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Feederschiffe 
 

Hohe Nachfrage 
 

Mit 14,7 Jahren stellen Fee-
derschiffe mit 100 bis 999 
TEU die älteste Flotte aller 
Containerschiffe. Analysten 
erwarten daher künftig eine 
hohe Nachfrage nach neuen 
Schiffen, meldet Nordcapi-
tal. Besonders gute Chancen 
biete die Ostsee. So hat 
Clarkson Research Services 
dort in den vorigen sechs 
Jahren ein Wachstum von im 
Schnitt 13 Prozent p.a. er-
rechnet. Außerdem seien die 
Charterraten im Euro-Raum 
höher als auf Dollar-Basis. 

Der Fall: 
 
Eine Gesellschaft kaufte drei Flugzeuge und verleaste sie. Der Mietvertrag sah eine 
Grundmietzeit mit Verlängerungsoption vor. Nach Ablauf der Mietzeit war dem Lea-
singnehmer das Recht eingeräumt worden, das Flugzeug zu erwerben. Sofern der 
Leasingnehmer von seinem Ankaufsrecht keinen Gebrauch macht, sollte das Flug-
zeug auf dem Markt an fremde Dritte verkauft werden.  
 
Die Urteilsbegründung: 
 
Es liegt insgesamt eine gewerbliche Tätigkeit vor, wenn laut Geschäftsmodell Wirt-
schaftsgüter wie etwa Flugzeuge für eine deutlich unter deren Nutzungsdauer zurück-
bleibende Zeit verleast und anschließend veräußert werden. In solchen Fällen ist die 
Vermietungstätigkeit mit dem An- und Verkauf der Flugzeuge auf Grund eines ein-
heitlichen Geschäftskonzepts verbunden und führt zu der Konsequenz, dass die ge-
samte Tätigkeit gewerblichen Charakter hat. Die Leasinggesellschaft beteiligt sich  
nachhaltig am allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr mit Gewinnerzielungsabsicht. 
Dabei wird die private Vermögensverwaltung überschritten, weil die Ausnutzung von 
Gegenständen durch Umschichtung gegenüber der Nutzung durch Vermietung ent-
scheidend in den Vordergrund tritt. 
 
Zwar geht das Vermieten einzelner Gegenstände in der Regel nicht über den Rah-
men einer privaten Vermögensverwaltung hinaus. Das gilt aber nicht mehr, wenn be-
sondere Umstände die gesamte Tätigkeit als gewerblich prägen. Selbst wenn über 
das Leasen hinaus keine weiteren Sonderleistungen bzw. Pflichten übernommen 
werden, bleibt es bei gewerblichen Gewinnen. Das gilt immer dann, wenn Flugzeuge 
laut der Planung für Zeiträume unterhalb der betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer 

 

KGAL 

Mit großer Treffsicherheit aus langjähriger Erfahrung konzipiert, initiiert und betreut die KGAL kontinuierlich neue Anlage-
produkte – in vielversprechenden Märkten. Interessiert? Dann klicken Sie hier: www.kgal.de

Eine rentable Anlage erkennt nicht jeder auf den ersten Blick.

Experten schon.
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Zweitmarkt Plus 
 

Ökorenta AG im Boot 
 

Die Handelsplattform Zweit-
markt Plus AG aus Berlin 
kooperiert künftig mit der 
Ökorenta AG aus Hilden. 
Sie hat sich auf den Ankauf 
gebrauchter Windkraftanteile 
spezialisiert und erwartet 
sich über den Zweitmarkt-
handel an der Berliner Börse 
einen besseren Zugang zu 
verkaufswilligen Anteilsin-
habern. Bislang spielen ge-
brauchte Windkraftanlagen 
im Verhältnis aller gehandel-
ter Zweitmarktanteile keine 
große Rolle. 

vermietet werden, und es laut Konzept erst durch den Veräußerungserlös zum ange-
strebten Totalgewinn kommt. Zudem fällt auch noch Gewerbesteuer an, selbst wenn 
der Fonds nach dem Verkauf der Flugzeuge liquidiert wird. 
 
