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Erwagungen

E.1l

Im Berufungsverfahren ist das Bundesgericht grundsétzlich an die tatsachlichen
Feststellungen der Vorinstanz gebunden. Ausnahmen von dieser Bindung kommen nur in
Betracht, wenn die V orinstanz bundesrechtliche Beweisvorschriften verletzt hat, wenn ihr
ein offensichtliches Versehen unterlaufen ist ( Art. 63 Abs. 2 OG ) oder wenn der von ihr
ermittelte Sachverhalt im Hinblick auf die Anwendung des Bundesrechts der Erganzung
bedarf ( Art. 64 OG ). Die Partel, die den Sachverhalt berichtigt oder erganzt wissen will,
hat dartiber genaue Angaben mit Aktenhinweisen zu machen ( Art. 55 Abs. 1 lit. d OG ;
BGE 130111 102 E. 2.2; 127 111 248 E. 2c S. 252; 11511 484 E. 2a S. 485f., je mit
Hinweisen). Blosse Kritik an der Beweiswirdigung des kantonalen Gerichts kann dagegen
mit Berufung nicht vorgetragen werden ( BGE 127 111 73 E. 6a; 126111 10E. 2b S. 12 f,;
11911 84 E. 3; 11811 365 E. 1).

E.21

Die Klagerin begriindete ihre Klage im Rahmen der Klageschrift im Wesentlichen damit,
dass an der Generalversammlung der SAirGroup vom 25. April 2001 (durch den
Verwaltungsrat bzw. seinen Sprecher, den Beklagten 2) 6ffentlich bekannt gegeben worden
sei, dass die Beklagte 5, die Deutsche Bank und die Citibank N.A. der SAirGroup eine neue
Kreditlinie von einer Milliarde Franken eingeréaumt hétten und dass an dieser
Bekanntmachung bis Ende September 2001 festgehalten worden sei. Die Kreditzusage habe
sicherstellen sollen, dass allfallige Bedenken Uber die Liquiditétslage der SAirGroup im
Publikum zerstreut wirden. Die Zedenten hétten diese Kreditzusage als Bestétigung der
durch die drei Banken gepriften Zahlungsfahigkeit der SAirGroup verstanden und es sei
wiederholt offentlich erklart worden, damit sei die Liquiditdt der SAirGroup gesichert. Im
Vertrauen auf diese Kreditzusage der Banken hétten die Zedenten am Markt von Dritten
Swissair-Obligationen erworben. Die Beklagten hétten das Zustandekommen des
Milliardenkreditvertrages mit den Banken indessen nur vorgetauscht. Ohne dieses
tauschende Verhalten hétten die Zedenten die verlustbringenden Anlagen nicht getétigt. Die
Klé&gerin stitzte sich zur Begriindung ihres Anspruchs zum einen auf die Haftungsnorm von
Art. 41 OR , wobei sie sich zur Begriindung der Widerrechtlichkeit der Schadenszufligung
auf die Schutznormen von Art. 151 StGB (arglistige Vermoégensschadigung) und Art. 152
StGB (unwahre Angaben tUber kaufmannische Gewerbe) berief, gegen welche die
Beklagten verstossen haben sollen (vgl. dazu BGE 122 111 176 E. 7b S. 192; 119 11 127 E.
3). Zum anderen legte sie ihrer Klage die bundesgerichtliche Rechtsprechung zu Art. 2
ZGB , namentlich betreffend die Vertrauenshaftung zugrunde. Die Vorinstanz wies die so



begrindete Klage mangels Klageberechtigung der Klagerin und aus verschiedenen weiteren
Grinden ab.

