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Aufklirungspflichten iiber Innenprovisionen:
Auswirkung der aktuellen Rechtsprechung des BGH auf die
Beratungspraxis bei der Vermittlung geschlossener (Immobilien-)Fonds

- RAin Simone Liitke Entrup, mzs Rechtsanwilte/Diisseldorf —

Eine gesetzlich geregelte Pflicht zur Aufklarung iiber Innenprovisionen bei der Vermittlung geschlosse-
ner (Immobilien-)Fonds gibt es nicht. Der BGH hat diese Liicke nach und nach geschlossen: Er hat
Beratungspflichten anhand von konkreten Zahlen fiir die Praxis greifbar gemacht und damit die beste-
henden Unsicherheiten {iber Aufklarungspflichten — insbesondere fiir Anlageberater/-vermittler (nach-
folgend: Berater) — weitgehend beseitigt.

1. Entwicklung der Rechtsprechung zu Innenprovisionen

Mit seinen Grundsatzurteilen vom 12.2.2004 (Az.: III ZR 355/02 und III ZR 359/02, vgl. 'k-mi' 16/04 SP,
30/04, 11/07, 13/07 u. 09/08) verlafst der BGH erstmals seine alte Linie, nach der eine Aufklarungspflicht
iiber Innenprovisionen erst ab der Grenze der Sittenwidrigkeit bestand. Er fiihrt statt dessen den soge-
nannten 'Schwellenwert' in Hohe von 15 % der Beteiligungssumme ein, wenn es um die Vermittlung ge-
schlossener (Immobilien-)Fonds geht. Zudem differenziert er erstmalig und grundsatzlich zwischen der
Aufklarungspflicht iiber Innenprovisionen bei der Vermittlung geschlossener (Immobilien-)Fonds und
bei der Vermittlung von Immobilien. Fiir letztere gilt bis heute die Aufklarungspflicht erst ab Grenze der
Sittenwidrigkeit. Diese Grenze ist nach standiger Rechtsprechung des BGH dann erreicht, wenn durch
die Innenprovisionen der Wert der Leistung (= Kaufpreis) 'knapp' doppelt so hoch ist, wie der Wert der
Gegenleistung (= Wert der Immobilie).

Die Einfiihrung des pauschalen Schwellenwerts von 15 % brachte Klarheit, aber auch neuen
Diskussionsstoff mit sich. Der BGH hatte in seinen beiden Grundsatzurteilen ndmlich nur allge-
mein festgestellt, daf3 Anleger {iber Innenprovisionen, die die Schwelle von 15 % iiberschreiten,
‘generell' unterrichtet werden miissen. Einigkeit herrschte zwar insoweit dariiber, dafd nicht pros-
pektierte Innenprovisionen, welche den Schwellenwert iiberschreiten, Anlegern ungefragt mitge-
teilt werden mufSten. Diskutiert wurde allerdings, ob der Berater von nun an grundsatzlich — also
vollig unabhéngig von den Angaben des Verkaufsprospekts — iiber die Uberschreitung der Schwelle
von 15 % aufzukldren hat. Diese Frage stellte sich insbesondere fiir die Fille, in denen bereits die
prospektierten Innenprovisionen diese Schwelle {iberschritten. Der BGH reagierte auf diese Dis-
kussion mit seinem Urteil vom 25.9.2007 (Az.: XI ZR 320/06), in welchem er nunmehr zwischen
prospektierten und nicht prospektierten Innenprovisionen im Bezug auf etwaige Aufklarungs-
pflichten differenziert. Er stellt klar, daf8 eine Aufklarungspflicht selbst bei Uberschreiten des
Schwellenwerts von 15 % jedenfalls dann nicht besteht, wenn diese Kosten in den Verkaufspros-
pekten als 'Kosten der Eigenkapitalbeschaffung' ausgewiesen sind.

Vollig unabhédngig vom Schwellenwert und der Gesamthohe der Innenprovisionen hat ein Berater den
Anleger allerdings auch dann iiber die tatsdchlichen Innenprovisionen aufzukldren, wenn die im Pros-
pekt ausgewiesenen Vertriebsprovisionen unzutreffend sind und der Berater dies anhand der an ihn ge-
flossenen Provision, welche bereits den ausgewiesenen Betrag iibersteigt, erkennen kann. Dies stellt der
BGH mit Urteil vom 5.6.2007 (Az.: XI ZR 348/05) klar.