Die praktischen Auswirkungen: 
 
Ob die Leasingeinnahmen gewerbliche oder sonstige Einkünfte sind, ist weniger ent-
scheidend. Beides unterliegt der individuellen Progression des Anlegers. Hierbei 
kann es lediglich zu Gewinnverschiebungen kommen, da Gewerbebetriebe bilanzie-
ren müssen. Entscheidend ist der Verkaufserlös. 
 
Beispiel: Ein Fonds kauft ein Flugzeug für 150 Mio. Euro und verkauft es nach 15 
Jahren zu 60 Mio. Euro. 
 

 
 
Der Anleger bezahlt auf den Verkaufsgewinn Einkommen- und der Fonds Gewerbe-
steuer. Konsequenz ist eine erhebliche Rendite-Reduzierung nach Steuern für die 
Fondszeichner. 

 Fonds ist vermögensverwaltend gewerblich 
AfA pro Jahr 8,33 Prozent 12.500.000 12.500.000 

ergibt bis zum Verkauf 150.000.000 150.000.000 

Buchwert beim Verkauf 0 0 

Verkaufserlös 60.000.000 60.000.000 

Steuerpflichtig — 60.000.000 

 

Klumpe 

Luft?
Dünne

Einsame Gipfel sind reizvoll – wenn die Puste reicht. Gute Beratung sorgt für längeren Atem.

Ihre Spezialkanzlei für den gesamten Immobilien- und Kapitalanlagesektor.  
Know-how aus mehr als 20 Jahren Tätigkeit.

Prospektgestaltung · Prospektprüfung · Fondsdesign · Fondsadministration · Vertriebsrecht 
Sanierung · Anlegerschutz · Haftungsrecht

Kostenloser Newsletter unter: www.rechtsanwaelte-klumpe.de

Luxemburger Straße 282e
50937 Köln

Tel. 0221.94 20 94-0
Fax 0221.94 20 94-25

KLUMPE, SCHROEDER 
 + PARTNER GBR 
RECHTSANWÄLTE 
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Norddt. Vermögen 
 

Beste Handelskurse 
 

Anleger des Schiffs-Spezia-
listen Norddeutsche Vermö-
gen erzielen an der Handels-
plattform Deutsche Zweit-
markt AG durchschnittliche 
Kurse von knapp 107 Prozent 
und führen damit die Besten-
liste an. Platz zwei geht an 
Nordcapital mit knapp 100 
Prozent und HCI mit rund 99 
Prozent. Den schlechtesten 
Platz der Schiffsinitiatoren 
belegt Conti mit rund 81 
Prozent. Bester Einzelfonds 
ist „Colonia Sun“ von Lloyd 
Fonds mit 240 Prozent. 

Meiner Meinung nach... Das Urteil ist auf die aktuellen Leasing-Angebote nicht di-
rekt anwendbar, zwingt Initiatoren und Anleger aber zur kritischen Überprüfung. Für 
die Fonds spricht: Die Flieger werden erst nach der planmäßigen Nutzungsdauer von 
zwölf Jahren verkauft, und bis dahin soll es bereits schwarze Zahlen geben. Für eine 
Entwarnung ist es dennoch zu früh, denn ob das ausreicht, um die Gewerblichkeit 
tatsächlich zu vermeiden, bleibt offen. Die Fonds kalkulieren nämlich von Beginn an 
mit einer Gesamtrendite aus Leasingeinnahmen und Verkaufserlös. Fraglich bleibt, 
ob das alleine zur Gewerblichkeit führt. Sicher scheint: Dieser Punkt wird den BFH 
bald erneut beschäftigen, denn die Finanzämter nehmen die Leasingfonds nun ge-
nauer unter die Lupe. Fondsinitiatoren sollten den Urteilstenor daher nicht auf die 
leichte Schulter nehmen, auch wenn sie auf Grund der beiden genannten Ausnah-
men wohl zunächst wie bisher von Vermögensverwaltung ausgehen dürfen. 
 
