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MARKTFUHREND.
UNABHANGIG.
TRANSPARENT.

Die Fondshdrse Deutschland Beteiligungsmakler AG
unterstiitzt Sie bei der Vermittlung geschlossener
Beteiligungen - egal ob es um An- oder Verkauf geht.
Deutschlands altester und groBter Marktplatz fiir
geschlossene Beteiligungen bietet lhnen Expertise,
maximale Transparenz, bdrsliche Handelsiiberwa-
chung und Transaktionssicherheit.

Wir handeln gern fiir Sie!




Vorwort

Sehr geehrte Damen und Herren,

aktuell wird so viel Kapital vererbt wie noch nie - rund 400 Milliarden jahrlich
laut dem Deutschen Institut fiir Wirtschaftsforderung (DIW). Ein Grund dafiir:
das Wirtschaftswunder der Fiinfzigerjahre. Dieses ermdoglichte es nicht nur
erfolgreichen Unternehmern oder Vorstanden groBer Konzerne, ein Vermdgen
aufzubauen und es nun zu hinterlassen. Nur selten ist das Erbe als Barvermo-
gen verfiigbar, stattdessen steckt es oftmals in Immobilien, Wertpapieren oder
auch Sachwertbeteiligungen. Vor allem letztere bringen im Erbfall — nicht zu-
letzt aufgrund ihrer festen Laufzeiten von bis zu 15 Jahren - einige Besonder-
heiten mit sich. Wer erhélt die jahrlichen Ausschiittungen? Wer trifft die unter-
nehmerischen Entscheidungen, die auf einen Anteilseigner zukommen konnen?
Und was ist, wenn der Erbe oder die Erbengemeinschaft das gebundene Kapital
an anderer Stelle benotigen? Auf diese und andere Fragen rund um das Thema
,Erben von Anteilen an geschlossenen Fonds" mochten wir im Rahmen dieser
Broschiire eingehen und lhnen eine Orientierungshilfe bieten.

Mit freundlichen Grii8en,

J

Alex Gadeberg Dr. Gunter Reiff
Fondsborse Deutschland RP Asset Finance Treuhand
Beteiligungsmakler AG
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Sie sind Erbe, Miterbe oder Vermachtnisnehmer einer sachwertbasierten Kapitalanlage?

Dann gilt es einiges zu beachten. Zunachst ist zu klaren, ob es sich bei dem geerbten Fondsanteil um eine
treuhanderische Beteiligung — der Anleger ist mittelbar an der Fondsgesellschaft beteiligt — oder aber um eine
Direktbeteiligung — der Anleger ist unmittelbar im Handelsregister als Direktkommanditist eingetragen - han-
delt. Im nachsten Schritt ist die Priifung des Gesellschaftsvertrags, genauer gesagt der Regelungen rund ums
Thema Vererben, wichtig. Von vagen Bestimmungen bei alteren Fonds bis hin zu sehr konkreten ist je nach
Fondsgesellschaft alles maglich.

Unabhingig davon lassen sich im Erbfall generell drei Szenarien unterscheiden, die wir im Uberblick erlautern
wollen:

1. Alleinerbe
2. Miterbe einer Erbengemeinschaft
3. Vermachtnisnehmer



1. Alleinerbe

Ein Erblasser vermacht seinen gesamten Nachlass einer einzigen Person, dem Allein-
erben, und es gibt keine weiteren Pflichtteilsberechtigten.

Was passiert im Erbfall bei einer treuhidnderischen Beteiligung?

Durch den Erbfall gehen das gesamte Vermdgen, die Schulden und samtliche Vertragsverhaltnisse des Erb-
lassers im Wege der Gesamtrechtsnachfolge auf den Alleinerben iiber. Wenn zum Nachlass Beteiligungen an
geschlossenen Fonds gehdren, so wird der Erbe bei mittelbaren Beteiligungen Vertragspartner des Treuhand-
vertrages mit dem Treuhandkommanditisten {iber die Beteiligungen und bei unmittelbaren Beteiligungen Kom-
manditist der Fondsgesellschaften.

Was muss der Erbe tun?

