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Fondshandel

"Entscheidend ist die Hafteinlage™
von Markus Gotzi

Werner Klumpe, Experte fiir geschlossene Fonds und Anlegerschutz, erklért im FTD-Interview, warum
Fondsinvestoren auch noch nach dem Verkauf der Anteile weiter haften.

FTD Wie funktioniert die Ubertragung eines Anteils an einen
geschlossenen Fonds?

Werner Klumpe Klumpe In der Regel sind geschlossene Fonds als KG
oder GmbH & Co. KG strukturiert, wobei die Anleger sich als
Kommanditisten an der Gesellschaft beteiligen. Der Kommanditanteil eines
Anlegers kann im Wege der "Sonderrechtsnachfolge" Ubertragen werden.
Dabei gehen gegen Zahlung des Kaufpreises samtliche Rechte und

Werner Klumpe,

Rechtsanwalt der Kélner Pflichten aus dem Gesellschaftsverhéltnis auf den Kaufer iber. Ein
Kanzlei Klumpe, Schréder &  gesondertes Ausscheiden des Verkaufers und Eintreten des Erwerbers ist
Partner nicht erforderlich. Unerlasslich ist jedoch eine Anmeldung der VerduBerung

zum Handelsregister.
FTD Kann der Initiator verhindern, dass Kommanditanteile auf dem Zweitmarkt gehandelt werden?

Klumpe Je nach Gesellschaftsvertrag muss der Treuh&nder oder der persénlich haftende
Gesellschafter der Ubertragung zustimmen. Haufig wird in den Gesellschaftsvertrdgen geschlossener
Fonds eine Klausel aufgenommen, wonach die Zustimmung verweigert werden darf, wenn ein
wichtiger Grund vorliegt. Ein Beispiel: Die Ubertragung des Kommanditanteils widerspricht dem
Interesse der lbrigen Gesellschafter, weil der Fonds auf einen Konkurrenten (bertragen werden soll.
In diesem Fall bleibt dem Anleger nur die Suche nach einem neuen Kaufer.

FTD Hat der Anleger nach dem Verkauf der Anteile nichts mehr mit dem Fonds zu tun, oder haftet er
weiterhin den Glaubigern, zum Beispiel den finanzierenden Banken?

Klumpe Grundsétzlich haftet der ausscheidende Anleger noch fuinf Jahre flr die vor seinem
Ausscheiden begriindeten Verbindlichkeiten der Gesellschaft. Entscheidend ist hier die Hafteinlage.
Hat sie der ehemalige Anleger zu 100 Prozent eingezahlt, besteht keine Nachhaftung. Wurde die
Einlage jedoch komplett oder teilweise zuriickgezahlt, etwa durch vermeintliche
Gewinnausschittungen, haften Kaufer und Verkaufer den Glaubigern der Fondsgesellschaft als
Gesamtschuldner. Gegebenenfalls kann auBerdem eine Rickzahlung der Einlage an den Kaufer zu
einem Aufleben der Nachhaftung des ausgeschiedenen Anlegers fihren. Grundsétzlich besteht aber
die Méglichkeit, den ausscheidenden Anleger im Kaufvertrag von jeglicher Nachhaftung freizustellen.
Dies gilt aber nur im Innenverhéltnis.

FTD Wie funktioniert das, und worauf muss ein Verkaufer achten?

Klumpe Die Nachhaftung kann im AuBenverhaltnis nur durch eine Vereinbarung zwischen dem
Glaubiger und dem Verkaufer verkiirzt oder ausgeschlossen werden. In der Praxis wird so etwas
jedoch die Ausnahme bleiben. Alternativ ist eine Vereinbarung Gber einen reinen Innenausgleich auch
ohne Beteiligung der Glaubiger méglich. Soweit der Verkaufer einen zahlungskraftigen Kaufer finden
sollte, kann er sein Haftungsrisiko hierdurch erheblich reduzieren. Das AuBenverhéltnis ist nicht davon
betroffen. Wird der Fonds insolvent und ist beim Kaufer nichts zu holen, haftet der einstige Anleger
weiterhin.

