Lesen Sie in dieser Ausgabe:
Steuerrecht

> Neue Investmentbesteuerung ab dem 1. Januar
2018 zu beachten

> Einheitlicher Erwerbsgegenstand fir
Grunderwerbsteuerzwecke

> Verbilligte Vermietung — Vergleichsrechnung mit
oder ohne Mietnebenkosten?

Zivilrecht

> OLG Munchen: Zu den Aufklarungspflichten eines
Treuhandkommanditisten gegendber den
Treugebern einer Fondsgesellschaft

Rechtsentwicklung in Europa

> Europdisches Parlament lehnt Level-2-MaBnahme
zur PRIIPs-Verordnung ab

Steuerrecht

> Neue Investmentbesteuerung ab
dem 1. Januar 2018 zu beachten

Von Frank DiBmann, Réd| & Partner Nirnberg

Das Reformgesetz zur Investmentbesteuerung ist mitt-
lerweile sowohl vom Bundestag als auch vom Bundes-
rat verabschiedet worden und tritt erwartungsgemaf
zum 1. Januar 2018 in Kraft. Gleichzeitig sind die Rege-
lungen des aktuellen Investmentsteuergesetzes nicht
langer einschldagig. Die wesentlichen Neuregelungen
des neuen Investmentsteuergesetzes (,InvStG n.F.”)

bestehen in einer Beendigung des bisherigen Grund-
prinzips der steuerlichen Transparenz von Investment-
fonds. Derzeit sollen die Anleger eines Investmentfonds
grundsatzlich so gestellt werden, wie bei einer Direkt-
anlage, das heiBt, es sollte nur eine Einmalbesteuerung
auf Ebene des Anlegers erfolgen. Mit der Reform der
Investmentbesteuerung finden zukinftig zwei unter-
schiedliche Besteuerungssysteme nebeneinander An-
wendung:

Anleger von sogenannten Publikums-Investmentfonds
mussen sich auf einen vollstandigen Systemwechsel
einstellen.  Kinftig  unterliegt der  Publikums-
Investmentfonds auf der Grundlage des Trennungs-
prinzips mit bestimmten inldndischen Einklnfte der
Korperschaftsteuer in Hohe von 15 Prozent. Zudem
wird die generelle Gewerbesteuerfreiheit fur inlandi-
sche Publikums-Investmentfonds abgeschafft, sodass
die Fondseinklnfte unter Umstanden zusatzlich auch
der Gewerbesteuer unterliegen kénnen. Darlber hin-
aus unterliegt der Anleger des  Publikums-
Investmentfonds mit den erhaltenen Ausschittungen,
spateren Gewinnen aus der VerduBerungen bzw.
Ruckgabe seines Investmentanteils sowie einer Vorab-
pauschale einer Besteuerung. Sofern der Anleger seine
Anteile im Privatvermogen halt, greift fir ihn die Abgel-
tungsteuer.

Demgegenlber sieht das InvStG n.F. fir Spezial-
Investmentfonds abweichende Steuerfolgen vor. Fir
Anleger, zukinftig grundsatzlich nur institutionelle
Anleger, soll das derzeit geltende steuerliche Transpa-
renzprinzip eingeschrankt weiter Anwendung finden
(sogenannte ,Semi-Transparenz”). Dies flhrt dazu,
dass ein Investmentfonds, der die restriktiven Anforde-
rungen an einen Spezial-Investmentfonds erfillt, zwar
grundsatzlich — wie bei den Publikums-Investmentfonds
— mit bestimmten inlandischen Ertrdgen der Korper-
schaftsteuer unterliegt. Allerdings kann ein Spezial-
Investmentfonds unter bestimmten Bedingungen dazu
optieren, die Besteuerung dieser Betrage ausschlieBlich
auf Ebene der einzelnen Anleger zu verlagern. Somit
wilrden die Fondseinklinfte — wie das aktuelle Invest-
mentsteuergesetz vorsieht — auf Ebene des Spezial-
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Investmentfonds keiner Besteuerung unterliegen. In
unseren Newslettern (Fonds-Brief Marz 2015, Fonds-

Brief direkt 8. August 2015, Kapitalanlage kompakt

Januar 2016) haben wir die wesentlichen Neuregelun-
gen flr Publikums- und Spezial-Investmentfonds und
deren Steuerfolgen fir die einzelnen Anleger ndher
dargelegt, sodass wir an dieser Stelle auf eine einge-
hendere Ausfliihrung verzichten.

