahlerinJ gingen, auch an die Behlagte weitergingen".

Am 1 1. 12. 2017 übermittelte die Maklerin unter dem Betreff ,,Be-

aujiragung rfr'. POSI und uorläuf.ger Dechung D&O" den Deckungsauf-

trag der Schuldnerin an die Beklagte.

Die Beklagte lehnte mit Schreiben vom 1. 2. 2019 die Deckung ab

und erklärte den,,tVi de r ruf de r u o r I äuf ge n D e c h u n gs zus age " (unstrittig zu

einem Anleger).

Der Kläger (Insolvenzverwaiter) begehrte die Feststellung, die Be-

klagte habe ihm aufgrund und im Umfang des zwischen ihnen abge-

schlossenen Prospekthaftpflichwersicherungsvertrages für die Schadens-

fälle von 10 Anleihezeichnern (nämlich der Erst- bis Neuntnebeninter-
venienten sowie einer weiteren nicht am Verlahren beteiligten Person)

Deckungsschutz in vollem Umfang zu gewähren.

Die Beklagte wandte im Vesentlichen ein, die Schuldnerin sei ihren

(konkret genannten) vorvertraglichen Anzeigeobliegenheiten nicht

nachgekommen, weil sie vor Abschluss des Versicherungsvertrages nicht

über ihre finanzielle Lage ausreichend inlormiert und notwendige Nach-

träge ntm Prospekt nicht veröffentlicht habe.

Das Erstgericht gab der Klage statt. Das Berufungsgericht bestätigte

dieses Urteil.
In ihrer außerordentlichen Revision beantragt die Beklagte, das an-

gefochtene Urteil dahin abzuändern, dass das Klagebegehren abgewiesen

werde.

Die Revision war zur Klarstellung der Rechtslage im Zusammen-

hang mit einer Prospekthaftpflichwersicherung (POSI) zulässig und im

Sinne des Aufhebungsantrags auch berechtigt.

Aus der Begründung des OGH:

1.1. und 1.2. ...

L3. Zunachstist der Deckungsumfang zu ldären. Versicherungs-

schutz besteht für Pflichrverletzungen im Zusammenhang mit
der Unrichtigkeit oder Unvollständigkeit des versicherten \7ert-
papierprospekts ... sowie für Ansprüche nach S 11 KMG 1991

oder vergleichbaren Rechtsvorschriften wegen einer Pfl ichwerlet-

zung im Sinne der Vorschrift. Dies versteht der durchschnittlich
verständige Versicherungsnehmer aus dem angesprochen€n Ver-
kehrskreis so, dass sich der Deckungsumfang an den gesetzlichen

Haftungsgründen orientiert.

2.1. bb 3.2. ...

3.3. Prospekthaftungsansprüche bestehen also, wenn ein Anleger

durch falsche, unvollständige oder irreführende Prospektangaben

zLü Zeichnrns einer Kapitalanlage bewegt wird. Der potenzielle

Kapitalanleger muss sich grundsätzlich auf die sachliche Richtig-
keit und Vollständigkeit der im Prospekt enthaltenen Angaben

verlassen dürfen (vgl RIS-Justiz RSO107352).

4.1. Aus der Gesetzeslage ergibt sich sohin klar und eindeutig,

dass es für die Frage, ob gedeckte ProspekthaftungsansPrüche be-

stehen können, sehr wohl aufdie richtige oder unrichtige Infor-
mation der Anleger über die Vermögenswerte, die Verbindlich-
keiten, die Finanzlage, die Gewinne und Verluste und die Zu-
kunftsaussichten des Emittenten ankommt. Es muss jeder wich-
tige neue Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit oder

Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Anga-

ben, die die Bewertung der -Wertpapiere oder Veranlagungen be-

einflussen könnten und die zwischen der Billigung des Prospekts

und dem endgültigen Schluss des öffentlichen Angebots auftre-

ten oder festgestellt werden, in einem unverzüglich zu veröffent-

lichenden Nachtrag zum Prospekt genannt werden. Die Ansicht
der Vorinstanzen, es komme bei der POSI auf die finanzielle Lage

der Emittentin nicht an, verkennt diese Rechtslage.

