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fungskanzleien wichtige rechtliche Themen. Es werden alle redaktionellen Bereiche, Geschlossene Fonds,
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im Zusammenhang mit Finanzdienstleistungen relevant sind, behandelt. Selbstversténdlich verfolgen
wir auch Anregungen unserer Leser oder bitten die Autoren um Stellungnahme zu Themen, die unsere
Leser beschiftigen. Wenden Sie sich einfach an redaktion@exxecnews.de.

€ Anlageberatung

».« aktuelles Urteil des Bun-
desgerichtshofs (BGH) befasst
sich — erneut — mit den Treue-
pflichten von Anlegern in Sa-
nierungsfillen. Auch in dem
aktuellen Urteil wird betont,
dass die gesellschaftsrechtlichen
Treuepflichten zum Nachschuss
oder zum Ausscheiden aus der
Gesellschaft zwingen kénnen.
Trotzdem ist die nicht der Regel-
fall fiir den Anleger.

Kommen geschlossene Fonds in
cine Schieflage, werden die be-
teiligten Anleger vielfach mit der
LPHlicht® zu Nachschiissen kon-
Dies

*" chschiisse in Form von zusitz-

frontiert. kénnen echte”
..nen Einlagen oder auch Darle-
hen an die Gesellschaft iiber die
urspriingliche Einlage hinaus sein;
manchmal werden auch ,nur® die
bisher erfolgten Ausschiittungen
unter Verweis auf die gesetzlich
zwingende Regelung des § 172 Abs.
4 HGB zuriickgefordert. Die letzt-
genannte Norm ist zwar grund-
sitzlich gesetzlich zwingend, sie
greift aber nur in besonderen Kon-
stellationen ein. Erstens betrifft
sie eigentlich keinen Anspruch im
Innenverhilenis zwischen Gesell-
schaft und Gesellschafter-Anle-
gern (sondern nur im Verhiltnis
zwischen Gesellschaftsgliubigern
und Gesellschaftern), und zweitens
greift sie nur in dem Umfang ein,
als bisherige Ausschiittungen tat-
sichlich nicht aus echtem Gewinn
erfolgten, sondern wirtschaftlich
geschen  Kapitalriickzahlungen
waren. Trotzdem sehen sich vie-

le Anleger — aktuell zum Beispiel
gerade auch bei Schiffsfonds — mit
ausverhandelten Sanierungsverein-
barungen unter Einbezichung der
finanzierenden Banken konfron-
tiert, die verbindliche und zum Teil
ganz erhebliche Nachschiisse der
einzelnen Anleger vorsehen. Rich-
tigerweise werden diese unter dem
Vorbehalt cines Gesellschafterbe-
schusses gestellt — jedoch oft ver-
bunden mit dem mehr oder weni-
ger deutlichen Hinweis, dass man
aufgrund der Treuepflicht ohnehin
zur Zustimmung verpflichter sei
und andernfalls zwangsweise aus
der Gesellschaft (gegebenenfalls
mit negativem Auseinanderset-
zungsguthaben und deshalb wei-
terer Nachschusspflicht) entfernt
werden kénne.

Zur Unterstiitzung dieser Vorge-
hensweise wird regelmiflig anf
prominente Urteile des BGH hin-
gewiesen, so in der Vergangenheit
die Urteile vom 19.10.2009 (Ak-
tenzeichen I ZR 240/08) und vom
25.11.2011 (Aktenzeichen II ZR
122/09). Auch aktuell macht ein
neues BGH-Urteil vom 09.06.2015
die Runde (Aktenzeichen II ZR
420/13). Dort wird — liest man al-
lein den Leitsarz und einige Passa-
gen isoliert — wiederum in marki-
gen Worten ausgefiihre, dass schon
aus der allgemeinen gesellschafts-
rechtlichen Treuepflicht — ohne
dass es einer besonderen Klausel
im Gesellschaftsvertrag bedarf —
folgen kénne, dass ein Gesellschaf-
ter ,freiwillig® seine Zustimmung
zu einer Mehrheitsentscheidung

tiber ,,Sanieren oder Ausscheiden®
zu geben habe. Wer nicht nach-
schiefle, scheide zwangsweise aus

der Gesellschaft aus.

Ubersehen wird dabei allerdings
oft der Ausnahmecharakter der-
artiger Konstellationen. Auch im
akruellen Fall betont der zustin-
dige Senat des BGH, dass sich
cine solche Alternative nur Hin
besonders gelagerten Ausnahme-
fillen® stelle. Auch im konkreten
Fall stand die (alternativlose) Sa-
Ge-
sellschaft niche fest, sondern sie
wurde lediglich vom BGH als

Revisionsinstanz  aus

nierungsbediirfrigkeic der

prozessu-
alen Griinden unterstellt. Dazu
der BGH: ,Revisionsrechrlich ist
zu Gunsten der Kligerin deren
Sanierungsbediirftigkeit und Sa-
nierungsfihigkeit sowie ein dem
Aus-

Beklagten zuzumutendes
scheiden zu unterstellen.”

Auch dieses Urteil ist daher an
sich kein Beleg fiir einen regelmi-
Rigen Automatismus des ,Sanie-
rens oder des Ausscheidens® im
Krisenfall zu Lasten der Anleger.
Zuvor muss stets gepriift werden,
ob tatsichlich eine Sanierungsbe-
diirfrigkeit besteht, alle anderen
Sanierungsbemithungen  keinen
Erfolg versprechen — insbeson-
dere auch durch wirtschaftliche
Beitrige der iibrigen Bereiligten
einschliefllich der finanzierenden
Banken — und schlieflich, ob
(nur) durch die entsprechenden
zusitzlichen Anlegerbeitrige die
Sanierung auch mit hoher Wahr-
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scheinlichkeit  gelingen  wird.
SchliefSlich spricht der BGH noch
von dem weiteren Priifstein der
Zumutbarkeit fir die Anleger.
Die Hiirden sind also durchaus
recht hoch. Dies bedeutet nicht,
dass in besonderen Krisenfillen
derartige Sanierungspline keine
Berechrigung haben, wenn alle
Méglichkeiten ausgeschépft wur-
den und auch alle Beteiligten mit
ins Boot geholt werden. Als ,,Stan-
dardbegriindung® taugt jedoch
auch das neue BGH-Urteil nicht,
da es letztlich nur die Rechtsfol-
gen bei einem — hier unterstellten
— bestimmten Ausnahmesachver-
halt regelc. Ob dieser eingreift,
sollte im Vorfeld kritisch und mit
Blick auf mogliche Alternativen
von Geschiftsfithrung, Treuhin-
dern und Beirdten gepriift und
auch von Anlegern im Einzelfall
kritisch hinterfragt werden.




