Nachschlagewerk: ja
BGHZ ¢ ja

BGB § 276 Fa

a)

b)

c)

Die das Management bildenden Initiatoren eines Bau-
herrenmodells haften den beitretenden Bauherren nach den
Grundsétzen der Prospekthaftung fiir Vollstédndigkeit und
Richtigkeit der mit ihrem Wissen und Willen in Verkehr
gebrachten Werbeprospekte.

Personen und Unternehmen, die mit Riicksicht auf ihre be-
sondere berufliche und wirtschaftliche Stellung oder auf
ihre Eigenschaft als berufsmdfige Sachkenner eine Garan-
tenstellung einnehmen (wie Wirtschaftspriifer und Anlage-
berater) kénnen Kapitalanlegern im Rahmen eines Bau-
herrenmodells haften, wenn sie durch ihr nach aufBlen in
Erscheinung tretendes Mitwirken am Prospekt einen Ver-
trauenstatbestand schaffen.

Diese Schadensersatzanspriiche der Bauherren unterliegen
nicht der kurzen Verjdhrungsfrist der §§ 20 Abs. 5 Kapi-
talanlagengesetz (KAGG) und 12 Abs. 5 Auslandsinvest-
mentsgesetz (AuslInvestmG).
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Der VII. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat auf die
miindliche Verhandlung vom 31. Mai 1990 durch den Vorsitzen-
den Richter Dr. Lang und die Richter Prof. Quack, Dr. Thode,
Dr. Ha und Hausmann

fiir Recht erkannt:

Auf die Revision des Kldgers wird das Urteil
des 7. Zivilsenats des Oberlandesgerichts
Saarbriicken vom 4. Oktober 1988 aufgehoben.

Die Sache wird zur neuen Verhandlung und Ent-

scheidung, auch iiber die Kosten der Revision,
an das Berufungsgericht zuriickverwiesen.

Von Rechts wegen



Tatbestand:

Der Beklagte zu 1 war Geschdftsfiilhrer und Mehrheitsge-
sellschafter der Firma RN und K@l GmbH (Firma ReK®) .
Die Gesellschaft brachte seit 1979 Beteiligungen nach Art
des "K&lner Bauherrenmodells" auf den Anlagenmarkt. Bei den
Vorhaben handelte es sich um Errichtung und Betrieb soge-
nannter Wohnstifte. Die Firma ReK@® hatte bereits vier Pro-
jekte verwirklicht, als sie 1982 ein weiteres Vorhaben ini-
tiierte. In Bad P. sollte eine Wohnanlage mit 306 Apparte-
ments gebaut werden. Der Gesamtaufwand war auf 70,6 Mio. DM
veranschlagt. Im Juni 1982 gab die Firma ReKe einen Prospekt
heraus. Der Beklagte zu 2, ein Wirtschaftspriifer und Steuer-
berater, hatte den Prospekt zuvor gepriift und iiber das Er-
gebnis unter dem 4. Juni 1982 einen umfangreichen Bericht
verfaflit. Die Beklagte zu 3 iibernahm den Vertrieb; ihr oblag
auch die Beratung der Anlageinteressenten und die Bildung
der Bauherrengemeinschaft.

Das Wohnstift Bad P. wurde 1984 in Betrieb genommen. Es
ist noch nicht voll belegt. Im Juli 1985 fiel die Firma ReKeyg
in Konkurs.

Der Kladger, einer der Bauherren, behauptet, die Angaben
in dem Prospekt seien in wesentlichen Punkten falsch und un-
vollsténdig, der Priifbericht irrefiihrend und die Anlagebera-
tung mangelhaft gewesen. Er verlangt deswegen aus eigenem
und abgetretenem Recht Ersatz des Schadens, der ihm und 50
weiteren Bauherren infolge der fehlerhaften Informationen
entstanden sei.



Landgericht und Oberlandesgericht haben die Klage abge-
wiesen. Mit der - angenommenen - Revision, die die Beklagten
zuriickzuweisen bitten, verfolgt der Kldger seine - im Beru-
fungsverfahren ermdfiigten - Schadensersatzanspriiche weiter.

Entscheidungsgriinde:

Die Revision fiihrt zur Aufhebung des Berufungsurteils
und Zuriickverweisung der Sache an das Berufungsgericht.

I.