Der Alleinerbe muss die Anlegerverwaltung der Fondsgesellschaft iiber den Erbfall informieren, damit er als
neuer Gesellschafter bekannt wird und seine Rechte aus der Beteiligung (Stimmrechte und insbesondere Rechte
auf Ausschiittungen) ausiiben kann.

Welche Formalitaten sind dazu notwendig?

In den Gesellschaftsvertragen der Fondsgesellschaften ist jeweils geregelt, welche Unterlagen ein Erbe zum
Nachweis seiner Erbenstellung vorlegen muss. Neben dem Erbschein werden regelmaBig auch andere ,geeignete
Unterlagen” anerkannt, aus denen die Erbenstellung eindeutig hervorgeht, beispielsweise die Sterbeurkunde
und das notarielle Testament mit Eréffnungsprotokoll.

Was gilt bei einer Direktbeteiligung?

Sofern eine Direktbeteiligung vererbt wurde, muss
der Erbe als neuer Kommanditist in das Handelsre-
gister eingetragen werden. Dieses Verfahren wird
haufig von der Anlegerverwaltung fiir den Erben
durchgefiihrt, wozu eine notariell beglaubigte Han-
delsregistervollmacht des Erben notwendig ist.

Nachdem der Alleinerbe als neuer Gesellschafter
anerkannt und gegebenenfalls in das Handelsre-
gister eingetragen ist, kann er iiber die Beteiligung
verfiigen und sie beispielsweise {iber die Handels-
plattform zweitmarkt.de verkaufen.
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2. Miterbe einer
Erbengemeinschaft

Ein Erblasser vermacht seinen Nachlass nicht nur einer einzigen Person, einem Allein-
erben, sondern einer Erbengemeinschaft. Diese setzt sich aus Personen zusammen,
die entweder aufgrund des letzten Willens des Erblassers oder aufgrund der gesetzli-
chen Erbfolgeregelungen erbberechtigt sind.
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Was passiert im Erbfall bei einer treuhanderischen Beteiligung?

Die Treuhandbeteiligung wird iiber den Treuhandvertrag zwischen dem Anleger und dem Treuhandkommandi-
tisten begriindet. Es handelt sich um einen schuldrechtlichen Vertrag, der im Todesfall auf die von den Erben
gebildete Erbengemeinschaft iibergeht. Wesentliches Merkmal der Erbengemeinschaft ist, dass die einzelnen
Erben nicht unmittelbar entsprechend ihrer Erbquoten an jeder einzelnen Nachlassposition berechtigt sind, son-
dern lediglich entsprechend ihrer Erbquote am gesamten Nachlass. Die Erben konnen daher grundsatzlich nur
gemeinschaftlich {iber einzelne Vermogensgegenstande oder Vertragsverhaltnisse des Nachlasses verfiigen.

Was miissen die Erben tun?

Die Gesellschaftsvertrage von Fondsgesellschaften verlangen regelmaBig, dass mehrere Erben einen gemein-
samen Vertreter benennen, der gegeniiber der Fondsgesellschaft und der Anlegerverwaltung auftritt und die
Rechte aus der geerbten Beteiligung wahrnimmt.



Welche Unterlagen werden benotigt?

Der gemeinsame Vertreter muss zunachst seine Erbenstellung und die Erbenstellung der Miterben durch den
Erbschein oder andere geeignete Nachweise gegeniiber der Anlegerverwaltung nachweisen.

Was passiert mit den Ausschiittungen?

Ausschiittungen aus der Beteiligung werden der Erbengemeinschaft zugeordnet und stehen daher zunachst
nicht den einzelnen Erben zu, selbst wenn die Ausschiittungen an den gemeinsamen Vertreter erfolgen sollten.

Wie lange gilt diese Erbengemeinschaftsvertretung?

Die Erbengemeinschaft endet durch die Erbauseinandersetzung. Im Rahmen der Erbauseinandersetzung eini-
gen sich die Erben in einem Vertrag, welche Nachlasspositionen auf welchen Erben iibertragen werden. Dabei
hat jeder Erbe grundsatzlich den Anspruch, dass die auf ihn iibertragenen Vermdgensgegenstande wertmaBig
seiner Erbquote entsprechen.

Wem wird die Kapitalanlage letztendlich iibertragen?

