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BGH: Urteil zu Immobilienfonds

Neue Hoffnung
fir Anleger?

wEin verbraucherfreundliches, babnbrechendes Urteil.“ So jubelten
Rechtsanwiilte, Anlegerverbiande und Kreditschutzgemeinschaften iiber
ein Urteil des Bundesgerichtshofes vom 21. Juli 2003 zum Thema Immo-
bilienfonds (BGH II1 ZR 387/02). Der Anleger konne sich von der Bank
sein Geld zuriickholen, hiefS es. Doch was steht in dem Urteil drin? Im fol-
genden Beitrag wird nun die neue Rechtsprechung unter die Lupe genom-
menund Losungswege gezeigt, wie man sich von den Fonds trennen kann.

| RA Lutz Harbig, RA Hans Petersohn

er Entscheidung lag folgender Fall zu
D Grunde: Ein Anleger tritt tiber eine

Treuhdnderin einer Immobilienge-
sellschaft bei. Die Mittel werden durch Bank-
darlehen beschafft, der Fondsbeitritt wird
durch einen Vermittler eingeleitet. Das Kre-
ditinstitut leistet die Einlage der Fondsgesell-
schaft zu. Als nun nach einigen Jahren keine
Ausschiittungen mehr erfolgen, stellt der An-
leger die Zahlungen an die Bank ein und kiin-
digt seinen Beitrag zur Fondsgesellschaft we-
gen arglistiger Tduschung. In dem Rechts-
streit verlangt der Anleger die an das Kredit-
institut geleisteten Zinsbeitrige und die
Freistellung von samtlichen Verpflichtungen
aus seinem Beitritt zur Fondsgesellschaft.

1.BGH stellt verbundenes

Geschéft fest
Fir den BGH liegt hier ein so genanntes ver-
bundenes Geschift vor. Der Vertrag tiber die
Gesellschaftsbeteiligung und der Kreditvertrag
sind als wirtschaftliche Einheit anzusehen. Da-
mit ist das Verbraucherkreditgesetz anwend-
bar. Der Anleger kann die Riickzahlung des
Kredits gegentiber der Bank verweigern, weil er
eine Einwendung gegen die Gesellschaft hat.
Denn der Anleger wurde durch eine Verletzung
der Aufklarungspflicht zum Fondsbeitritt ver-

anlasst. Daher kann er seinen Betritt zur Gesell-
schaft fristlos kiindigen.

2. Anspruch auf Abfindungsguthaben
Und jetzt wird es etwas kompliziert: Der An-
leger bekommt nicht einfach seine Einlage
wieder. Vielmehr hat er einen Anspruch auf
das Abfindungsguthaben. Denn hier ist nach
den Regeln des Gesellschaftsrechts zu urtei-
len. Die Hohe des Abfindungsguthabens be-
misst sich nach dem Wert der Beteiligung zum
Kiundigungszeitpunkt. Doch weil die Fonds
zum GrofSteil pleite sind, ist das Guthaben oft
nicht viel wert. Jetzt kommt wieder die Bank
ins Spiel. Nach der Kiindigung kann der An-
leger die offenen Riickzahlungsanspriiche des
Kreditinstituts verweigern. Noch besser: die
Richter haben festgestellt, dass ein unabweis-
bares Bediirfnis nach einer Riickabwicklung
der bereits erbrachten Leistungen bestehe.

3. Gestaltung der Riickabwicklung
Diese Riickabwicklung gestaltet sich wie
folgt: Wenn der Kreditbetrag bereits der
Fondsgesellschaft zugeflossen ist (so der Re-
gelfall), tritt die Bank im Verhaltnis zum An-
leger in die Rechte und Pflichten der Fonds-
gesellschaft ein. Die Bank verrechnet ihren
Anspruch auf die Rickzahlung der Darle-



hensvaluta mit der Verpflichtung zur Aus-
zahlung des Abfindungsguthabens. Wenn
das Abfindungsguthaben niedriger ist als die
offene Darlehensvaluta, muss der Anleger
die Differenz an die Bank zahlen. Wenn aber
der Anleger bereits mehr gezahlt hat, als der
Bank zusteht, kann er den Mehrbetrag
zuriickverlangen.

4. Vor- und Nachteile des Urteils
EinUrteil mit Lichtund Schatten also. Fiir den
einen Anleger, der schon viel auf das Darlehen
gezahlt hat, ergeben sich gute Chancen, ohne
allzu grofle Verluste aus den Vertrdgen he-
rauszukommen. Wer erst wenig gezahlt hat,
muss unter Umstidnden noch erhebliche Be-
trage leisten. Ein weiteres grofSes Risiko ist,
dass nicht bekannt ist, was die Fondsbeteili-
gung bei der Kiindigung tiberhaupt noch wert
ist. Hier hat der BGH die Bank in eine wohl
kostenintensive Pflicht genommen. Diese
muss namlich nachweisen — und dies wird
ohne Sachverstiandigengutachten kaum mog-
lich sein — wie viel der einzelne Fondsanteil
wert ist. Genau vor diesem Hintergrund ist
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zu erwarten, dass die Banken Vergleiche ab-
schliefen werden. Auch ein solcher Ver-
gleich kann den Anleger gegebenenfalls in
die Lage versetzen, dass seine Darlehensfor-
derung um 30 % abgesenkt wird. In diesem
Fall wiirde sich auch nicht die Problematik
stellen, dass steuerlich genutzte Vorteile
zuriickgezahlt werden mussen.

5. Kiindigung oder Vergleich?

Im Ergebnis ist also festzustellen, dass nicht
nur die Variante ,,Alles oder Nichts“ moglich
scheint, sondern auch der Abschluss eines
Vergleiches zu einer sofortigen Reduzierung
der Belastung fihren konnte und auf Grund
der Entscheidung des BGH gerade durch die
Banken wohl auch begriifSt werden wird. Der
Anleger, der schon lange eine Moglichkeit
sucht, sich seiner leidigen Fondsbeteiligung zu
entledigen, sollte vom Fachmann priifen las-
sen, ob sein Vertrag die genannten Vorausset-
zungen erfiillt. Ebenso sollte er sich vorher gut
beraten lassen, ob sich eine Kiindigung hier
lohnt oder ob er nicht doch lieber einen Ver-
gleich mit der Bank schliefSen soll. 1i
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