/a

5.1. Der Versicherungsnehmer hat nach S 16 Abs I VersVG

beim Abschluss des Vertrages alle ihm bekannten Umstände, die

für die Übernahme der Gefahr erheblich sind, dem Versicherer

anzrneigen. Erheblich sind jene Gefahrumstände, die geeignet

sind, auf den Entschluss des Versicherers, den Vertrag überhaupt

oder zu den vereinbarten Bestimmungen abzuschließen, einen

Einfluss auszuüben. Im Allgemeinen gilt, dass ein Umstand, nach

dem der Versicherer ausdrücklich und schriftlich gefragt hat, im
Zweifel erhebiich ist (RIS-Justiz RS0080628). Nicht ausdrück-

lich nachgefragte Umstände sind aber nicht schon wegen ihrer

objektiven Gefahrenerheblichkeit mitzuteilen, sondern nur
dann, wenn sich eine Frage konkludent auch aufsie bezieht oder

wenn ihre Mitteilung als selbswerständlich erscheint (RIS-Justiz

RS0119955 [T3]).

5.2. Die vowertragliche Anzeigeobliegenheit ist ,,beim Abschluss

des Wrtrages" zu erfüllen, das heißt vom Beginn der Vertragsver-

handlungen bis zum formellen Versicherungsbeginn, das ist in
der Regel der Zugang der Annahme des Antrags. Infolgedessen

muss der Versicherungsnehmer noch alle gefahrenerheblichen

Umstände anzeigen, von denen er erst nach Antragstellung

Kenntnis erlangt oder die erst nach diesem Zeitpunkt eintreten
(vgl RIS-Justiz RS0080807). Die vorvertragliche Anzeigepflicht

des Versicherungsnehmers entfällt nur insoweit, als der Versiche-

rer die Umstände bereits kennt; ein bloßes Kennen-Müssen ge-

nügt nicht (RIS-Justiz RS00S0719). Es besteht keine Nachfor-
schungspflicht des Versicherers (RIS-Justiz RS0080719 [T2]).

5.3. An die vom Versicherten bzwVersicherungsnehmer bei Erftil-
lung seiner vorvertraglichen Anzeigepflicht anzuwendende Sorgfalt

sind ganz erhebliche Anforderungen zu stellen (RIS-Justiz

RS0080641). Für eine schuldhafte Verletzung der voruertraglichen

Anzeigepflicht genügt bereits leichte Fahrlässigkeit (NS-Justiz

RS0080572). Die Beweislast ftir das mangelnde Verschulden an

der Verletzung einer volertraglichen Anzeigepflicht trifft grund-

sätziich den Versicherungsnehmer (RIS-Justiz RS0080809).

5.4. Zrr Bejahung der Gefahrenerheblichkeit von Umständen ist

es nicht erforderlich, dass der Versicherer bei Kenntnis des wah-

ren Sachverhalts den Vertrag tatsächlich abgelehnt oder nicht zu

den bestimmten Bedingungen geschlossen hätte. Es reicht aus,

dass der vom Versicherer nachgewiesene Umstand bei objektiver

Betrachtung geeignet ist, einen solchen Entschluss des Versiche-

rers zu motivieren (RIS-Justiz RS0080637).Der Versicherte ist

dafür beweispflichtig, dass auch die richtige Beannvortung der an
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ihn gestellten Frage nicht geeignet gewesen wäre, den Entschluss

des Versicherers zum Vertragsabschluss in irgendeiner \7eise zu

beeinflussen (RIS-Justiz RS0080787). Der Versicherer kann sich

auch ohne Vertragsauflösung auf Leistungsfreiheit berufen, wenn

er von der Verletzung der Anzeigeobliegenheit erst nach dem

Versicherungsfall erfahren hat (7 Ob I17 lISh mwN).

5.5. Eine juristische Person hat für das Verhalten und die Kennt-

nis ihrer Vertretungsorgane einzustehen ("gl RIS-Justiz

RS0080502; RS0081066), hier die Schuldnerin für ihre beiden

Vorstände...

6.1. bis 6.3. ...

6 4. Voraussetzttngfir die Anwendung des $ 16 VersVG ... ist ei-

nerseits die Verletzung der voruertraglichen Anzeigeobliegenheit

und andererseits, dass die (Vorstände der) Schuldnerin Kenntnis

davon haben. ...