Der Anwendungsbereich des InvStG n.F. erfasst zu-
nachst samtliche Investmentvermdgen im Sinne des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB). Dazu gehdren nun-
mehr auch Alternative Investmentfonds in der Rechts-
form einer Kapitalgesellschaft und Sondervermdgen,
die nach dem bisherigen Investmentsteuergesetz den
abweichenden Besteuerungsgrundsatzen fir soge-
nannte ,Investitionsgesellschaften” unterlegen haben.
Diese werden zukinftig voll umfanglich in das InvStG
n.F. einbezogen. Demgegeniber findet die Investment-
steuerreform auf sogenannte , Geschlossene Fonds”,
die Ublicherweise in der Rechtsform einer Personenge-
sellschaft aufgelegt sind, keine Anwendung. Deren
Besteuerung richtet sich nach den allgemeinen Besteu-
erungsprinzipien auBerhalb des InvStG n.F. Verschar-
fend ist zu beachten, dass ab dem 1. Januar 2018 auch
die sogenannten ,Ein-Anleger-Fonds”, insbesondere
luxemburgische Verwaltungsgesellschaften fidr Fami-
lienvermogen als Investmentfonds, dem InvStG n.F.
unterliegen werden. Es handelt sich in diesen Fallen
zwar um kein Investmentvermdgen im Sinne des
KAGB, allerdings wollte der Gesetzgeber sicherstellen,
dass auch diese Fonds von der Reform der Investment-
besteuerung erfasst werden.

Im Zuge der Investmentsteuerreform hat der Gesetzge-
ber auch das Urteil des Europaischen Gerichtshofs
(EuGH) vom 9. Dezember 2015 (Az. C-595/13) berlck-
sichtigt, in dem der EuGH eine punktuelle Erweiterung
der Umsatzsteuerbefreiung auch auf bestimmte requ-
lierte Fonds nach dem KAGB forderte. Das InvStG n.F.
sieht somit zuklnftig eine Umsatzsteuerbefreiung so-
wohl flr die Verwaltung von sogenannten ,OGAW”
als auch mit diesen vergleichbaren Alternatives Invest-
mentfonds im Sinne des KAGB vor. Allerdings ist der-
zeit zweifelhaft, ob die Neuregelung die Vorgaben des
EuGH zutreffend umsetzt, sodass diesbezlglich derzeit
noch erhebliche Zweifel- und Auslegungsfragen beste-
hen.

Mit der Einflhrung des InvStG n.F. und der Intranspa-
renz flir sogenannte Publikums-Investmentfonds halt
der Gesetzgeber an seiner bisherigen privilegierten
Investmentbesteuerung  nur  noch  fir  Spezial-
Investmentfonds fest. Zudem ist der Anwendungsbe-
reich der Neuregelung um bestimmte Investitionsvehi-
kel erweitert worden, sodass sich nicht nur fir Invest-
mentvermdgen selbst, sondern auch fir Kapitalverwal-
tungsgesellschaften, Verwahrstellen und letztendlich
auch fir Anleger zukiinftig bedeutende Anderungen
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ergeben werden, die im Einzelfall auch zu steuerlichen
Mehrbelastungen fihren kénnen. Insbesondere bei der
Konzeption von neuen Investmentfonds, die nicht in
der Rechtsform einer Personengesellschaft strukturiert
werden sollen, spielt das InvStG n.F. bereits jetzt eine
entscheidende Rolle. Eine friihzeitige Auseinanderset-
zung mit den Neuregelungen wird zwingend empfoh-
len, zumal das InvStG n.F. keinen Bestandsschutz vor-
sieht.  Insbesondere  Bestands-Investmentvermdgen
sollten die Zeit bis zum Inkrafttreten des InvStG n.F.
nutzen, um sich auf die zukinftige, gednderte Rechts-
lage einzustellen. Dies gilt insbesondere fir Fonds, die
nach bisherigem Investmentsteuergesetz als sogenann-
te Kapital-Investitionsgesellschaft einem besonderen
Besteuerungsregime unterliegen, denn fir sie gilt
zwingend ab dem 1. Januar 2018 die neue Invest-
mentbesteuerung. Zudem wird das InvStG n.F. fur alle
Anleger einheitlich bereits am 1. Januar 2018 anwend-
bar sein. Dies wird im Rahmen einer VerauBerungs-
und Anschaffungsfiktion von Investmentanteilen er-
reicht. Es gelten ndamlich Anteile der Anleger an vor
dem 1. Januar 2018 angeschafften Anteilen an Fonds
zum 31. Dezember 2017 als verauBert und am 1. Janu-
ar 2018 als angeschafft.

Einheitlicher Erwerbsgegenstand fir
Grunderwerbsteuerzwecke

Von Frank DiBmann, Roédl & Partner Nirnberg

Der Erwerb eines inldndischen Grundstlickes unterliegt
grundsatzlich der Grunderwerbsteuer. Die Hohe der
Grunderwerbsteuer richtet sich unter anderem danach,
ob Gegenstand des Erwerbsvorganges das Grundstick
im bebauten oder unbebauten Zustand ist. Sollten die
Vertragsparteien ein noch zu errichtendes Grundstlck
zum Vertragsgegenstand gemacht haben, werden die
Bauerrichtungskosten ebenfalls anteilig mit in die Be-
messungsgrundlage der Grunderwerbsteuer einbezo-
gen. Das zuklnftig noch erst fertigzustellende bebaute
Grundstiick unterliegt als sogenannter ,einheitlicher
Erwerbsgegenstand” der Grunderwerbsteuer. Somit
die Falle, in denen der Erwerber getrennte Vertrage
Uber den Erwerb des Grundstlickes und Uber die Errich-
tung des Gebaudes abschlieBt, fir Grunderwerbsteuer-
zwecke von Bedeutung.

