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Titel:

Schadensersatz, Anlageentscheidung, Gesellschaft, Dienstleistungen, Anleger,
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Schlagworte:
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Tenor

1. Die Klage wird abgewiesen.
2. Der Klager hat die Kosten des Rechtsstreits zu tragen.

3. Das Urteil ist gegen Sicherheitsleistung in Héhe von 110 % des jeweils zu vollstreckenden Betrags
vorlaufig vollstreckbar.

Beschluss

Der Streitwert wird auf 37.449,34 € festgesetzt.
Tatbestand

1

Klagepartei begehrt von der Beklagten Schadensersatz nach § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 332 Abs. 1 HGB
sowie nach § 826 BGB wegen Pflichtverletzungen im Zusammenhang mit ihrer Prifungstatigkeit als
Wirtschaftspriiferin der ....
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Die beklagte Wirtschaftsprufungsgesellschaft war seit 2009 gemeinsam mit der ... und seit 2011 alleine
Abschlusspriferin der .... Deren Unternehmensgegenstand ist in § 2 ihrer Satzung (Anlage K 10) wie folgt
beschrieben:

»(1) Gegenstand des Unternehmens ist die Entwicklung, der Betrieb und die Vermarktung von
Informationsdienstleistungen (insbesondere unter Nutzung von elektronischen Medien). Ferner ist
Gegenstand des Unternehmens die Entwicklung, der Betrieb und die Vermarktung von
Informationsdienstleistungen (insbesondere unter Nutzung von elektronischen Medien). Ferner ist
Gegenstand des Unternehmens die Entwicklung, Konzipierung und Realisierung von technischen
Anwendungen, Dienstleistungen und Projektvorhaben im Bereich Zahlungssysteme sowie alle damit im
Zusammenhang stehenden Geschafte, einschliel3lich des Erwerbs und der Vergabe von Lizenzen im
Finanzdienstleistungsbereich. Die Gesellschaft kann sich auch auf einen Teil der vorstehend genannten
Tatigkeiten beschranken.

(2) Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und MaRnahmen berechtigt, die mit den in Absatz 1 genannten
Tatigkeitsfeldern zusammenhangen oder ihnen unmittelbar oder mittelbar zu dienen geeignet sind. Sie kann
im In- und Ausland Zweigniederlassungen und Betriebsstatten errichten, Unternehmen griinden, erwerben
oder sich an ihnen beteiligen, insbesondere an solchen, deren Unternehmensgegenstande sich ganz oder
teilweise auf die in Absatz 1 genannten Tatigkeitsfelder erstrecken. Sie kann Unternehmen, an denen sie
beteiligt ist, strukturell verandern, unter einheitlicher Leitung zusammenfassen oder sich auf die Verwaltung
der Beteiligung beschranken, Beteiligungen veraul3ern sowie Unternehmens- und Kooperationsvertrage
jeder Art abschlie®en. Sie kann ferner ihren Betrieb (auch von ihr gehaltene Beteiligungen) ganz oder
teilweise durch verbundene Unternehmen fuhren lassen oder auf solche Ubertragen oder auslagern und
sich auf die Tatigkeit einer geschaftsleitenden Holding beschranken.”



3

Die Beklagte erteilte fur die Jahres- und Konzernabschlisse der ... und fur die (Konzern-)Lageberichte fir
die Geschaftsjahre 2009 bis einschlie3lich 2018 uneingeschrankte Bestatigungsvermerke. Die Abschllsse
fur die Geschéaftsjahre 2015 bis 2018 (Anlagen K 17-K 24) wurden an folgenden Tagen von nachfolgend
genannten Mitarbeitern der Beklagten unterzeichnet und an nachfolgend genannten Tagen im
Bundesanzeiger veroffentlicht:

Geschaftsjahr 2015:

Jahresabschluss: Unterzeichnung: 08.04.2016, Veroffentlichung: 13.06.2016
Konzernabschluss: Unterzeichnung: 06.04.2016, Veréffentlichung: 28.06.2016
Erster Unterzeichner ... Zweiter Unterzeichner: ...

Geschéaftsjahr 2016:

Jahresabschluss: Unterzeichnung: 25.04.2017, Verdffentlichung: 17.05.2017
Konzernabschluss: Unterzeichnung: 05.04.2017, Veroffentlichung: 19.07.2017
Erster Unterzeichner ... Zweiter Unterzeichner: ...

Geschaftsjahr 2017:

Jahresabschluss: Unterzeichnung: 25.04.2018, Veroffentlichung: 23.05.2018
Konzernabschluss: Unterzeichnung: 11.04.2018, Verdffentlichung: 03.05.2018
Erster Unterzeichner: ... weiter Unterzeichner: ...

Geschaftsjahr 2018:

Jahresabschluss: Unterzeichnung: 24.04.2019, Veréffentlichung: 27.05.2019
Konzernabschluss: Unterzeichnung: 24.04.2019, Veréffentlichung: 17.05.2019
Erster Unterzeichner: ... Zweiter Unterzeichner: ...

4

Am 28.04.2020 wurde der als Anlage K 15 vorgelegte Sonderpriifungsbericht von ... zu in Presse und
Internet erhobenen Vorwdirfen gegen die ... zum Vorwurf einer angeblichen Erhéhung des Umsatzes durch
fiktive Kundenbeziehungen, veréffentlicht. Die fir den 30.04.2020 anberaumte Bilanzpressekonferenz
wurde verschoben. Der Aktienkurs verlor Gber 23 %.

