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RECHT&STEUERN | Notleidende geschlossene Fonds

Was ist fur
Kapitalanleger

ZU tun?

Tausende von Kapitalanleger befinden sich

derzeit in notleidenden geschlossenen Fonds.

otleidend sind diese u. a. deshalb
N(geworden), weil die Finanzver-
waltung riickwirkend Steuervor-

teile aberkennt (z. B. Film-Fonds), oder fiir
sicher geglaubte staatliche Férderungen
nicht mehr gewihrt werden und dadurch
Unterdeckungen im Hinblick auf die Bedie-
nung von Finanzierungen entstanden sind
(Berlin-Fonds), oder der Mietermarkt nach-
gelassen hat, oder Finanzierungen und
Mietvertrige bei geschlossenen Fonds aus-
zulaufen drohen, ohne dass Vorsorge fiir die
Zeit danach getroffen wurde.

Soweit Anleger in bzw. an notleidenden
geschlossenen GbR-Fonds beteiligt sind,
drohen nicht unerhebliche Haftungsrisi-
ken im Hinblick auf eine Einstandspflicht

mit dem Privatvermégen. Und dort, wo
Anleger an bzw. in notleidenden geschlos-
senen KG-Fonds beteiligt sind, drohen mit-
unter Riickforderungsanspriiche, wo in der
Vergangenheit statt Gewinnen nur Liqui-
ditit ausgeschiittet wurde. Anleger, die sich
in solchen notleidenden Fonds befinden,
machen sich aber nicht nur um sich selbst
und ihre Familien Sorgen, sondern iiberle-
gen mitunter, welche Folgen es fiir ihre
Erben haben kann, wenn diese Probleme
nicht vorher geldst werden.

Dies wirft fiir betroffene Anleger die
Frage nach Orientierung auf:Was sollen
sie tun? Derzeitige Situation: Vorausset-
zung fiir eine Antwort auf die Frage, was
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zu tun ist, ist zunichst einmal fiir betrof-

fene Anleger Transparenz herzustellen.
Unter Transparenz ist Folgendes zu ver-
stehen:

* Wie ist die tatsichliche bzw. wirtschaft-
liche und rechtliche Situation des Fonds
und seiner Anleger?

* Welche tatsichlichen bzw. wirtschaftli-
chen und rechtlichen Risiken bestehen
fir den Fonds und seine Anleger derzeit
und kiinftig?

* Ist man dem wehrlos ausgesetzt oder sind
Gegenmafinahmen denkbar?

* Ist eher eine wirtschaftliche Lésung
anzustreben oder sollte man gericht-
liche Mafinahmen priferieren?



* Erarbeitung von Lésungsvorschligen mit
Kostenvergleichen.
* Festlegung einer Strategie bzw. Taktik.

Diese Transparenz konnte dadurch her-
gestellt werden, dass der Fonds fiir sich
und seine Anleger ein Gutachten an einen
in diesen Fragestellungen erfahrenen
Anwalt in Auftrag gibt, bevor irgendwel-
che Mafinahmen ergriffen werden. Denn
erst, wenn alle Betroffenen Antworten auf
vorgenannte Fragen haben, kann iiber
strategische, taktische, operative und recht-
liche Mafinahmen entschieden werden.
Gerichtliche Mafinahmen stiinden dann
nicht am Anfang, sondern am Ende der
Betrachtung.

Der Verzicht auf eine solche Herange-
hensweise kann fiir Betroffene mit Nach-
teilen verbunden sein:

Einerseits: So wurde in der Vergangen-
heit wiederholt festgestellt, dass objektfi-
nanzierende Banken mit Haftungsandro-
hung Fonds und ihre Anleger dazu brach-
ten, neue Vereinbarungen abzuschlief3en,
die wirtschaftlich gewisse Erleichterungen
brachten, aber die Probleme nicht besei-
tigten. Der Nachteil solcher neuen Verein-
barungen war denn oft, dass Fonds bzw.
deren Anlegern die ihnen bis dahin zuste-
henden Rechte mit Abschluss neuer Ver-
einbarungen nicht mehr geltend machen
konnten.