1. Das Berufungsgericht verneint eine Haftung des Be-
klagten zu 1 schon dem Grunde nach.

Er sei fiir den Inhalt des Prospekts nicht verantwort-
lich, auch wenn er die Herausgeberin wirtschaftlich be-
herrscht habe. Die Grundsédtze, die die Rechtsprechung zur

* Prospekthaftung bei der Publikums-KG entwickelt habe, seien
auf Bauherrenmodelle nur mit Einschrdnkungen iibertragbar.
Eine Haftung der Personen, die das Management des Initiators
bildeten oder diesen beherrschten, komme beim hier vorlie-
genden Bauherrenmodell schon deswegen nicht in Betracht,
weil die Kapitalanleger der Initiatorengesellschaft und
nicht den Personen, die hinter ihr stiinden, Vertrauen ent-
gegengebracht hdtten. Auch bestehe hier in der Frage der
Haftung keine Regelungsliicke, wie sie fiir die Publikums-KG



typisch sei. Beim Bauherrenmodell weiche die Verteilung des
Haftungsrisikos nicht vom gesetzlichen Leitbild ab. Wenn der
Bauherr sein angelegtes Kapital verliere, sei dies nicht
durch Liicken in der Haftungsregelung bedingt, sondern gehe
auf die mangelnde Leistungsfdhigkeit seines Vertragspartners
zuriick. Ein solches Risiko bestehe aber bei jedem Geschidft
und sei keine Besonderheit des Bauherrenmodells. Deswegen
bestehe keine Veranlassung, hier die Haftung auf die "Hin-
termdnner" des Initiators zu erstrecken.

2. Das hdlt der revisionsrechtlichen Uberpriifung nicht

stand.

Das Berufungsgericht stiitzt seine Ansicht vor allem auf
den Unterschied, der zwischen den beiden Anlageformen be-
steht. Es vernachlédssigt dabei die schutzwiirdigen Interessen
der Kapitalanleger, die beim Bauherrenmodell nicht anders
gelagert sind als bei der Publikums-KG.

a) Der Senat hat die Frage bislang offen gelassen, ob
die von der Rechtsprechung zur Publikums-KG entwickelten
Grundsdtze der Prospekthaftung auf das Bauherrenmodell {iber-
tragbar sind (zuletzt Senatsurteil NJW 1984, 863).

Im Schrifttum wird diese Frage einhellig bejaht
(Reithmann/Brych/Manhart, Kauf vom Bautrdger und Bauherren-
‘modell, 5. Aufl., Rdn. 136 a; Locher/Koeble, Baubetreuungs-
und Bautr#gerrecht, 4. Aufl., Rdn. 155 ff; Locher/Kdnig,
Bauherrenmodelle in zivil- und steuerrechtlicher Sicht,
Rdn. 10; von Heymann BB 1980 Beilage 12, Seite 17;
Rosenberger ZfBR 1981, 253, 256).



Das Oberlandesgericht K8ln (Urteil vom 22. Mai 1981
- 20 U 107/80 = WM 1982, 23) und ihm folgend das Oberlandes-
gericht Celle (NJW 1986, 260) haben sich dieser Ansicht an-
geschlossen und die Grundsdtze der Prospekthaftung ohne Ein-
schrankungen auf Bauherrenmodelle angewendet.

b) Der Senat teilt diese Ansicht, soweit es um Grund
und Umfang der Haftung geht.

Das Bauherrenmodell gehért ebenso zur Abschreibungs-
branche wie die Beteiligung an einer Publikums-KG. Beiden
Anlagearten ist gemeinsam, daB der Emissionsprospekt oftmals
die einzige Informationsquelle fiir den interessierten Kapi-
talanleger ist. Der Prospekt mufS daher alle Angaben enthal-
ten, die fir die Anlageentscheidung von wesentlicher Bedeu-
tung sind. Nur wenn diese Angaben vollstdndig und richtig
sind, hat der Interessent die M&glichkeit, seine Entschei-
dung frei von Fehlvorstellungen zu treffen, die auf mangel-
hafte Sachinformation zuriickzufiihren sind. Andere Informa-
tionsquellen sind dem Interessenten regelmdfiig nicht zugédng-
lich. Nur unter der Voraussetzung, daB die durch den Pro-
spekt vermittelte Information vollsténdig und richtig ist,
kann der Kunde die ihm angebotene Kapitalanlage objektiv be-
urteilen und sein Anlagerisiko, das ihm ohnehin verbleibt,
richtig einschdtzen. Vor diesem Problem steht der Anlage-
interessent unabhdngig davon, ob es sich bei der ins Auge
gefaften Kapitalanlage um eine gesellschaftsrechtliche Be-
teiligung oder um den Erwerb einer Immobilie handelt. In
beiden Fdllen verlangen die Interessen des Anlegers, daB der
Prospekt tauglich ist, die fiir den AnlageentschluB erforder-



lichen Informationen umfassend und objektiv zu vermitteln.
Fiir die Vollstédndigkeit und Richtigkeit der in Verkehr ge-
brachten Prospekte muf8 deswegen jeder einstehen, der durch
den Prospekt auf den EntschluB eines Kapitalanlegers EinfluB
genommen hat. Fiir die Kapitalanlage durch Beteiligung an
einer Publikums-KG besteht dieser Grundsatz schon seit
langem; der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs hat ihn in
BGHZ 71, 284 aufgestellt und in stdndiger Rechtsprechung
vertreten (BGHZ 72, 382; 77, 172; 79, 337; 83, 222;

NJW 1985, 380; Urteil vom 14. Januar 1985 - II ZR 124/82 =
WM 1985, 534; Urteile vom 17. Februar 1986 - II ZR 238/84 =
WM 1986, 583, 584 = VersR 1986, 699; vom 12. Mai 1986

- II ZR 84/85 = WM 1986, 1047 = NJW-RR 1986, 1478; zuletzt
NJW 1990, 571). Der IVa-Zivilsenat hat ihn entsprechend auf
den Vermittler von Kapitalanlagen angewendet (NJW 1984, 2524
und sténdigqg).

