N
N
AR

fstellen

Aktuelle Informationen zu geschlossenen Fonds und anderen Kapitalanlagen

Lesen Sie in dieser Ausgabe:
Verbraucherrecht

> BGH: Zur Verwendung der Musterwiderrufsbe-
lehrung

AIFM-Gesetzgebung

> Referentenentwurf zur Anderung der Anlagever-
ordnung

Verbraucherrecht

> BGH: Zur Verwendung der Musterwi-
derrufsbelehrung

Von Dr. Dietrich Wagner, Rodl & Partner Hamburg

Mit Urteil vom 18. Méarz 2014 (Az. Il ZR 109/13) hat der Bundes-
gerichtshof (BGH) klargestellt, dass sich ein Fondsanbieter nicht
auf die Richtigkeitsfiktion der gesetzlichen Musterwiderrufsbeleh-
rung berufen kann, wenn er den Text der Musterbelehrung einer
eigenen inhaltlichen Bearbeitung unterzieht. Dies ist auch dann
der Fall, wenn es sich bei den Abweichungen vom Mustertext um
lediglich zutreffende Zusatzinformationen zugunsten des Anle-
gers handelt.

Anleger hatten sich als atypisch stille Gesellschafter an einer
Beteiligungsgesellschaft in der Rechtsform der AG & Co. KG
beteiligt. Der Beitritt der Anleger erfolgte im Rahmen eines Haus-
tlrgeschaftes. Die in der Beitrittserklarung abgedruckte Wider-
rufsbelehrung folgte im Wesentlichen dem Text der Musterbeleh-
rung nach der damals geltenden BGB-Informationspflichten-Ver-
ordnung (BGB-InfoV). Allerdings gab es Abweichungen zu den
Angaben Uber den Beginn der Widerrufsfrist. Wahrend es in der
Musterbelehrung hieB: ,Die Frist beginnt friihestens mit Erhalt
dieser Belehrung”, lautete die verwendete Widerrufsbelehrung:
,Die Frist beginnt einen Tag, nachdem Sie diese Belehrung, eine
Abschrift ihrer Beitrittserkldrung sowie den atypisch stillen Gesell-
schaftsvertrag erhalten haben”. Als die Beteiligungsgesellschaft
nach einigen Jahren in eine Schieflage geraten war, widerriefen
die Kldger ihre Beteiligung. Den fristgerechten Widerruf begriin-
deten sie damit, dass die zweiwochige Widerrufsfrist mangels
korrekter Belehrung nicht in Gang gesetzt worden sei.

Der BGH entschied im Sinne der Anleger. Dem Gericht zufolge ist
die Widerrufsbelehrung nicht korrekt erfolgt, weil der Widerruf
eines Gesellschaftsbeitritts nach den Grundsatzen uber die , feh-
lerhafte Gesellschaft” zur Auszahlung eines Abfindungsgutha-
bens in Hohe des aktuellen Beteiligungswertes fihrt, die Wider-
rufsbelehrung im entschiedenen Fall jedoch keinen Hinweis hie-
rauf enthielt. Wegen der Abweichungen vom Text der Musterwi-
derrufsbelehrung konnte die beklagte Beteiligungsgesellschaft
auch nicht die Richtigkeitsfiktion des Belehrungsmusters fir sich
in Anspruch nehmen. Zwar behoben die Abweichungen im ver-
wendeten Text einen Mangel des Musters, indem sie — der Ge-
setzeslage entsprechend — den Tag nach Zugang der Belehrung
als frihesten Fristbeginn benannten. Aber die Abweichungen
erschopften sich nicht darin, sondern machten den Fristbeginn
mit dem Erhalt von Abschriften der Beitrittserklarung und des
Gesellschaftsvertrages von weiteren, gesetzlich nicht geforderten
Voraussetzungen abhangig. Wegen dieser Zusatze urteilte der
BGH, dass sich die Beklagte nicht auf die Fiktion der richtigen
Belehrung gemaB dem Mustertext berufen konnte. Anders als
das vorinstanzliche Oberlandesgericht Hamburg entschied der
BGH zudem, dass es nicht darauf ankommt, ob solche Zusatze —
wie vorliegend — Regelungen zugunsten des Anlegers enthalten
oder ob die Abweichungen zu seinen Ungunsten formuliert sind.