E.22

Nach den vorinstanzlichen Feststellungen hatte die Klagerin den Beklagten im kantonalen
Verfahren weitere, von diesen angeblich zu vertretende Pflichtverletzungen bzw. Ursachen
fUr ihre Obligationenkaufe vorgeworfen, von denen sie einzelne unter den Titeln "Bilanz flr
das Geschéftgahr 2000, "Finanzierungslticke", "Shield" und "Hunter-Strategie" anrief.
Allerdings habe die Kl&gerin erklart, dass sie die betreffenden Ausfuhrungen Gber die
Verletzung aktienrechtlicher Pflichten durch die Beklagten 1-4 lediglich im Hinblick auf
den Nachweis des subjektiven Tatbestandes von Art. 151 und Art. 152 StGB und den
Nachweis des Verschuldens vorgetragen habe. Obwohl die Kl&agerin damit erklart hatte,
dass sie ihre Ansprtiche nicht mit den betreffenden Vorwirfen begriinde, hat sich die
Vorinstanz - offensichtlich der Vollsténdigkeit halber - damit auseinandergesetzt; sie
verneinte auch in Bezug auf diese Griinde die Klageberechtigung der Kl&gerin und tberdies
eine Haftung der Beklagten in der Sache, |etzteres weitgehend mit der Begriindung, der
Kausal zusammenhang zwischen den geltend gemachten Griinden und den Kaufentscheiden
sel nicht dargetan; ausserdem fehlten verschiedentlich Hinweise darauf, inwiefern die
einzelnen Beklagten bei den vorgeworfenen Pflichtverletzungen mitgewirkt haben sollen.
Auch im vorliegenden Verfahren leitet die Klagerin ihre Anspriiche nicht aus den
Pflichtverletzungen ab, die sie Uber die Vorwirfe betreffend der Anktndigung des
Milliardenkredits hinaus behauptet. Sie macht beztiglich einzelner derselben nur noch
geltend, dass deren Vorhandensein an der Kausalitdt der Zusicherung des
Milliardenkreditvertrages (fur die Obligationenkéufe der Zedenten) nichts andere (vgl. dazu
die nachstehende Erwagung 3.2.4.2). Im Ubrigen weist sie auf ihre im vorinstanzlichen
Verfahren abgegebene Erklérung hin, dass sie entsprechende Unregel méssigkeiten
"lediglich im Hinblick auf den Nachwels des subjektiven Tatbestandes von Art. 151 und
Art. 152 StGB und den Nachweis des V erschuldens vorgetragen” habe.

E.23

Im vorliegenden Verfahren ist damit nur zu prifen, ob die Vorinstanz die Klage insoweit zu
Recht abgewiesen hat, als diese mit dem Vorwurf der Vortduschung des
"Milliardenkreditvertrages' zwischen der SAirGroup und drel Banken durch die Beklagten
begrindet wurde.

E.31

Eine Haftung der Beklagten nach Art. 41 OR setzt vorliegend voraus, dass der Kl&gerin
bzw. den Zedenten ein Schaden entstanden ist, der durch die vorgeworfene Vortéuschung
des Milliardenkreditvertrages widerrechtlich, schuldhaft und adaquat kausal verursacht
worden ist. Eine Haftung aus erwecktem Vertrauen ( Art. 2 ZGB ) erfordert, dass das
angeblich vertrauenserweckende V erhalten gegentiber den Zedenten (die Bekanntgabe und
Aufrechterhaltung der Information tber den Abschluss des Milliardenkreditvertrages)
adaguat kausal fur den geltend gemachten Schaden ist, dass dieses bzw. die dadurch
hervorgerufene Erwartung mithin adaguat kausal fir die getroffenen nachteiligen
Dispositionen der Zedenten (Obligationenkaufe) ist, die zu einem Schaden gefihrt haben
(vgl. dazu BGE 130 111 345 E. 2.1 mit Hinweisen).

E.3.2



Die Vorinstanz verneinte eine Haftung der Beklagten unter anderem mit der Begriindung,
die Kl&gerin habe nicht dargetan, dass die Mitteilung Uber den Milliardenkredit an der
Generalversammlung vom 25. April 2001 "wesentlich” fir die Entscheidung der Zedenten
gewesen wére, Wandelanleihen und Obligationen der SAirGroup zu kaufen. Unter diesen
Umstéanden konne der eingetretene Schaden auch nicht al's angemessene Folge der den
Beklagten vorgeworfenen Verhatensweise betrachtet werden. Sowohl die nattrliche als
auch die adaquate Kausalitét seien zu verneinen.

