





Nordcapital
Massengutfrachter

Nach einer langeren Platzie-
rungspause bringt Nordcapi-
tal wieder einen Schiffs-
fonds. Zeichner finanzieren
den Massengutfrachter ,,E.R.
Bordeaux* mit einer Ladeka-
pazitit von 56.000 Tonnen.
Er wurde fiir 38 Millionen
Dollar gekauft, 50 Prozent
unterhalb der Spitzenpreise
aus den Jahren 2007 und
2008. Funf Jahre lang ist er
an Hanjin zu einer Rate von
19.500 Dollar taglich ver-
chartert. Anleger sind ab
15.000 Euro plus Agio dabei.
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Von Robert Kracht, Steuer-Fachjournalist

Kurzere Spekulationsfrist bei Immobilienfonds

Bundesverfassungsgericht verschafft Investoren Steuerriickzahlungen

Hatten Anleger in geschlossene Immobilienfonds ab 1999 Spekulationsteuer auf ei-
nen Objektverkauf bezahlt, kbnnen sie jetzt auf eine Erstattung hoffen. Denn das
Bundesverfassungsgericht hat eine Gesetzesanderung gekippt, wodurch die Speku-
lationsfrist fur Grundsticke Anfang 1999 von zwei auf zehn Jahre verlangert wurde
(Az.: 2 BvL 14/02, 2/04 und 13/05). Begunstigt sind nun riickwirkend von den Gesell-
schaften verkaufte Immobilien und vom Anleger abgestoRene Fondsanteile, die Ende
1998 aus der vorherigen, kurzen Spekulationsfrist heraus waren, und die zum Jah-
reswechsel pl6tzlich wieder in die verlangerte Frist fielen.

Die Aussicht auf Steuerriickzahlungen steht gut, da die Fondsgesellschaften ihre
Feststellungsbescheide mit den damaligen Spekulationsgewinnen meist offen gehal-
ten hatten. Dieses Streitthema hatte die Gerichte schon seit Jahren beschéftigt, so-
dass entsprechende Falle friihzeitig Uber einen Einspruch mit Verweis auf die anhan-
gigen Verfahren ruhend gestellt worden waren. Weniger Spekulationsteuer fallt sogar
dann noch an, wenn beispielsweise eine 1996 gekaufte Immobilie erst im Jahr 2005
verauliert worden war.

Die Entscheidung aus Karlsruhe
Eine rickwirkend geltende, steuerliche Regelung, wie die bei der Verlangerung der
Spekulationsfrist auf private Grundstiicksverkaufe, ist insoweit verfassungswidrig, als

Wir bedanken uns bei allen Investoren und Geschéftspartnern fir das in uns gesetzte
Vertrauen und die aktuell guten Platzierungsergebnisse. Wir sind stolz darauf, dass

Obwohl die Preise fur Gewerbeimmobilien im Stidosten der USA weiterhin stabil
sind, bieten sich uns aus Notverkaufen einzigartige Einkaufschancen weit unter

alle TSO-DNL Fonds auch in diesen wirtschaftlich turbulenten Zeiten wie prognosti N:t::reis. Nutzen Sie mit uns die derzeit auBergewdhnlichen Marktchancen und

vierteljahrlich 2% (8% p.a.) aus unseren Ertrag bringenden Gewerbeimmobilien

ausschutten.

Mehr als 20 Jahre Erfahrung im wachstumsstarken Stidosten der USA und die ein-
zigartige Investmentstrategie der TSO, bilden ein solides Fundament fur Kapitalanlagen

tieren Sie mit den Profis! Jetzt!

Detailinformationen erhalten Sie bei der Exklusivvertriebsbeauftragten fir
Europa - der TSO Europe Funds Inc.:

mit groBtmaoglichem Sicherheitspotenzial und Uberdurchschnittlichen Ertragschancen.
Das Gesamtinvestitionsvolumen betrug seit 1988 mehr als USD 2 Milliarden. TSO und
die Anleger haben bei keinem dieser Investments Geld verloren! TSO investiert immer
eigenes Geld zusammen mit den Anlegern - flr uns eine Selbstverstandlichkeit!