 
 
 
 

Hoffen auf den internationalen Käufer 
 
Zukunft von Sachsenfonds steht noch in den Sternen 
 
In einer Art Notverkauf hatte Sachsens CDU-SPD-Regierung die Landesbank ohne 
Zustimmung des Parlaments an die Landesbank Baden-Württemberg (LBBW) ver-
kauft. Eine Tochtergesellschaft der SachsenLB hatte in großem Stil am US-
Hypothekenmarkt spekuliert und die Bank mit den hoch riskanten, verbrieften Subpri-
me-Darlehen in eine schwere finanzielle Schieflage gebracht. Ein Fragezeichen steht 
nun hinter der Zukunft des Fondsinitiators Sachsenfonds. Der Bank gehören über 

 

HGA  

CHECKEN SIE IHRE TERMINE!

Erfahren Sie alles über den HGA/Aviation Co-Invest I so wie weitere Produktneuheiten aus 

unserem Haus. Und freuen Sie sich auf prominente Gastredner mit spannen den Vorträgen 

und interessanten Gesprächsstoffen. 

Sie sind gespannt auf diese Neuheiten? Dann besuchen Sie unsere Roadshow 2007!

Details und Anmeldung unter:  040/33 33-111 92 · vertrieb@hga-capital.de

READY FOR TAKE-OFF?

4 Hamburg: 10. September 2007
4 Berlin: 11. September 2007
4 Bonn: 12. September 2007
4 Speyer: 13. September 2007
4 Dortmund: 14. September 2007
4 München: 17. September 2007
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Private Equity 
 

Markt am Ende? 
 

Nach dem Crash auf dem 
Hypothekenmarkt fürchtet 
auch die Private-Equity-
Branche, dass eine Blase 
platzt. Das zumindest ist der 
Tenor der Berichterstattung, 
zum Beispiel im Spiegel. So 
sei es nahezu unmöglich, 
Großkredite zu bekommen. 
Die Marktteilnehmer erwar-
ten einen Preisdruck bei den 
Unternehmensverkäufen. Das 
Transaktionsvolumen sei mit 
3,2 Milliarden Dollar im Au-
gust auf den tiefsten Stand 
seit vier Jahren gestürzt. 

ihre Tochtergesellschaft East Merchant 52 Prozent an dem Emissionshaus. Die Lan-
desbank Baden-Württemberg ihrerseits hält 51 Prozent am Münchner Initiator LHI. 
Kaum vorstellbar, das die LBBW zwei konkurrierende Fondsanbieter unter ihrem 
Dach dauerhaft anstrebt. 
 
„Denkbar sind drei Möglichkeiten“, sagt Sachsenfonds-Geschäftsführer Hans Hein-
richs. „Die SachsenLB bleibt bestehen und führt Sachsenfonds wie bisher weiter.  
Oder LHI konzentriert sich künftig aufs Leasing und Sachsenfonds auf das Publi-
kumsgeschäft. Oder Sachsenfonds wird an einen internationalen Interessenten ver-
kauft. Das wäre für uns die ideale Lösung. So könnte Sachsenfonds am schnellsten 
weiter wachsen, zum Beispiel in Südostasien.“ 
 
Ausschließen will Heinrichs, dass künftig das gesamte Fondsgeschäft unter dem La-
bel LHI laufen wird. Dagegen spreche alleine der Minderheitenschutz. Heinrichs und 
fünf anderen leitenden Mitarbeitern bei Sachsenfonds gehören rund 20 Prozent der 
Gesellschaft. 
 