Fiir die Kapitalanlage in Form der Beteiligung an einem
Bauherrenmodell kann nichts anderes gelten. Der vom Beru-
fungsgericht herausgestellte Unterschied zwischen den beiden
Anlageformen betrifft nicht die Beschaffenheit der Informa-
tionen, die ein Anleger bendtigt, um sein Risiko richtig
einschdtzen zu kdnnen. Dem Unterschied kommt daher keine
entscheidungserhebliche Bedeutung zu. Wenn es um die Infor-
mationsvermittlung und die damit verbundene Beeinflussung
des Anlageentschlusses geht, sind die fiir die Publikums-KG
“entwickelten Grundsdtze ohne jede Einschrdnkung anwendbar.

c) Als Geschédftsfiihrer und Mehrheitsgesellschafter der
Initiatorin, die den Prospekt herausgebracht hat, ist der



Beklagte zu 1 fiir den Inhalt des Prospekts verantwortlich.
Schon in seiner ersten Entscheidung zur Prospekthaftung hat
der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs dargelegt, daB die
Personen, die die Publikums-KG gegriindet haben oder ihr
Management bilden, fiir die Richtigkeit und Vollstédndigkeit
der mit ihrem Wissen und Wollen in Verkehr gebrachten Werbe-
prospekte einzustehen haben (BGHZ 71, 284).

Der Beklagte zu 1 gehdrt zu diesem Personenkreis; er
allein hat die Geschicke der Initiatorengesellschaft be-
stimmt. Von ihm war die Gestaltung des Prospekts abhdngig,
mit dem er auf den AnlageentschluB einer Vielzahl von Inter-
essenten Einflufl nehmen wollte. Wegen seiner beherrschenden
Stellung ist es dabei unerheblich, ob der einzelne Kapital-
anleger den Beklagten zu 1 persdnlich kennengelernt hat. Der
Beklagte zu 1 haftet schon deswegen, weil er allein das
Handeln der Initiatorin bestimmt und damit die Emission des
Prospekts letztlich veranlaft hat.

II.

1. Das Berufungsgeriéht lehnt eine Haftung des Be-
klagten zu 2 ebenfalls ab.

- Nach seiner Ansicht scheitern Prospekthaftungsanspriiche
‘daran, dafl der Beklagte zu 2 in dem Prospekt nicht nament-
lich erwdhnt werde und folglich kein Garant fiir die Richtig-
keit des Inhalts sei. Im iibrigen k&nne dahinstehen, ob der
Prospekt M&ngel habe. Selbst wenn dies der Fall sei, so



hédtten sich die M&ngel auf die Anlageentscheidung des Kli-
gers und seiner Rechtsvbrganger nicht ausgewirkt; denn die
Bauherren hdtten sich im konkreten Fall nach der Darstellung
des Kl&gers nicht nur auf den Prospekt, sondern auch auf den
Priifungsbericht verlassen. Etwaige Mdngel des Prospekts
seien daher fiir den Beitritt zur Bauherrengemeinschaft nur
nach Mafgabe der Ausfiithrungen des Priifungsberichts urs&ch-
lich geworden.

2. Aﬁch dies hdlt der rechtlichen Nachprﬁfung nicht
stand.

a) Anspriiche aus Prospekthaftung kénnen nicht mit der
Erwdgung ausgeschlossen werden, der Beklagte zu 2 sei kein
Garant fiir die Richtigkeit des Prospekts. Fiir den Fall der
Kapitalanlage in Form einer Beteiligung an einer Publi-
kums-KG hat der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofs den
Wirtschaftspriifer, der an der Herausgabe des Emissionspro-
spekts mitgewirkt hatte, zum Kreis der fiir Vollstdndigkeit
und Richtigkeit des Prospektinhalts verantwortlichen Ver-
trauenstrdger gezd&hlt (BGHZ 77, 172). Neben den Initiatoren
und Gestaltern des Vorhabens gehSren zu diesem Kreis alle
Personen, die durch ihre erkennbare Mitwirkung an der Pro-
spektgestaltung einen besonderen Vertrauenstatbestand schaf-
fen. Hierzu zdhlen insbesondere Personen, die mit Riicksicht
auf ihre allgemein anerkannte und herausgehobene berufliche
und wirtschaftliche Stellung oder wegen ihrer Eigenschaft
als berufsméfige Sachkenner dem Anlageinteressenten als be-
sonders vertrauenswiirdig erscheinen. Namentlich Rechtsan-
wdlte, Wirtschaftspriifer und Steuerberater gehieﬁen solches
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Ansehen und nehmen deshalb eine besondere Vertrauensstellung
ein, wenn sie mit ihrer Zustimmung im Prospekt als Sachver-
stdndige angefiihrt werden und in dieser Eigenschaft Erkl&-
rungen abgeben.