7.1. bis 7.3. ...

8.1. Die Beklagte hat im Fragebogen an die Schuldnerin die aus-

drückliche Frage gerichtet, nämlich ob das Unternehmen oder

eine seiner Tochtergesellschaften über Kenntnisse oder Informa-

tionen über Handlungen, Fehler oder Unterlassungen verfüge,

die zu einem Prospekthaftungsanspruch führen könnten. Diese

Frage haben die Vorstände der Schuldnerin verneint. Nachge-

fragt wurde also die Information (Kenntnis) von einer möglichen

Verdachtslage (arg: könnte) zum Vorliegen eines Prospekthaf-

tungsanspruchs. Eine solche könnte im vorliegenden Fall gege-

ben sein, wenn sich die finanzielle Lage der Emittentin bis zum

Versicherungsbeginn so verschlechtert hätte, dass ein Nachtrag

hätte gemacht werden müssen, und dies unterlassen wurde oder

ein Nachtrag gemacht wurde, der aber nicht richtig und wahr im

Sinne des KMG 1991 war.

8.2. ...

8.3. Entscheidungswesentlich ist somit die Frage, ob aufgrund

der von der Beklagten ins Treffen geftihrten Umstände für die

Vorstände der Schuldnerin vor Vertragsbeginn eine Verdachts-

lage auf das Bestehen von Prospekthaftungsansprüchen ... be-

stand ... Haben die Vorstände der Schuidnerin die Beklagte von

einer ihnen bekannten Verdachtslage vor Versicherungsbeginn

nicht informiert, haben sie eine Anzeigeobliegenheitsverletzung

zu verantworten. Da die Vorstände der Schuldnerin ohnehin zu-

zurechnen sind, hatte diese dann gleichzeitig auch davon Kennt-

nis. Nur in diesem Fall könnte sich die Beklagte auf S 16 VersVG

berufen.

9. L ... Es ist im fortzusetzenden Verfahren im Rahmen des Vor-

bringens der Beklagten zu prüfen und festzustellen, ob die Vor-

stände der Schuldnerin der Beklagten Informationen vorenthiel-

ten, bejahendenfalls ob sich daraus ein Hinweis auf eine haf-

tungsrelevante Unrichtigkeit der Nachträge oder eine Vermö-

gensverschlechterung der Schuldnerin, die im Sinne des KMG

1991 zur Verfassung und Veröffentlichung von weiteren Nach-

trägen hätten fiihren müssen, ergeben. Zu berücksichtigen ist da-

bei natürlich der Kenntnisstand, den die Beklagte tatsächlich oh-

nehin hatte.

())

9.3. Die Feststellung, dass die Vorstände die Marke nicht als

wertlos ansahen, bedarf einer Präzisierung. Es kommt darauf an,

ob sie einen Verdacht hatten, dass die Marke allenfalls nicht wie

angesetzr werrhakig sein könnte.

I 0. 1. Entgegen der Rechtsmeinung der Vorinstanzen erfüllte die

Schuldnerin ihre Anzeigeobliegenheit aber nicht dadurch, dass

Rechtsprechung

sie Informationen an die Maklerin gab, wenn diese sie nicht an

die Beklagte weiterleitete:

10.2. Nach ständiger Rechtsprechung (vgl 7 Ob 166ll9s mwN) ist

der Versicherungsmakler zwar regelmäßig ein Doppelmakler, wird

aber trotzdem als Hilßperson des Versicherungsnehmers dessen

Sphäre zugerechnet und hat primär als ,,Bundesgenosse" des Versi-

cherten dessen Interessen zu wahren (RIS-Justiz RS0114041).

Zwar kann es sein, dass der Versicherungsmakler nicht nur Vertre-

ter des Versicherungsnehmers, sondern auch Versicherungsagent

ist (vgl RIS-Justiz RS0080382). Daraus allein folgt aber noch

nicht, dass dessen \Tissen (edenfalls) dem Versichercr zuzurech-

nen ist. Entscheidend ist, in welcher Funktion der Versicherungs-

makler aufgetreten ist. Die Kenntnisse des VersicherungsmakJers

sind nämlich dann nicht dem Versicheret zuzurechnen, wenn der

Versicherungsmakler gerade in seiner Funktion als Vertreter des

Versicherungsnehmers auftritt, also gleichsam im Lager des An-

tragstellers und nicht in dem des Versicherers steht (RIS-Justiz

RS0080382 lT2) = 7 Ob 130/18w).