Wie lange er das operative Geschäft leiten wird, ist fraglich. Heinrichs sucht einen 
Nachfolger. Das dürfte sich nun einige Zeit hinziehen, denn die derzeitige Situation 
schreckt potenzielle Kandidaten eher ab. „Am Jahresende wissen wir Bescheid. Rea-
listisch ist, dass ich Mitte 2009 die Leitung abgeben kann“, glaubt Heinrichs. 
 
Anschließend will er sich verstärkt seiner Hilfsorganisation „Hilfe für Südwest Sri Lan-
ka“ widmen. Mehr als 760.000 Euro hat er für die Opfer der Tsunami-Katastrophe 
bereits eingesammelt und knapp 100 Patenschaften vermittelt. Von dem Geld werden 
unter anderem Schulen und Kindergärten gebaut, medizinisch notwendige Operatio-
nen finanziert und Kleindarlehen für Selbstständige vergeben. 

 

Lloyd Fonds 

u  Top-Standort Deutschland
Deutschland gilt derzeit als attraktivster 
Investitionsstandort Europas. Allein im 
vergangen Jahr wurden rund 26 Milliarden 
Euro in deutsche Immobilien investiert.

u Top-Standort Köln

Die Domstadt wurde mit dem besten 
Rendite-Risiko-Profil ausgezeichnet. Eine  
optimale Stadt für Ihr Investment.

u   Top-Mieter
Bei den Mietern der drei Büroimmobilien 
handelt es sich um bonitätsstarke Unter-
nehmen aus unterschiedlichsten Bran-
chen.

u   Top-Investment
Attraktive Auszahlungen in Höhe von 
6,3 % p. a. bei einer Laufzeit von nur zehn 
Jahren.

Made in Germany

Lloyd Fonds . Intelligenter anlegen.www.lloydfonds.de

Ein Fonds in bester Lage:
Immobilienportfolio Köln
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ZIA 
 

Finanzkrise als Chance 
 

Deutsche Immobilienunter-
nehmen nehmen die Auswir-
kungen der Hypothekenkrise 
eher als Chance wahr denn 
als Bedrohung, meldet der 
Zentrale Immobilien Aus-
schuss (ZIA). Trotzdem ga-
ben 59 Prozent der Befragten 
an, es sei schwieriger und 
teurer geworden, Finanzie-
rungen abzuschließen. Mehr 
als die Hälfte erwartet stei-
gende Zinsen. Vor allem für 
Investoren mit hohem 
Fremdkapitalanteil gebe es 
daher künftig Probleme. 

Hannes Nickl, Wirtschaftsjournalist 
Leistungsbilanz 
 
Konzept „Gemeinsam investieren“ geht auf 
 
US Treuhand: Viele Fonds mit Plus für Anleger beendet 
 
Amerikaspezialist mit Vor-Ort-Präsenz. Die US Treuhand Verwaltungsgesell-
schaft für US-Immobilienfonds mbH mit Sitz in Darmstadt wurde 1995 gegründet 
und ist für die Anlegerbetreuung und Fondsverwaltung zuständig. Geschäftsführen-
der Gesellschafter ist Lothar Estein. Weitere Teilhaber sind Walter Prause und Wal-
ther Lux. Initiator und Konzeptionär ist die amerikanische Estein & Associates USA 
Ltd. mit Sitz in Orlando/Florida. Weitere Aufgaben sind der Ankauf, Verkauf sowie 
das Asset Management der Immobilien. Hauptgesellschafter ist Namensgeber Lothar 
Estein. Mitte Juli 2007 wurde die Beteiligung der HSH Real Estate AG zu je 50 Pro-
zent an den beiden US Treuhand-Firmen vermeldet. Der Einstieg soll – vorbehaltlich 
aufsichtsrechtlicher Zustimmungen – rückwirkend zum 1. Juli 2007 wirksam werden. 
 