Oltmann Gruppe

GroRe Klappe

Schnapszahl: Die Oltmann
Gruppe vertreibt ihren 222.
Schiffsfonds. Der Mehr-
zweckfrachter ,,MS Bentu-
mersiel“ hat nur eine, dafur
aber besonders grof3e Lade-
klappe. So kann er Stiickgii-
ter bis 88 Meter Langer
transportieren. Weitere Be-
sonderheit: Das Schiff hat
einen neu entwickelten, stro-
mungsoptimierten Rumpf. So
spart es Treibstoff von rund
elf Prozent gegenuber her-
kémmlichen Frachtern. In-
vestoren fahren ab 15.000
Euro mit, Agio féllt nicht an.

Energie & Rohstoffe

HClI ENERGY 2 SOLAR
DIE KRAFT DER SONNE NUTZEN
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sie den Vertrauensschutz der Steuerzahler unterlaufen. Dies stellt einen Verstol3 ge-
gen das Grundgesetz dar, weil die Anwendung der Neuregelung insoweit an einen
zuriickliegenden Sachverhalt anknipft, so das Bundesverfassungsgericht (Az.: 2
BvL 14/02, 2/04 und 13/05).

Stein des AnstolRes war eine Gesetzesanderung ab dem 1. Januar 1999, wodurch
die Spekulationsfrist fir Immobilien von zwei auf zehn Jahre verfunffacht wurde. Be-
troffen davon waren auch Hausbesetzer und geschlossene Fondsgesellschaften, die
Ende 1998 aus der damaligen kurzen Spekulationsfrist von 24 Monaten heraus wa-
ren. Ihre Grundstiicke fielen zum Jahreswechsel 1998/1999 plétzlich in die verlanger-
te Frist, und die langst erreichte Steuerfreiheit war dahin.

Diese Regelung ist jetzt verfassungswidrig, soweit ein im Zeitpunkt der Gesetzesver-
kiindung am 31. Marz 1999 bereits eingetretener Wertzuwachs der Besteuerung un-
terworfen wird, der nach altem Recht steuerfrei héatte realisiert werden kénnen. So-
weit die friiher geltende zweijahrige Spekulationsfrist zum Zeitpunkt der Verkiindung
allerdings noch nicht abgelaufen war, haben die Richter aus Karlsruhe keine Beden-
ken gegen die Verlangerung. Das gleiche gilt, soweit die alte Frist zwar bereits abge-
laufen war, sich der Zugriff aber auf die erst nach der Verkiindung der Neuregelung
eintretenden Wertsteigerungen beschrankt.

Die bloRe Mdglichkeit, Gewinne spater steuerfrei vereinnahmen zu kénnen, begrin-
det namlich keine vertrauensrechtlich geschitzte Position. Mit Wertsteigerungen
kann zum Zeitpunkt des Erwerbs nicht sicher gerechnet werden, sodass auch die
Enttduschung Uber den Wegfall kiinftiger, steuerfreier Vermdgenszuwéachse nicht als
Beeintrachtigung greifbarer Vermdgenswerte zu werten ist, so das Bundesverfas-
sungsgericht. Das sollten sich Fondsanleger verinnerlichen, wenn sie Anteile mit ei-

Mit einer weiter wachsenden Weltbevélkerung und zunehmender Industrialisierung gewinnt Nachhaltigkeit auch bei der Stromerzeugung eine
immer gréBere Bedeutung. Ein Beispiel fiir die umweltfreundliche und nachhaltige Stromerzeugung ist die Umwandlung der Sonnenenergie in
elektrischen Strom - die so genannte Photovoltaik. Profitieren Sie von der hohen Einnahmesicherheit, die lhnen deutsche Solarparks gleich
doppelt bieten: durch langfristig stabile Einstrahlungswerte und gesetzlich festgelegte Einspeisevergiitungen.