b) Fiir eine Kapitalanlage in Form einer Beteiligung an
einem Bauherrenmodell gilt nichts anderes. Das Vertrauen,
das die Kunden den Anbietern und den im Prospekt genannten
berufsmdBigen Sachkennern entgegenbringen, ist in gleicher
Weise schutzwiirdig, wie bei einer Publikums-KG.

c) Der Beklagte zu 2 ist demnach fiir den Inhalt des
Prospekts verantwortlich. Die gegenteilige Ansicht des Beru-
fungsgerichts ldAt auBer acht, daB der Beklagte zu 2 in dem
Prospekt auch ohne Namensnennung faktisch hervorgetreten ist
und dabei besonderes Vertrauen der Anlageinteressenten fiir
sich in Anspruch genommen hat. Auf Seite 16 enthdlt der Pro-
spekt unter der lberschrift: "Sicherheiten fiir den Bauherrn"
einen werbewirksamen Hinweis auf die Person des Beklagten
zu 2, der seine Identifizierung auch ohne Namensnennung
mithelos erméglicht:

"3. Prospekt und Bauherrenvertrag sind durch einen
Wirtschaftspriifer gepriift. Bericht und Testat k&énnen
aus standesrechtlichen Griinden in diesem Prospekt nicht
abgedruckt werden. Auf Anforderung von Interessenten
wird der Priifungsbericht selbstverstdndlich zur Ver-
figung gestellt."

Der Verfasser des Priifungsberichts wird damit zu einem
Vertrauenstrédger; denn unter Berufung auf seine fachliche
Qualifikation soll der Kapitalanleger zum Beitritt zur Bau-
herrengemeinschaft bewegt werden. Mit der besonders heraus-
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gestellten Priifung wirbt der Beklagte zu 2, der damit an der
Gestaltung des Prospekts selbst mitgewirkt hat, um besonde-
res Vertrauen. Das tritt auch nach auBen in Erscheinung. Daf
dies nicht unter ausdriicklicher Namensnennung erfolgt, hin-
dert das Entstehen der Vertrauensstellung nicht. Fiir jeden
Interessenten ist der Name des Wirtschaftspriifers, mit des-
sen Priifungsbericht der Prospekt werben will, ohne weiteres
zu erfahren. Sein Name ist ohnedies fiir den Anlageinteres-
senten regelmédfig weniger wichtig als seine berufliche
Qualifikation.

d) Die Haftung des Beklagten zu 2 entfdllt nicht
mangels schliissiger Darstellung des Ursachenzusammenhangs
zwischen Prospektinhalt und Schaden. Fiir das Revisionsver-
fahren mufl unterstellt werden, daB der Prospekt nicht rich-
tig oder nicht vollstdndig gewesen ist; denn das Berufungs-
gericht hat diese Frage letztlich offen gelassen. Liegen
Prospektmdngel aber vor, dann sind sie fiir den geltend ge-
machten Schaden nach der Darstellung des Klédgers auch ur-
sdchlich geworden. Er hat behauptet, weder er noch die Ze-
denten wdren in Kenntnis der wahren Umstd@nde der Bauherren-
gemeinschaft beigetreten. Damit ist ein Ursachenzusammenhang
zwischen den angeblichen Mangeln des Prospekts und dem be-
haupteten Schaden entgegen der Auffassung des Berufungsge-
richts schliissig dargetan. Das wird nicht dadurch in Frage
gestellt, daB die Interessenten sich auch auf den Priifungs-
bericht verlassen haben wollen. Denn das schliefit zum einen
nicht aus, dafl sie sich schon durch wahrheitsgemé@fie und
vollstédndige Angaben im Prospekt von einem Beitritt h#tten
abhalten lassen, zum anderen baut der Priifungsbericht auf
dem Prospekt auf; er ist nur im Zusammenhang mit dem Pro-
spekt verstdndlich und bildet mit ihm eine einheitliche In-
formationsquelle.
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III.

Die Prospekthaftungsanspriiche gegen die Beklagten zu 1
und 2 sind nicht verjdhrt.

