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Hypo-Streit
eskaliert wieder
WIEN. Beim Hypo-Streit
werden wieder rauere Töne
angeschlagen: 14 Tage hat
die Republik Österreich aus
Sicht der Bayern Zeit, um
2,4 Milliarden € auf Konten
der Bayerischen Landes-
bank (Bayern LB) zu über-
weisen. Danach könnte die
Bank Österreich klagen.
„Wir halten uns alle recht-
lichen Möglichkeiten offen“,
sagte ein Bayern-LB-Spre-
cher. Österreich sieht sich
nicht in der Pflicht und stellt
eine Kreditrückzahlungs-
verpflichtung an die Bayern
LB in Abrede. Es geht um
Milliardenkredite, die die
Bayern in ihre einstige Toch-
ter gepumpt hatten. (apa)
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ALPINE

Fondsmanager unter Zugzwang

Nur bei einem kleinen
Teil des Alpine-An-
leihevolumens wird
versucht, Ansprüche
zu verfolgen. Untätige
institutionelle Investo-
ren könnten in eine
Haftungsfalle tappen.

WIEN/WALS. Die Ausfälle
bei den drei Anleihen der in-
solventen Alpine-Holding
dürften institutionelle Anle-
ger wie Fondsmanager, Stif-
tungsvorstände oder Vermö-
gensverwalter noch länger
beschäftigen – auch wenn sie
das schmerzliche Kapitel
gern ad acta legen würden.
Laut Compliance-Experten
sind Verwalter fremden Ver-
mögens gezwungen, Ansprü-
che zu verfolgen oder diese
zumindest prüfen zu lassen.
Tun sie das nicht, könnte
ihnen selbst eine Haftung
drohen – denn ganz aus-
sichtslos scheinen rechtliche
Schritte zumindest aus heuti-
ger Perspektive nicht zu sein.
Zum Status quo: Der Salz-

burger Bauriese war 2013 in
den Konkurs geschlittert.
Der Konzern bestand aus
einer Holding-Hülle (Alpine
Holding), unter der sich als
Tochter der tatsächliche
Baukonzern (Alpine Bau)
befand. Anleger zeichneten
von 2010 bis 2012 bei der
Holding drei Anleihen im

Gesamtvolumen von 290
Millionen €. Nachdem der
Konzern im Sommer 2013
bankrott war, war der Auf-
schrei unter den Anlegern
natürlich groß. Neben der
Arbeiterkammer stürzten
sich im Wesentlichen drei
aus früheren Anlegerfällen
erprobte Anwälte auf den
Fall: Eric Breiteneder, Bene-
dikt Wallner und Michael
Poduschka.
Rückfragen bei den Kanz-

leien ergaben Folgendes: Bei
Breiteneder haben sich bis
dato 213 Anleger mit einem
Ausfallsbetrag von 25,3 Mil-
lionen € gemeldet. Darunter
sind elf institutionelle Anle-
ger. Tatsächlich mandatiert
wurde der Anwalt von 27Ge-
schädigten mit einem Scha-
densbetrag von 1,46 Millio-
nen €. Poduschka vertritt
rund 350 Anleger – vor allem
Private – mit einem Ausfalls-
betrag von achtMillionen €.
Wallner wiederum hat be-

reits 37 Klagen für Anleger
mit einer Schadenssumme
von 2,40 Millionen € einge-
bracht. Rund 300 Geschädig-
te führt er in seiner Kartei,
diese Anleger haben 10,12
Millionen € verloren. Die Ar-
beiterkammer (AK) gab im
Sommer bekannt, dass sie
rund 300 Anleger mit 15 Mil-
lionen € Schaden vertritt.
Selbst ungeachtet etwaiger

Geschädigten-Doppelzäh-
lungen zwischen Kanzleien

und AK ergibt sich daher,
dass sich Anleger von maxi-
mal rund 43Millionen € (von
290 Millionen € Kapitalaus-
fall) via Anwälte oder AK
vertreten lassen, zumindest
rechtlichen Rat eingeholt ha-
ben bzw. wenigstens irgend-
etwas in der Causa unter-
nommen haben.
Im Umkehrschluss bedeu-

tet das aber, dass der große
Teil der Anleger untätig zu
sein scheint und den
schmerzlichen Verlust hin-
nimmt bzw. auf eine (wohl
sehr magere) Quote aus dem
Insolvenzverfahren hofft.

