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2. Oktober 2009

Ihr Statement in der WELT vom 16.09.2009
"Geschlossene Fonds sind nichts fir Privatanleger"

Sehr geehrter Herr Lischke,

als Interessenvertretung der Anbieter geschlossener Fonds in Deutschland haben
wir Thre Position im Rahmen des 0.g. Artikels von Richard Haimann zum Antrag
der Generalanwaltin Vericas Trstenjak vor dem EuGH hinsichtlich des Widerrufs-
rechts von Anteilseignern eines geschlossenen Immobilienfonds in der Rechtsform
der GbR (Az. C-215/08) mit einigem Befremden aufgenommen. Wir sehen uns
veranlasst, auf einige wesentliche Punkte, die lhre und die Darstellung des Artikels
vermissen lassen, eingehender hinzuweisen.

Insgesamt erweckt der Artikel, u.a. gestitzt durch Ihre Aussagen, den Eindruck,
dass private Anleger bei Kapitalanlagen generell ein Riicktritts- bzw. Widerrufs-
recht von unbegrenzter Dauer haben. Dem ist jedoch keineswegs so.

Das Widerrufsrecht soll nach dem Willen des Gesetzgebers Privatanleger in be-
sonderen Ausnahmesituationen schiitzen: Zum einen, wenn die Gefahr besteht,
dass der Verbraucher durch eine situative Uberrumplung in seinen Privatraumen
oder am Arbeitsplatz zu einem uniberlegten Geschiftsabschluss veranlasst wird
(Haustirgeschaft). Zum anderen, wenn durch die Verwendung von Fernkommu-
nikationsmitteln der Vertragspartner und/oder das erworbene Produkt unsichtbar
bleiben (Fernabsatzvertrag). Die Schutzwiirdigkeit dieser Situationen ist dabei
Uberhaupt nicht in Frage zu stellen.

Ist eine der genannten Situationen nicht gegeben, greift das Widerrufsrecht je-
doch nicht. Insbesondere der praxisgdngige Beitritt zu einem geschlossenen
Fonds, der im Anschluss an ein Beratungsgesprach in einer Bank und damit au-
Berhalb von Haustiir- oder Fernabsatzsituationen zustande kommt, lést daher re-
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gelmaBig kein Widerrufsrecht aus. Wir méchten in diesem Zusammenhang darauf
hinweisen, dass die in dem Artikel aufgestellte Behauptung, der iiberwiegende
Teil von geschlossenen Fonds werde in Haustiirsituationen vertrieben, nicht den
Tatsachen entspricht. Im Rahmen seiner jahrlichen statistischen Erhebung zum
Markt der geschlossenen Fonds (VGF Branchenzahlen 2008) hat der Verband etwa
u.a. festgestellt, dass knapp 50 Prozent aller geschlossenen Fonds iiber Banken
(Sparkassen, Landesbanken, Genossenschaftsinstitute, Geschaftsbanken, GroB-
banken und sonstige Kreditinstitute) vertrieben werden. Alteren Statistiken zufol-
ge lag der Anteil der Vermittlung (iber Banken in den vergangenen Jahren sogar
noch héher und teilweise sogar bei (iber 65 Prozent. Und auch im bankenunab-
hangigen Vertrieb erfolgt nicht jeder Beitritt zu einem geschlossenen Fonds im
Rahmen einer Haustursituation.

Aber selbst wenn der Anleger den geschlossenen Fonds im Rahmen eines Haus-
turgeschafts oder eines Fernabsatzvertrages gezeichnet hat, so ist das hieraus
hervorgehende Widerrufsrecht grundsatzlich auf eine Frist von zwei Wochen be-
schrankt. Die Fristbegrenzung ist sachgerecht, da dem Verbraucher die Maoglich-
keit gegeben werden soll, seine Entscheidung nochmals zu iiberdenken, nicht je-
doch eine dauerhafte Option, sich von einem verbindlichen Vertrag auch nach
Jahren zu Iésen. Generelle Unzufriedenheit oder, bezogen auf die Beteiligung an
einem geschlossenen Fonds ein nicht zufriedenstellender wirtschaftlicher Verlauf,
sollen daher gerade nicht einen jederzeitigen Ausstieg erméglichen.

Allerdings rdumt das Gesetz dem Verbraucher abweichend von der zweiwdchigen
Regelfrist ausnahmsweise dann ein Endlos-Widerrufsrecht ein, wenn er nicht den
gesetzlichen Vorgaben entsprechend ordnungsgemaB belehrt wurde. Aufgrund
der in vielen Punkten ungenauen und teils widerspriichlichen gesetzlichen Vorga-
ben sind die Anforderungen an eine ordnungsgeméiBe Widerrufsbelehrung seit
Jahren mit vielen Fragen verbunden und haben zu einer Vielzahl von fehlerhaften
Widerrufserkldrungen gefiihrt. Dies betrifft auch den Vertrieb von geschlossenen
Fonds. Der dauerhafte Widerruf hat sich dadurch - bedingt durch Fehler in der
Widerrufsbelehrung - in vielen Situationen von der Ausnahme zur Regel gewan-
delt. Da dieser missliche Zustand kaum mehr der gesetzgeberischen Intention
entspricht, hat sich der nationale Gesetzgeber in den vergangenen Jahren immer
wieder - leider meist erfolglos - mit der Uberarbeitung der gesetzlichen Vorgaben
befasst.

Der VGF hat dies zum Anlass genommen, sich im Februar dieses Jahres in seinem
«Eckpunktepapier zur Regulierung geschlossener Fonds” fiir eine am Anleger ori-
entierte, dem Schutzzweck der Widerrufsrechte entsprechende gesetzliche Veran-
kerung des Widerrufsrechts im Hinblick auf geschlossene Fonds einzusetzen.
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Unabhéngig vom AusmaB des gesetzlichen Widerrufsrechts kann dieses den An-
leger jedenfalls nicht vor den wirtschaftlichen Risiken einer Kapitalanlage - unab-
héngig davon, ob sie ein geschlossener Fonds ist oder nicht - schiitzen. Und das
ist auch nicht die Aufgabe dieses Rechtsbereiches. Anleger, die sich fur die natur-
gemaB hoheren Renditen von Kapitalanlagen interessieren, die entsprechend er-
héhte Risiken haben und wie bei geschlossenen Fonds eine dauerhafte Kapital-
bindung erfordern, kénnen auch durch den Gesetzgeber nicht von der Pflicht
entbunden werden, sich vor einer Kapitalanlageentscheidung eingehend mit der
Kapitalanlage selbst zu beschaftigen. Damit die Anleger von Fonds der VGF-
Mitgliedsunternehmen auf jeden Fall die Gelegenheit zur eingehenden Priifung
des Angebots haben, raumen die VGF-Mitglieder ihnen Gbrigens auf freiwilliger
Basis schon jetzt regelmaBig ein zweiwdchiges Widerrufsrecht ein — unabhangig
davon, ob der Fonds in einer Haustiirsituation gezeichnet wurde oder nicht. Sie
sehen also - in dieser Branche tut sich einiges, von dem Anleger profitieren. Fair-
ness ist uns wichtig. Und diese wiinschen wir uns kiinftig auch in der Beurteilung
geschlossener Fonds durch die Experten der Verbraucherzentralen.

Mit freundithen GriiBen

Rechtsanwalt
Eric Romba
Hauptgeschaftsfihrer
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