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Einleitung

A. Untersuchungsanlass

Die rechtswissenschaftlichen Arbeiten, die in den letzten Jahrzehnten die Haf-
tung von Abschlussprüfern am Kapitalmarkt zum Thema hatten, haben sich vor 
allem auf die Gestaltung einer spezialgesetzlichen Haftungsnorm de lege ferenda 
konzentriert. Die Zeichen der Zeit standen nach dem Zusammenbruch des neuen 
Marktes in den frühen 2000er Jahren auf der Kodifizierung einer allgemeinen 
Haftung für fehlerhafte Kapitalmarktinformation, weswegen das Engagement 
um eine möglichst funktionsgerechte spezialgesetzliche Abschlussprüferhaftung 
lohnenswert erschien. Mit dem Scheitern des Kapitalmarktinformationshaftungs-
gesetzes (KapInHaG) im Jahr 2005 wurden diese Pläne allerdings auf Eis gelegt. 
Neben der schon 2002 eingeführten Haftung für fehlerhafte Ad-hoc-Publizität kam 
es nicht mehr zur Einführung weiterer Haftungsnormen. Die Haftung für fehler-
hafte Kapitalmarktinformation auf dem Sekundärmarkt blieb dann im Kern lange 
Zeit unverändert, die Haftungsnormen für fehlerhafte Ad-hoc-Publizität (heute 
§§ 97, 98 WpHG) konnten sich allerdings auch dank des IKB-Urteils des BGH 
von 2011 etablieren. Als dann 2020 der Wirecard-Bilanzskandal1 eine der größ-
ten Vertrauenskrisen am deutschen Finanz- und Kapitalmarkt auslöste, war der 
Gesetzgeber schließlich gezwungen, tätig zu werden. Auch durch das in diesem 
Zuge verabschiedete FISG ist es aber weder zur Einführung einer spezialgesetz-
lichen Haftung für fehlerhafte Kapitalmarktinformation, geschweige denn einer 
spezialgesetzlichen Abschlussprüferhaftung gekommen. Gleichzeitig wirft die 
gerichtliche Aufarbeitung des Wirecard-Bilanzskandals eine Vielzahl ungeklärter 
Fragen zur Haftung von Abschlussprüfern am Kapitalmarkt auf. Es ist nun also an 
der Zeit, dass die Rechtswissenschaft Antworten zur Frage der Haftung von Ab-
schlussprüfern am Kapitalmarkt nicht nur de lege ferenda entwirft, sondern ein 
stimmiges Gesamtkonzept der Abschlussprüferhaftung für die Haftungsfragen de 
lege lata bereitstellt. Dies ist das Ziel der vorliegenden Untersuchung. Der Vorteil, 
diese Fragen in einer Monographie anzugehen, liegt auf der Hand. Denn bei der 
Behandlung einer Vielzahl von Einzelproblemen kann stets die Stimmigkeit des 
Gesamtkonzeptes im Auge behalten werden. Außerdem können die Ergebnisse 
der Debatte in den 2000er Jahren zur Haftungsfrage de lege ferenda mit der ak-

	 1	Vgl. zur Historie des Wirecard-Bilanzskandals den Bericht des 3. Untersuchungsausschus-
ses der 19. Wahlperiode des deutschen Bundestages BT-Drs. 19/30900, S. 87 ff. sowie die sehr 
kompakte chronologische Darstellung des Bundesministeriums für Finanzen in: Aufzeichnun-
gen für den Finanzausschuss des Deutschen Bundestages, Sachstandsbericht und Chronologie 
Wirecard vom 16. 07. 2020.
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tuellen Diskussion über den Wirecard-Bilanzskandal und die Rezeption des FISG 
verknüpft werden. Die Haftung des Abschlussprüfers am Primärmarkt soll dabei 
aufgrund der Eingrenzung des Untersuchungsgegenstandes auf die Abschlussprü-
ferhaftung am Sekundärmarkt bewusst ausgelassen werden.2

B. Gang der Untersuchung

Die vorliegende Untersuchung wird sich der kapitalmarktrechtlichen Abschluss-
prüferhaftung de lege lata in drei Teilen nähern.

Der erste Teil soll der Erarbeitung der Grundlagen der Abschlussprüferhaftung 
am Kapitalmarkt dienen. Geklärt werden muss dabei im Ausgangspunkt, welche 
besondere Rolle dem Abschlussprüfer am Kapitalmarkt als Informationsinterme-
diär zukommt, um darauf aufbauend die rechtlichen Besonderheiten gerade der 
kapitalmarktbezogenen Abschlussprüfung herauszuarbeiten. Dabei muss sich vor 
allem der Frage gewidmet werden, ob sich aus den Ansätzen im geltenden Recht 
zur differenzierenden Behandlung der kapitalmarktbezogenen und der nicht-kapi-
talmarktbezogenen Abschlussprüfung etwas für die Entwicklung und Auslegung 
des Abschlussprüferhaftungsrechts ableiten lässt. Besonderes Augenmerk soll so-
dann auf die Rolle der Abschlussprüferhaftung als Mittel zur Qualitätssicherung der 
Abschlussprüfung gelegt werden, da nach den Befürwortern der Einführung einer 
spezialgesetzlichen Abschlussprüferhaftung de lege ferenda der Sinn und Zweck 
der kapitalmarktrechtlichen Abschlussprüferhaftung vor allem in ihrer Funktion als 
Präventionsmittel gesehen wird. Die Frage, ob sich diese Ziele auch mit einer aus 
dem geltenden Recht entwickelten kapitalmarktrechtlichen Abschlussprüferhaftung 
verwirklichen lassen, wird die Untersuchung bis zum Ende begleiten. Schließlich 
ist auf der Grundlage der bisherigen Untersuchungsergebnisse zu klären, ob das 
kapitalmarktrechtliche Abschlussprüferhaftungsrecht als Bestandteil des Gesamt-
systems der Kapitalmarktinformationshaftung begriffen werden kann. Dies scheint 
besonders lohnenswert, da durch die Verknüpfung des Abschlussprüferhaftungs-
rechts und des Kapitalmarktinformationshaftungsrechts viele der in den letzten 
25 Jahren hervorgebrachten Erkenntnisse aus Wissenschaft und Praxis zur Infor-
mationshaftung am Sekundärmarkt auch für die Auslegung des Abschlussprüfer-
haftungsrechts fruchtbar gemacht werden können. In diesem Zuge kann dann die 
Grundlagenarbeit im ersten Teil mit einer Untersuchung des materiellen Abschluss-
prüferhaftungsrechts abgeschlossen werden. 