1. Die Beklagten haben die Einrede der Verjdhrung er-
hoben und zur Begriindung ausgefiihrt, selbst wenn die Grund-
sdtze der Prospekthaftung in ihrem Falle Anwendung finden
wirden, so seien hieraus hergeleitete Schadensersatzansprii-
che nicht mehr durchsetzbar, weil sie der kurzen Verjadhrung
entsprechend § 20 Abs. 5 Kapitalanlagengesetz (KAGG) und
§ 12 Abs. 5 Auslandsinvestmentgesetz (AuslInvestmG) unter-
ld4gen und inzwischen verjahrt seien.

Das Berufungsgericht hat - von seinem Standpunkt aus
folgerichtig - die Verjdhrungsfrage nicht erértert.

2. Die Einrede der Verjahrung greift nicht durch.

a) Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs ver-
jahren Schadensersatzanspriiche der Gesellschafter einer
Publikums-KG wegen Mdngeln im Prospekt sechs Monate nach dem
Zeitpunkt, zu dem der Gesellschafter von der Unrichtigkeit
oder Unvollstdndigkeit des Prospekts Kenntnis erlangt hat,
spdtestens jedoch drei Jahre nach Beitritt zur Gesellschaft
(BGHZ 83, 222; BGH NJW 1984, 2524). Der Bundesgerichtshof
leitet die kurze Verjdhrungsfrist aus §§ 20 Abs. 5 KAGG und
12 Abs. 5 AuslInvestmG her. Er begriindet dies damit, daB da-
durch Spekulationen verhindert werden sollen. Nach der Vor-
stellung des Gesetzgebers soll es dem Wertpapierkdufer ver-
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sagt sein, den Zeitpunkt fiir die Ausiibung seines an sich ge-
gebenen Riicktrittsrechts nach spekulativen Gesichtspunkten
zu wdhlen (Amtliche Begriindung zu KAGG/AuslInvestmG Seite 24
- vgl. Baur, Investmentgesetze, KAGG § 20 Anm. VII und
AuslInvestmG § 12 Anm. VII). Dem Wertpapierkauf steht nach
Ansicht des II. Zivilsenats des Bundesgerichtshofs die Kapi-
talanlage in Form des Beitritts zu einer Publikumsgesell-
schaft gleich, so daB auch hier die Spekulation mit dem
Rﬁcktrittsrecht verhindert werden miisse (BGHZ 83, 222, 226).
Dieser Gesichtspunkt ist sachgerecht fiir VermSgensanlagen,
die den Kauf von Kapitalanteilen zum Gegenstand haben; denn
diese Form der Anlage ist kaufrechtlich geprédgt. Bei diesem
Vertragstyp iliberwiegt der mit der kurzen Verjdhrungsfrist

(S§ 477 Abs. 1 BGB) verkniipfte Gedanke, daB im Interesse der
Rechtssicherheit mdglichst bald klare Verhdltnisse zu schaf-
fen sind, zumal der Wertpapierkdufer mit Wertschwankungen,
die fiir Geschédfte dieser Art typisch sind, rechnen mufl. Eine
Verldngerung der "Gewdhrleistungs"-Frist stiinde im Wider-
spruch zu der Vorstellung des Gesetzgebers, wonach Spekula-
tionen mit Schadensersatzanspriichen zu unterbinden sind.

b) Die kurze Verjdhrung ist allerdings auf das Recht
des Kaufvertrages zugeschnitten. Sie wird dem Bauherren-
modell nicht gerecht, das ganz iliberwiegend von Elementen des
Werkvertragsrechts geprédgt ist.

_ aa) In der Rechtsprechung wird zwar vertreten, auch
beim Bauherrenmodell bestehe die Mdglichkeit, mit Schadens-
ersatzanspriichen zu spekulieren. Deshalb gelte es auch hier
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zu verhindern, daB der Bauherr die Geltendmachung seiner
Schadensersatzanspriiche wegen Prospektmé&ngeln von spekula-
tiven Erwdgungen abhdngig mache, indem er seinen Anspruch
auf Rilickgdngigmachung des Vertrages zundchst nicht ausiibe um
abzuwarten, ob sich der Erwerb des Objekts trotz der Fehler
im Prospekt nicht doch noch zu einem fiir ihn glinstigen Ge-
schdft entwickle (OLG Bremen OLGZ 1985, 322, 324 ff).

bb) Diese Argumentation iiberzeugt indessen nicht. Sie
148t auBer acht, dafl sich das Bauherrenmodell gerade darin
von anderen Kapitalanlagen unterscheidet, daBl es um die Her-
stellung eines Bauwerkes und den Erwerb von Grundeigentum
geht. Es fehlt an der vergleichbaren, fiir Wertpapiergesch&f-
te typischen Interessenlage, die entscheidende Voraussetzung
fiir eine analoge Anwendung der Verj&hrungsvorschriften nach
§ 20 Abs. 5 KAGG und § 12 Abs. 5 AuslInvestmG ist. Das Bau-
herrenmodell kann nur verwirklicht werden, wenn der Anleger .
das Bauherrenrisiko trégt. Dies bedeutet, der Anleger mufl
dem Besteller des Werkvertrags rechtlich und wirtschaftlich
gleichstehen. Zwar geht es ihm auch hier um Rendite und
* Steuervorteile; ihre Realisierung setzt aber voraus, daB er
ein Bauwerk errichtet. Bei den Anlageformen, die den Ent-
scheidungen des II. Zivilsenats des Bundesgerichtshofs zu-
grunde lagen, handelt es sich dagegen um gesellschaftsrecht-
lich geprdgte wertpapierkaufdhnliche Anlagen, fiir die die
Ubernahme des Bestellerrisikos nicht erforderlich ist.