FTD Wie real ist die tatsédchliche Gefahr, als Verk&ufer weiterhin flir den Fonds zu haften? Ist das mehr
als nur ein theoretisches Risiko?

Klumpe Haufig wissen Anleger nicht, dass sie zwar Gewinnausschittung bekommen haben, die aber
lediglich aus der Rickzahlung ihrer Hafteinlage besteht. Das ist zum Beispiel der Fall, wenn der Fonds
noch gar keine Gewinne erwirtschaftet und trotzdem ausgeschttet hat. VerauBert ein Anleger eine
solche Beteiligung, kann er in eine Nachhaftung geraten, ohne hiervon Kenntnis zu erlangen. Wurde
die Hafteinlage vor der VerduBerung voll eingezahlt und nicht wieder als Gewinn ausgeschittet, so
besteht keine Nachhaftung. Das kann der Verkaufer sicherstellen, in dem er das Kapitalkonto
Uberpruft. Darliber hinaus besteht das Risiko, dass eine Nachhaftung durch eine spétere Ausschittung
der Hafteinlage entsteht. Dieses Risiko ist rechtlich kaum abzusché&tzen, da die Frage in der
juristischen Lehre und Rechtsprechung hdchst umstritten ist.
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FTD Welche Haftungsrisiken geht der Kaufer eines Fondsanteils ein?

Klumpe Der Kéufer eines Fondsanteils tritt als Kommanditist in die Haftung fir Alt- und Neuschulden
der Fondsgesellschaft ein. Er Gbernimmt den Anteil mit allen Rechten und Pflichten. Hierunter fallt
auch die Verpflichtung zur Rickzahlung von Ausschittungen. Dementsprechend ist eine Haftung des
Kaufers ausgeschlossen, soweit der Erstzeichner seine Einlage vollstdndig geleistet hat und diese
nicht zuriickgezahlt wurde.

FTD Kann der Kaufer im Schadensfall auch beispielsweise den Makler in Regress nehmen?

Klumpe Wird der Kaufer fir Altschulden des Verk&ufers in Anspruch genommen, so haftet der Makler
nur, soweit ihm ein Verschulden zur Last gelegt werden kann. Haufig stellt der Makler jedoch lediglich
den Kontakt zwischen Kéufer und Verk&ufer her, ohne das konkrete Beteiligungsangebot zu kennen.
Berat er den Anleger jedoch ahnlich umfassend wie ein Vermittler, kann auch er in die Haftung
geraten.

FTD Welche steuerrechtlichen Haftungsrisiken bestehen beim Verkauf?

Klumpe VerauBert der Anleger einen Immobilienfonds innerhalb von zehn Jahren seit seinem Beitritt,
ist der VerauBerungsgewinn steuerpflichtig. Verkauft der Anleger seine Beteiligung zehn Jahre nach
dem Kauf des letzten Grundstiicks, fallen keine Steuern auf den Gewinn an. Allerdings ist in diesem
Fall auch ein VerauBerungsverlust steuerlich unbeachtlich. AuBerdem besteht die Gefahr, dass die
VerduBerung zu einer gewerblichen Tatigkeit des Anlegers im steuerrechtlichen Sinne fihrt und er
gewerbesteuerpflichtig wird. Zwei Voraussetzungen sind dafir nétig. Erstens: Der Anleger verkauft
mehr als drei Objekte innerhalb von finf Jahren. Zweitens: Er halt mehr als zehn Prozent der
Beteiligung oder einen Verkehrswert von mehr als 250000 Euro.

Werner Klumpe ist Rechtsanwalt der Kélner Kanzlei Klumpe, Schréder & Partner und Experte fur
geschlossene Fonds und Anlegerschutz.
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