Der Bundesfinanzhof (BFH) hat sich mit dieser Thematik
in der Entscheidung vom 6. Juli 2016 (Az. Il R 5/15)
auseinandergesetzt. In dem Streitfall verpflichtete sich
der Erwerber, das im Zeitpunkt des Erwerbes noch
unbebaute Grundstlck alsbald nach den gestalteri-
schen Vorgaben des VerduBerers zu bebauen und si-
cherzustellen, dass das noch zu errichtende Bauwerk
innerhalb von 24 Monaten bezugsfertig war. Eine Ver-
pflichtung, ein bestimmtes Unternehmen mit Errich-
tung des Gebdudes zu beauftragen, enthielt der
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Kaufvertrag jedoch nicht. Der Kaufvertrag Uber den
Erwerb des unbebauten Grundstiickes mit dem Verau-
Berer wurde am 20. Mai 2009 abgeschlossen. Bereits
am 22. Juni 2009 hat der Klager mit der von ihm aus-
gewahlten Baufirma ein Bauerrichtungsvertrag abge-
schlossen. Dieser Vertrag war jedoch von der Baufirma
bereits am 30. April 2009 und somit vor dem Abschluss
des Grundstlickkaufvertrages ausgefertigt und unter-
schrieben worden. Das zustandige Finanzamt nahm an,
dass das Grundstick nach den Grundsatzen uber den
einheitlichen Erwerbsgegenstand im bebauten Zustand
Gegenstand des Kaufvertrages gewesen sein sollte,
sodass die Bauerrichtungskosten ebenfalls anteilig in
die Bemessungsgrundlage der Grunderwerbsteuer
einbezogen wurden. Der Einspruch des Klagers gegen
diese steuerrechtliche Beurteilung sowie die anschlie-
Bende Klage beim Finanzgericht hatten keinen Erfolg.

Im Rahmen der Revision hat der BFH jedoch die Ent-
scheidung des Finanzgerichtes aufgehoben und kommt
zu dem Ergebnis, dass anhand der Sachlage kein ein-
heitliches Vertragswerk flr Grunderwerbsteuerzwecke
vorliegt. Der Senat fUhrt aus, dass die vom Erwerber
des Grundstlckes tbernommene Verpflichtung, das
Grundstiick zu bebauen und dabei bestimmte gestalte-
rische Vorgaben des VerauBerers einzuhalten, nicht fir
die Annahme eines einheitlichen Erwerbsgegenstandes
.bebautes Grundstiick” genlgt. Die auf der VerduBe-
rerseite handelnden Personen missen mit der Bauer-
richtung verpflichtet sein.

Der BFH bestatigt, dass der Vertrag Uber den Erwerb
des Grundstickes und die Errichtung des Gebaudes in
separaten Dokumenten geregelt und mit verschiedenen
Personen abgeschlossen werden kann. Entscheidend
bleibt jedoch, dass samtliche Vereinbarungen in ein
Vertragsgeflecht einbezogen werden und sie den Wil-
len der Vertragspartei widerspiegeln: Das Grundstlck
soll namlich im Rahmen eines einheitlichen Erwerbsge-
genstandes im bebauten Zustand erworben werden.
Dieser Wille ist regelmaBig anzunehmen, wenn die auf
der VerduBererseite auftretenden Personen entweder
personell, wirtschaftlich oder gesellschaftsrechtlich eng
verbunden sind oder aufgrund von (nicht notwendi-
gerweise vertraglichen) Abreden auf den Abschluss
sowohl des Grundstlickkaufvertrages als auch der Bau-
verrichtungsvertrage hinwirken. Als Anhaltspunkte fir
solche Abreden der Verkaduferseite kdnnen zum Beispiel
ein gemeinsamer Vermarktungsprospekt, ein gemein-
samer Internetauftritt des GrundsticksverduBerers und
des Bauunternehmers in der Benennung eines Bauun-
ternehmers durch den Grundstlicksverkdufer in Be-
tracht kommen.