cc) Es kann hier offen bleiben, ob die Prospekthaf-
tungsanspriiche beim Bauherrenmodell nach der allgemeinen
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Frist des § 195 BGB verjdhren oder ob die Verjédhrungsfrist
des § 638 BGB Anwendung findet, wie dies bei einem Anspruch
aus Verschulden bei Vertragsverletzung der Fall ist, wenn
sich die Pflichtverletzung mit dem Werkmangel deckt (Senats-
urteil NJW 1969, 1710). Ob der Schadensersatzanspruch gegen
den Beklagten zu 2, der als Wirtschaftspriifer tdtig geworden
ist, der fiinfj&dhrigen Verjdhrung nach § 51 a WPO unterliegt,
kann gleichfalls dahinstehen (vgl. BGHZ 100, 132, 136). Denn
die Klageerhebung vom 15. Oktober bzw. 21. Oktober 1985 war
in jedem Fall noch rechtzeitig, auch wenn die Schadenser-
satzanspriiche entsprechend § 638 BGB oder entsprechend

§ 51 a WPO verjahren und die Verjdhrungsfrist bereits mit
der Kenntnis der Fehlerhaftigkeit des Prospektinhalts oder
mit Beendigung der Tdtigkeit des Wirtschaftspriifers in Gang
gesetzt wird.

Iv.

1. Nach Ansicht des Berufungsgerichts ist auch die Be-
klagte zu 3 nicht zum Schadensersatz verpflichtet.

Auch wenn man unterstelle, dafl sie mit den Anlegern Be-
ratungsvertrdge abgeschlossen habe, habe sie doch keine
Pflicht aus derartigen Vertrdgen verletzt. Ihr hitten ndm-
lich keine anderen Informationsquellen zur Verfiigung gestan-
‘den als dem Wirtschaftspriifer, der den Prospekt gepriift
habe. Bei diesem Kenntnisstand habe fiir sie - ebenso wie fiir
den Beklagten zu 2 - kein Anlaf bestanden, die Bonit&t der
Initiatorin, die Werthaltigkeit ihrer Garantien sowie die
Richtigkeit der durch den Priifungsbericht modifizierten
ibrigen Prospektaussagen in Zweifel zu ziehen.
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2. Dagegen wendet sich die Revision mit Erfolg.

a) Die Beklagte zu 3 hatte die Beratung der inter-
essierten Anleger und die Bildung der Bauherrengemeinschaft
iibernommen. Es ist allgemein anerkannt, daf3 zwischen Anlage-
vermittler und Kapitalanleger sogar stillschweigend ein Be-
ratervertrag zustande kommen kann, der Anlageberatung und
Erteilung von Auskiinften zum Gegenstand hat (BGH NJW 1982,
1095). So kann es auch hier liegen.

b) Die Verletzung eines derartigen Vertrages kann nicht
mit der vom Berufungsgericht gegebenen Begriindung verneint

werden.

aa) Der Anlagevermittler, der eine Beratung iibernommen
hat, geniigt nicht schon dadurch seiner Pflicht, daB er
seinen Kunden schriftliche Unterlagen iiberldBt, aus denen
sie die erforderlichen Erkenntnisse entnehmen kénnen. Ent-
scheidend ist, daB8 der Kunde in die Lage versetzt wird, das
Anlagerisiko objektiv richtig zu beurteilen. Deshalb mufi der
Vermittler dem Kunden alle Informationen, die fiir seinen An-
lageentschlufl wesentliche Bedeutung haben oder haben kdnnen,
wahrheitsgemdB und sorgfdltig, insbesondere aber vollstédndig
erteilen (BGH aa0O). Danach mufl der Anlagevermittler, wenn
das schriftliche Material widerspriichlich ist, die vorhande-
nen Widerspriiche aufdecken und erkldren. Insbesondere mufl er
falsche Angaben des Prospekts ausdriicklich richtigstellen,
wenn sie nicht offensichtlich unwesentlich fiir den Anlage-
entschluBl sind (BGH Urteil vom 2. Februar 1983
- Iva ZR 118/81 = WM 1983, 263, 264). Wenn ndtig mufBl der
Vermittler hierzu auch eigene Nachforschungen anstellen (BGH
NJW 1982, 1095).
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Steht der Vermittler aber fiir den Kunden erkennbar auf
der Anbieterseite, so trifft ihn nicht die Sorgfaltspflicht
' eines unabhdngigen individuellen Beraters, dem weitreichen-
des persénliches Vertrauen entgegengebracht wird und der
deshalb besonders differenziert und fundiert beraten muB.
Nimmt der auf der Anbieterseite stehende Vermittler jedoch
fir sich in Anspruch, er verfiige iiber eingehende Informatio-
nen, wie sie ein Anlageberater iiblicherweise nicht habe, und
l4Bt er sich seine Vermittlungstdtigkeit mit einer "Bera-
tungsgebiihr" entlohnen, dann kann der Kunde von ihm aller-
dings eine besondere Sorgfalt erwarten. Welche Sorgfalts-
pflichten der Vermittler bei der Beratung seiner Kunden im
einzelnen 2zu erfiillen hat, kann nicht allgemein bestimmt
werden sondern nur im Hinblick auf die einzelnen fiir die An-
lageentscheidung bedeutsamen Umstdnde (BGH Urteil wvom
27. September 1988 - XI ZR 4/88 = WM 1988, 1685, 1686 =
NJW-RR 1989, 150).