E.321

Ein natUrlicher Kausalzusammenhang zwischen dem behaupteten Verhalten der Beklagten
und den Obligationenkaufen durch die Zedenten besteht dann, wenn das Verhalten fir die
Kaufe eine notwendige Bedingung (conditio sine qua non) bildete, d.h. das fragliche
Verhalten nicht weggedacht werden kann, ohne dass auch der eingetretene Erfolg entfiele (
BGE 1251V 195E. 2b; 117V 369 E. 3aS. 376; 96 11 393 E. 1 S. 396). Ob ein naturlicher
Kausal zusammenhang besteht, beschlagt die tatsichlichen Verhdtnisse und bindet das
Bundesgericht im Berufungsverfahren grundsétzlich ( BGE 130 I11 591 E. 5.3 mit
Hinweisen). Zulassige Ruge bildet indessen der Vorwurf, die Vorinstanz habe den
bundesrechtlichen Begriff der natiirlichen Kausalitét verkannt (vgl. 128 111 22 E. 2d S. 25;
vgl. auch fur die eidgendssische Nichtigkeitsbeschwerde in Strafsachen BGE 125 IV 195 E.
2b; 122 1V 17 E. 2c¢/ad). Adaguat und damit rechtserheblich ist der natlrliche

Kausal zusammenhang, wenn die Ursache nach dem gewdhnlichen Lauf der Dinge und der
allgemeinen Lebenserfahrung geeignet ist, einen Erfolg von der Art des eingetretenen
herbei zufGihren oder ihn jedenfalls zu begtinstigen ( BGE 123 111 110 E. 3a S. 112 mit
zahlreichen Hinweisen). Die Frage nach der Adaguanz des K ausalzusammenhangs ist
rechtlicher Natur und unterliegt der Prifung im Verfahren der Berufung ( BGE 116 |1 519
E. 4aS. 524).

E.3.22

Nach den vorinstanzlichen Erwagungen zeichnet sich der vorliegende Fall dadurch aus,
dass es fir die Zedenten laut den Ausfihrungen der Kl&gerin in der Replik neben der
Mitteilung Uber den Milliardenkredit auch andere Griinde fir eine Investition in die
SAirGroup gegeben habe, aufgrund der sie geschlossen hétten, dass (bei der SAirGroup
wieder) ales auf allerbesten Wegen und in allerbesten Handen gewesen sei: - So hétten die
Zedenten aus der Ubernahme des V erwal tungsratsprasi diums durch den Beklagten 2 und
dem Verbleib des Beklagten 1, dem Verwaltungsratsprasidenten und CEO der Beklagten 5,
entnommen, dass die Beklagte 5 die SAirGroup stiitze und ihren neuen Prasidenten bei der
Reorganisation des Konzerns unterstiitze. - Die Trennung vom aten CEO Philippe
Bruggisser und die Abwendung von der von diesem betriebenen "Hunter"-Strategie anfangs
2001 sei dem Rechtsvertreter der Klagerin als einem der drel Zedenten alsdie
entscheidende Wende zur Gesundung der SAirGroup erschienen. - Hinter der
Neuformierung des Verwaltungsrats mit dem Beklagten 1 als Mitglied und unter dem
Vorsitz des Beklagten 2, dem ehemaligen Finanzchef von Nestl€, habe der Rechtsvertreter
der Kl&gerin das Wirken von Rainer E. Gut, Ehrenprésident der Beklagten 5 und
ehemaliger Verwaltungsrat der SAirGroup, erblickt. - Am 2. April 2001 habe der Beklagte
2 an einer Pressekonferenz tber den Zustand des Unternehmens berichtet und
Sanierungsmassnahmen wie die Trennung von verlustbringenden ausléndischen
Fluggesellschaften und den Verkauf von nicht betriebsnotwendigen Aktiven angekiindigt.
Bei dieser Sachlage, so die Vorinstanz weiter, miisse die Klagerin nicht (bloss) die