2. Die Innenprovisionen in der Beratungspraxis
Aus dem Beratungsvertrag zwischen Berater und Anleger ergibt sich fiir den Berater die Pflicht, den
Anleger richtig und vollstandig iiber alle fiir seine Anlageentscheidung wesentlichen Umstdnde aufzu-
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klaren. Dies betont der BGH in standiger Rechtsprechung (u. a. Urteil vom 25.9.2007, Az.: XI ZR 320/06).
Kommt der Berater dieser Pflicht nicht nach, konnen Schadensersatzanspriiche des Anlegers drohen.
Eine gesetzlich fixierte Aufklarungspflicht iiber gewdhrte Innenprovisionen gibt es bei der Vermittlung
von geschlossenen (Immobilien-)Fonds nicht. Gleichwohl miissen die seitens der Rechtsprechung ent-
wickelten Mafigaben zu Innenprovisionen eingehalten werden, um Schadensersatzanspriiche zu ver-
meiden. Dieser Spagat ist in der Praxis nur machbar, wenn der Berater zum einen genauestens iiber die
Beratungsanforderungen und zum anderen bestens iiber die zu vermittelnde Anlage informiert ist. In-
sofern sollte der Berater folgende Uberlegungen im Rahmen der Beratung iiber die Beteiligung an einem
geschlossenen (Immobilien-)Fonds anstellen:

'k-mi'-special Nr. 25/08, S. 2

® Der Verkaufsprospekt weist generell Innenprovisionen aus, diese sind korrekt. Der Berater
mufd den Anleger in diesem Fall nicht ndher zu den gewidhrten Innenprovisionen aufkldren.

Dies gilt selbst dann, wenn die Innenprovisionen den Schwellenwert von 15 % der Beteili-
gungssumme iiberschreiten. Dies iibernimmt der Prospekt, vorausgesetzt, dafd er dem Anleger
rechtzeitig im voraus tiiberreicht wurde.

® Der Verkaufsprospekt enthalt keine Angaben zu Innenprovisionen. In diesem Fall mufd der Be-
rater den Anleger nur dann ungefragt {iber die gewahrten Innenprovisionen in Kenntnis set-

zen, wenn diese den Schwellenwert in Hohe von 15 % der Beteiligungssumme tiiberschreiten.
Maf3geblich ist hier die Gesamthohe aller fiir den Vertrieb der Beteiligungen gezahlten Provisio-
nen.

® Der Verkaufsprospekt weist Innenprovisionen aus, die jedoch nicht korrekt sind. Der Berater
ist dann unabhdngig von der Gesamthdhe der Innenprovisionen — also auch fiir den Fall, daf8
der Schwellenwert von 15 % nicht erreicht wird — zur Aufklarung verpflichtet, wenn er die un-
zutreffenden Angaben {iiber die Vertriebskosten im Prospekt anhand der selbst erhaltenen Pro-
visionen erkennen kann. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn die Provision, die ihm ge-
zahlt wird, die Hohe der prospektierten Provision bereits {ibersteigt, der Berater also
beispielsweise 8 % Provision bekommt, der Prospekt aber nur 6 % ausweist.

3. Vermeidung der Aufklarungspflichtverletzung im Beratungsalltag

Wird eine Aufklarungspflichtverletzung vorgetragen oder steht diese gar fest, gilt zunédchst die gesetzli-
che Vermutung, dafy der Berater diese auch zu vertreten hat. Dies heifdt indes nicht, daf§ es auch zu einer
Haftung seitens des Beraters kommt: Der Berater kann sich von den Vorwiirfen entlasten, wenn er dezi-
diert vortragen kann, warum ihn beziiglich der Aufklarungspflichtverletzung kein Verschulden trifft.
Dies gilt insbesondere auch fiir Aufklarungspflichtverletzungen im Zusammenhang mit gewéhrten
Innenprovisionen. Steht der Vorwurf des vorsatzlichen Verhaltens im Raum, ist es Sache des Beraters
darzutun, dafs er die Aufklarungspflichtverletzung nicht zu vertreten hat. Diesen Nachweis kann er
nur dann fiihren, wenn er darlegen kann, dafs er den Prospekt hinsichtlich der o. g. Punkte (zur Ver-
meidung weiterer Vorwiirfe auch auf Plausibilitdt und Wirtschaftlichkeit insgesamt) gepriift hat.

Praktisch gesehen mufd der Berater demnach den Prospekt sorgfiltig priifen, insbesondere beziig-
lich der Angaben zu Innenprovisionen. Idealerweise erstellt er ein Priifungsprotokoll, welches er
auch dem Anleger zuganglich macht. Den Nachweis, dafs er den Anleger {iber sein Priifungser-
gebnis unterrichtet hat, kann er nur dann sicher fithren, wenn er den Anleger ein Gesprachs-
protokoll oder etwa eine Kopie seines Priifungsprotokolls unterzeichnen laft.

Schliefslich sei angemerkt, dafs der Berater in jedem Fall schuldhaft handelt, wenn er verschweigt, daf3
die positive Beurteilung der Anlage (nicht nur hinsichtlich Innenprovisionen) ausschliefdlich auf Infor-
mationen des Kapitalsuchenden beruht, die er nicht {iberpriift hat. Hieraus konnen sich weitere Vor-
wiirfe der Aufklarungspflichtverletzung ergeben, welche iiber die der nicht mitgeteilten Innenprovi-
sionen hinausgehen.

Fazit: Die genaueste Priifung des Verkaufsprospekts ist damit jedem Berater dringend anzuraten.
Zudem sollte er seine Priifung durch die Unterlagen unabhangiger Dritter, wie z. B. den Verof-
fentlichungen von 'k-mi' untermauern.

| Namentlich gekennzeichnete Beitrdge geben nicht in jedem Fall die Meinung der Redaktion wieder.
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