10.3. Im vorliegenden Fall sind keine Umstände erkennbar, dass

die Maklerin vor Vertragsabschluss in anderer Rolle denn als Ver-

treterin der Schuldnerin fungierte. Die Maklerklauseln in BBl
und ABPV galten erst ab ll. 12.2017, sodass das Handeln und

lJnterlassen der Maklerin bis zu diesem Zeitpunkt entgegen der

Auffassung des Berufungsgerichts nicht der Beklagten zugerech-

net werden können. ...

10.4. Die Schuldnerin entlasten können daher nur die Informa-

tionen, die - wie bereits oben ausgeführt - von der Maklerin dem

Versicherer weitergeleitet wurden oder die der Versicherer tat-

sächlich hatte. ... Es ist nochmals hervorzuheben, dass ein bloßes

Kennen-Müssen der Informationen nicht genügt, und es besteht

auch keine Nachforschungspflicht des Versicherers.

Il. bis 14....

t 5. Eine Aufhebung der Urteile war daher unvermeidlich.

Anmerkung:

Die Prospekthaftpflichwersicherung begegnet unter vielerlei Be-

zeichnungen: 
-Wertpapierhaftpflichwersicherung, Initial-public-

ffiring-Yersicherung (IPO-Polizzen bei Börsegängen) bzw als

public offiring of securities insurance (POSI) sowie secondary public

ffiring (SPO-Polizze für die Folgeplatzierungen). 
1 Projekwersi-

cherungen basieren wie der DScO-Versicherung (bzw die meis-

ten Financial-lines- 6zw Speciahy-lines-Produkte) auf dem soge-

nannten Claims-made- bzw Anspruchserhebungsprinzip.2 Durch

die damit verbundene (meist) unbegrenzte Rückwärtsdeckung

kommt den vorvertraglichen Offenlegungsobliegenheiten gemäß

SS 16 ff VersVG besondere Bedeutung zu.

Im vorliegenden Fall war über das Vermögen der Versichelungs-

nehmerin rund vier Monate nach Versicherungsbeginn ein Insoi-

venzverfahren eröffnet worden, was zu einem Totalausfall der

versicherten Anleihe geführt haben dürfte. Gegenstand der vor-

liegenden Entscheidung war die Frage , ob sich der Versicherer er-

folgreich auf Leistungsfreiheit wegen Verletzung vorvertraglicher

Anzeigeobliegenheiten durch die Versicherungsnehmerin beru-

fen konnte.

Der OGH stellte - anders als die Unterinstanzen - nicht unmit-

telbar auf eine Obliegenheit zur Offenlegung der finanziellen

Vgl etwal lhlas in Langheid/Vandt, Minchener Kommentar zum WG III2

(2017) Nr 320 (DE O) Rz 82 ff.

Fortmann, Die Prospekthaftpflichwersicherung, r+s 2021, 245.
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TIRechtsprechung

Lage der Versicherungsnehmerin, sondern vielmehr auf eine der

Veisicherung.,.,eh-eri,t bekannte Verdachtslage über das Vorlie-

gen von Proi-pekthaftungsansprüchen ab. Für eine soiche war die

ieänderte finanzielle Lage der Versicherungsnehmerin zumindest

indirekt relevant: Anlegir müssen über wichtige neue Umstände

zu bewertungswesentli;hen Angaben, die zwischen Billigung des

Prospekts ,tttd d.- endgültigen Schluss des öffentlichen Ange-

bots auftreten, in einem unverzüglich zu veröffentlichenden

Nachtrag zum Prospekt informiert werden. Die Unterlassung der

Veroffenllichung eines solchen Nachtrags kann somit (vom ver-

sicherten Risiko grundsätzlich umfasste) Prospekthaftungsan-

sprüche begründen.