5
Am 05.06.2020 veroffentlichte die ... eine Ad-hoc Mitteilung u.a. folgenden Inhalts:

.Infolge der bereits im Markt bekannten Ermittlungen im Zusammenhang mit Ad-hoc Mitteilungen im Vorfeld
der Veroffentlichung des ... Sonderuntersuchungsberichts, wurden heute die Geschaftsraume des
Unternehmens von der Staatsanwaltschaft durchsucht. Die Ermittlungen richten sich nicht gegen die
Gesellschaft, sondern gegen ihre Vorstandsmitglieder. [...]"
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Am 18.06.2020 um 10:43 Uhr veroffentlichte die ... folgende Ad-hoc Mitteilung (Anlage K 4):

.Der Abschlussprifer der ... die ... hat die ... darliber informiert, dass Uber die Existenz von im
Konzernabschluss zu konsolidierenden Bankguthaben auf Treuhandkonten in H6he von insgesamt 1,9
Milliarden Euro (dies entspricht in etwa einem Viertel der Konzernbilanzsumme) noch keine ausreichenden
Prifungsnachweise zu erlangen waren.

Es bestehen Hinweise, dass dem Abschlussprifer von einem Treuhander bzw. aus dem Bereich der
Banken, welche die Treuhandkonten flhren, unrichtige Saldenbestatigungen zu Tauschungszwecken
vorgelegt wurden, damit dieser ein unrichtiges Vorstellungsbild tber das Vorhandensein der Bankguthaben
bzw. die Fihrung von Bankkonten zugunsten der ... erhalte. Der Vorstand arbeitet mit Hochdruck daran,
den Sachverhalt in Abstimmung mit dem Abschlusspriifer weiter aufzuklaren.



Vor diesem Hintergrund wird die Abschlusspriifung des Jahres- und Konzernabschlusses 2019 nicht wie
geplant bis zum 18. Juni 2020 abgeschlossen sein. Ein neuer Termin wird bekannt gegeben. Wenn ein
testierter Jahres- und Konzernabschluss nicht bis zum 19. Juni 2020 vorgelegt wird, kdnnen Kredite der ...
in Hohe von ca. 2 Mrd EUR gekiindigt werden.*

7
Der Tagesverlust der ... am 18.06.2020 betrug 61,8 Prozent, am Folgetag sackte der Kurs um weitere 35,5
Prozent ab. Der Preis einer Aktie der ... fiel von ca. 100,- € voribergehend auf Werte von um die 15,- €.
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Am 22.06.2020 um 02:48 Uhr veroffentlichte die ... folgende Ad-hoc Mitteilung (Anlage K 5):

,Der Vorstand der ... geht aufgrund weiterer Prifungen derzeit davon aus, dass die bisher zugunsten von
... ausgewiesenen Bankguthaben auf Treuhandkonten in Hohe von insg. 1,9 Mrd. Euro mit Gberwiegender
Wahrscheinlichkeit nicht bestehen. Die Gesellschaft ging bisher davon aus, dass diese Treuhandkonten im
Zusammenhang mit dem sog. Drittpartnergeschaft (Third Party Acquiring) zugunsten der Gesellschaft
bestehen und hatte sie entsprechend in der Rechnungslegung als Aktivposten ausgewiesen. Vorstehendes
fuhrt auch dazu, dass die Gesellschaft die Annahmen Uber die Verlasslichkeit der Treuhandbeziehungen in
Frage stellen muss.

Der Vorstand geht aulerdem davon aus, dass die bisherigen Beschreibungen des sog.
Drittpartnergeschafts (Third Party Aquiring) durch die Gesellschaft unzutreffend sind. Die Gesellschaft
untersucht weiter, ob, in welcher Art und Weise und in welchem Umfang dieses Geschaft tatsachlich
zugunsten der Gesellschaft gefuhrt wurde.

W. nimmt die Einschatzung (i) des vorlaufigen Ergebnisses des Geschaftsjahres 2019 (Umsatz und
operativer Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)) vom 14. Februar 2020 (zuletzt
bestatigt am 18. Juni 2020), (ii) des vorlaufigen Ergebnisses des ersten Quartals des Geschaftsjahres 2020
(Umsatz und EBITDA) vom 14. Mai 2020, (iii) der EBITDA Prognose flir das Geschaftsjahr 2020 vom 6.
November 2019 (zuletzt bestatigt am 14. Mai 2020) und (iv) der Vision 2025 zu Transaktionsvolumen,
Umsatz und EBITDA vom 8. Oktober 2019 zurtick. Mégliche Auswirkungen auf die Jahresabschlisse
vorangegangener Geschaftsjahre kénnen nicht ausgeschlossen werden.

W. steht weiterhin in konstruktiven Gesprachen mit seinen kreditgebenden Banken hinsichtlich der
FortfUhrung der Kreditlinien und der weiteren Geschaftsbeziehung, inklusive hinsichtlich einer Ende Juni
bevorstehenden Verlangerung der bestehenden Ziehung. Gemeinsam mit der renommierten und
international tatigen Investmentbank ... prift die Gesellschaft Moglichkeiten fur eine nachhaltige
Finanzierungsstrategie des Unternehmens.

Dartber hinaus prift die Gesellschaft eine Reihe weiterer Mallnahmen um eine Fortsetzung des
Geschéftsbetriebs zu gewahrleisten, einschlielllich Kostensenkungen sowie Umstrukturierungen,
Veraulerung oder Einstellungen von Unternehmensteilen und Produktsegmenten.