Verjährungsproblem
Und nun wird die Sache
kompliziert: Denn wenn es
sich um institutionelle Anle-
ger handelt, verwalten die
dahinterstehenden Personen
fremdes Vermögen. Laut
eines Compliance-Experten,
(die Namensnennung muss
wegen eines Mandats unter-
bleiben) befinden sich diese

Fondsmanager, Stiftungsvor-
stände oder Personen mit
ähnlichen Funktionen aber
im Zugzwang. Sollte sich
nämlich herausstellen, dass
es Haftungsgegner im Fall
Alpine gibt und Klagen ge-
gen sie Aussicht auf Erfolg
haben, dann muss der An-
spruch auch verfolgt wer-
den. Diese Aussage korre-
spondiert mit OGH-Recht-
sprechung, wonach ein Ge-
schäftsführer Untreue durch
Unterlassung begeht, wenn
er einen offensichtlichen
Schadenersatzanspruch für
das Unternehmen (im Fall
Alpine: den Fonds, die Stif-
tung etc.) nicht verfolgt.
Noch etwas verzwickter ist

die Situation deswegen, weil
auch eine Verjährungspro-
blematik ins Spiel kommt. Ob
im Fall Alpine Klagen gegen
Banken oder die FCC (siehe
auch S. 19) Erfolg haben, zeigt
sich dann,wenn diese beiGe-
richt „durchgestritten“ sind –
das ist aber erst nach Ablauf
der Verjährungsfristen für
Schadenersatzansprüche
oder Vertragsanfechtungen
(noch für die Anleihe 2012)
möglich. Ein Anschluss ans
Strafverfahren schützt nicht
unter allen Umständen vor
Verjährung.
Katharina Müller (Will-

heim-Müller Rechtsanwälte)
ist Stiftungsrecht-Expertin.
Wie sollten sich daher nun
beispielsweise Stiftungsvor-

stände verhalten, um im Fall
Alpine nicht in die Haftungs-
falle zu tappen? Müller ver-
weist darauf, dass Chancen
und (Kosten-)Risken etwai-
ger Klagen genau abgewogen
werden müssen. Wird das
Verjährungsproblem neutra-
lisiert, sei bereits ein erster
Schritt getan, so Müller: Er-
wirkt der Stiftungsvorstand
einen Verjährungsverzicht
oder wird eine Klage einge-
bracht und das Ruhen des
Verfahrens bis zur Klärung
von Vorfragen vereinbart, ist
die Gefahr gebannt, dass
man ihm irgendwann den
Vorwurf macht, dass er se-
henden Auges einen An-
spruch hat verjähren lassen.

Absicherung
Wichtig sei laut Müller, dass
der Stiftungsvorstand „sorg-
fältig entscheidet und sorg-
fältig dokumentiert“: Denn
entschließt er sich, nichts zu
unternehmen, weil man
schlechtem Geld nicht noch
gutes hinterherwerfen will,
kann auch ein transparenter
Entscheidungsprozess haf-
tungsbefreiendwirken.
Schaden kann es freilich

auch nicht, wenn diese Ent-
scheidungen mit der Einho-
lung eines Rechtsgutachtens
oder dem (dokumentierten)
Ratschlag einer Anwalts-
kanzlei verbundenwerden.
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Klagen oder nicht klagen, das ist die Frage: Institutionelle Anleger, die Alpine-Bonds gezeichnet haben, kommen nicht umhin, rechtliche Schritte abzuwägen