Nach den Feststellungen hatte der Versicherer im Risikofragebo-

gen die Frage gestellt, ,,ob das Llnternehmen oder eine seiner Toch-
"tergesellschfiei 

über Kenntnisse oder Informdtionen über Handlun-

gti, Fthlt, oder fJnterlassungen uetf.ige, die zu e.inem Vertpapier-
"anrprrrh 

gemäf der uorgeschlagenen Polizze fiihren hönnten'" So

od.r ahnli.h formuliett. Fragen finden sich in den meisten Fra-

gebö gen zu F in an c i a l- Line s-P r o dtkten mit Rückwärtsdeckun g'

Der OGH ging nun davon aus, dass der Versicherer damit "aus-
drüchtich" iL Si.tne des S 16 VersVG nach einer ,,Information

(Kenntnh) uon einer möglichen Verdachtslage (arg: könnte) zum

Wrliegen eines Prospekthafiungsanspruchs" gefragr habe, welche ge-

geben sein könne, wenn die Versicherungsnehmerin trotz Ver-

Jchl.cht.rung der ffnanziellen Lage bis zum Versicherungsbeginn

die Veröffenilichung eines Prospektnachtrags unterlassen hätte'

,,Enxcheid.ungs*rrrntlirh", so der OGH, ,,ist somit die Frage, ob "'

f)r d.ie Vorsttinde der Schuldnerin uor Vernagsbeginn eine Wrdachts-
"lage 

aufdas Bestehen uon Ptospekthafiungsansprüchen "' bestand"'

Ob es sich beim nicht angezeigten Umstand um einen solchen

handelt, nach dem der Versicherer ,,ausdrücklich und in geschrie-

bener Form" (erwa im Rahmen eines Fragebogens) gefragt hat' ist

in mehrfacher Hinsicht relevant: Zwar kann der Versicherungs-

nehmer auch zur Offenlegung anderer Umstände verhalten sein'3

für ausdrückiich erfragte Umstände gilt aber die Vermutung der

Gefahrenerheblichkeii (S 16 VersVG). Überdies besteht ein

Rücktrittsrecht des Versicherers bei unterbliebener oder unrich-

tiger Anzeige über solche ausdrücklich nachgefragte, ,,genau um-

sJriebrne"IJ^stände bereits bei Ieichter Fahrlässigkeit des Versi-

cherungsnehmers. Hatte der Versicherungsnehmer die Gefah-

,.nrr-iä,ld. anhand von vom Versicherer in geschriebener

Form gestellten Fragen anzuzeigen, kann der Versicherer gemäß

S 18 VersVG *egen ,rnt.rbliebener Anzeige eines Umstands'

nach dem nicht ,,ausdrücklich und genau umschrieben" gefragt

worden ist, nur bei arglistiger Verschweigung zurücktreten' Das

Erfordernis der genauen Umschreibung im Sinne des S l6 Abs 3

VersVG deckt sich nach der bisherigen Rechtsprechung weitge-

hend mit der Ausdrücklichkeit im Sinne des S i6 Abs 1 Satz 3

VersVG.a

Danach muss der Versicherungsnehmer bei durchschnittlicher

Sorgfalt erkennen können' worauf die Frage abzielt, und darf

nicht raten müssen, was der Versicherer gemeint hat' Auch allge-

mein gehaltene Fragen können diese Anforderungen erfüllen'

w eil,,"Frage n n a c h G efa h rt nurn s tän de n n 0 tw e n d ige rw e i s e a b s ta k t
gertrllt wlrdrn rnüssen, will man nicht umfangreiche und nahezu

L*n gtlaufigunuollständige Kataloge uerlangen, die ueder im Inter-

,u, ,in Vriirhrrrngrnehäer noch*in d'r* d,, Versicherer liegen"'5

Das Erfordernis isrnach Ansicht des OGH bloß dann nicht er-

Vgl die spontane AnzeigePflicht.

OGH 13. 4. 2005,7 Ob 57 105s.