Im Rahmen der Erbauseinandersetzung miissen sich die Erben auch dariiber einigen, auf wen die Treuhand-
beteiligung an dem geschlossenen Fonds iibertragen wird. Es ist moglich, die Beteiligung nur auf einen oder
einige Erben zu {ibertragen, sofern die anderen Erben entsprechend ihrer Erbquote andere Vermdgensgegen-
stande erhalten. Nach der Ubertragung der Beteiligung von der Erbengemeinschaft auf den einzelnen Erben
steht diesem die Beteiligung mit allen Rechten und Pflichten zu.

Worauf gilt es bei der Ubertragung zu achten?

Bei der Ubertragung der Beteiligung im Rahmen der Erbauseinandersetzung miissen die Regelungen iiber die
rechtsgeschiftliche Ubertragung von Beteiligungen im Gesellschaftsvertrag beriicksichtigt werden. Haufig exis-
tieren Regelungen, dass rechtsgeschiftliche Ubertragungen nur zu bestimmten Stichtagen zulassig sind oder dass
bei einer teilweisen Ubertragung von Beteiligungen die neu entstehenden Beteiligungen eine bestimmte Mindest-
groBe erreichen miissen.

Konkret

Der Erblasser vererbt eine treuhanderisch gehaltene Beteiligung in Hohe von EUR 100.000 sowie eine Immobilie
und ein Wertpapierdepot. Mit dem Tod geht das gesamte Vermdgen auf die Erbengemeinschaft iiber. Die Erben
sind entsprechend ihrer Erbquote an der Erbengemeinschaft beteiligt, haben jedoch als Einzelpersonen keine
unmittelbaren Rechte an den Vermdgensgegenstanden der Erbengemeinschaft. Erst im Rahmen der Erbausein-
andersetzung wird das Vermogen der Erbengemeinschaft entsprechend der Erbquote unter den Erben aufgeteilt.
Dabei konnen die Erben grundsatzlich frei bestimmen, wer welchen Vermdgensgegenstand iibernimmt.

treuh@nderische Treuhand- Wertpapiere, Immobilie,

Beteiligung,100.000 € kommanditist 40.000 € 140.000 €

Erbengemeinschaft
Erbquote E 1: 25 %, 70.000 €
Erbquote E 2: 25 %, 70.000 €
Erbquote E 3: 50 %, 140.000 €

treuhanderische . .
Beteiligung, 100.000 € Wertpapiere, 40.000 € Immobilie, 140.000 €




Erbauseinandersetzung

wmm

treuhanderische Beteiligung, .
70.000 € Immobilie, 140.000 €

treuhanderische Beteiligung,

30.000 € Wertpapiere, 40.000 €

Gibt es eine Alternative, wie mit der geschlossenen Beteiligung verfahren werden kann?

Anstelle der Erbauseinandersetzung kann die Erbengemeinschaft auch beschlieBen, die Beteiligung zu verkau-
fen. Der Verkaufserlos gehort dann zum gemeinsamen Vermogen der Erbengemeinschaft und wird im Rahmen
der spateren Erbauseinandersetzung unter den Erben verteilt.

Was gilt bei einer Direktbeteiligung?

Beteiligungen an Personengesellschaften werden nicht Bestandteil der Erbengemeinschaft, sondern gehen im
Wege der Sonderrechtsnachfolgen unmittelbar auf die einzelnen Erben iiber. Die Erben werden also ohne den
Zwischenschritt {iber die Erbengemeinschaft unmittelbar Kommanditisten.

Gibt es bei der Sonderrechtsnachfolge besondere Auflagen zu bedenken?

Sofern der Gesellschaftsvertrag Regelungen zu den Eigenschaften der Gesellschafter enthalt, miissen diese
bei der Sonderrechtsnachfolge beriicksichtigt werden. Wenn im Gesellschaftsvertrag eines geschlossenen
Fonds beispielsweise US-amerikanische Staatshiirger als Gesellschafter ausgeschlossen sind, konnen auch
Erben mit US-amerikanischer Staatshiirgerschaft nicht Kommanditisten werden.

Wie ist das mit den Mindestbeteiligungshohen?