Um Missverstandisse zu vermeiden teilt die Gesellschaft mit, dass ihre IT Systeme ohne Einschrankungen
weiterarbeiten.”
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Am 25.06.2020 um 10:27 Uhr verdffentlichte die ... folgende Ad-hoc Mitteilung (Anlage K 6):

,Der Vorstand der ... hat heute entschieden, fir die ... beim zustandigen Amtsgericht Minchen einen
Antrag auf Eréffnung eines Insolvenzverfahrens wegen drohender Zahlungsunfahigkeit und Uberschuldung
zu stellen. Es wird geprtft, ob auch Insolvenzantrage fir Tochtergesellschaften der W.-Gruppe gestellt
werden mussen.”
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Aufgrund des Eigenantrags der ... vom 25.06.2020 ordnete das Amtsgericht Miinchen — Insolvenzgericht —
am 29.06.2020 die vorlaufige Insolvenzverwaltung an und bestellte Herrn ... zum vorlaufigen
Insolvenzverwalter (Az.: 1542 IN 1308/20). Am 25.08.2020 wurde Uber das Vermogen der ... das
Insolvenzverfahren eréffnet.
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Die Beklagte erteilte mangels Vorlage eines priffahigen Jahres- und Konzernabschlusses der W. AG zum
31.12.2019 sowie wegen fehlender angeforderter Aufklarungen und Nachweise fur Bankguthaben auf
Treuhandkonten jeweils einen Versagungsvermerk.
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Mit Anwaltsschreiben vom 18.08.2020 (Anlage K 37) machte die Klagepartei Schadensersatzanspriiche
gegen die Beklagte geltend und forderte sie unter Fristsetzung bis zum 01.09.2020 dazu auf, ihre Haftung
dem Grunde nach anzuerkennen. Die Beklagte lehnte mit Anwaltsschreiben vom 26.08.2020 (Anlage K 38)
die geltend gemachten Anspriiche endgliltig ab.
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Die Klagepartei tragt vor, sie habe Wertpapiere der ... vie folgt gekauft (Anlagenkonvolut K 29):

am 29.03.2019 100 Stick zum Preis (inkl. Gebuhren) von 11.305,60 €,

am 17.10.2019 110 Stlick zum Preis (inkl. Gebihren) von 13.274,16 €,

am 09.03.2020 45 Stiick zum Preis (inkl. Geblhren) von 4.820,30 €;

am 28.04.2020 45 Stick zum Preis (inkl. Gebuhren) von 4.980,44 €;

am 28.04.2020 40 Stiick zum Preis (inkl. Gebuhren) von 4.046,64 €;

am 06.05.2020 50 Stiick zum Preis (inkl. Geblhren) von 4.149,00 €;

am 18.06.2020, 11:30 Uhr, 100 Stlick zum Preis (inkl. Geblhren) von 5.314,07 €;
am 30.06.2020 1.000 Stuick zum Preis (inkl. Gebihren) von 6.820,00 €;

am 30.06.2020 500 Stuck zum Preis (inkl. Gebulhren) von 3.433,87 €.
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Zudem habe sie Wertpapiere der ... wie folgt verkauft (Anlagenkonvolut K 30):

am 18.06.2020 50 Stiick zum Preis (inkl. Gebuhren) von 2.740,00 €,
am 30.06.2020 1.000 Stuck zum Preis (inkl. Gebuhren) von 7.020,00 €,
am 30.06.2020 400 Stick zum Preis (inkl. Gebuhren) von 2.750,00 €;
am 01.07.2020 240 Stlick zum Preis (inkl. Gebuhren) von 1.420,64 €;
am 02.07.2020 300 Stuck zum Preis (inkl. Geblhren) von 944,45 €.
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Die ... habe zumindest seit dem Geschaftsjahr 2015 die Geschéaftszahlen in den Bilanzen, aufgeblaht, was
zur Folge gehabt habe, dass die Aktivposten in den Bilanzen falsch widergegeben worden seien. Dies sei
geschehen, indem Guthaben auf Treuhandkonten ausgewiesen worden seien, die Uberhaupt nicht existiert
hatten. Bei den nicht vorhandenen Guthaben habe es sich um Umsatzerlése aus TPA-
Geschaftsbeziehungen zwischen der ... der ... sowie der ... aus dem TPA-Partner-Geschéaft handeln sollen.
Diese Umsatzerl0se hatten nicht nur den Uberwiegenden Anteil des ... ausgemacht, sondern es hatten sich
zuletzt auf den Treuhandkonten zudem Betrage in Héhe von 1,9 Mrd. EUR befinden sollen, was einem
Viertel der Bilanzsumme entspreche. Schon in dem von de... gepriften Zeitraum 2015 bis 2018 hatten ca. 1
Mrd. EUR dorthin geflossen sein sollen. Daraus werde ersichtlich, dass es sich bei den angeblich
existierenden Betragen auf den Treuhandkonten um fir die ... dulRerst wesentliche Betrdge gehandelt habe.
Um die Betrage zu Uberprufen, hatte es einer besonders einfachen Prifungshandlung bedurft: Der
Einholung einer Saldenbestatigung von der jeweiligen Bank. Auch die ... sei in ihrem Sondergutachten
(Anlage K 15) zu dem Schluss gekommen, dass eine derartige Bestatigung zwingend notwendig sei, um die
Existenz der Guthaben Gberhaupt nachweisen zu kénnen. Dennoch habe die Beklagte diese einfache
Prifung, die zum Grundhandwerk eines Wirtschaftsprifers gehore, nicht durchgefiihrt. Dieser Umstand sei
ihr bewusst gewesen. Denn entsprechende Saldenbestatigungen von den Banken hatten der Beklagten nie
vorgelegen. Ein uneingeschranktes Testat hatte vor diesem Hintergrund ganz eindeutig nicht erteilt werden
dirfen. Bei ordnungsgemaler Prifung hatte die Beklagte vielmehr schon bei den Abschlissen flr das