OGH 13. 4. 2005,7 Ob 57105s; vgl auch Heiss/Lorenz in Fenyues/Perner/

Riedler,YersYG SS 16 - 17 Rz 11 ff.

firlh, ,,wenn die Frage so weit gefasst ist, dass sie uom Versicherungs-

nehmer nicht mehr sinnuoll auf einzetn aufzuführende Umstände

bezogen werd.en kann". So soll etwa eine allgemeine Frage, welche

,onriig.n risikoerheblichen Umstände dem Versicherungsneh-

-., ,rä.h bekannt sind, nicht ausreichend sein'6

Die Auslegung der Reichweite der Fragen des Versicherers hat

,r".h h.rrr.hÄder Auffassung entsprechend den Grundsätzen

über die Auslegung von \flillenserklärungen zu erfolgen; vom

Versicherer ,rorformuli.rte Fragen sind daher im Zweifel zu sei-

nen Ungunsten und folglich eng auszulegen''

Dass der OGH in der vorliegenden Entscheidung - ohne aus-

drückliche Auseinandersetzung an gegebener Stelle - auch im

vorvertraglichen Bereich an die Grundsätze über die Auslegung

von Versicherungsbedingungen anknüpft, ist daher durchaus

konsequent r.r,td t'ti.ht zu beanstanden. Diese Auslegung hat sich

,-r".h ,iändig.r Rechtsprechung am Maßstab eines ,,durchschnitt-

lirh uerrtänJigen Versiiherungsnehmers aus dem angesprochenen Ad-

ressatenkreis" zu orientieren.8 Teils stellt die Rechtsprechung pau-

schal alif ,,den Wrsicherungsnehmer" als angesprochenen Adressa-

ten ab, von welchem keine besonderen juristischen Kenntnisse

erwartet werden dürfen.9 Dann aber, wenn nur ein beschränkter

Adressatenkreis angesprochen wird, kommt es auf die Branchen-

üblichkeit und den Erwartungshorizont der angesprochenen

Kreise an.10 Handelt es sich beispielsweise um eine Spezialversi-

chelung (wie etwa eine Berufshaftpflichwersicherung für Notare

oder RJchtsanwälte), ist aufeben diesen eingeschränkten Adres-

satenkreis abzustellen.1 
I

Mit der Frage, welches Spezialwisse n einem ,,Wrsicherungsnehruer

aus dem aigesprochenen Adressatenlereis" (im vorliegenden Fail:

.iner tWertpapieremittentin) unterstellt werden darf und auf wes-

s.r-r Sp.ziai*issen bei einer juristischen Person abzustellen ist'

,..rr. ,i.h der OGH in der vorliegenden Entscheidung nicht nä-

her auseinander. Letzteres musste er mangels Entscheidungser-

heblichkeit nicht beanworten, weil er ohne \Teiteres davon aus-

ging, dass die Vorstände über entsprechende Kenntnisse zur Be-

i.rJil.rng einer Verdachtslage über das Vorliegen von Prospekt-

haftungsansprüchen verfügen müssten.

Im Ergebnis ist die Ansicht des OGH, dass der Versicherer durch

di. fÄg. über ,,Kenntnisse oder Informationen über Handlungen'

Fehter incl (Jnterlassurtgen ..., die zu einem WertPttpieranspruch ge-

mäf der uorgerchlagenen Polizze fihren könnten"' hinreichend

d..,tti.h naci einer ,,Wrdachtslage zum Vorliegen uon Prospebthaf-

tungsansprüchen" gefragt hatte, wohl nicht zu beanstanden' Dass

.ine .rnierlassene oder unrichtige Aniegerinformation über eine

erhebliche Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage der Emit-

tentin zll einem Prospekthaftungsanspruch führen kann und dass

es sich dabei um eine Vorstandsangelegenheit handelt, erscheint

noch nachvollziehbar.

Schwierig zu beanlworten bleibt aber auch in Zukunft, anhand

welcher kriterien im Einzelfall der Maßstab anzusetzen ist, dies

insbesondere dann, wenn der Versicherungsnehmer eine juristi-

sche Person ist und eine Vielzahl an versicherten Personen und

versicherten \flissensträgern in Betracht kommt'

6 ocH 13.4.2005,7 ob57lo5s.
7 Hriss/Lorenrin Fenyues/Perner/Riedler,YetsYG, SS 16 - 17 Rz 13'
I Rls-;uttirRSoooS9ol.e Si.h. ewa OGH 14.5. 1997,7 Ol:94t97t;9' 11.2016,7 Ob l91l16p;