Vor dem Hintergrund der in der kommenden Woche in Kraft
tretenden Anderungen des Widerrufsrechts (siehe Fonds-Brief
direkt vom 29. Januar 2014) fihrt dieses aktuelle BGH-Urteil die
Bedeutung der richtigen Verwendung der gesetzlichen Muster-
belehrung vor Augen. Emissionshauser, die geschlossene Alterna-
tive Investmentfonds (AIF) im Sinne des Kapitalanlagegesetzbu-
ches (KAGB) oder Vermdgensanlagen im Sinne des Vermogens-
anlagengesetzes (VermAnlIG) anbieten, mussen ab dem 13. Juni
2014 neue Widerrufsbelehrungen gebrauchen. Dabei stehen sie
vor einem Dilemma. Denn auch die Neufassung der Musterwi-
derrufsbelehrung enthélt keinerlei Hinweise auf die Rechtsfolgen
des Widerrufs nach den Grundsatzen der ,fehlerhaften Gesell-
schaft”. Wenn sie sich also an den gesetzlichen Mustertext hal-
ten, um die damit verbundene Schutzwirkung der Richtigkeitsfik-
tion zu erzielen, belehren sie den Anleger falsch Uber das ihm
zustehende Widerrufsrecht. Da jedoch jede Abweichung vom
Mustertext die Gefahr birgt, in die Fallstricke des komplexen
Widerrufsrechts zu geraten, ist ihnen nur zu raten, auf solche
Richtigstellungen zu verzichten. Stattdessen bleibt zu hoffen,
dass der Gesetzgeber im Rahmen einer kinftigen Ge-
setzeskorrektur endlich einmal die Musterwiderrufsbelehrung der
Rechtslage entsprechend richtig formuliert und damit gleicher-
maBen Rechtssicherheit fir beide Vertragsparteien schafft.
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AlIFM-Gesetzgebung

> Referentenentwurf zur Anderung der
Anlageverordnung

Von Dr. Dietrich Wagner, Rod| & Partner Hamburg

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) beabsichtigt eine
Anderung der Verordnung (iber die Anlage des gebundenen
Vermodgens von Versicherungsunternehmen (Anlageverordnung
— AnlV), um diese Verordnung an das Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) anzupassen. Die Anlageverordnung konkretisiert § 54
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG), der Vorgaben dariber ent-
hélt, wie das ,gebundene Vermdgen” von Versicherungsunter-
nehmen und Pensionsfonds investiert sein muss. Fir die Anlage
dieses Vermogens gelten besondere Anforderungen, weil es
dazu dient, die Ansprlche der Versicherungsnehmer zu sichern.

GemaB Referentenentwurf des BMF vom 23. Mai 2014 soll kinf-
tig die AnlV in dreifacher Hinsicht die Anlage des gebundenen
Vermdgens in geschlossene Alternative Investmentfonds (AIF)
ermdglichen: So soll kiinftig ein spezieller Tatbestand Investitio-
nen in Private-Equity-Fonds in Form von geschlossenen Publi-
kums-AlIF und Spezial-AIF erlauben. Ein weiterer Tatbestand
schafft die Voraussetzungen fir die Anlage in geschlossene
Publikums-AlIF, die in Immobilien investieren. SchlieBlich regelt
ein Auffangtatbestand Anlagen in solche Investmentvermdgen,
die nicht von den vorgenannten Tatbestdnden erfasst sind. Zu
diesem letztgenannten Tatbestand hei3t es in der Begriindung
des Referentenentwurfs, dass , unter anderem Investmentvermao-
gen, die zu 100 Prozent in unverbriefte Darlehensforderungen
investieren, im gebundenen Vermdgen ermdglicht” werden. Dies
erleichtere insbesondere eine Investition im Bereich Infrastruktur
Uber Fremdkapitalinstrumente. Hinsichtlich der geschlossenen
Investmentvermdgen kdnnen eigentlich nur Spezial-AlIF gemeint
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sein, wenn man davon ausgeht, dass Investitionen in unverbriefte
Darlehensforderungen keinen zuldssigen Vermdgensgegenstand
von Publikums-AlIF im Sinne von § 261 Absatz 1 KAGB darstellen.