Regelungen iiber Mindestbeteiligungshohen eines Fondsanteils gibt es bei den meisten Fondsgesellschaften.
Sofern eine Aufteilung der Beteiligung des Erblassers entsprechend der Erbquoten zu Anteilen mit geringeren
Beteiligungshohen als zuldssig fiihren wiirde, gehen die Anteile nicht auf alle Erben iiber, sondern nur in der
Weise, dass einige Erben Anteile erhalten, die die Mindestbeteiligungshdhen einhalten.

Was passiert bei Zweifelsfallen?

Da viele Gesellschaftsvertrage von Fondsgesellschaften den Erbfall von Direktbeteiligungen nicht ausfiihrlich
regeln, kann es unter Umstanden zweifelhaft sein, auf welchen Erben Beteiligungen in welcher Hohe {iberge-
gangen sind. In diesen Fallen wird die Anlegerverwaltung iiber die von ihr als zutreffend erachtete Aufteilung
informieren.

Gibt es einen Ausgleich fiir Miterben, die aufgrund der Unterschreitung der Mindestbetei-
ligungshohe leer ausgehen?

Sofern nicht alle Miterben entsprechend ihrer Erbquoten Gesellschafter der Fondsgesellschaft werden, stehen
ihnen gegen die anderen Gesellschafter Ausgleichsanspriiche zu, die im Rahmen der Erbauseinandersetzung
beriicksichtigt werden kdonnen.

Da die Direktbeteiligung unmittelbar auf die Erben iibergeht, konnen die Erben auch schon vor der Erbausein-
andersetzung {iber ihre Beteiligung frei verfiigen und sie beispielsweise iiber die Handelsplattform zweit-
markt.de verkaufen. Eine Zustimmung der {ibrigen Erben ist hierzu grundsatzlich nicht erforderlich.



Konkret

Der Erblasser vererbt eine unmittelbare Kommanditbeteiligung
in Hohe von EUR 100.000 sowie eine Immobilie und ein Wert-
papierdepot. Mit dem Tod des Erblassers gehen die Immobilie
und das Wertpapierdepot auf die Erbengemeinschaft iiber. Die
Kommanditbeteiligung wird nicht Bestandteil der Erbenge-
meinschaft. Jeder Erbe wird unmittelbar entsprechend seiner
Erbquote Kommanditist. Wenn das Vermogen der Erbenge-
meinschaft unter den Erben aufgeteilt wird, kann es sein, dass
einzelne Erben insgesamt mehr erhalten, als ihnen nach ihrer
Erbquote zusteht. Der Erbe E 3 ist im dargestellten Beispiel
daher verpflichtet, an die Erben E1 und E 2 eine Ausgleichs-
zahlung zu leisten. Alternativ konnte er auch seine Kommandit-
beteiligung aufteilen und jeweils einen Anteil von EUR 25.000
auf die beiden anderen Erben iibertragen, sofern diese mit dem
Sachausgleich einverstanden sind.

Unmittelbare Kommanditbeteiligung,
100.000 €

Wertpapiere, 40.000 € Immobilie,140.000 €

Unmittelbare
Kommandit-
beteiligung,

Erbquote
ErbeE 1:
25%
25.000 €

Unmittelbare
Kommandit-
beteiligung,

Erbquote
Erbe E 2:
25%

Unmittelbare
Kommandit-
beteiligung,

Erbquote
Erbe E 3:
50 %
50.000 €

Erbengemeinschaft
Erbquote E 1: 25 %, 45.000 €
Erbquote E 2: 25 %, 45.000 €

Erbquote E 3: 50 %, 90.000 €

Wertpapiere, 40.000 € Immobilie, 140.000 €

25.000 €

Erbauseinandersetzung

Unmittelbare
Kommanditbeteiligung,
25.000 €

Wertpapiere, 20.000 €

Unmittelbare
Kommanditbeteiligung,
25.000 €

Unmittelbare
Kommanditbeteiligung,
50.000 €

Wertpapiere, 20.000 €

Immobilie, 140.000 €

Ausgleichszahlung an E 2, 25.000 €

Ausgleichszahlung an E 1, 25.000 €
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3. Vermachtnisnehmer

Bei einem Vermachtnis schlieBt der Erblasser einen bestimmten Gegenstand aus dem
Nachlass aus und bestimmt, dass dieser an eine Person gehen soll, die kein Erbe ist.
Der Vermachtnisnehmer hat einen Anspruch gegen den Alleinerben oder die Erbenge-
meinschaft auf Ubertragung des ihm vermachten Gegenstands.