Gegendar-
stellung
zum Artikel
„MPC-Fonds“
MPC ersuchte um den
Abdruck von Folgendem:
Das WirtschaftsBlatt be-
richtet in seiner Ausgabe
vom 26. 9. 2014 auf Seite 2
unter der Überschrift
„MPC-Fonds. Immobi-
lienanleger abgezockt“,
dass nach Auffassung des
Vereins für Konsumen-
teninformation denAnle-
gern der MPC Holland
Immobilienfonds zehn
Prozent ihrer Investition
dadurch „aus der Tasche
gezogen“ worden seien,
dass die Immobilie für
den jeweiligen Fonds
über eine zwischenge-
schaltete Firma überteu-
ert erworbenworden sei.
Diese Tatsachenmittei-

lung ist unrichtig bzw. in
irreführender Weise un-
vollständig.
Bei den von Ihnen er-

wähnten Immobilienkäu-
fen wurde keine Firma
zwischengeschaltet. Die
Liegenschaften wurden
jeweils von Immobilien-
gesellschaften gekauft,
die sich im Zeitpunkt des
Kaufvertragsabschlusses
dieMöglichkeit gesichert
hatten, diese Liegen-
schaften vom Eigentü-
mer zu erwerben. Von
diesen Erwerbsmöglich-
keiten wurde erst Ge-
brauch gemacht, nach-
dem die von uns initiier-
ten Immobilienfonds ein
Kaufangebot gelegt hat-
ten. Für alle Immobilien
wurden vor deren An-
kauf externe Schätzwert-
gutachten eingeholt.
Sämtliche Immobilienpa-
kete wurden von den je-
weiligen Immobilien-
fonds zu Preisen erwor-
ben, die unter dem Ge-
samtschätzwert lagen.
Bei den genannten Im-

mobiliengesellschaften
handelt es sich um von
den Gesellschaften der
MPC-Gruppe völlig ver-
schiedene Rechtsperso-
nen. Von der Ertragsspan-
ne, die diese Gesellschaf-
ten durch Kauf und Ver-
kauf der Immobilien er-
zielt haben, hat die MPC
Gruppenichts erhalten.

Wichtig ist, Entschei-
dungen sorgfältig zu
dokumentieren
KATHARINA MÜLLER
ANWÄLTIN, STIFTUNGSEXPERTIN

Mögliche Haftende. Berater, Syndikatsbanken, Konzernmutter FCC
Im Fall Alpine sind mehrere
Schlagrichtungen zu beob-
achten, mit denen derzeit
versucht wird, Ansprüche
durchzusetzen – denn die
Konkursquote wird eher
mager ausfallen.
Ein Teil der Ansprüche

vor allem privater Anleger
betrifft Berater – meist be-
kamen die Investoren Al-
pine-Papiere von ihrer
Hausbank angeboten. Das
Argument ist hier, dass sie

auf Risiken nicht ausrei-
chend aufmerksam gemacht
wurden.
Anlegeranwalt Benedikt

Wallner etwa führt hier in
seiner Argumentation aber
Hintergründe ins Treffen,
die auch institutionellen
Anlegern Munition liefern
könnten: Die Syndikatsban-
ken bei der Alpine-Anleihe-
begebung, bei denen die Ga-
rantien der Republik eine
Rolle spielten, legten ver-

einfacht dargestellt ein in-
ternes Rating an. Laut Wall-
ner ergab das „BB“ – die An-
leihe hatte aus Sicht der
Banken somit Ramschsta-
tus. Andererseits verkauften
diese Banken aber wieder
Anlegern diese Anleihen.
Viele Private wollten nur
„sichere“ Papiere zeichnen,
viele Institutionelle hätten
aufgrund der festgelegten
Investment-Kriterien gar
nicht investieren dürfen,

glaubten aber, ein Papier
mit „investment grade“ zu
erwerben.

Strafverfahren
Eine weitere Gruppe von
Ansprüchen beschäftigt
sich mit dem Thema FCC.
Hier ist es allen voran der
Anwalt Eric Breiteneder ge-
wesen, der auch als Erster
Strafanzeige erstattet hat.
Bei dieser Gruppe an An-
sprüchen geht es etwa um

Durchgriffshaftung oder
Geldabflüsse nach Anleihe-
begebungen. Hier sind Pro-
zesse bereits imLaufen.
Auch Masseverwalter

Karl Engelhart ist nicht un-
tätig – Klagen gegen die
FCC oder den Abschluss-
prüfer werden eingebracht,
sobald die Finanzierung
steht. Wie bereits exklusiv
berichtet wurde, geht es um
einen Streitwert von 186,18
Millionen €. (jai)
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