Mehr Informationen? Telefon +49 40 88 88 1-0 oder www.hci-capital.de




Buss Capital
Container platziert

Seinen 15. Containerfonds
hat Buss Capital am Markt
platziert. Anleger beteiligten
sich mit insgesamt 30 Millio-
nen Euro Eigenkapital. Of-
fenbar glaubt inzwischen
eine ganze Reihe von Inves-
toren an die Erholung der
Seeschifffahrt und rechnet
mit steigender Container-
Nachfrage. Buss berichtet,
Container seien derzeit
knapp. Die groRen Vermieter
CAlI, TAL und Textainer
meldeten in ihren jiingsten
Quartalsberichten Rekord-
auslastungen. Ein Nachfolger
geht in Kiirze an den Start.
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ner Laufzeit von bis zu 20 Jahren zeichnen. Bis zur Liquidation kann sich an der
Steuerfront viel tun, auch zu ihrem Nachteil.

Auswirkung des Beschlusses

Begunstigt von der Entscheidung sind neben Hausbesitzern und Beteiligten an
Erbengemeinschaften gleichermalRen Anleger in geschlossene Immobilienfonds, bei
denen Ende 1998 die vorherige kurze Spekulationsfrist bereits abgelaufen war. Sie
kénnen bei Verkaufen nach 2008 eine nachtragliche Erstattung zu viel bezahlter
Einkommensteuer auf den Gewinn erhalten. Uber einen berichtigten Steuerbescheid
unterliegen die bis zum 31. Marz 1999 bereits aufgelaufen Wertzuwachse nicht
mehr der Spekulationsbesteuerung. Hierbei ist zwischen drei Konstellationen
zu unterscheiden:

1. Die VeraulRerung eines Fondsanteils durch den Anleger - etwa Uber die Zweit-
marktbdrse - oder der Verkauf des Bestandes durch die Gesellschaft selbst erfolgte
zwischen dem 1. Januar und dem 31. Méarz 1999: Der realisierte Gewinn riickwirkend
bleibt in voller Hohe steuerfrei.

2. Der Verkauf erfolgte nach dem 30. Marz April 1999: Der durch Anleger oder
Fondsgesellschaft realisierte Gewinn bleibt insoweit steuerfrei, als er auf Wertzu-
wachse seit der ehemaligen Anschaffung bis zum 31.3.1999 entfallt. Nachfolgende
Preissteigerungen sind hingegen mit Erlaubnis des Bundesverfassungsgerichts steu-
erpflichtig. Insoweit muss eine zeitliche Zuordnung in Wertzuwéchse bis Ende Marz
1999 (steuerfrei) und nachfolgende Preisveréanderungen (steuerpflichtig) erfolgen.
Das mussen die Gesellschaften nun - etwa durch einen Gutachter - noch einmal fur
das ehemalige Verkaufsgeschéaft ermitteln und das Ergebnis dann furs Finanzamt
aufbereiten. Da in der Praxis oftmals laufend eine Bestandsbewertung erfolgt war,
kénnen die bendtigten Werte sogar schon vorliegen.

Investition in Briissel - faszinierende Perspektiven

S1GMA 11 Brilsaal Ohlekt Siriua — dar geachiocesana Immobilienfonds in der
Wirtschalls- und Kullurmetropole Brdssel. Prohberen Sie von doen hervormagondon - lﬂﬂ

Aussichian einar labendigen, progparerandan Stadt E.T i lﬂ'

8 Altrakiive Avszahlungen. 8% poa. (Prognoose) 3| R e

® Hohe Einnahmeansicherhait vollvermiater, 15-jGhiger festindaxiarar Mistvartrag e 1 iE i I'Ii[ﬁiﬁjl N
rmal Bodgeers awelgrdBlem Telekormemumbaionsuntesmehmosn . -m -

® Hoha Ausgabensicharheit 2008 fariggeatalite Class-A-Immaobilia —

unter www.signa-funds.de

Infarmationsmaterial anlordern unter info®@signa-funds de oder direkt informieren [s I G NA]



Anzeige.