Historie. Bis Mitte 2007 hat US Treuhand insgesamt 17 Fonds im Gesamtvolumen 
von rund drei Milliarden US-Dollar aufgelegt, wovon 15 in der 2006er Leistungsbilanz 
bereits aufgeführt werden. Die beiden jüngsten Angebote investieren in Projektent-
wicklungen. Von den insgesamt 1,3 Milliarden US-Dollar Eigenkapital steuerten etwa 
40 Prozent US-Partner und rund 55 Prozent Kapitalanleger bei. Der größte Teil des 
Portfolios ist bereits wieder aufgelöst. Die Vergleiche der vier noch laufenden Fonds 

 

CFB 
‡ asien - region mit der größten
wachstumsdynamik der welt ‡ 
cfb-fonds 164 - asia opportunity I

CFB-FONdS 

www.commerzleasing.de/cfb-Fonds/   IMMOBILIENFONDS / UNTERNEHMERISCHE BETEILIGUNGEN / LEASINGFONDS /

CFB Commerz Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH / 
Mercedesstrasse 6 / 40470 Düsseldorf / 
Tel. 0211 7708-2200 / Fax 0211 7708-3280

/ Immobilienzertifikatefonds

/ Aufbau eines breit diversifizierten Immobilienportfolios 

des LaSalle Asia Opportunity Fund III mit Investitionen 

in etablierte Wachstumsmärkte Asiens

/ Fonds für internationale, institutionelle Anleger mit 

Eigenkapital von USD 3 Mrd.

- exklusiv für Privatanleger bei der CFB

/ LaSalle Investment Management 

- 100%iges Konzernunternehmen des Jones 

Lang LaSalle-Konzerns

- seit über 30 Jahren in Asien vor Ort tätig

VORANKÜNDIGUNG

Platzierungsstart Ende September
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Wechsel Dich 
 

Bernd Essler (57) ist als 
Geschäftsführer der Aber-
deen Investors Deutschland 
GmbH in Köln ausgeschie-
den. Gleichzeitig legt er sein 
Amt im Verwaltungsrat der 
Schwestergesellschaft in 
Luxemburg nieder. Interi-
mistisch übernimmt Ton van 
der Poel, Chief Financial 
Officer von Aberdeen in den 
Niederlanden, die Geschäfts-
führung der deutschen Ge-
sellschaft. 
 
Martin Rath verstärkt ab 15. 
September als Vertriebsdi-
rektor die österreichische 
Niederlassung des Hambur-
ger Emissionshauses König 
& Cie. Zuletzt war er Ver-
kaufsleiter beim Bankensoft-
warehaus R&S Software. 
 
Vertriebsvorstand Ulrich 
Grabowski verlässt die 
Münchner cash.life AG auf 
eigenen Wunsch. Bis auf 
weiteres werden Vorstands-
vorsitzender Stefan Kleine-
Depenbrock und Finanzvor-
stand Klaus Leusmann sei-
ne Aufgaben übernehmen. 
 
 
Offene Fonds 
 

Der KanAm US-grundinvest 
Fonds hat für 27,5 Millionen 
Dollar eine Class-A-Büro-
immobilie in Texas gekauft. 
Benannt ist das FEMA-
Building in Denton bei Dal-
las nach seinem Mieter, der 
staatlichen Federal Emer-
gency Management Agency 
unter dem Dach des Heimat-
schutzministeriums. Der 
Mietvertrag des Gebäudes 
mit knapp 7.800 Quadratme-
tern Fläche läuft bis 2017. 

erfolgen unter einer Toleranzgrenze von plus/minus fünf Prozent, wobei der jüngste 
erst 2006 emittiert wurde und sich noch bis 2009 in der Bauphase befindet.  
 