bb) Jedenfalls ist die Beklagte zu 3, wenn ihr eine-
Anlageberatung oblag, ihrer Informationspflicht nicht nach-
gekommen. Thr muBten bei pflichtgemdfer Priifung des Pro-
spekts Bedenken hinsichtlich der Beurteilung des Anlage-
risikos kommen. Der Prospekt stellt das Wohnstiftmodell als
eine neue Form des Bauherrenmodells vor, bei dem der Anleger
neben den sonst iiblichen Vorteilen in den Genufl einer garan-
tierten Gewinnausschiittung komme anstatt wie bei herkdmmli-
‘chen Modellen noch zuzahlen zu miissen. Bei der gebotenen
kritischen Priifung hdtte der Beklagten zu 3 auffallen
miissen, daB alleiniger Garantietrdger fiir die angepriesene
Ausschiittungsgarantie die Initiatorin ist. Eine Absicherung
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durch zahlungskrdftige Dritte ist nicht vorgesehen. Ange-
sichts des Unterschieds zwischen Stammkapital der alleinigen
Garantin (500.000 DM) und dem Volumen ihrer bereits in An-
griff genommenen Vorhaben, die noch nicht abgewickelt waren
(300 Mio. DM - vgl. Seite 18 des Prospekts), hdtte die Be-
klagte zu 3 als sachkundige Beraterin erkennen und ausdriick-
lich darauf hinweisen miissen, daB die Kapitalanlage keines-
wegs 80 sicher war wie im Prospekt dargestellt. Insbesondere
hdtte die Beklagte zu 3 den Kunden erkléren milssen, daB der
Erfolg des Modells davon abhdngig ist, daB die hohen Anlauf-
kosten eines jeden einzelnen Wohnstifts aufgebracht werden
kénnen, ohne daf hierzu die filir das nachfolgende Projekt
vorgesehenen Mittel eingesetzt werden miissen. Nur wenn die
bereits in Betrieb genommenen Wohnstifte wirtschaftlich er-
folgreich sind, d.h. wenn sie sich selbst tragen, lassen
sich die nachfolgenden Vorhaben mit der zugesagten Rendite
verwirklichen. Die Beklagte zu 3 hat diesen Schwachpunkt der
Konzeption nicht erkannt oder bewuBt verschwiegen; auf jeden
Fall aber hdtte sie ihre Kunden hieriiber aufklé&ren miissen.
Keinesfalls durfte sie sich mit dem durch Prospekt und zuge-
horigen Priifungsbericht vermittelten Kenntnisstand begnii-

gen.

V.

1. AbschlieBend fiihrt das Berufungsgericht aus, jeder
Anspruch auf Schadensersatz scheitere unabhéingig von seiner
normativen Grundlage auch daran, daB zwischen dem geltend
gemachten Schaden und der behaupteten Pflichtverletzung kein
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innerer Zusammenhang bestehe. Der Schaden falle nicht in den
Schutzbereich der angeblich verletzten Pflicht; denn in dem
geltend gemachten Schaden habe sich das aufklarungspflichti-
ge Risiko nicht verwirklicht. Dem Vortrag des Klégers sei
nicht zu entnehmen, daB die behauptete Fehleinschdtzung der
wirtschaftlichen Lage, in der sich die R@§Ke@-Gruppe befunden
habe, zum Vérlust der Investitionen gefiihrt hdtte, die der
Kldger und seine Rechtsvorgdnger getdtigt hdtten. Fiir den
Zusammenbruch der REK@-Gruppe kdnne auch die allgemeine Ent-
wicklung am Anlagenmarkt verantwortlich gewesen sein, ohne
daBl die Verflechtung der R§KgeGruppe und die damit verbunde-
ne Hidufung der Garantieverpflichtungen sich negativ ausge-
wirkt hdtten. Auch die Behauptung, die Firma R{§Kep habe die
Wohnstiftskonzeption nach dem "Schneeballsystem" angelegt,
begriinde noch keinen Zurechnungszusammenhang zwischen der
angeblich unterbliebenen Aufkldrung und dem spdteren Konkurs
der Initiatorin. Der Absatzriickgang beruhe nach Kenntnis des
Berufungsgerichts nicht auf einer fiir das "Schneeballsystem"
typischen Marktsidttigung, sondern auf einer Anderung des:
allgemeinen Investitionsklimas.

