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Kapitalanleger in notleidenden geschlossenen Fonds: Wasist zu tun ?

I. Einleitung

Tausende von Kapitalanleger befinden sich derzeit in notleidenden geschlossenen Fonds. Notlei-
dend sind diese u.a. deshalb (geworden), weil die Finanzverwaltung riickwirkend Steuervorteile
aberkennt (z.B. Film-Fonds) oder fir sicher geglaubte staatliche Forderungen nicht mehr gewahrt
werden und dadurch Unterdeckungen im Hinblick auf die Bedienung von Finanzierungen ent-
standen sind (Berlin-Fonds) oder der Mietermarkt nachgelassen hat oder Finanzierungen und
Mietvertrége bei geschlossenen Fonds auszulaufen drohen, ohne dal3 Vorsorge fir die Zeit da-
nach getroffen wurde. Soweit Anleger in bzw. an notleidenden geschlossenen GbR-Fonds bete-
ligt sind, drohen nicht unerhebliche Haftungsrisiken im Hinblick auf eine Einstandspflicht mit
dem Privatvermégen. Und dort, wo Anleger an bzw. in notleidenden geschlossenen KG-Fonds
beteiligt sind, drohen dort mitunter Rickforderungsanspriiche, wo in der Vergangenheit statt
Gewinnen nur Liquiditét ausgeschiittet wurde.

Anleger, die sich in solchen notleidenden Fonds befinden, machen sich aber nicht nur um sich
und ihre Familien selbst Sorgen, sondern Uberlegen mitunter, welche Folgen es fur ihre Erben
haben kann, wenn diese Probleme nicht vorher gel st werden.

Dies wirft fir betroffene Anleger die Frage nach Orientierung auf: Was sollen sietun ?

I1. Derzeitige Situation

Voraussetzung fur eine Antwort auf die Frage, was zu tun ist, ist zunéchst einmal fir betroffene
Anleger, Transparenz herzustellen. Unter Transparenz ist folgendes zu verstehen:

- Wieist die tatsachliche bzw. wirtschaftliche und rechtliche Situation des Fonds und seiner
Anleger ?

- Wadche tatsachlichen bzw. wirtschaftlichen und rechtlichen Risiken bestehen fiir den Fonds
und seine Anleger derzeit und kunftig ?

- Ist man dem wehrlos ausgesetzt oder sind Gegenmal3nahmen denkbar ?

- Ist eher eine wirtschaftliche L ésung anzustreben oder sollte man gerichtliche Maf3nahmen
préferieren ?

- Erarbeitung von L osungsvorschlégen mit Kostenverglechen.
- Festlegung einer Strategie bzw. Taktik.

Diese Transparenz koénnte dadurch hergestdlt werden, dal3 der Fonds fir sich und seine Anleger
ein Gutachten an einen in diesen Fragestellungen erfahrenen Anwalt in Auftrag gibt, bevor ir-
gendwel che Mal3nahmen ergriffen werden. Denn erst wenn alle Betroffenen Antworten auf vor-
genannte Fragen haben, kann Uber strategische, taktische, operative und rechtliche Maf3nahmen
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entschieden werden. Gerichtliche Maf3nahmen stiinden dann nicht am Anfang sondern am Ende
der Betrachtung.

De Vezicht auf eine solche Herangehensweise kann fir Betroffene mit Nachtellen verbunden
sen:

Einerseits: So wurde in der Vergangenheit wiederholt festgestellt, daf’ objektfinanzierende Ban-
ken mit Haftungsandrohung den Fonds und ihre Anleger dazu brachten, neue Vereinbarungen
abzuschlief3en, die wirtschaftlich gewisse Erleichterungen brachten, aber die Probleme nicht be-
seitigten. Der Nachteil solcher neuen Vereinbarungen war denn oft, dal3 dem Fonds bzw. dessen
Anlegern bis dahin zustehende Rechte mit Abschluss der neuen Vereinbarungen nicht mehr gel-
tend gemacht werden konnten.

Andererseits. Ebenfalls wurde in der Vergangenheit immer wieder festgestellt, dal3 dort, wo
Anleger Nachschussanforderungen des Fonds nicht Folge leisteten, die Fondsgeschaftsfiihrung
auf eine provozierte AuBenhaftung abstellte, mit der Folge, daf? objektfinanzierende Kreditinsti-
tute solche Fondsanleger im Wege der Aul3enhaftung gerichtlich in Anspruch nahmen, die intern
sich geweigert hatten, Nachschussanforderungen des Fonds zu entsprechen.

In beiden Fallen war auf oben beschriebene Transparenz fur alle Anleger eines Fonds verzichtet
worden, so dal3 Entscheidungen von der Fondsgeschéftsfihrung bzw. der Gesellschafterver-
sammlung getroffen wurden, ohne zuvor das Gesamte und die sich daraus ergebenden Folgen
abgewogen zu haben.

I11. Wasist zu tun ?

Man muf3 unterscheiden zwischen der Beitrittssituation von Anlegern eines geschlossenen Fonds
und der Situation des Fonds selbst im Verhdltnis zu seinen Vertragspartnern (z.B. Kreditinstitu-
te).

Die Situation aller Anleger eines Fonds ist insoweit nicht identisch, als die Gegebenheiten, die
zum Beitritt eines Anlegers zum Fonds gefihrt haben, sehr unterschiedlich sein kdnnen. Auch
kann die Situation je Anleger unterschiedlich sein, wenn es zu zuvor schon angesprochenen Fal-
len provozierter AuRRenhaftung einzelner kommt. Es kann mithin fir den einzelnen Anleger
durchaus sinnvoll und nitzlich sein, fur sich selbst vorgenannte Transparenz herzustelen und
sich eine Expertise bzw. ein Gutachten erstatten zu lassen, um einschétzen zu kdnnen, in welcher
Situation er sich befindet und welche Handlungsoptionen ihm bleiben.

Geht es jedoch weniger um die Situation einzelner Anleger sondern eher um die Situation des
Fonds, aus der dann auf die Situation der betelligten Anleger geschlossen werden kann, kann es
sinnvoll sein, daf’ Fonds selbst vorgenannte Transparenz herstellen und sich eine Expertise bzw.
ein Gutachten erstatten lassen, um einschétzen zu kénnen, in welcher Situation ein Fonds sich
befindet und welche Handlungsoptionen ihm bleiben. Dies vdllig unabhéngig davon, ob es be-
reits laufende Rechtsstretigkeiten von Glaubigern des Fonds mit (vermeintlich) haftenden Anle-
gern des Fonds gibit.

Sich nur auf den Ausgang von oder gegen einzelne Anleger gefiihrte Rechtsstreitigkeiten zu ver-
lassen, ist nicht zielfiihrend.