grundsétzliche Relevanz der Mitteilung Uber den Milliardenkredit fur die
Anlageentscheidungen der Zedenten, sondern ihre ausschlaggebende Bedeutung neben
anderen Faktoren nachweisen. Dies falle besonders schwer, wenn diese Mitteilung nicht
einen grundsétzlich neuen Eindruck gesetzt, sondern lediglich das bestehende Bild bestétigt
habe. Der Milliardenkredit erscheine in der klagerischen Darstellung wie ein Steinchen in
einem Mosaik von Motiven. Nach der allgemeinen L ebenserfahrung und dem
gewdhnlichen Verlauf der Dinge sei nicht anzunehmen, dass das Fehlen eines solchen
Steinchens, das sich nicht grundsétzlich von den tbrigen Steinchen unterscheide, etwas an
der Entscheidung der Zedenten gedndert hétte. Naheliegend sel daher, dass die Zedenten
auch bei einer Offenlegung der mit dem Milliardenkredit verbundenen behaupteten
Schwierigkeiten oder Unterlassen einer Ankiindigung (weiter) in die SAirGroup investiert
hétten. Die Kl&gerin habe keine Indizien vorgetragen, die geeignet wéren, diese Vermutung
umzustossen. Fur diese spreche insbesondere der zeitliche Ablauf der Dinge, hétten die
Zedenten doch bereits am 5. April 2001 und damit vor der Generalversammlung vom 25.
April 2001, als die Einrdumung einer Kreditlinie bekanntgegeben wurde, erste Obligationen
gekauft. Die nachsten Ké&ufe hétten sie alsdann erst mehr als einen Monat nach der
Generalversammlung getétigt.

E.3.23

Mit diesen Erwégungen hat die Vorinstanz den natirlichen Kausal zusammenhang zwischen
der Mitteilung Gber den Milliardenkredit sowie der Aufrechterhaltung dieser Information
einerseits und den Anlageentscheiden der Zedenten andererseits in dem Sinne verneint, als
die Anlageentscheide nicht anders getroffen worden waren, wenn der Milliardenkredit nie
angekindigt worden wére. Mit anderen Worten handelte es sich nach Auffassung der
Vorinstanz bel der vorgeworfenen Fal schinformation nicht um eine conditio sine qua non
fUr die Anlageentscheidung der Zedenten, d.h. nicht um einen Grund, bel dessen Wegfall
sich an der Entscheidung der Zedenten etwas gedndert hétte. Diesen tatsachlichen Schluss
hat die Vorinstanz, aus der beweismassigen Wirdigung von im konkreten Fall gegebenen
Anhaltspunkten gezogen. Er beruht nicht allein auf allgemeiner Lebenserfahrung und ist
damit fUr das Bundesgericht im Berufungsverfahren grundsétzlich verbindlich (vgl. dazu
BGE 127 111 453 E. 5d; 126 111 10E. 2b S. 12; 11511 440 E. 5aund b, je mit Hinweisen).
Daran andert nichts, dass die Vorinstanz im Rahmen ihrer Erwéagungen auf die allgemeine
L ebenserfahrung und den gewohnlichen Verlauf der Dinge Bezug genommen hat, beruht
doch die Beweiswirdigung stets auch auf allgemeiner Lebenserfahrung ( BGE 118 11 365
E. 1S. 366). Auf die gegen die Verneinung des Kausalzusammenhangs gerichteten
Vorbringen ist somit nur insoweit einzugehen, als die Klagerin dazu eine Ausnahme von
der Sachverhaltsbindung im Sinne von Art. 63 Abs. 2 und Art. 64 OG substanziiert
(Erwégung 1 vorne) oder als sie geltend macht, die Vorinstanz habe den bundesrechtlichen
Begriff der Kausalitét verkannt (vgl. die vorstehende Erwéagung 3.2.1).

E.3.24

Die Klagerin macht zunéchst geltend, der Schluss, dass die Zedenten auch bei Offenlegung
der mit dem Milliardenkredit verbundenen behaupteten Schwierigkeiten oder bel
Unterlassen einer Ankindigung (weiter) in die SAirGroup investiert hétten, beruhe auf
einer Reihe von offensichtlichen Versehen. Die Vorinstanz habe eine Vielzahl von so
genannten "Mosaiksteinchen" offensichtlich versehentlich nicht berticksichtigt. Die
Vorinstanz hétte sodann all diese Glieder der Kausalkette in ihre Erwagungen zur Kausalitat
einbezi ehen miissen, um den bundesrechtlichen Begriff der Kausalitét richtig anzuwenden.



Diese Riigen sind unbehelflich.