Der Strom der Zukunit

Das 21, Jahrhundert steht im Zeichen der Energiewende. Unsere weltweite Abhangigkeit
vom Erddl ist gewaltig und zwingt uns zu immer riskanteren Forderungen, wie das Beispiel
der Tiefseebohrinsel Deepwater Horizon im Golf von Mexiko gezeigt hat. Das AusmaB dieser
Umweltkatastrophe ist gigantisch, dennoch ist die unkontrolliert ausgestromte Menge Ol im
Vergleich zum jahrlichen Erddlverbrauch verschwindend gering. Sie entspricht gerade einmal
dem deutschen Bedarf wihrend einer Stunde.

In Zukunft bleibt es zudem fraglich ob die Férdermenge Uberhaupt ausreichen wird um den
wachsenden Bedarf zu decken. Der Bundesanstalt flir Geowissenschaften und Rohstoffe
(BGR) zuicige ist das globale Maximum der Forderung spétestens 2020 erreicht. Andere
Wissenschaftler schatzen, dass der Forderhdhepunkt (Peak Qi) bereits Oberschritten ist.

E Collane
Es ist jetzt Zeit in die Energiewende zu investieren. Das ist, was wir mit unseren Fonds tun. gt & Coliegen

Ubersicht der SolEs Solarparks - 22 erfolgreiche Fonds

13 Solarkraftwerke im Bau,

9 Solarkraftwerke im Ankoufsprozess, Siad
Lelstung: 13 MWp Leistung: 9 MWp Leistung:1 MWp
SolEs 20/21 goplant flr SolEs 22 SolEs 20
Badajoz
Leistung: 26 MWp
davon 13 MWp am Netz, 13 MWp im Bau =
SolEs 21/22

Leistung: 1 MWp
SolEs 20

Brindisi |

Leistung: 1 MWp
0 SolEs 21
Leistung: 2 MWp
SolEs 1-19/ 20

Gewinn mit Sinn.

Die saubere Energie mit 7% Ausschiittung p.a.!

5 ist 0 1 schidtzt die Umwelt und tragt zum Klimaschutz bel
Der Rohstofi, der zur Stror 10 is und unbegrenzt verflgbar. Die bendtigte Tth'

i und seit Jahrzeh

Voigt & ¢

Tel.: +49 (211) 30 20 60 40
inf [

Werden Sie zum nachhaltigen Stromproduzenten!
Mit einer Beteiligung an unseren SolEs-Solarfonds in Silideuropa.




Rising Star
Knapp 200 Anleger

Rising Star hat seinen Im-
mobilienfonds ,,Star Value
Fonds* geschlossen. Knapp
200 Anleger haben sich dar-
an beteiligt. Ihr Kapital flieRt
in den Dachfonds ,,Quilvest
Real Estate Program®, der
wiederum an einer Reihe von
Zielfonds beteiligt ist, die
opportunistisch in Immobi-
lien zum Beispiel in Brasi-
lien, Spanien und Frankreich
investieren. Ein Renner war
das Angebot bei potenziellen
Anlegern wohl nicht. Typi-
sche Investoren wollen of-
fenbar wieder wissen, wohin
ihr Geld flieR3t.
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3. Es handelt sich um einen offenen Immobilienfonds: Hier gelten die Regeln aus den
vorgenannten Punkten nur, wenn die Objekte durch den Fonds verkauft worden wa-
ren. Denn die Anleger verkauften Wertpapiere innerhalb der kirzeren Spekulations-
frist. Die war zwar 1999 ebenfalls erhdht worden, von sechs Monate auf ein Jahr. Zu
diesem Punkt ist Karlsruhe aber kein Fall vorgetragen worden.