Wichtig ist in diesem Zusammenhang, dass der Verau-
Berer und ein zur VerduBererseite gehdrender Dritter
zivilrechtlich zur Gebaudeerrichtung verpflichtet ist.
Diesbezlglich reicht eine im Grundstlckskaufvertrag
Ubernommene zivilrechtliche Bauverpflichtung des
Erwerbers, wie im Streitfall, fir die Annahme einer
solchen Verpflichtung nicht aus. Werden jedoch die
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Bauerrichtungsleistungen nicht vom Grundstlcksver-
kaufer vorgenommen, sondern durch einen leistenden
Dritten, der unmittelbar vom Erwerber mit separater
Vereinbarung beauftragt wurde, kann dies dennoch
Grunderwerbsteuer ausldsen. Aus Sicht des BFH kann
wischen den Vertragen ein sachlicher Zusammenhang
bestehen, wenn der Verkdufer und das Bauunterneh-
men zusammenarbeiten oder durch abgestimmte Ver-
haltensweisen auf den Abschluss aller Vertrage oder
keines Vertrages hinwirken. Im vorliegenden Streitfall
wurde die Vereinbarung mit einem externen Bauunter-
nehmen bereits zeitlich vor dem Abschluss des Grund-
stlckskaufvertrages abgeschlossen, was auf einen
sachlichen Zusammenhang schlieBen lasst. Da jedoch
das Finanzgericht keinerlei Feststellungen vornahm, ob
die von dem Klager ausgewahlte Baufirma tatsachlich
zur VerduBererseite gehort, hat der BFH die Entschei-
dung zur weiteren Sachverhaltsprifung an das Finanz-
gericht zurlickverwiesen. Sofern das Finanzgericht zu
dem Ergebnis gelangt, dass die Baufirma im maBge-
benden Zeitpunkt nicht der VerauBererseite angehort,
liegt im Streitfall kein einheitliches Vertragswerk fir
Grunderwerbsteuerzwecke vor.

Die vorstehende Entscheidung zeigt, dass die Frage
nach der Bemessungsgrundlage fir Grunderwerbsteu-
erzwecke stets zu Streitigkeiten mit der Finanzverwal-
tung flhren kann. Die Bemessungsgrundlage fir die
Grunderwerbsteuer wird nicht durch den Grundsticks-
kaufvertrag festgelegt, sondern es kommt vielmehr auf
den Willen der Vertragsparteien an, in welchem Zu-
stand das Grundstick durch den Erwerber erworben
werden sollte (bebauter oder unbebauter Zustand). Da
der BFH in standiger Rechtsprechung fir diese steuerli-
che Wuirdigung darauf abstellt, ob die auf der VerauBe-
rerseite auftretenden Personen personell, wirtschaftlich
oder gesellschaftsrechtlich eng miteinander verbunden
sind, kann der Erwerber oftmals nicht auf dem ersten
Blick erkennen, in welchem ,Zustand” er das Grund-
stlick tatsachlich flr Grunderwerbsteuerzwecke erwer-
ben wird. Insofern sollte der Erwerber insbesondere bei
getrennten Vertragswerken, die zeitlich im Zusammen-
hang mit dem Grundstlckskaufvertrag stehen, achtsam
sein.

Kontakt fiir weitere Informationen
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Frank DiBmann
Diplom-Kaufmann
Steuerberater

Tel. +49(911)9193-1020
E-Mail: frank.dissmann@roed|.de
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Verbilligte Vermietung — Vergleichs-
rechnung mit oder ohne Mietneben-
kosten?

Von André Broszio, Rodl & Partner Hamburg

Wer ein Haus oder eine Wohnung an Angehdrige ver-
mietet, wird die Immobilie im Regelfall zu einem Miet-
preis unterhalb der ortstblichen Marktmiete UGberlas-
sen. Dies kann unter Umstanden sogar steuerlich von
Vorteil sein, denn einerseits werden geringere Mietein-
nahmen versteuert, andererseits sind die damit einher-
gehenden Werbungskosten in voller Hohe absetzbar.
Jedoch lasst die Gesetzgebung den vollen Werbungs-
kostenabzug nur zu, wenn die verbilligte Vermietung
mindestens 66 Prozent der ortstblichen Marktmiete
betragt.

Betragt das Entgelt fiir die Uberlassung einer Wohnung
zu Wohnzwecken weniger als 66 Prozent der ortsibli-
chen Marktmiete, so ist die Nutzungstberlassung ge-
maB § 21 Abs. 2 Einkommensteuergesetz (EStG) in
einen entgeltlichen und einen unentgeltlichen Anteil
aufzuteilen.

Der Bundesfinanzhof (BFH) musste sich mit Urteil vom
10. Mai 2016; (Az. IX R 44/15) mit der Frage auseinan-
dersetzen, was unter der ortsliblichen Miete im Fall der
verbilligten Uberlassung von Wohnraum zu verstehen
ist. Das Urteil wurde am 7. September 2016 veroffent-
licht, bezieht sich jedoch auf die Gesetzgebung von
Veranlagungszeitrdumen vor 2012, in denen das Ver-
haltnis zwischen verbilligter Miete und der ortstblichen
Miete bei 56 Prozent lag und als weitere Vorausset-
zung zum vollstandigen oder anteiligen Werbungskos-
tenabzug eine positive  Einkinfteerzielungsabsicht
durch eine Totallberschussprognose zu prifen war
(BMF vom 8. Oktober 2004; BStBI 2004 | S. 933 ff.)