Geschaftsjahr 2015 die Bestatigung wegen der fehlenden Saldenbestatigungen verwehren missen, bzw.
zumindest in dieser Hinsicht nur ein eingeschranktes Testat erteilen dirfen.
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Zwischenzeitlich habe sich bestatigt, dass die Betréage nicht existent seien. Bei dem als Aktivposten zu
Unrecht ausgewiesenen Betrag in Hohe von 1,9 Mrd. EUR handle es sich um rund ein Viertel des
insgesamt bilanzierten Vermogens der .... Die Bilanzen der Gesellschaft seien damit stark aufgeblaht und
evident fehlerhaft. Sie hatten zumindest seit dem Geschaftsjahr 2015 falsche Werte im Zusammenhang mit
den Treuhandkonten ausgewiesen.
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Der Bilanzskandal habe wegen des damit einhergehenden Vertrauensverlustes des Kapitalmarktes massive
Auswirkungen auf den Aktienkurs und dementsprechend auch auf Derivate gehabt. Der Aktienkurs sei von
Werten um die 100,- € pro Aktie auf Werte im unteren einstelligen Euro-Bereich eingebrochen.
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Den uneingeschrankten Testaten sei eine immense Bedeutung zugekommen. Es sei selbstverstandlich,
dass die Anleger den positiven Prifungsvermerken erhebliche Relevanz bei ihren
Investitionsentscheidungen beigemessen hatten. Nur durch die uneingeschrankt erteilten Testate habe der
Markt arglos der ... weiterhin sein Vertrauen geschenkt. Welche spiegelbildlichen Auswirkungen die
Offenlegung tber das Fehlen der Gelder auf den Treuhandkonten gehabt habe, habe zuletzt eindrucksvoll
verfolgt werden kdnnen, als der Bilanzskandal enthillt worden sei. Dies habe zur Folge gehabt, dass die
Anleger der ... ihr Vertrauen entzogen hatten und ein beispielloser Kursverfall der Aktie des im DAX
gelisteten Unternehmens von nahezu 100 % eingetreten sei.
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Der Klagepartei sei aufgrund der Pflichtverletzungen der Beklagten ein Schaden in Hohe der Kaufpreise flr
die im streitgegenstandlichen Haftungszeitraum (13.06.2016 bis 18.06.2020, 10:43 Uhr) erworbenen
Wertpapiere abzlglich der anteiligen Erlése aus Veraulerungen der Wertpapiere entstanden. Der Schaden
werde nach dem Prinzip ,First In First Out” berechnet. Hatten sich im Wertpapierdepot der Klagepartei
schon vor Beginn des Haftungszeitraums gleichartige Wertpapiere befunden, so wiirden
VerauRerungserldse im Haftzeitraum erst dann schadensmindernd berlcksichtigt, wenn samtliche vor dem
Haftzeitraum erworbenen Wertpapiere verauert seien. Der Haftungszeitraum beginne mit der
Vero6ffentlichung des Jahresabschlusses flr das Geschaftsjahr 2015, mithin dem 13.06.2016. Der Schaden
belaufe sich demnach auf 37.449,34 € (Anlage K 31).
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Fir die auRergerichtliche anwaltliche Vertretung seien Rechtsanwaltsgebiihren in Hohe von 2.918,56 €
entstanden. Diesen Betrag habe die Rechtsschutzversicherung der Klagepartei, ausgenommen von einer
Selbstbeteiligung in Hohe von 50,- EUR, die die Klagepartei selbst zu zahlen gehabt habe, vollstandig
gezahlt. Die Klagepartei sei berechtigt, die Geblhren in eigenem Namen ersetzt zu verlangen (Anlage K
32).
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Die Beklagte habe bei der Erteilung der falschen Testate zumindest bedingt vorsatzlich gehandelt. Es habe
in ihrem Verantwortungsbereich als Wirtschaftspriferin gelegen, die Bilanzen gewissenhaft zu prifen. Sie
stelle dabei eine aulRerordentlich wichtige Kontrollinstanz dar. Durch die gewissenlose Prifung habe sie
zumindest billigend in Kauf genommen, dass den Anlegern, mithin der Klagepartei, ein Vermoégensschaden
entstehe.
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Die Pflichtverletzungen der Beklagten seien fiir den eingetretenen Schaden kausal gewesen. Hatte sie die
AbschlUsse der ... seit 2015 pflichtgemal nicht oder nur eingeschrankt testiert, hatte die Klagepartei in dem
Haftungszeitraum (13.06.2016 bis 18.06.2020, 10:43 Uhr) nicht in die streitgegenstandlichen Wertpapiere
investiert. Das sei auch anhand der heutigen Geschehnisse, die mit einem kompletten Vertrauensentzug
der Aktionare in die ... einhergegangen seien, belegt: Die Aktien wiirden nur noch als absolutes
.Zockerpapier‘ gehandelt. Aktuelle Investitionen, also solche nach Enthullung des Bilanzskandals, seien
mithin nicht mehr mit der urspriinglichen Investition in ein angeblich ,gesundes® Unternehmen vergleichbar.

23



Der Prifung der Jahresabschlisse und Konzernabschliisse komme neben anderen Funktionen im
Wesentlichen eine anlegerschiitzende Funktion zu. Das hatten das ... und der Rat der ... in ihrer
Verordnung (EU) Nr. 537/2014 an mehreren Stellen erkennen lassen und auch die Beklagte selbst werbe
mit diesem Umstand.