Andererseits: Ebenfalls wurde in der
Vergangenheit immer wieder festgestellt,
dass dort, wo Anleger Nachschussanforde-
rungen des Fonds nicht Folge leisteten, die
Fondsgeschiftsfithrung auf eine provozier-
te Auflenhaftung abstellte, mit der Folge,
dass objektfinanzierende Kreditinstitute
solche Fondsanleger im Wege der Aufien-
haftung gerichtlich in Anspruch nahmen,
die intern sich geweigert hatten, Nach-
schussanforderungen des Fonds zu ent-
sprechen.

In beiden Fillen war auf oben beschrie-
bene Transparenz fiir alle Anleger eines
Fonds verzichtet worden, so dass Entschei-
dungen von der Fondsgeschiftsfiihrung
bzw. der Gesellschafterversammlung getrof-
fen wurden, ohne zuvor das Gesamte und
die sich daraus ergebenden Folgen abge-
wogen zu haben.

Was ist zu tun? Man muss unterschei-
den zwischen der Beitrittssituation von
Anlegern eines geschlossenen Fonds und
der Situation des Fonds selbst im Verhilt-
nis zu seinen Vertragspartnern (z. B. Kre-
ditinstitute).

Die Situation aller Anleger eines Fonds
ist insoweit nicht identisch, als die Gege-
benheiten, die zum Beitritt eines Anlegers
zum Fonds gefithrt haben, sehr unter-
schiedlich sein kénnen. Auch kann die
Situation je Anleger unterschiedlich sein,
wenn es zu zuvor schon angesprochenen
Fillen provozierter Auflenhaftung Einzel-
ner kommt. Es kann mithin fiir den ein-
zelnen Anleger durchaus sinnvoll und
niitzlich sein, fiir sich selbst vorgenannte
Transparenz herzustellen und sich eine
Expertise bzw. ein Gutachten erstatten zu
lassen, um einschitzen zu kénnen, in wel-
cher Situation er sich befindet und welche
Handlungsoptionen ihm bleiben.
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Geht es jedoch weniger um die Situa-
tion einzelner Anleger, sondern eher um
die Situation des Fonds, aus der dann auf
die Situation der beteiligten Anleger
geschlossen werden kann, kann es sinnvoll
sein, dass Fonds selbst vorgenannte Trans-
parenz herstellen und sich eine Expertise
bzw. ein Gutachten erstatten lassen, um
einschitzen zu kénnen, in welcher Situati-
on ein Fonds sich befindet und welche
Handlungsoptionen ihm bleiben. Dies vél-
lig unabhingig davon, ob es bereits lau-
fende Rechtsstreitigkeiten von Gliubigern
des Fonds mit (vermeintlich) haftenden
Anlegern des Fonds gibt.

Sich nur auf den Ausgang von oder gegen
cinzelne Anleger gefithrte Rechtsstreitig-
keiten zu verlassen, ist nicht zielfithrend.
Denn einerseits ist nicht immer transparent,
inwieweit der Ausgang solcher Rechts-
streitigkeiten fiir den Fonds und seine Anle-
ger reprisentativ ist, zumal die Rechtspre-
chung zu kapitalanlagerechtlichen Themen
der hier skizzierten Art im Fluss befindlich
ist und nicht immer einheitlich verluft.
Und andererseits kann ein Zuwarten zu
Verjihrungsproblemen bzw. zu unnétigen
Verzégerungen fithren, soweit es um die
Bewiltigung von Zukunftsfragen geht.
Denn: Durch Prozesse 16st man bekannt-
lich nur selten wirtschaftliche Probleme.

Hat man sich mit oben Beschriebe-
nem ein Gutachten erstatten lassen und
verschiedene Handlungsoptionen in der
Gesellschafterversammlung durchdisku-
tiert, gilt es, in Gesellschafterversamm-
lungen Folgendes zu beschlieBen:

* Welche Strategie der Krisenbewiltigung
soll verfolgt werden? Was wiirde sich fiir
den Fall der Liquidation der Gesellschaft
fur deren Gesellschafter dndern?

* Welche bzw. wie viele Gesellschafter ver-
weigern ihre Mitwirkung und wie ist mit
diesen umzugehen?

* Wer soll fiir das Krisenmanagement titig
werden (mit oder ohne Beirat?)?

* Wie werden Krisenbewiltigungsmaf3-
nahmen bezahlt bzw. finanziert?

* Handlungsvorschlige des Krisenma-
nagements?

* Bedarf es vorab erforderlicher Korrektu-
ren des Gesellschaftsvertrages? &
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