RIS-Justiz RS01 12256'
1o RIS-JustizRS0014646.
11 OGH 26. 5. 2004, 7 0b S3l04p; 26. 6. 2019, 7 0b 251 r9f; 19. 2' 2020'

7 Ob 161tt9f;27.1.2021,7 Ob 148120.vi{'24.2.2021,7 Ob 17l2lg; RIS-

Justiz RS0014646.
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Offen bleibt insbesondere, in welchem Ausmaß von den anzeige-

pflichtigen Personen juristisches \Tissen gefordert werden kann:

Eine ,,Wrdachtslage" iber den Bestand von Haftungsansprüchen

erfordert nun immer auch eine gewisse rechtliche (Be-)\Tertung

von Sachverhalten, die zwar keine Nachforschung im engeren

Sinn ist, aber doch einer gewissen zusätzlichen intellektuellen In-

formationsverarbeitung bedarf. tVo hier die Grenzen zwischen

Kenntnis und schuldhafter Unkenntnis zu ziehen sind und wel-

che Anforderungen an das dem Versicherungsnehmer zuzurech-

nende \(/issen (Bewusstsein eines Haftungsrisikos) zu stellen

sind, wird einer Konkretisierung durch die Rechtsprechung be-

d iirfen.

Für die Praxis ergeben sich aus den Ausführungen des OGH, ins-

besondere aus dem Abstellen auf eine reine ,,Wrdachtslage", vor

allem bei Produkten wie der Prospekthaftungs-, rYarranty-and'

indemnity- oder D&O-Versicherung, wohl gesteigerte Arforde-

rungen an die Aufmerksamkeit und Sorgfalt des Versicherungs-

nehmers bzw der für ihn tätigen Personen bei der Beantwortung

der Fragebögen der Versicherer.

Daneben sind aus der vorliegenden Entscheidung auch strenge

Arforderungen an die Beanrrvortung der Fragen selbst abzulei-

ten. Nach bisher vertretener A,nsicht hat der Versicherungsneh-

mer grundsätzlich nur jene gefahrenerheblichen Umstände anzu-

zeigen, von denen er positiv Kenntnis hat (welche auch jene Um-

stände umfasst, an die er sich bei zu erwartenden Bemühungen

erinnern kann), wobei jedenfalls die natürliche Person als Versi-

cherungsnehmer keine Nachforschungspflicht treffen soll.12 Die

Ablehnung einer Nachforschungspflicht mag bei natürlichen

Personen noch richtig sein, fraglich - und durch die Rechtspre-

chung zu klären - wird aber sein, ob dies auch für julistische Per-

sonen so genereli gesagt werden kann. Viele Versicherungsbedin-

gungen am Markt konkretisieren zur Schaffung beidseitiger

Rechtssicherheit daher ohnehin, wessen \Tissen bezüglich der Er-

füllung von Anzeigepflichten maßgeblich ist.

Kurz einzugehen ist abschließend noch darauf, dass der OGH in

der vorliegenden Entscheidung eine Zurechnung der Kenntnis

des Maklers zulasten des Versicherers (auch) mit der Begründung

ablehnte, dass die in den Versicherungsbedingungen enthaltene

Maklerklauseln erst ab Versicherungsbeginn und nicht bereits im

vorvertraglichen Stadium galten. Die Ausftihrungen des OGH

zur Zurechnrng des Maklers zur Sphäre des Versicherungsneh-

mers als dessen,,Bundesgenosse"halten sich grundsätzlich im Rah-

men der bisherigen Rechtsprechung, lassen allerdings einige Fra-

gen offen. Eine Zurechnung des \Tissens des Malders, Versiche-

rungsagenten oder Anscheinsagenten kommt danach zusammen-

gefasst dann in Betracht, wenn der Versicherer einen

entsprechenden Rechtsschein gesetzt hat, wobei Details in der

bisherigen Rechtsprechung unklar sind. Im - soweit ersichtlich -
einzigen bisher entschiedenen Fall, in welchem der abzuschlie-