24

Insofern die Beklagte vortrage, dass es abwegig erscheine, dass ein Investor bei seiner
Anlageentscheidung auf die Prifungshandlungen des Wirtschaftspriifers vertraue, und hierauf bei seiner
Investitionsentscheidung nicht abstelle, so stehe dies in diametralem Widerspruch zu den eigenen
Aussagen der Beklagten, in denen gerade daflir geworben werde, dass die Wirtschaftspriifung grundlegend
ist fur das Vertrauen der Investoren in die Markte sowie das stabile Funktionieren der selbigen sei.
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Der Wirtschaftsprifung komme eine derart fir den Kapitalmarkt und mithin fir die Investoren grundlegende,
systemrelevante und entscheidende schitzende Funktion zu, dass schlussendlich bei jeder
Anlageentscheidung das Prifungsergebnis mitschwinge und damit mitursachlich sei, sofern es sich bei dem
Unternehmen — wie vorliegend — um ein solches handele, bei dem die Abschlussprifung gesetzlich
vorgeschrieben sei. Samtliche ... hatten mithin darauf vertrauen kénnen, dass die Bilanzen — wie durch die
Beklagte falschlicherweise testiert — ein der Wahrheit entsprechendes Bild abgaben. Vor diesem
Hintergrund liege es an der Beklagten, den Beweis anzutreten, dass die Abschlussprifung in dem
vorliegenden Fall ausnahmsweise nicht ursachlich fir die Anlageentscheidung geworden sei.
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Ihr Argument, es spreche gegen die Kausalitat, dass die Klagepartei nicht nur in zeitlich unmittelbarem
Zusammenhang mit den Testatserteilungen in die streitgegensténdlichen Wertpapiere investiert habe, greife
nicht. Testate wirden fur Jahresabschlisse und Konzernabschlisse erteilt und erfolgten mithin im
Jahresturnus. Das jeweilige Testat behalte seine Gultigkeit, sofern es nicht zurickgenommen werde. Ein
Anleger durfe mithin — sofern nicht wesentliche Umstande auftraten, die andere Rickschlisse hierauf
zulieBen — darauf vertrauen, dass das Testat richtig sei. Sobald ein nach Ablauf ca. eines Jahres ein neues
Testat erteilt werde, dirfe wiederum auf das aktuelle Testat vertraut werden. Die Anleger hatten mithin
mindestens bis zu der Verweigerung des Testates fur das Geschaftsjahr 2019 am 18.06.2020 und der
Enthullung des Bilanzskandals auf die Richtigkeit der vorangegangenen Testate vertrauen durfen.
Wesentliche Umstande, die dagegen sprachen, habe die Beklagte nicht vorgetragen. Insofern die Beklagte
in diesem Zusammenhang kritische Presseberichterstattung anfiihre, sei dazu nur gesagt, dass selbst die
Beklagte ob dieser Presseberichterstattung weiterhin uneingeschrankte Testate erteilt habe. Die F. T.habe
schliellich schon seit 2015 regelmaRig kritisch Gber die W. AG berichtet. Weshalb ein Anleger im
Gegensatz zur Beklagten, die als Abschlusspruferin endlos bessere Einsichtsmoglichkeiten in die
Unternehmensdaten gehabt habe, aus der kritischen Presseberichterstattung die richtigen Rickschlisse
ziehen musse, die Beklagte selbst aber nicht, sei nicht erklarlich. Die Anleger hatten vielmehr auf die
Abschlussprifungen der Beklagten vertrauen durfen, dies umso mehr, als die Beklagte trotz kritischer
Presseberichtserstattung weiterhin uneingeschrankt Testate erteilt habe. Denn sie selbst habe hierdurch
gezeigt, dass kein Anlass zu Zweifeln bestanden habe.
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Das von der Beklagten herangezogene Urteil des Amtsgerichts Miinchen vom 23.08.2001, Az. 191 C
9970/01, sei mit dem vorliegenden Fall nicht vergleichbar. Bei dem Fall handle es sich um ein
Extrembeispiel in Bezug auf Aktienkursschwankungen. Im streitgegenstandlichen Zeitumfang habe es keine
vergleichbaren Kursschwankungen bei der ... gegeben. Erst nachdem am 18.06.2020 der Skandal enthullt
worden sei, sei es zu einem enormen Kursverfall gekommen. Es sei nachvollziehbar, wenn
Anlageentscheidungen nach diesem Zeitpunkt auf dem im Urteil genannten Phadnomen
(Anlageentscheidung im Vertrauen auf eine Trendwende des angesichts der Kursentwicklungen dieser
Aktie eines Unternehmens dieser Branche seit der Erstausgabe tatsachlich ,hochspekulativen* Papiers)
getroffen worden seien. Allerdings seien Anlageentschllisse ab diesem Zeitpunkt nicht
schadensbegriindend geltend gemacht worden, weshalb dies auf sich beruhen kénne.
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Nachdem die Klagepartei bei Kenntnis der Unrichtigkeit der Testate nicht in die streitgegenstandlichen
Wertpapiere investiert hatte, seien die Testate wiederum ursachlich fir den eingetretenen Schaden. Bei



einer richtigen Testatserteilung hingegen ware, wie im Juni 2020 geschehen, der Bilanzskandal aufgedeckt
worden, der zum Einbruch des Aktienkurses auf Pennystock-Niveau geflihrt habe. Wie man es auch drehen
und wenden moge, sei damit die Erteilung der fehlerhaften Testate ursachlich fir den eingetretenen
Schaden. Hieraus ergebe sich auch, dass die Klagepartei unmittelbar aufgrund der falsch erteilten Testate
geschadigt worden sei und nicht nur mittelbar Geschadigte der Testatserteilung sei. Denn sie habe nach
obigen Ausfuihrungen ihre Vermdgensdispositionen gerade im Vertrauen auf die Richtigkeit der Testate
vorgenommen.