E. 3241

Ein offensichtliches Versehen liegt nach der Rechtsprechung nur vor, wenn die Vorinstanz
eine bestimmte Aktenstelle Gbersehen oder unrichtig, d.h. nicht in ihrer wahren Gestalt,
insbesondere nicht mit ihrem wirklichen Wortlaut wahrgenommen hat ( BGE 115 11 399
E.2; 11311 522 E. 4b; 104 11 68 E. 3b). Ein Versehen ist nicht schon dadurch belegt, dass
sich das Aktenstiick bei der Beweiswirdigung nicht erwéhnt findet, sondern es muss klar
sein, dass es bei der Bildung der richterlichen Uberzeugung auch implizit nicht einbezogen,
also in den Akten unentdeckt geblieben oder vergessen worden ist. Erforderlich ist weiter,
dass ein solches Versehen den Entscheid beeinflusst ( BGE 101 b 220 E. 1 S. 222; Poudret,
Commentaire de laloi fédérale d'organisation judiciaire, Bd. |1, Bern 1990, N. 1.6.3. zu Art.
550G S. 445, N. 5.1 zu Art. 63 OG ). Betrifft das Versehen nur einen Ausschnitt der
Beweiswurdigung, z.B. ein einzelnes Indiz einer Indizienkette oder eine von mehreren
Zeugenaussagen, so hilft die Versehensrtige nicht weiter; diesfalls lauft die Rige vielmehr
auf eine unzulassige Kritik an der Beweiswirdigung hinaus und ist von vornherein nicht zu
horen (Messmer/Imboden, Die eidgendssischen Rechtsmittel in Zivilsachen, Zirich 1992,
S. 138; Poudret, aa.O., N 1.6.3 zu Art. 55 OG S. 445). Die Vorinstanz hat geschlossen, die
Bekanntgabe und Aufrechterhaltung der Information Gber den Abschluss des
Milliardenkreditvertrages sei fur die Anlageentscheide der Zedenten nicht von
ausschlaggebender Bedeutung gewesen, well es auch andere Griinde fur die Tatigung der
Anlagen gegeben habe. Die Klagerin zéhlt nicht weniger als 22 tatsachliche Umstande auf,
von denen die Zedenten durch die Presse Kenntnis erlangt und die weitere Grinde fir die
Anlageentscheide der Zedenten gebildet hétten. Die Vorinstanz habe alle diese Glieder in
der Kausalkette - im Urteil "Mosaiksteine" genannt - offensichtlich tbersehen. Sie legt
jedoch, von drel Ausnahmen abgesehen, nicht dar ( Art. 55 Abs. 1 lit. c OG ), inwiefern die
angerufenen, angeblich Ubersehenen Tatsachen fur den angefochtenen Schluss der

V orinstanz Uberhaupt entscheiderheblich sein sollen. Diesist auch nicht nachvollziehbar,
spricht doch das Vorhandensein weiterer Grinde fur die getroffenen Anlageentscheide
gerade dagegen, dass das den Beklagten vorgeworfene Verhalten im Zusammenhang mit
dem Milliardenkredit fir die Anlageentscheide der Zedenten im Sinne eines nicht
wegzudenkenden Umstandes von ausschlaggebender Bedeutung war. Ein offensichtliches
Versehen ist soweit nicht dargetan. Soweit die Klagerin, betreffend die drei erwahnten
Ausnahmen, etwas zur Entscheiderheblichkeit der angeblich Gbersehenen Tatsachen
ausfuhrt, wendet sie sich gegen die vorinstanzliche Erwéagung, nach der esfir die Zedenten
erschwerend ins Gewicht falle, dass der erste Kauf vor Ankiindigung des Milliardenkredits
erfolgt sei. Dies betrifft indessen bloss ein einzelnes, den Zeitpunkt der Aktienkaufe
betreffendes Indiz aus der von der Vorinstanz berticksichtigten Indizienkette, weshalb die
Versehensriige insowelt nicht weiterhelfen kann. Dass die angefochtene Feststellung,
wonach die Mitteilung Uber den Milliardenkredit fir die Anlageentscheidungen der
Zedenten nicht von ausschlaggebender Bedeutung gewesen sei, mit einem ganz bestimmten
Aktenstiick in offensichtlichem Widerspruch stehe, wogegen die V ersehensrtige nach dem
vorstehend Ausgefuhrten einzig weiterhelfen konnte, macht die Kl&gerin nicht geltend (vgl.
dazu Birchmeier, a.a.O., N. 9f zu Art. 55 OG, S. 210; Poudret, a.a.O., N. 1.6.3. zu Art. 55
OG S. 445). Ihre Vorbringen laufen vielmehr sowohl einzeln as auch in ihrer Gesamtheit
auf eine im Berufungsverfahren unzuldssige, und zudem weitgehend nicht ndher begrtindete
Kritik an der vorinstanzlichen Beweiswirdigung hinaus, auf die nicht eingetreten werden
kann.