Jedoch hat die Fragestellung, ob die Nettokaltmiete
oder aber die ortstbliche Bruttomiete (das hei3t die
Kaltmiete zuzlglich der nach der Betriebskostenver-
ordnung umlagefdhigen Kosten), auch fir aktuelle
Veranlagungszeitrdaume Relevanz.

In dem vorliegenden Sachverhalt begehrte der Klager
und Revisionsklager (Klager) einen vollen Werbungs-
kostenabzug in Hohe von 11.228 Euro, dem Einnah-
men in Hohe von insgesamt 3.024 Euro (Kaltmiete =
2.900,04 Euro plus Nebenkostenvorauszahlung in Ho-
he von 1.829,27 Euro) gegeniberstanden. Das zustan-
dige Finanzamt des Klagers berlicksichtigte die Wer-
bungskosten flr die verbilligte Uberlassung von Wohn-
raum nur anteilig in Héhe von 62,28 Prozent. Zur Be-
grindung fuhrte das Finanzamt aus, dass der Klager
das Verhaltnis von 56 Prozent zwischen verbilligter
Mietlberlassung und der ortstiblichen Miete erfille,
eine positive Einklnfteerzielungsabsicht fehle jedoch.
Somit sei der Werbungskostenabzug nur anteilig

Rodl & Partner

maoglich. Zur Berechnung der ortstblichen Vergleichs-
miete berief sich das Finanzamt auf das Verhaltnis zwi-
schen der Nettokaltmiete aus verbilligter Wohnraum-
Uberlassung in Hohe von 2.009,04 Euro und der orts-
Ublichen Kaltmiete in Hohe von 4.656 Euro. Denn
MaBstab fir die Vergleichsmiete im Sinne des § 21
Abs. 2 EStG sei die ortstbliche Kaltmiete. Weitere um-
lagefahige Betriebskosten seien in der Vergleichsbe-
rechnung nicht zu bertcksichtigen. Dieser Argumenta-
tion folgte das Finanzgericht im anschlieBenden Klage-
verfahren (FG Dusseldorf, Urteil vom 22. Juni 2015, Az.
4 K 2268/14 E) und wies die Klage ab. Der Klager mo-
nierte mit der Entscheidung des Finanzgerichts die
Verletzung des materiellen Rechts, da die Finanzverwal-
tung bei der ortsiblichen Marktmiete ebenfalls die
Kaltmiete zuzlglich der umlagefahigen Kosten fir
Wohnungen vergleichbarer Art, Lage und Ausstattung
verstehe, siehe R 21.3 EStR.

Die Verletzung des materiellen Rechts bei der Berech-
nung der Vergleichsmiete bestatigte der BFH mit dem
obigen Urteil. Demnach ist unter ortslblicher Miete fir
Wohnungen vergleichbarer Art, Lage und Ausstattung
die ortsubliche Kaltmiete zuzlglich der nach der Be-
triebskostenverordnung umlagefahigen Kosten zu ver-
stehen.

Fazit

In der Regel wird bei einer verbilligten Uberlassung von
Wohnraum an Angehdrige lediglich die Kaltmiete re-
duziert, jedoch nicht die umlagefahigen Betriebskosten.
Da die umlagefahigen Betriebskosten dagegen einen
nicht unerheblichen Anteil der Gesamtmiete ausma-
chen, ist eine Berechnung mit der Warmmiete als Mal3-
stab fuir den Vermieter haufig giinstiger. Mit Anderung
des § 21 Abs. 2 EStG ab Veranlagungszeitraume 2012
wird dem Vermieter insbesondere bei verbilligter Uber-
lassung von Wohnraum an Angehdrige ein Steuerge-
staltungspotenzial an die Hand gegeben. Erreicht die
verbilligte WohnraumUberlassung nur knapp die ge-
maB § 21 Abs. 2 EStG geforderten 66 Prozent, kann
der Vermieter die Werbungskosten des Vermietungsob-
jekts trotz verminderter Mieteinnahmen weiterhin in
voller Hohe abziehen.

Kontakt fiir weitere Informationen
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Zivilrecht

OLG Mdunchen: Zu den Aufklarungs-
pflichten eines Treuhandkommandi-
tisten gegenuber den Treugebern ei-
ner Fondsgesellschaft

Von Dr. Ralf Ellerbrok, Rodl & Partner Hamburg
von Fabian Hausemann, Rod| & Partner Hamburg

Mit Urteil vom 3. August 2016 (Az. 20 U 1675/16) hat
sich das Oberlandesgericht (OLG) Minchen mit den
Aufklarungspflichten eines Treuhandkommanditisten
im Zusammenhang mit dem Beitritt von Anlegern zu
einer Fondsgesellschaft befasst.