29

Die uneingeschrankt erteilten Testate spielten eine essentielle Bedeutung fur die Bewertung des jeweiligen
Unternehmens. Wie wesentlich die Testate flir den Gesamtmarkt seien, habe sich im Rahmen der
Zeugenbefragung des Untersuchungsausschusses ergeben. So seien mehrere Marktteilnehmer,
insbesondere Mitarbeiter der groRen fremdkapitalgebenden Banken, zur Rolle des Testates befragt worden.
Aber auch weitere Personen, ... ehemaliges Aufsichtsratsmitglied ..., hatten Statements zur Rolle der
Testate abgegeben. Allen Aussagen sei zu entnehmen, dass die Testate essentiell fir den Markt seien.
Dies sei auch nur folgerichtig, denn die Priifung der Zahlen durch einen unabhangigen Dritten diene gerade
dazu, Marktvertrauen zu schaffen. Ebendieses sei durch die dufRerst nachlassige Prifung und
Falschtestierung von Seiten der Beklagten — wodurch die Bilanzen Gber mehrere Jahre immer weiter hatten
aufgeblaht werden kénnen — immens gestort worden. Alle Marktteilnehmer hatten hierauf vertraut. Sie
hatten eine derartige Basisfunktion, dass jeder Aktionar, der sich nur im Ansatz vor seiner
Investitionsentscheidung mit dem Unternehmen auseinandergesetzt habe, kausal durch die
Falschtestierung geschadigt worden sei.

30

Nach Aussagen der Experten kénne damit nur als gesichert gelten, dass die Testate aufgrund ihrer
wichtigen Funktion auf den Markt eine derart hohe Strahlkraft gehabt hatten, dass sie fir jeden ... kausal
geworden seien fur seinen Schaden. Moge dies bei kleinen Abweichungen in der Bilanz noch hinterfragt
werden koénnen, kdnne im vorliegenden Fall, in dem die Bilanzen derart massiv von der Realitat abwichen,
kein Zweifel daran bestehen.

31
Die Klage Partei beantragt:

I. Die Beklagte wird verurteilt, an den Klager 37.449,34 EUR nebst Zinsen hieraus in Hohe von funf
Prozentpunkten Uber dem jeweiligen Basiszinssatz seit 27.08.2020 zu zahlen.

II. Die Beklagte wird verurteilt, an den Klager auRergerichtlich angefallene Gebulhren in Héhe von 2.918,56
EUR zu zahlen.

32
Die Beklagte beantragt

Klageabweisung.

33

Die Beklagte tragt vor, sie habe ihre Abschlusspriferpflichten hochprofessionell, vollstandig und
gewissenhaft erfullt. Nach derzeitigem Kenntnisstand deute alles darauf hin, dass die Beklagte Opfer eines
ausgekligelten Betrugssystems geworden sei. Diese Erkenntnis gehe nicht zuletzt auch auf die akribischen
und in vielen Bereichen Uberobligatorischen Prifungshandlungen der Beklagten zuriick und auf das
hierdurch erst veranlasste eigene Einrdumen der von der Beklagten identifizierten UnregelmaBigkeiten
durch die ... der Offentlichkeit. Verfehlt sei es deshalb, wenn die Klagepartei nunmehr versuche, die
Beklagte auf Schadensersatz in Anspruch zu nehmen, da

- die den Prufarbeiten zugrundeliegenden Abschlussprifauftrage keine drittschiitzende Wirkung zu Gunsten
der Klagepartei entfalteten,

- die Beklagte ihre diesbezlglichen berufsspezifischen Abschlussprifaufgaben und -pflichten vollumfanglich
erflllt habe,

- eine etwaige — tatsachlich nicht gegebene — Pflichtverletzung jedenfalls nicht schuldhaft und schon gar
nicht vorsatzlich bzw. sittenwidrig erfolgt sei,



- die Jahresabschllsse der ... (Jahresabschluss und Konzernabschluss) der Geschaftsjahre endend zum
31.12.2018 und der Vorjahre nach derzeitigem Kenntnisstand der Beklagten nicht fehlerhaft seien und

- eine Kausalitat zwischen der schadenverursachenden Anlageentscheidung der Klagepartei und der
vorgeblichen — tatsachlich nicht vorliegenden — Pflichtverletzung der Beklagten nicht gegeben sei.

34

Wollte sich ein Anleger darauf berufen, dass ein Testat fur seine Investitionsentscheidung ursachlich
gewesen sei, musste er dies darlegen und beweisen. Die flir Beratungsvertrage entwickelte
Kausalitatsvermutung finde vorliegend nach der hochstrichterlichen Rechtsprechung keine Anwendung. Die
Klagepartei trage die volle Darlegungs- und Beweislast dafur, dass die vorgeblichen Pflichtverletzungen den
angeblichen Schaden verursacht haben sollten. Vorliegend sei hierzu gar nicht vorgetragen. Die Klage sei
somit unschlussig. Darzulegen und zu beweisen ware, dass die Klagepartei ihre Investition gerade im
Vertrauen auf die richtige Wiedergabe der Verhaltnisse in den Jahres- bzw. Konzernabschlissen getatigt
habe und dass zum anderen der Verfall des Kurses der Aktie gerade auf der angeblich unrichtigen
Wiedergabe der Verhaltnisse in den Jahres- bzw. Konzernabschllissen beruhe.

35

Die Beklagte bezieht sich u.a. auf die Urteile des Amtsgerichts Miinchen vom 23.08.2001, Az. 191 C
9970/01, des OLG Stuttgart vom 29.09.2009, Az. 12 U 147/05, und des LG Bonn vom 15.05.2001, Az. 11 O
181/00.

36

Dass zwischen den behaupteten Pflichtverletzungen, den Investitionsentscheidungen der Klagepartei und
dem angeblichen Schaden kein adaquater Kausalzusammenhang bestehe, sei offensichtlich und zeige sich
an folgendem:

37

Die Klagepartei habe Uber Jahre hinweg immer wieder in die ... investiert, offensichtlich unabhangig davon,
wann die Beklagte ein Testat erteilt habe. Die Investitionen der Klagepartei seien also nicht durch ein
Arbeitsergebnis der Beklagten getrieben gewesen, sondern ausschliel3lich zu Spekulationszwecken im
Hinblick auf eine Trendwende.