Was passiert im Erbfall?

Die Erfiillung eines Vermachtnisses einer Beteiligung an einem geschlossenen Fonds erfolgt in mehreren Schrit-
ten. Zunachst miissen der Alleinerbe oder die Erbengemeinschaft von der Anlegerverwaltung als neue unmit-
telbare oder mittelbare Gesellschafter legitimiert werden. Danach wird die vermachte Beteiligung entsprechend
der jeweiligen Regelungen iiber rechtsgeschiftliche Ubertragungen im Gesellschaftsvertrag auf den Vermicht-
nisnehmer iibertragen.

Sind andere Regelungen denkbar, die der Erblasser nicht vorsah?

Der Vermachtnisnehmer und der Alleinerbe bzw. die Erbengemeinschaft konnen einvernehmlich auch eine ande-
re Regelung als vom Erblasser vorgesehen beschlieBen. So ware es denkbar, dass bereits die Erbengemeinschaft
die Beteiligung an dem geschlossenen Fonds verkauft und dem Vermachtnisnehmer den VerduBerungserlos
nach Abzug der Transaktionskosten {iberweist.




Verkauf von ererbten oder

vermachten Kapitalanlagen

Fiir Alleinerben, Erbengemeinschaften und Verméachtnisnehmer kann der Verkauf der Beteiligung eine meist
sinnvolle Losung sein. VerduBert werden konnen unternehmerische Beteiligungen auf dem Zweitmarkt. Dafiir
bietet die Fondshorse Deutschland Beteiligungsmakler AG einen sicheren, geregelten und borsenseitig iiber-
wachten Handelsplatz. Sie vermittelt als Makler direkt zwischen Kaufern und Verkaufern. Ein definierter Min-
destverkaufspreis sichert den Ertrag fiir die Erben ab und sorgt fiir attraktive Handelskurse.

Fiir Alleinerben ist die VerauBerung eines Fondsanteils ohne Besonderheiten maglich. Sofern ein Verkauf ei-
ner Beteiligung durch eine Erbengemeinschaft oder einen Testamentsvollstrecker iiber die Handelsplattform
zweitmarkt.de erfolgen soll, sind dabei folgende Besonderheiten zu beachten:

Bei Verkaufen durch Erbengemeinschaften

Vorlage einer einfachen Kopie einer Sterbeurkunde

Vorlage einer einfachen Kopie eines Erbnachweises (z.B. Erbschein, Testament mit Erdffnungsheschluss)
Vorlage einer einfachen Kopie eines Nachweises des Bevollmachtigten der Erbengemeinschaft (wird kein Mit-
glied der Erbengemeinschaft bevollmachtigt, ist eine GWG-Identifikation aller Erben erforderlich)
GWG-Identifikation des Bevollmachtigten der Erbengemeinschaft

Vorlage einfacher Kopien eines giiltigen Ausweisdokumentes aller im Erbnachweis genannten Erben

Bei Verkaufen durch Testamentsvollstrecker

Vorlage einer einfachen Kopie einer Sterbeurkunde

Vorlage des Testamentsvollstreckerzeugnisses oder einer Ausfertigung bzw. beglaubigten Abschrift des
Testamentes oder Erbvertrages mit zugehorigem Er6ffnungsprotokoll

Bestatigte Ausweiskopie des Testamentsvollstreckers

Bei Auszahlungen {iber TEUR 20 muss vor Auszahlung das Testamentsvollstrecker-Zeugnis im Original ein-
gereicht werden

Disclaimer:

Wir weisen darauf hin, dass unsere Hinweise keine individuelle Beratung ersetzen konnen und steuerliche Aspekte unberiicksichtigt
bleiben. Bitte wenden Sie sich mit konkreten Fragen an die fiir die Anlegerverwaltung der jeweiligen Fondsgesellschaft zustandige
Gesellschaft oder an lhren Rechtsanwalt oder Steuerberater.




Fondsborse Deutschland Beteiligungsmakler AG
Kleine Johannisstralle 4
20457 Hamburg

Tel 040/480920-0
Fax 040/480920-99
Mail info@zweitmarkt.de

Zweitmarkt.de
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