Im zweiten Teil soll sich ausführlich den Möglichkeiten von Anlegern gewid-
met werden, durch kollektive Rechtsbehelfe auf der Grundlage des materiellen 
Abschlussprüferhaftungsrechts effektiv Schadensersatzansprüche gegen den Ab-
schlussprüfer durchsetzen. Dabei soll vor allem auf die im ersten Teil bei der Dar-
stellung des materiellen Haftungsrechts noch ausgesparten haftungsausfüllenden 

	 2	Instruktiv dazu BGH, NJW 2013, 1877.
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Tatbestandsmerkmale der Kausalität und der Schadensberechnung eingegangen 
und besonderes Augenmerk auf die Wechselwirkungen zwischen dem materiellen 
und dem prozessualen Recht gerichtet werden. Gerade an diesem Punkt wird ent-
scheidend sein, inwieweit Lösungsansätze aus der Kapitalmarktinformationshaf-
tung auf die Abschlussprüferhaftung übertragen werden können. Die Betrachtung 
aus der Perspektive des kollektiven Rechtsschutzes ist dabei nötig, da sich effekti-
ver Anlegerschutz nur aus der Kombination aufeinander abgestimmter materieller 
Haftungsvorschriften und effektiver kollektiver Rechtsschutzmittel ergeben kann. 
Wie effektiv die kapitalmarktrechtliche Abschlussprüferhaftung de lege lata durch 
ihre Präventionswirkung zur Gewährleistung der Abschlussprüfungsqualität bei-
tragen kann, hängt daher zu einem erheblichen Teil von der Gewährleistung effek-
tiven kollektiven Rechtsschutzes ab. Dabei besteht in Deutschland die besondere 
Situation, dass mit dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz, der Verbraucher-
musterfeststellungsklage und dem zukünftigen Abhilfeverfahren gleich mehrere 
kollektive Rechtsbehelfe mit unterschiedlichen Anwendungsbereichen und jeweils 
anderer Grundstruktur zur Verfügung stehen, welche darüber hinaus mit dem in der 
Praxis entstandenen sog. Sammelklage-Inkasso konkurrieren. Diesbezüglich wird 
es vor allem darauf ankommen, das Verhältnis der verschiedenen Rechtsbehelfe 
bei der Anwendung auf kapitalmarktrechtliche Abschlussprüferhaftungsfälle zu 
klären. Besonderes Augenmerk muss dabei auf die beinahe revolutionäre neue Ab-
hilfeklage gelegt werden, die es Verbrauchern ermöglichen wird, Ansprüche gegen 
einen Unternehmer geltend zu machen, ohne selbst individuell klagen zu müssen.

Wurde im zweiten Teil ausführlich auf die direkte Geltendmachung von Ansprü-
chen durch Anleger gegen den Abschlussprüfer eingegangen, muss sich im dritten 
Teil aufbauend auf Äußerungen des Gesetzgebers in den Gesetzgebungsmaterialien 
zum FISG der Innenhaftung des Abschlussprüfers auf dem Kapitalmarkt gewidmet 
werden. Die Frage ist dabei, ob insbesondere auf der Grundlage der Neuerungen 
durch das FISG der Emittent für die eigene Inanspruchnahme durch geschädigte 
Anleger für fehlerhafte Rechnungslegung den Abschlussprüfer im Wege des Re-
gresses nach § 323 Abs. 1 S. 3 HGB schon für leicht fahrlässige Prüfungsfehler 
in Haftung nehmen kann. Diesbezüglich fehlt es an Grundlagenarbeit, weswegen 
ausführlich die Funktionsfähigkeit des Abschlussprüferregresses untersucht wer-
den muss. Eine Untersuchung des Abschlussprüferregresses in der Innenhaftung 
scheint dabei besonders lohnenswert, da der Präventionsdruck – ausgelöst durch 
die drohende Inhaftungnahme seitens des Emittenten – im Regresswege so stark 
ausfallen könnte, dass die Einführung einer spezialgesetzlichen Haftungsnorm 
gegenüber Anlegern keine nennenswerten Vorteile zur Steigerung der Abschluss-
prüfungsqualität versprechen würde. 