In Ubereinstimmung mit der Rechtsprechung des Bun-
desgerichtshofs (BGH) trifft den Treuhandkommanditis-
ten allein aufgrund seiner Stellung als Vertragspartner
des Treuhandvertrags die Pflicht, die kiinftigen Treuge-
ber Uber alle wesentlichen Punkte aufzuklaren, die fir
die zu Ubernehmende mittelbare Beteiligung von Be-
deutung sind. Von dieser Aufklarungspflicht sind wi-
dersprichliche Angaben innerhalb der Verkaufsunter-
lagen eines Fonds zur Nachschusspflicht liquider Mittel
durch die Treugeber umfasst. Dem Treuhandkomman-
ditisten ist es grundsatzlich nicht mdglich, sich von
dieser Haftung frei zu zeichnen.

Dem Urteil liegt folgender Sachverhalt zu Grunde: Der
Kldger und der beklagte Treuhandkommanditist (im
Folgenden ,Treuhander”) sind Parteien eines Treu-
handvertrags. Hierdurch beteiligt sich der Klager als
Treugeber und damit mittelbar als Kommanditist mit
einer Einlage von 20.000 Euro zuzlglich Agio an einem
Medienfonds in der Gesellschaftsform der GmbH & Co.
KG. Der Klager zahlt 10.000 Euro an die Fondsgesell-
schaft und stellt Uber den restlichen Betrag konzepti-
onsgemaB eine Inhaberschuldverschreibung aus. Die
Inhaberschuldverschreibung wird nach dem Finanzie-
rungskonzept des Fonds zum Zwecke der teilweisen
Fremdfinanzierung der Beteiligungen verkauft und der
Erlos der Fondsgesellschaft zur Verfigung gestellt. Die
Zahlungsverpflichtungen der Treugeber gegenlber
dem Fremdkapitalgeber sollen mit Anspriichen der
Treugeber aus ihrer Fondsbeteiligung, wie Entnahme-
anspruche, bedient werden. Der Klager macht geltend,
der Treuhander sei seinen Aufkldrungspflichten insbe-
sondere in Bezug auf das mit der Inhaberschuldver-
schreibung verbundene Risiko nicht nachgekommen
und begehrt Schadenersatz.

Nach Auffassung des Gerichts informieren die Ver-
kaufsunterlagen tatsachlich nicht hinreichend Uber das
Risiko, dass die Inhaberschuldverschreibungen eventuell
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nicht vollstandig aus den anteiligen Ausschittungsbe-
trdgen bezahlt werden kénnen. Denn einerseits werde
in den Verkaufsunterlagen ausgefiihrt, es seien keine
weiteren Barmittel seitens der Anleger zur Beteiligungs-
finanzierung erforderlich, wahrend an anderer Stelle
ein Hinweis auf das Risiko erfolge, dass der Anleger die
Rlckzahlung und den Zins aus der Inhaberschuldver-
schreibung erbringen musse. Der Rechtsprechung des
BGH folgend, haftet der Treuhander nach den Ausfih-
rungen des OLG Muinchen schon als Vertragspartner
des Treuhandvertrags fir diese fehlerhaften bzw. wi-
dersprichlichen Angaben in den Verkaufsunterlagen.
Daher sind nach der Argumentation des Gerichts wei-
tere Voraussetzungen nicht entscheidend. Entgegen
dem Vortrag des Treuhandkommanditisten komme es
insbesondere nicht darauf an, ob der Treuhander eige-
ne Anteile am Fonds halt, er Grindungskommanditist
des Fonds ist oder ob er die Vermittler bzw. die mit
dem Vertrieb betraute Gesellschaft beauftragt hat.

Darlber hinaus kann sich der Treuhandkommanditist
nicht auf Regelungen des Treuhandvertrags berufen,
wonach er das Beteiligungsangebot bzw. den Ver-
kaufsprospekt nicht geprift habe und namentlich die
Anlageberatung nicht zu seinen vertraglichen Pflichten
zahle. Denn nach Ansicht des OLG Minchen sind der-
artige Freizeichnungsklauseln wegen der grundlegen-
den Bedeutung der Aufklarungspflicht fir den Schutz
der Anleger nach § 307 BGB nichtig, sofern wie hier
die Verkaufsunterlagen widersprichlich sind und der
Treuhdnder nicht ausschlieBlich Anlageinteressen ver-
folgt, sondern flr seine Tatigkeit eine Vergltung er-
halt.

Fazit:

Das Urteil des OLG MUnchen knlpft an die vom BGH
aufgestellten umfassenden und in den letzten Jahren
immer weiter verscharften Aufklarungspflichten fir
Treuhandkommanditisten zur Gewahrleistung eines
hohen Anlegerschutzniveaus an. Der Verweis auf den
Umstand, nicht Grindungskommanditist zu sein, rettet
den Treuhander in der Regel ebenso wenig wie der
Nachweis, den Anlagevermittler nicht beauftragt zu
haben.

