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Trifft BGH-Urteil zu Kick-backs auch geschlossene Fonds?

Steht die Bankenwelt jetzt unter 'friendly fire'? Der sog. 'Bankensenat' des BGH, sehr geehrte Damen und
Herren, ist den Kreditinstituten aktuell ordentlich in die Parade gefahren. In einer Entscheidung vom
19.12.2006, deren Auswirkungen fiir den Investmentfonds-Verkauf noch gar nicht abzusehen sind, hat
der XI. Senat die Banken dazu verdonnert, ihre Kunden auf einen potentiellen Interessenkonflikt hinzu-
weisen (Az. X1 ZR 56/05): "Wenn eine Bank einen Kunden iiber Kapitalanlagen berit und Fondsanteile empfichlt,
bei denen sie verdeckte Riickvergiitungen aus den Ausgabeaufschligenund jahrlichen Verwaltungsgebiihren erhalt,
muf sie den Kunden iiber diese Riickvergiitungen aufidiven (...)”, heiit es im Leitsatz der Entscheidung. Ist
dadurch auch der Verkauf von geschlossenen Fonds betroffen? Der obsiegende Anleger-Anwalt in die-
sem Fall vor dem BGH, RA Andreas W. Tilp, Tilp Rechtsanwilte/Kirchentellinsfurt, bejaht dies: *Zu-
kiinftig wird die Beratungspraxis in Deutschiand eine andere sein”, fithrt RA Tilp gegentiber 'k-mi' aus. “Im Be-
reich der geschlossenen Fonds gehiirt die Diskussion iiber die Aufcliirun gspflichtvon Beratern iiber Innenprovisionen
mit der jetzigen BGH-Entscheidung der Vergangenheit an. Im Prospekt nicht ausgewiesene Kick-backs sind aufkli-
rungspflichtig”, so Tilp. Wie 'k-mi' in der Vergangenheit ausfithrlich berichtete, war es bislang z. T. um-
stritten, ob bzw. ab welcher Hohe versteckte Innenprovisionen eines geschlossenen Fonds oder bei Bau-
trager- oder Erwerbermodellen dem Kunden offengelegt werden muften (vgl. 'k-mi'-special 22/02). Teil-
weise wurde die recht sportliche These vertreten, dafl die tiberwiegende Rechtsprechung im Grundsatz
u. a. fiir die Bank oder den Anlagevermittler eine Aufklirungspflicht betreffend Innenprovisionen ver-
neine. Spatestens jedoch mit der BGH-Entscheidung Az. IIl ZR 355/02 Anfang 2004 wurden verdeckte
Innenprovisionen vom BGH “ab einer gewissen Griflenordnung” als unzulissige bzw. auch fiir den Anla ge-
vermittler aufklirungspflichtige Kick-backs deklariert (vgl. 'k-mi’ 30/04). 'k-mi' hat schon seit zig Jahren
kritisiert, daf§ der Anleger keine seridse Kalkulationsgrundlage fiir den substanzbildenden Anteil seines
Investments hat, wenn z. B. lediglich ein "Bautriger-Abgabepreis” fiir die erworbene Immobilie ausgewie-
sen wird (z. B. k-mi'-PC 15/93). Noch heftiger als bisher schon kénnte es demnichst im Gebiilk dor DG
Anlage knirschen, die der Unsitte z. T. ebenfalls gefront hat, Provisionen nicht auszuweisen (vgl. k-mi'
32/94). 'k-mi'-Fazit: Die aktuelle Null-Toleranz-Entscheidung des BGH zu verdeckten Kick-backs bei In-
vestmentfonds begriindet eine Pflicht zur Offenlegung eines Interessenkonfliktes u. a. der Banken. In-
wiefern das Urteil - u. a. angesichts unterschiedlicher gesetzlicher Grundlagen — ohne weiteres auf ge-
schlossene Fonds iibertragbar ist, ist offen: Serids konzipierte geschlossene Fonds sind ohnehin einer
hohen Kosten-Transparenz verpflichtet. Zudem ist es bereits jetzt sanktionsfdhig, wenn Banken und
Grof$vertriebe mit kurzem Dienstweg zum Initiator nicht dariiber aufklaren, wenn sie erheblich tiber
den prospektierten Anteil hinaus Anlegergelder vereinnahmen.