Betriebsergebnisse. Die Darmstädter stellen die Bewirtschaftungsergebnisse aus-
schließlich auf Ebene der Objektgesellschaften dar. Vor Schuldendienst lagen 2006 
zwei Fonds im und einer unter Plan. Die Zielerreichung beträgt knapp 87 Prozent. 
Kumuliert ist die Verteilung identisch und die Zielerreichung beläuft sich auf rund 92 
Prozent. Grund für die auf den ersten Blick unbefriedigende Abweichung sind zwei 
mietfreie Jahre eines großen Mieters der Beteiligung Madison, der über 17 Jahre 
mehr als zehn Prozent der Fläche angemietet hat. Ursprünglich war jedoch lediglich 
ein Zehn-Jahres-Mietvertrag prospektiert. Die Fondsgesellschaft hat nun fünf bezahl-
te Mietjahre längere Einnahmesicherheit. 
 
Ausschüttungen. Alle vier Fonds haben bislang ihre Ausschüttungsprognosen für 
und kumuliert bis 2006 eingehalten. Beim Fonds Madison wurde die Auszahlung auf-
grund einer vertraglichen Ausgleichszahlung des nachrangigen Partners geleistet. 
 
Liquidität. Auf Ebene der Fondsgesellschaften waren regelmäßig keine Rücklagen 
vorgesehen. Drei Fonds wiesen dennoch geringfügige Reserven auf.  
 
Fremdkapitalstand. Alle drei der bereits vergleichbaren Fonds wiesen praktisch die 
geplanten Darlehensstände auf. Einer der Fonds hat vertraglich vereinbart, dass der 
Mieter unter anderem auch für den vollständigen Schuldendienst aufkommt.  
 
Exits. Die 2006er Leistungsbilanz zeigt elf aufgelöste Fonds – mit insgesamt über-
zeugenden Ergebnissen. In einem Fall zwar mussten sich die Anleger mit 5,4 Prozent 
jährlicher Verzinsung zufrieden geben. Dafür lag bei den übrigen Beteiligungen die 
durchschnittliche jährliche Verzinsung je fünfmal zwischen sieben und gut acht bezie-
hungsweise zwischen zwölf und 15 Prozent. Der gewichtete Durchschnitt aller elf Ge-
sellschaften beträgt – unter Berücksichtigung eines Kapitaleinsatzes inklusive Agio – 
fast elf Prozent. 
 
Dokumentation.  Gegenüber der vorigen Ausgabe hat US-Treuhand die Leistungsbi-
lanz erheblich erweitert und sich weitgehend am VGF-Standard alter Fassung orien-
tiert, sogar ohne Verbandsmitglied zu sein. So werden mittlerweile praktisch alle we-
sentlichen Kennzahlen bezüglich Investition, Finanzierung und Bewirtschaftung dar-
gestellt und Abweichungen angemessen kommentiert. Ergänzt werden sollten noch 
jeweils die Liquiditätsüberschüsse, also die Betriebsergebnisse nach dem Schulden-
dienst, sowie Zinsaufwendungen und Tilgungen in kumulierter Form. Konstruktive 
Gespräche bleiben also nicht fruchtlos. 

 
Meiner Meinung nach…. 
Die US Treuhand stellt sich 
mit diesen positiven Ergeb-
nissen und der detaillierten 
Leistungsbilanz 2006 ein 
sehr erfreuliches Zeugnis 
aus. Sie zeigt zudem, dass 
die Beteiligungsphilosophie 
„Gemeinsam investieren“ 
auch in der Praxis Bestand 
hat – zum Nutzen der An-
leger. 
 

Victory Park in Dallas. Investitionsstandort eines der jüngeren 
US-Treuhand-Fonds. Anleger finanzieren Projektentwicklungen. 
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Ulrich Nastold, Rechtsanwalt 
Recht einfach 
 