Die beste Strategie in Anlegerschutzklagen wird fir
einen Treuhandkommanditisten daher nach wie vor die
Verteidigung gegen die behaupteten Prospektfehler
selbst darstellen. Da die Aufklarungspflichten bereits
durch Abschluss des Treuhandvertrags begriindet wer-
den und ein Haftungsausschluss grundsatzlich nicht
maoglich ist, empfiehlt sich bereits im Vorfeld fur jeden
Treuhandkommanditisten eine sorgfaltige Prifung der
Emissionsunterlagen.

Diese Prufung darf sich nicht auf das Erkennen einzel-
ner Regelwidrigkeiten beschranken, sondern muss das
Gesamtbild erfassen, welches der Prospekt dem Anle-
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ger vermittelt. Eine klassische Treuhandgesellschaft, die
sich selbst in der Vergangenheit eher als Administrato-
rin verstanden hat, wird es zuweilen schwer haben,
diesen umfassenden Prifungsanforderungen ohne
erfahrene Berater gerecht zu werden.

Kontakt fiir weitere Informationen
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Ralf Ellerbrok
Rechtsanwalt
Tel. +49 (40) 22 92 97 - 500
E-Mail: ralf.ellerbrok@roedl|.com

Fabian Hausemann
Rechtsanwalt

Tel.: +49 (40) 22 92 97 - 530
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Rechtsentwicklung in Europa

> Europaisches Parlament lehnt Level-
2-MaBnahme zur PRIIPs-Verordnung
ab

Von Sarah Schneider, Rodl & Partner Hamburg

Die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 Uber Basisinformati-
onsblatter fir verpackte Anlageprodukte fir Kleinanleger
und Versicherungsprodukte vom 26. November 2014
(,,PRIIPs-VO") wurde am 9. Dezember 2014 im Amtsblatt
der Europadischen Union verdffentlicht und gilt nach der-
zeitigem Stand ab dem 31. Dezember 2016 ohne weite-
ren nationalen Umsetzungsakt unmittelbar in allen Mit-
gliedstaaten der Europdischen Union. Ob es allerdings bei
diesem Anwendungstermin bleibt, wird momentan noch
diskutiert.

Im Mittelpunkt der PRIIPs-VO steht die Einflihrung euro-
paweit einheitlicher Basisinformationsblatter (Key Informa-
tion Documents-,KIDs") flr verpackte Anlageprodukte
und Versicherungsprodukte (Packaged Retail and Insu-
rance-based Investment Products - ,PRIIPs”). Als ,ver-
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packt” sollen im Sinne der PRIIPs-VO Anlageprodukte und
-vertrage gelten, bei denen das von einem Anleger einge-
setzte Kapital nicht direkt, sondern indirekt am Kapital-
markt angelegt ist oder bei denen der Rickzahlungsan-
spruch des Anlegers auf sonstige Weise an die Wertent-
wicklung bestimmter Papiere oder die Entwicklung be-
stimmter Referenzwerte gekoppelt ist. Zu diesen PRIIPs
gehoren insbesondere geschlossene und offene Invest-
mentfonds, strukturierte Finanzprodukte, Derivate, Versi-
cherungsprodukte mit Anlagecharakter und Instrumente,
die von Zweckgesellschaften ausgegeben werden. Bevor
diese Produkte klnftig Kleinanlagern angeboten werden,
ist ein entsprechendes Basisinformationsblatt zu veréffent-
lichen, welches es Kleinanlegern ermdglichen soll, die
entscheidenden Merkmale und Risiken im Zusammenhang
mit dem jeweiligen PRIIP zu verstehen und zu vergleichen.
Dies soll im Ergebnis zu einem besseren Anlegerschutz
und einem fairen Wettbewerb flhren. Zu beachten ist
dabei, dass das europadische Recht den semi-
professionellen Anleger nach § 1 Abs. 19 Nr. 33 des Kapi-
talanlagegesetzbuchs (,KAGB") nicht kennt. Dieser ist im
Rahmen der PRIIPs-VO mithin als Kleinanleger anzusehen,
weshalb auch Spezial-AlF nach dem KAGB von diesen
neuen Regelungen tangiert werden, sofern sie auch an
semi-professionelle Anleger vertrieben werden.