ßende Versicherungsvertrag eine entsprechende Malderklausel

enthalten h"tt.,13 hatte diese allerdings ausdrückiich vorbehalten,

dass Versicherungsverträge oder Anzeigen und Willenserklärun-

gen des Versicherungsnehmers, die ein Versicherungsverhäitnis

erst begründen oder den Deckungsumfang eines bestehenden

Versicherungsverhältnisses erweitern sollen, mit ihrem tatsächli-

chen Eingang beim Versicherer als diesem zugegangen gelten. Ei-

nen solchen Vorbehalt enthielten die Versicherungsbedingungen

im vorliegenden Fall nicht. Ob hier - zumindest in Zusammen-

schau mit weiteren Umständen - nicht doch eine Zurechnung

t2 Vgl Heiss/Lorenz in Fenyues/Perner/Riedler, VersVG, SS 16 - \7 Rz 19 ff:

oGH 15. r. 1987,7 0b 52186.
13 ocH 20.3.2019,7ob t3o/18w.

Rech*prechung

des Maklerwissens in Betracht kommt, ist diskussionswürdig.

Eine ausdrückliche Klarstellung, dass die Maklerklausel erst ab

Vertragsabschluss ,,gib", ist daher in der Praxis weiterhin empfeh-

lenswert.
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Kein konlcetes und einheitliches Begriffs-

verständnis im allgemeinen Freizeitsport

ftir,, Downhill-Mountainbiken"

SS 914 ff ABGB; tut 20 AUVB 2008

oGH 28. 4.2021,7 0b75l2rm

l. Ausschlüsse in Versicherungsbedingungen, durch die die

vom Versicherer übernommenen Gefahren eingeschränkt

werden, dürfen nicht weiter ausgelegt werden, als es ihr Sinn

unter Betrachtung ihres wirtschaftlichen Zwechs und der ge-

wählten Ausdrucksweise sowie des Regelungszusammen-

hangs erfordert.

2. Da sich im allgemeinen Freizeitsport (noch) kein konkretes

und einheitliches Begriffsverständnis fur,,Dounbill-Moun-

tainbihen" entwickelt hat, war die Auslegung des Erstge-

richts, wonach ein durchschnittlich verständiger Versiche-

rungsnehmer den Begriff als besondere Art des Mountainbi-

kens verstehe, bei der es gilt, eine spezielle, eigens abgesperrte

und ausschließlich bergab führende Strecke mit dazu geeig-

neten Fahrädern so schnell wie möglich talabwärts zu fahren,

nicht zu beanstanden.

Dem Versicherungsvertrag liegen die Allgemeinen Bedingungen für die

Unfallversicherung (ALIVB 2008) zugrunde, die auszugsweise lauten:

,,Artihel 20 - In welchen Fällen zahb die Wrsicherung nicht? (Aus'

schlüsse)

Ausgeschlossen aon der Wrsicherung sind Unflille

10. die der Wrsicherte bei der Ausübung der Sportarten Freeclimbing,

Fre eriding D o u nh i I l-M o untain b i he n, B e rgs te ige n / Kle tte r n ü b e r S c h w i e r ig-

heitsgrad VI und/oder über 7.000 Höhenmeter, Houserunning Kampfsport-

arten mit ausgeprägtem Körperhontakt (Fullleontaht-Karate, Boxen, Kich-

boxen ua) bzw der Teilnahme an Expeditionen erleidet.

Aus der Begründung des OGH:

1. Allgemeine Versicherungsbedingungen sind nach den Grund-

sätzen der Vertragsauslegung (SS 914 ffABGB) ausgehend vom

Maßstab des durchschnittlich verständigen Versicherungsneh-

mers auszulegen (RIS-Justiz RS0050063; RSO112256). AIs Aus-

nahmetatbestände, die die vom Versicherer übernommenen Ge-

fahren einschränken oder ausschließen, dürfen Ausschlüsse

nicht weiter ausgelegt werden, als es ihr Sinn unter Betrachtung

ihres wirtschaftlichen Zwecks und der gewählten Ausdrucks-

weise sowie des Regelungszusammenhangs erfordert (RIS-Justiz

RSoro7o3l).

2. Der OGH trug in seinem - in dieser Rechtssache ergangenen -
Aufhebungsbeschluss (7 Ob 25ll9f) die Klärung der allein noch

offenen Frage auf, ob und mit welchem Inhalt sich im gewöhnli-

chen Sprachgebrauch, also im aligemeinen Freizeitsport, dem der
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