38
Die Klagepartei habe vor und noch lange nach der Testatserteilung zum 31.12.2018 investiert und sogar
noch nach der am 28.04.2020 erfolgten Veroffentlichung der forensischen Sonderuntersuchung ....

39
Die Klagepartei habe nach der Veroffentlichung der Ad-hoc Mitteilung vom 05.06.2020 investiert. Die
Klagepartei habe nach der Veroffentlichung der Ad-hoc Mitteilung vom 18.06.2020 10.43 Uhr investiert.

40
Die Klagepartei misse sich etwaige Gewinne anrechnen lassen, die sie mit der W.-Aktie oder mit auf die ...
bezogenen Wertpapieren erzielt habe.

41
Wegen der Einzelheiten des Sach- und Streitstands wird auf die gewechselten Schriftsatze samt Anlagen
sowie auf das Protokoll vom 12.10.2021 verwiesen.

Entscheidungsgriinde

42
Die zulassige Klage ist unbegriindet.

43

Die Klagepartei kann von der Beklagten nicht nach § 826 BGB Ersatz des ihr durch die Kaufe von Aktien
der ... entstandenen Schadens wegen der Erteilung von uneingeschrankten Bestatigungsvermerken fir die
Jahres- und Konzernabschlisse der ... und fir die (Konzern-)Lageberichte der ... erlangen.

44
Denn die Beklagte muss sich, den klagerischen Sachvortrag zugrunde gelegt, die Aktienkaufe der
Klagepartei nicht zurechnen lassen.



45

Das Mindesterfordernis fir den Zurechnungszusammenhang bei der Haftungsbegriindung und -ausfillung
legt die Aquivalenztheorie fest. Danach sind alle Bedingungen gleichwertig und ist kausal jedes Ereignis,
das nicht hinweggedacht werden kann, ohne dass der Erfolg entfiele (condicio sine qua non) (vgl. Palandt,
80. Auflage 2021, Vorb v § 249 BGB Rdn. 25). Zur Vermeidung einer unertraglichen Ausweitung der
Schadensersatzpflicht erfahrt die condicio-sine-qua-non-Formel Einschrankungen durch die adaquate
Kausalitédt und den Schutzzweck der Norm bzw. den Rechtswidrigkeitszusammenhang (vgl. Palandt, 80.
Auflage 2021, Vorb v § 249 BGB Rdn. 25).

46

Im vorliegenden Fall tragt die Klagepartei nicht vor, dass und wann sie tiberhaupt Kenntnis von den
Bestatigungsvermerken genommen hat. Sie argumentiert lediglich, durch die uneingeschrankt erteilten
Testate habe der Markt arglos der ... weiterhin sein Vertrauen geschenkt, wahrend bei Offenlegung des
Fehlens der Gelder auf den Treuhandkonten die Anleger der ... ihr Vertrauen entzogen hatten und ein
beispielloser Kursverfall der Aktie des im DAX gelisteten Unternehmens von nahezu 100 % eingetreten sei.
Die Testate hatten aufgrund ihrer wichtigen Funktion fir die Bewertung eines Unternehmens und fur die
Schaffung von ,Marktvertrauen® eine derart hohe ,Strahlkraft auf den Markt, dass sie fur jeden ... kausal
geworden seien fir seinen Schaden, jedenfalls im vorliegenden Fall, in dem die Bilanzen derart massiv von
der Realitat abwichen.

47

Auf der Grundlage dieses Vortrags scheitert eine Zurechnung hier jedenfalls daran, dass unter
Schutznormaspekten eine ,generelle” — also unabhangig von der Kenntnis des Aktienkaufers von den
uneingeschrankten Bestatigungsvermerken bestehende — Kausalitat der uneingeschrankten
Bestatigungsvermerke fir die Aktienkaufentscheidungen nicht in Betracht kommt (vgl. BGH Il ZR 310/06
Randziffer 20). Im Rahmen der Informationsdelikts- und Prospekthaftung genlgt namlich das enttduschte
allgemeine Anlegervertrauen in die Integritdt der Marktpreisbildung zur Bejahung einer
haftungsbegriindenden Kausalitat nicht (BGH Il ZR 147/05; BGH Il ZR 173/05 Randziffer 16), und zwar
selbst bei extrem unseridser Kapitalmarktinformation (BGH Il ZR 147/05; BGH Il ZR 310/06 Randziffer 16).
Dies wird mit der Vermeidung einer uferlosen Ausweitung des ohnehin offenen Haftungstatbestandes der
sittenwidrigen vorsatzlichen Schadigung und mit dem Schutzgut der Norm, namlich der Integritat der
Willensentschlie3ung des Aktienerwerbers, begriindet (BGH 1l ZR 310/06 Randziffer 17). Im Fall von
unrichtigen Testaten ist keine andere Beurteilung geboten (OLG Stuttgart 12 U 147/05 Randziffer 64),
jedenfalls was die hier relevante Informationsfunktion der Abschlusspriifung (BeckOGK/Bormann,
15.11.2020, HGB § 316 Rn. 4) anbelangt.