Alle drei Tatbestande setzen voraus, dass der jeweilige geschlos-
sene AIF von einer Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet wird,
die Uber eine férmliche Erlaubnis verfiigt, eine bloBe Registrie-
rung gendgt nicht. Jeder Tatbestand unterliegt anderen, in der
AnlV im Einzelnen geregelten quantitativen Beschrankungen. Um
die Fungibilitdt der jeweiligen Anlage zu gewahrleisten, muss
dariber hinaus deren freie Ubertragbarkeit gewdhrleistet sein.
Néhere Bestimmungen hierzu werden wie bisher durch BaFin-
Rundschreiben erlassen.

Im Hinblick auf den zunehmenden Stellenwert institutioneller
Anleger flr den Vertrieb geschlossener AIF ist die Bedeutung der
Verordnungsanderungen, die grundsatzlich sehr zu begriBen
sind, nicht zu unterschatzen. Hier zeigt sich, dass die Regulierung
notwendig war, um diese wichtige Anlegerzielgruppe fir ge-
schlossene Sachwertinvestments zu gewinnen. Allerdings sind
noch einige Detailfragen zu den geplanten neuen Vorschriften zu
klaren. Wir werden Sie hierliber weiterhin auf dem Laufenden
halten.
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Jeder Einzelne zahlt” - bei den Castellers und bei uns.

Menschentiirme symbolisieren in einzigartiger Weise die Unternehmenskultur
von Radl & Partner. Sie verkorpern unsere Philosophie von Zusammenhalt,
Gleichgewicht, Mut und Mannschaftsgeist. Sie veranschaulichen das Wachstum
aus eigener Kraft, das Rodl & Partner zu dem gemacht hat, was es heute ist.

.Forca, Equilibri, Valor i Seny” (Kraft, Balance, Mut und Verstand) ist der ka-
talanische Wahlspruch aller Castellers und beschreibt deren Grundwerte sehr
pointiert. Das gefallt uns und entspricht unserer Mentalitat. Deshalb ist Rodl &
Partner eine Kooperation mit Reprdsentanten dieser langen Tradition der Men-
schenttirme, den Castellers de Barcelona, im Mai 2011 eingegangen. Der Verein
aus Barcelona verkorpert neben vielen anderen dieses immaterielle Kulturerbe.

Dieser Newsletter ist ein unverbindliches Informationsangebot und dient allgemeinen
Informationszwecken. Es handelt sich dabei weder um eine rechtliche, steuerrechtliche
oder betriebswirtschaftliche Beratung, noch kann es eine individuelle Beratung erset-
zen. Bei der Erstellung des Newsletters und der darin enthaltenen Informationen ist
RodI & Partner stets um groBtmaogliche Sorgfalt bemiht, jedoch haftet Rodl & Partner
nicht fur die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der Informationen. Die enthal-
tenen Informationen sind nicht auf einen speziellen Sachverhalt einer Einzelperson oder
einer juristischen Person bezogen, daher sollte im konkreten Einzelfall stets fachlicher
Rat eingeholt werden. Rodl & Partner Gbernimmt keine Verantwortung fir Entschei-
dungen, die der Leser aufgrund dieses Newsletters trifft. Unsere Ansprechpartner ste-
hen gerne fr Sie zur Verfligung.

Der gesamte Inhalt des Newsletters und der fachlichen Informationen im Internet ist
geistiges Eigentum von Rodl & Partner und steht unter Urheberrechtsschutz. Nutzer
durfen den Inhalt des Newsletters nur fir den eigenen Bedarf laden, ausdrucken oder
kopieren. Jegliche Veranderungen, Vervielfaltigung, Verbreitung oder 6ffentliche Wie-
dergabe des Inhalts oder von Teilen hiervon, egal ob on- oder offline, bedirfen der
vorherigen schriftlichen Genehmigung von Rodl & Partner.