Besonderheiten

Wer seinen Anteil an einem Immobilienfonds privat verkauft, mit Hilfe des Initiators
oder Uber eine der Zweitmarktplattformen, unterwirft sich denselben Steuerfolgen wie
beim Ausstieg aus normalen Grundstiicksgemeinschaften oder Firmenbeteiligungen.
Fondssparer sind namlich Mitinhaber einer Personengesellschaft - ob direkt oder
treuhanderisch, spielt steuerlich keine Rolle. Die Spekulationssteuer wirkt aber nur,
wenn der Fonds vermégensverwaltend Biroparks und Einkaufszentren vermietet.

MaRgebend fur die Berechnung der Spekulationsfrist ist grundsatzlich der Zeitraum
zwischen An- und Verkauf. Sofern der Anleger seine Beteiligung aber erst spater er-
worben hat, ist dieses Beitrittsdatum fur ihn relevant. So kann es vorkommen, dass
die Gesellschaft ein Objekt nach Ablauf der Spekulationsfrist steuerfrei versilbern
kann, diese Frist fir einige der Beteiligten noch nicht abgelaufen war, weil sie viel
spater eingestiegen sind. Betroffene wissen das aber langst, denn den Bescheid mit
der ehemaligen Spekulationsteuer halten sie langst in den Hande.

Hatte die Fondsgesellschaft das Birogeb&dude damals nicht erworben, sondern in
Eigenregie hergestellt, wurden Anleger zum Bauherrn. Sie berechnen ihre Frist an-
ders als in Kauffallen. Hier ist nur das Anschaffungsdatum des nackten Grund und
Bodens mal3gebend. Wann das hierauf errichtete Gebaude fertig gestellt wurde, und
die ersten Nutzer einzogen, ist unerheblich. Somit konnte der Fonds den Neubau da-
mals beispielsweise schon nach sieben Jahre steuerfrei verkaufen, weil die Zehn-
Jahresfrist fiir das Grundstiick zu diesem Zeitpunkt bereits Uberschritten worden war.
Diese Falle missen also durch die Entscheidung aus Karlsruhe nicht neu aufgerollt

Die groBBen Player entdecken USA-Landinvestment.

Wir sind

chon da.

WALTON Europe GmbH

Die Walton Unternehmensgruppe ist als mittelstéandisches Unternehmen bereits in zweiter
Generation seit liber 20 Jahren erfolgreich im Bereich Land Management tétig. Mit dem
Know-how der flihrenden Branchenexperten und der konservativen Planung eines
Familienunternehmens ist Walton heute eines der fiihrenden Landentwicklungsunter-
nehmen in Nordamerika. ,,Investing on Solid Ground“ — diesem Anspruch vertrauen
weltweit bereits mehr als 65.000 Anleger.

Walton

International Group

Neuer Wall 80 - 20354 Hamburg - Tel.: +49 (40) 28 00 87 - 0 - Fax: +49 (40) 28 00 87 - 199 - info@waltoninternational.eu - www.waltoninternational.eu
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~ ! werden. Lag das nackte Grundstuck aller-
- dings noch nicht auBerhalb der Spekulations-
frist, wird auch hier der Gewinn aus dem Ge-
- baudeverkauf besteuert. Dabei werden die
bis dahin geltend gemachten Abschreibungs-
betrage - im Gegensatz zur erworbenen Im-
mobilie - nicht hinzugerechnet, sofern die Ge-

i T g
Aq ¥ | Ia® : Hﬁ;’d rOpowerI NVEST / ~  baudefertigstellung vor dem Jahr 1999 lag.
_— / F =

Energie aus dem Wasser _ Meiner Meinung nach... Karlsruhe hat eine
- % klare Grenze gesetzt, inwieweit der Fiskus

nicht auf die Vergangenheit zuriickgreifen
kann. Da ihm dies aber fur die Zukunft erlaubt
~ wird, kommt das Thema Spekulationsfrist
* jetzt sicherlich wieder auf den Tisch. Wie
“~ heilt es doch im Beschluss: Die Erfassung
- von Wertsteigerungen liegt innerhalb des
. Gestaltungsspielraums, dem der Gesetzge-
- ber bei der ErschlieBung von Steuerquellen
zukommt. Was Wertpapierbesitzern bereits
2009 beschert wurde, konnte Hauseigenti-
mern in ahnlicher Form drohen. Die Idee ist
nicht neu, wurde nur immer aufgeschoben.