48

Im Ubrigen hat die Klagepartei vor dem Hintergrund der Einwendungen der Beklagten auf Seiten 113 ff. der
Klageerwiderung nicht schlissig dargelegt, dass die verfahrensgegenstandlichen Aktienkaufe bei einem
Versagungsvermerk oder bei einem eingeschrankten Bestatigungsvermerk unterblieben waren. Die
Anlageentscheidung des potentiellen Aktienerwerbers stellt einen durch vielfaltige rationale und irrationale
Faktoren, insbesondere teils durch spekulative Elemente beeinflussten, sinnlich nicht wahrnehmbaren
individuellen Willensentschluss dar, fur den es grundsatzlich keinen Anscheinsbeweis flir sicher
bestimmbare Verhaltensweisen von Menschen in bestimmten Lebenslagen gibt (BGH Il ZR 173/05
Randziffer 13). Zu den Faktoren, die ihren jeweiligen individuellen Willensentschluss beeinflusst haben,
tragt die Klagepartei jedoch nicht vor. Auch aus dem Bekanntwerden des Fehlens der Gelder auf den
Treuhandkonten, dem Verlust von Marktvertrauen und dem Kursverfall ergibt sich nicht automatisch, dass
die Klagepartei die verfahrensgegenstandlichen Aktienkaufe nicht getatigt hatte. Denn eine
Handlungsalternative ware gewesen, Aktien — etwa zu Spekulationszwecken — zu einem erheblich
niedrigeren Preis zu kaufen. Dies ist auch nicht unrealistisch angesichts des Umstands, dass die
Klagepartei am 18.06.2020 um 11.30 Uhr, also nach der am 18.06.2020 um 10:43 Uhr veroéffentlichten Ad-
hoc Mitteilung, 100 Aktien der W. AG gekauft hat. Darliber hinaus hat die Klagepartei am 30.06.2020
insgesamt 1.500 Aktien der ... gekauft hat. Zu diesem Zeitpunkt waren die forensischen
Sonderuntersuchung ... sowie die Ad-hoc Mitteilung vom 05.06.2020 und die Ad-hoc Mitteilung vom
18.06.2020 allesamt veroffentlicht. Darauf, dass der Klagepartei bei Zugrundelegung der genannten
Handlungsalternative u.U. ein Kursdifferenzschaden entstanden ware, kommt es nicht an. Denn dieser ist
nicht Gegenstand der Klage und auch nicht beziffert.



49

Die Rechtsfigur des Anscheinsbeweises bei einer positiven Anlagestimmung kann zur Herstellung eines
Zusammenhangs (vgl. RGZ 80, 196, 204 f.) zwischen den Bestatigungsvermerken und den Aktienkaufen
der Klagepartei nicht herangezogen werden. Die Rechtsprechung zur ,Anlagestimmung® ist zu ad-hoc-
Mitteilungen und Prospektangaben ergangen (vgl. BGH XI ZR 173/97, BGH Il ZR 218/03) und kénnte — so
jedenfalls OLG Stuttgart 12 U 147/05 Randziffern 67, 68 — auf den testierten Jahresabschluss Ubertragen
werden. Sie wurde jedoch aufgegeben (vgl. BGH XI ZB 24/16 Randziffer 80: ,Nach der reformierten
bdrsenrechtlichen Prospekthaftung kommt der Rechtsfigur der Anlagestimmung keine Bedeutung mehr
zu.“). Denn der Gesetzgeber wollte die mit ihr verbundenen Unsicherheiten tber deren Dauer und Fortfall
durch die Neufassung der borsenrechtlichen Prospekthaftung iberwinden (vgl. BGH XI ZB 24/16 Randziffer
82). Er hat die Rechtsfigur der Anlagestimmung gerade nicht ,kodifiziert* und in der Gesetzesbegriindung
explizit ausgeflhrt, dass hinsichtlich der Frage, wie lange der Zeitraum zu bemessen ist, innerhalb dessen
der Anleger sich zur Beweiserleichterung auf eine am Markt herrschende ,Anlagestimmung®“ berufen kénne,
zu einer flr alle beteiligten Kreise unzumutbaren erheblichen Rechtsunsicherheit gefiihrt habe (BT-Drucks.
13/8933, S. 55 f.).

50

Im Ubrigen hat die Klagepartei das Vorliegen einer positiven Anlagestimmung zum Zeitpunkt ihrer jeweiligen
Aktienkaufentscheidung auch nicht schlissig dargelegt angesichts der vielfaltigen kursbeeinflussenden
Faktoren des Kapitalmarkts einerseits und der Uneinheitlichkeit der individuellen Willensentscheidungen der
einzelnen Marktteilnehmer andererseits (vgl. BGH Il ZR 218/03 Randziffer 44). Eine Anlagestimmung kann
nur in Ausnahmefallen bejaht werden, ihre Dauer ist nicht unbegrenzt und sie endet, wenn im Laufe der Zeit
andere Faktoren fiir die Einschatzung des Wertpapiers bestimmend werden, etwa eine wesentliche
Anderung des Boérsenindex, der Konjunktureinschatzung oder aber neue Unternehmensdaten wie z.B. ein
neuer Jahresabschluss, ein Halbjahres- oder Quartalsbericht oder aber eine neue ad-hoc-Mitteilung (OLG
Stuttgart 12 U 147/05 Randziffer 67 m.w.N.). Hinzu kommt, dass die Reichweite der Informationen des
Bestatigungsvermerks begrenzt ist (§§ 317, 322 HGB), vgl. auch OLG Stuttgart 12 U 147/05 Randziffer 68.

51

Auch auf § 823 Abs. 2 BGB i.V.m. § 332 Abs. 1 HGB kann die Klagepartei den geltend gemachten
Schadensersatzanspruch nicht stiitzen. Denn auch diese Anspruchsgrundlage setzt einen
Zurechnungszusammenhang zwischen den Bestatigungsvermerken der Beklagten und den Aktienkaufen
der Klagepartei voraus, an dem es vorliegend fehlt. Auf die obigen Ausfiihrungen wird Bezug genommen.

52
Mangels Hauptanspruch besteht auch kein Anspruch auf die Nebenforderungen. Diese folgen dem
Schicksal der Hauptforderung.

53
Die Kostenentscheidung beruht auf § 91 ZPO. Die Entscheidung zur vorlaufigen Vollstreckbarkeit folgt aus
§ 709 S. 2 ZPO. Der Streitwert entspricht dem klagerischen Begehren.