Es ist schon über 20 Jahre her, dass das Haustürwiderrufsgesetz erlassen wurde. Es 
soll Verbraucher vor einer Überraschungs- und Überrumpelungsgefahr schützen. Für 
viele Anleger spielte es eine entscheidende Rolle, wenn es um die Zeichnung einer 
Kapitalanlage ging. Erforderlich sind ein Verbraucher-Unternehmer-Vertrag und eine 
entgeltliche Leistung als Vertragsgegenstand. Der Begriff „Entgelt“ ist extensiv auszu-
legen. Auch der Erwerb einer Beteiligung an einer Anlage- oder Publikumsgesell-
schaft gehört dazu (vgl. BGH, Urt. v. 11.11.2004, IX ZR 237/03). Auch wenn ein en-
ger zeitlicher Zusammenhang zwischen der mündlichen Verhandlung und der Ver-
tragserklärung nicht gefordert wird, nimmt die Kausalitätsvermutung (Zeichnung auf-
grund der Überrumpelung) mit zunehmendem zeitlichen Abstand ab. Nach einer ge-
wissen Zeit kann sie ganz entfallen (vgl. BGH, Urt. v. 13.06.2006, XI ZR 94/05). Wel-
cher Zeitraum hierfür erforderlich ist, ist im Einzelfall zu untersuchen. Schon bei ei-
nem Zeitablauf von bis zu drei Wochen kann es so weit sein (vgl. BGH, Urt. v. 
22.10.2003, IV ZR 398/02). Die Kausalitätsvermutung kann auch bereits nach einer 
Woche entfallen, wenn weitere besondere Umstände hinzutreten, wie ein Abschluss 
eines zu finanzierenden Anlagegeschäftes trotz ausführlicher und weitgehender Risi-
kobelehrung (vgl. OLG Brandenburg, Urt. v. 09.10.2006, 3 W 38/06). 
 
Eine Haustürsituation ist nicht gegeben, wenn der Kunde die Privatwohnung eines 
Vertragspartners zu Vertragsverhandlungen aufsucht. Hat er die Wohnung des Ver-
mittlers aus einem privaten Anlass aufgesucht und wurde erst im Laufe des Besuchs 
auf einen Fonds angesprochen, kann wiederum eine Haustürsituation gegeben sein. 
Der Verbraucher hat aus Gründen der Höflichkeit gegenüber seinem Gastgeber nicht 
die Möglichkeit, ohne weiteres die Wohnung zu verlassen und sich jederzeit aus frei-
em Entschluss der Einwirkung durch den Vermittler zu entziehen. Auch dies engt ihn 
in seiner Entscheidungsfreiheit ein (vgl. BGH, Urt. v. 13.06.2006, XI ZR 432/04). 
 
Ein Widerrufsrecht besteht dann nicht mehr, wenn der Verbraucher über die Wider-
rufsmöglichkeit belehrt worden und die Frist abgelaufen ist. Widerruft ein Anleger bei 
einem kreditfinanzierten Beitritt zu einem geschlossenen Immobilienfonds allein den 
Fondsbeitritt gemäß Paragraf 1 HWiG und nicht zugleich den Finanzierungsvertrag, 
so sind die Grundsätze der fehlerhaften Gesellschaft anwendbar. Der Widerrufende 
hat Anspruch auf Zahlung des Abfindungsguthabens (vgl. BGH, Beschl. v. 
27.06.2006 und Hinweisbeschl. v. 10.04.2006, II ZR 218/04). Für alle Unternehmen, 
die über Widerrufsmöglichkeiten belehren müssen, ist es von Bedeutung, dass die 
Belehrung den Anforderungen genügt, die der Gesetzgeber und die Rechtsprechung 
aufgestellt haben. Anderenfalls droht noch Jahre später die Rückabwicklung. 
 
Nähere Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie im Newsletter der Rechtsan-
waltskanzlei Klumpe & Partner, www.rechtsanwaelte-klumpe.de 
 
 
n-tv: Geschlossene Fonds auf dem Schirm 

 
 
12. September, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Fonds & Zertifikate: 
College-Funds - Vorbild für Anleger? 
 
17. September, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Investment-Check: 
Fondsportrait: Dit Allianz Rohstoffe 
 
21. September, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Immobilien: Fonds-
Check: US Treuhand 
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