Bereits heute mussen nach nationalem Recht fiir bestimm-
te  Finanzdienstleistungen  Produktinformationsblatter
erstellt werden. So sind Anlegern etwa nach dem KAGB
wesentliche Anlegerinformationen (,wAl") zu der jeweili-
gen Kapitalanlage zur Verfigung zu stellen, nach dem
Vermodgensanlagengesetz (,VermAnlG”) ein Vermogens-
anlagen-Informationsblatt (,,VIB"). Die Basisinformations-
blatter nach der PRIIPs-VO unterscheiden sich von Produk-
tinformationsblattern nach nationalem Recht jedoch
dadurch, dass die mit dem Anlageprodukt verbundenen
Kosten und Risiken in den Basisinformationsblattern nach
der PRIIPs-VO nicht zu umschreiben, sondern vielmehr
durch Indikatoren darzustellen sind. Voraussetzung hierfir
ist die Bestimmung entsprechender Parameter. Aufgrund
dessen ist die Erstellung und Priifung solcher Basisinfor-
mationsblatter nach der PRIIPs-VO im Vergleich zu Produk-
tinformationsblattern nach nationalem Recht wesentlich
anspruchsvoller.

Grundsatzlich missen ab dem 31. Dezember 2016 fir
den Vertrieb von PRIIPs an Kleinanleger (und semi-
professionelle Anleger) Basisinformationsblatter nach der
PRIIPs-VO erstellt werden. Eine Ubergangsfrist bis zum
31. Dezember 2019 gilt allerdings fur Publikums-AlF, die
wesentliche Anlegerinformationen erstellen mussen, und
fur Spezial-AlF, die sich nach § 307 Abs. 5 KAGB n.F. (ab
31. Dezember 2016) fur die Erstellung wesentlicher Anle-
gerinformationen entscheiden.

Die in der PRIIPs-VO (sogenannte , Level-1-MaBnahme")
enthaltenen Regelungen bedirfen allerdings zum Teil
weiterer Konkretisierung. Die drei europaischen Auf-
sichtsbehdrden  ESMA  (Europdische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde), EBA (Europdische Bankenauf-
sichtsbehdrde) und EIOPA (Europaische Aufsichtsbehérde
fur das Versicherungswesen und die betriebliche Alters-
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versorgung) wurden deshalb damit betraut, Vorschlage
fur sogenannte ,Level-2-MaBBnahmen” in Form von Tech-
nischen Regulierungsstandards zu erarbeiten und an die
Europdische Kommission zu Ubermitteln. Die Europaische
Kommission verabschiedete daraufhin am 30. Juni 2016
eine entsprechende Delegierten Verordnung zur Ergan-
zung der PRIIPs-VO inklusive einer Mustervorlage fir ein
Basisinformationsblatt nach der PRIIPs-VO. Am 14. Sep-
tember 2016 hat das Europaische Parlament allerdings
von dem ihm zustehenden Widerspruchsrecht Gebrauch
gemacht und die Level-2-MaBnahme zur PRIIPs-VO abge-
lehnt. Es ist nun Aufgabe der Kommission, die abgelehnte
Level-2-MaBnahme zu Uberarbeiten und dem Europai-
schen Parlament und dem Rat der Europdischen Union
einen gednderten Vorschlag zur Prifung vorzulegen.

Aufgrund der bereits fortgeschrittenen Zeit wird momen-
tan eine Verschiebung des Anwendungstermins der
PRIIPs-VO um sechs bis zwolf Monate bzw. bis zur Verab-
schiedung der Uberarbeiteten Level-2-MaBnahme disku-
tiert. Kommt es zu keiner Verschiebung, gilt ab dem

Uberblick behalten

,Steuern, Finanzen, Recht — wir helfen Ihnen bei den sich schnell &ndernden Heraus-
forderungen des Geschéftsalltags die Ubersicht nicht zu verlieren.”

Rodl & Partner

,,Um einen Menschenturm sicher in die Héhe wachsen zu lassen, mussen die Castel-
lers jede noch so kleine Verdnderung im Gefiige des Turms im Blick haben.”

Castellers de Barcelona
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31. Dezember 2016 die PRIIPs-VO gegebenenfalls ohne
weitere Konkretisierung durch eine Level-2-MaBnahme.
Bis zu einer endglltigen Entscheidung Uber die Verschie-
bung des Anwendungstermins haben sich die Betroffenen
hierauf einzustellen. Uber die weitere Entwicklung halten
wir Sie selbstverstandlich gerne auf dem Laufenden.

Kontakt fiir weitere Informationen

Sarah Schneider
Rechtsanwaltin

Tel.:
E-Mail:

+49 (40) 22 92 97 - 531
sarah.schneider@roed|.com

Jeder Einzelne zahlt” — bei den Castellers und bei uns.

Menschentiirme symbolisieren in einzigartiger Weise die Unternehmenskultur
von Rodl & Partner. Sie verkdrpern 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 Reprasentanten dieser langen Tradition der Men-
schentiirme, den Castellers de Barcelona, im Mai 2011 eingegangen. Der Verein
aus Barcelona verkérpert 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 fiir Entschei-
dungen, die der Leser aufgrund dieses Newsletters trifft. Unsere Ansprechpartner ste-
hen gerne fir Sie zur Verfligung.

Der gesamte Inhalt des Newsletters und der fachlichen Informationen im Internet ist
geistiges Eigentum von Rédl & 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.