2. Diese Begriindung h&lt den Angriffen der Revision
nicht stand.

a) Bei der Frage nach dem Kausalzusammenhang ist nicht
aqf das letzte, sondern auf das erste Glied der Ursachen-
kette (BGHZ 79, 337; BGH NJW 1982, 1095), mithin auf die
Anlageentscheidung abzustellen. Zwischen dem hier maBgeb-
lichen Anlageentschlufl und der Pflichtverletzung besteht der
erforderliche Ursachenzusammenhang. Denn ohne den Entschluf,
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dem Bauherrenmodell "Bad P." beizutreten, hédtten der Kliger
und seine Rechtsvorgédnger nicht den behaupteten Schaden er-
litten, auch wenn sich die Lage am Anlagenmarkt tats&chlich
verschlechtert haben sollte. Erst die inhaltlich richtige
Information iiber die wirtschaftliche Lage der Firma R®Kg und
ihre voraussichtliche Entwicklung oder zumindest das Offen-
legen von Informationsliicken hdtten den Anlageinteressenten
befdhigt, das Anlagerisiko richtig zu beurteilen. Der ohne
diese Aufkldrung gefafte AnlageentschluB ist von den Méngeln
des iiberlassenen Informationsmaterials beeinfluBt. Infolge-
dessen hat sich die mit der unzuldnglichen Information ver-
bundene Gefahr, das Anlagerisiko zu verkennen, in der nach-
folgenden Anlageentscheidung in zurechenbarer Weise verwirk-
licht.

b) Wenn der Werbende seine Aufkl&rungspflicht verletzt,
trifft ihn die Darlegungs- und Beweislast dafiir, daB der
Schaden auch bei pflichtgemdBer Aufkldrung und Information
eingetreten wédre (Senatsurteil BGHZ 61, 118, 122; BGHZ 64,
46, 51; 79, 337, 346; BGH Urteil vom 27. September 1988
- XI ZR 4/88 = WM 1988, 1685 = NJW-RR 1989, 150; Senatsur-
teil vom 11, Mai 1989 - VII ZR 12/88 = BauR 1989, 623 =
ZfBR 1989, 207 = NJW-RR 89, 1102 = WM 1989, 1286, 1288
m.w.N.).

‘ Das Berufungsgericht beurteilt die Verteilung der Dar-
legungslast nicht richtig, wenn es vom Kldger insoweit eine
weitere Substantiierung verlangt. Sein Vorbringen ist
schliissig. Es ist vielmehr Sache der Beklagten darzulegen,
daB sich die Pflichtverletzung auf den Schaden nicht ausge-
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wirkt hat. Hierzu haben sie allerdings bislang nichts
Konkretes vorgebracht.

c) Auf die vom Berufungsgericht aufgeworfene Frage, ob
der Zusammenbruch der REK@ Gruppe auf eine Verdnderung des
Investitionsverhaltens zuriickzufiihren sei, kommt es nicht
mehr an, weil der Zurechnungszusammenhang zwischen Pflicht-
verletzung und Schaden bereits feststeht. Es kann daher
offen bleiben, ob das Berufungsgericht iiber die fiir sich in
Anspruch genommene besondere Sachkunde im Anlagengeschidft
verfiigt um beurteilen zu kdnnen, ob der Zusammenbruch der
RWK@-Gruppe in der Tat ausschlieBlich auf eine Verdnderung
des Investitionsklimas zurilickgeht.

VI.

Das angefochtene Urteil kann nach alledem nicht be-
stehenbleiben. Es ist aufzuheben und die Sache zur neuen:
Verhandlung und Entscheidung, auch iiber die Kosten der Re-
vision, an das Berufungsgericht zuriickzuverweisen. Zur ab-

* schlieBenden Entscheidung gemédB § 565 Abs. 3 Nr. 1 ZPO ist
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der Senat nicht in der Lage, da noch weitere Feststellungen
erforderlich sind. Das Berufungsgericht hat né&mlich offen
gelassen, welche Mdngel der Prospekt im einzelnen hat; auch
zum Umfang des Schadens hat es noch keine Feststellungen ge-
troffen. Das Berufungsgericht hat dies nachzuholen.

Lang Quack A - Thode
HafB Hausmann
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