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'k-mi'-Schlagzeilendieser 
Woche: o Bundesgerichtshof: Ex-öt-GigantAbramowitschverliertdurch seine Schei-

dung Hunderte Milliöncher; während Investoren aufgrund Kick-backs Jahr für Jahr vermutlich weit höhere
Summen entzogen bekommen o Privatbank Hesse Newman: Sind Zertifikate und Haftungsdach fur Vermittler
das Öl von Morgen? O R+W vemögensmanagemenh Russisches Roulette bei Rainei Rebhan & Joachim
Budiarek o Secur: Der zweitmarkt-Fondsanbieter mischt die champions League des Geldadels durcheinander
a 'k-mi'-Leistungsbilanz-Analyse: 

BVT a ,k-mi'-prospekt-Checks: ++ TwinCruiser2 ++ Life Science Fund

rrifft BGH'urteit zu Kick-backs auch ges.hro-sene Foirds?
Steht die Bankenweit jetzt unter friendly fire'? Der sog. 'Bankensena t' des BGH, sehr geehrte Damen uwl
Herren' ist denKreditinstituten aktuell ordentlich in die Parade gefahren. ln einer En?scheidung vom
1,,9.12.2006, deren Auswirkungen für den Investmentfoncts-Verkäuf noch gar nicht abzusehen sind, hat
der XI. Senat die Banken dazu verdonnert, ihre Kunden auf einen potentiellen Interessenkonflikt hinzu-
weisen (Az. XI ZR 56/05): "Wenn eine Bank einen kmden über Kapitalaniagen berät uwl Fowlsanteile empfiehlt,
bei denen sie aerdeckte Rückaergütungen nus den Ausgabuufschlägen und jähllichenVerzoaltungsgebühren erhält,
muJS sie den Kuntlen über diese Rückuergütungen auftlären (...)'l heißt esim Leitsatz der Erits"cheidung. Ist
dadurch auch der Verkauf von geschlossenen Fonds betroffen? Der obsiegende Anleger-Anwalt in die-
sem Fall vor dem BGH, RA Andreas W. Tilp- TiIp Rechtsanwälte/KirchÄte insfurt"bejah t djes: ,2u_
künftig wird die Beratungspraxis in Deutschland eine inrlere sein" , fihrtRATilp gegenüber ,k lml, uus. "tm Be-
reich.der geschlossenen F onds gehört die Diskussion über die Aufklörungspfli cht aoi ieätern lber Innenproarstonen
mit der jetzigen BGH-Entscheidung de.r Vergangenheit an. lm Prospe nicht ausgewiesene Kick-backs iind auftlä-
rungspJlichtig", so Tilp. Wie 'k-mi' in der Vergangenieit ausführlich beriJhtete, war es bis.lang z. l . um-
stdttery ob bzw' ab welcher Höhe versteckte Innenprovisionen eines geschlossenen Fonds oder bei Bau-
träger- oder Erwerbermodellen dem Kr,rnden offengelegt werden mußt"en (vgl. 'k-mi,-special22/02). 

Teil-
weise wc :de die recht sportliche These vertretery daß die überwiegende ReÄtsprechu'ng im Grundsatz
u' a' für die Bank oder den Anlagevermittler eine Aufklärungspflicht betreffenä Innenpiovisionen ver-
neine. Spätestens jedoch mit der BcH-Entscheidung Az. III Zli 355102 Anfang 2004 wtirden verdeckte
Innenprovisionen vom BGH "ab einer g.ewissen GröJSenordnung" als unzulässigäbzw- ar-rch für den Adage-
vermittler aufklärungspflichtige Kick-backs. deklariert (vgl. ik-mi'go/o+). 't-iri'trat schon seit zig Jahrenkritisiert, daß der Anleger keine seriöse Kalkulationsgruridlage für den substanzbildenden Anteil seines
Investments hat, werm z. B. lediglich- ein "Bauträger-Äbgabepriis" Ii, die erworbene Immobilie ausgewie-
sen_ wird (2. B. 'k-mi'-PC 15/93). Noch heftiger als bisher schon könnte es demnächst im Gebälk cler DG
Anlage knirschery die der Unsitte z. T. ebenfalls gefrönt hat, Provisionen nicht auszuweisen (vgl. ,k-mi,
32194). 'k-mi'-Fazit: Die aktuelle Null-Toleranz-Entscheidung des BGH zu verdeckten Kick-backs bei In-
vestmentfonds begründet eine Pflicht zur Offenlegung eineJlnteressenkonfliktes u. a. der Banken. In-
wieJem das Urteil - u. a. angesichts unterschiedlicher gesetzlicher Grundlagen - ohne weiteres auf ge-
schlossene Fonds überhagbar ist, ist offen: Seriös konzipierte geschlosseneionds sind ohnehin einer
hohen Kosten-TransParenz verpflichtet. Zudem ist es bäreits jätzt sanktionsfähig wenn Banken und
Großvertriebe mit kurzem Dienstweg zum Initiator nicht dariiber aufkläretr, *Än sie erheblich über
den prospektierten Anteil hinaus Anlegergelder vereinnahmen.