E.3.24.2

Unzuléssige Kritik an der Beweiswirdigung bt die Klagerin ferner, soweit sie geltend
machen will, die Vorinstanz hétte den Kausal zusammenhang aufgrund von verschiedenen,
angeblich aus dem Untersuchungsbericht von "Ernst & Young" hervorgehenden Tatsachen
bejahen miissen. Uberdies beruft sie sich mit diesen Tatsachen auf behauptete
Sachverhaltselemente, zu denen die Vorinstanz aus verschiedenen Grinden keine
Feststellungen traf und die daher im angefochtenen Urteil keine Stitze finden, ohne dazu
eine Ausnahme nach Art. 63 Abs. 2 und Art. 64 OG anzurufen. Auch insoweit ist auf ihre
Ausfuhrungen nicht weiter einzugehen.

E.3.25

Nicht ersichtlich ist sodann, weshalb die Vorinstanz den Begriff des natirlichen

Kausal zusammenhangs unrichtig angewendet haben soll, indem sie die angerufenen
"Mosaiksteinchen” a's Sachverhaltselemente, die sie fur ihre Beweiswirdigung betreffend
der Kausalitét offensichtlich nicht als entscheiderheblich betrachtete, nicht in ihre
Erwégungen zur Kausalitét einbezog. Die Vorinstanz hat den Begriff der nattrlichen
Kausalitét keineswegs verkannt, indem sie priifte, ob anzunehmen sei, dass die Zedenten
auch ohne die vorgeworfene Anktindigung eines Milliardenkredites und die
Aufrechterhaltung dieser Information in die SAirGroup investiert hétten, und ob das
vorgeworfene Verhalten mithin eine conditio sine qua non fir die getroffenen
Anlageentscheidungen bildete. Wenn die Klagerin in diesem Zusammenhang weiter
vorbringt, das geltend gemachte "Ereignis’ - die Mitteilung Uber den gewahrten
Milliardenkredit und die Bestdtigung von der Vorankiindigung vom 17. Mé&rz 2001 bis zum
20. September 2001 - sei nach der allgemeinen Lebenserfahrung durchaus geeignet
gewesen, den Anlageentscheid der Zedenten zu beeinflussen, riigt sie, die Vorinstanz habe
die Adaguanz dieser Ursachen verkannt. Damit stosst sie indes ins Leere. Die Frage der
Adaguanz stellt sich nur dann, wenn der natirliche Kausal zusammenhang zwischen dem
Ereignis und dem Schaden zu bejahen ist; dieser ist unabdingbare V oraussetzung der
Haftung (BGE 11211 439 E. 1d S. 442; 107 11 269 E. 3 S. 276). Nach dem Ausgefuhrten
hat die Vorinstanz den natirlichen Kausal zusammenhang jedoch ohne
Bundesrechtsverletzung verneint.

E.33

Damit hat die Vorinstanz die klégerische Schadenersatzforderung insgesamt zu Recht
abgewiesen, und die Berufung erweist sich a's unbegrtindet. Auf die weiteren
Begrundungen, mit denen die Vorinstanz die Klage abwies, sowie auf die von der Klagerin
dagegen erhobenen Rigen braucht nicht eingegangen zu werden.

E. 4
Die Berufung ist demnach abzuwei sen, soweit darauf eingetreten werden kann.

Ausgangsgemass wird die Klagerin fur das Verfahren vor Bundesgericht kosten- und
entschadigungspflichtig ( Art. 156 Abs. 1 und Art. 159 Abs. 2 OG ).
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