-

e

Hoffen auf ein blaues Auge

WealthCap-Policen-Fonds bereiten Stress

Versichern kommt von sicher — doch bei Poli-
cen-Fonds ist gar nichts garantiert. Das erle-
ben nun die Anleger der beiden britischen
The Alternative Investment Company Aquila Capital Lebensversicherungs-Fonds ,Life Britannia“
eins und zwei der WealthCap. Sie haben
insgesamt 116 Millionen Euro investiert und

: . bekommen — wenn sie Glick haben — ihren
Aquila Capital stellt den Markt der Zukunft vor. Einsatz in zehn bis zwolf Jahren zuriick. Mehr

Jetzt fur die Aquila Capital Tage 2010 Roadshow nicht, auf Pfund-Basis. Zu allem Ungliick ist
die britische Wahrung im Vergleich zum Euro

anmelden und die letzten Platze sichern! zusitzlich kriftig gesunken.
Termine (alle von 9:30 — 13:30) Das Unternehmen der UniCredit-Gruppe hat
Kéin 07.09.2010 gie ru.nd 7.0_00 Anleger_der peiden Fopds dar-
Uber informiert, dass sie mit Ausschuttungen
Frankfurt a. M. 08.09.2010 auch in diesem Jahr nicht rechnen dirfen.
Hamburg 09.09.2010 Und auch in Zukunft nicht. Als Grund fir die
ungliickliche Entwicklung nennt WealthCap
Stuttgart 15.09.2010 die Kapitalvernichtung an den britischen Akti-
Minchen 16.09.2010 enmarkten. Im Gegensatz zu deutschen Ver-
sicherern durfen britische Anbieter bis zu 50
Prozent ihres Kapitals an der Bérse anlegen.
Durften, besser gesagt. Denn nach den teils
Telefon: +49 (0)40-411 619-216 massiven Verlusten haben die britischen Auf-
sichtsbehérden die Quote gesenkt. Aktuell
betragt sie im Schnitt nur noch 31 Prozent.
Der Anteil der festverzinslichen Papiere in
den Portfolien der Versicherer ist dagegen

Anmeldung unter

E-Mail: nru@aquila-capital.de

MEHR INFORMATIONEN UNTER: www.aquila-capital.de
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von 28 Prozent auf 41 Prozent gestiegen. Bei gesunkenen Zinsen haben die Versi-
cherer so selbst bei steigenden Aktienkursen keine Chance, die Verluste auf abseh-
bare Zeit wieder auszugleichen. ,Derzeit erarbeiten wir einen umfangreichen Malf3-
nahmenkatalog, um Verluste zu begrenzen und weitere Ertragspotenziale zu nutzen®,
informiert WealthCap in seinem Anlegerschreiben. Was bedeutet das? ,Das heif3t,
dass Anleger auf ihre Ausschiittungen verzichten und WealthCap zunachst auf seine
Geschaftsfihrungsvergitung. Mit den britischen Partnern verhandeln wir ebenfalls
Solarforderung Uber eine Gebuhrenreduzierung®, so WealthCap-Geschéftsfiihrerin Gabriele Volz.

Frankreich senkt Tarif sie hofft, auf diese Weise zumindest den Pfund-Einsatz der Investoren bis zum Ende
der Laufzeit nach zehn beziehungsweise zwolf Jahren zu retten. Doch sicher ist das
nicht, und das, obwohl die Ablaufleistung aus Versicherungssumme plus jahrlichen
Bonuszahlungen garantiert ist. Denn der Fonds verursacht erhebliche, laufende Be-
lastungen. Bei einem Fremdkapitalhebel von 50 Prozent fallen Uber die gesamte
Laufzeit Zinsen in H6he von sechs Prozent an. Die Beleihungsgrenze der Bank liegt
bei 65 Prozent der Ruckkaufswerte, aktuell sind knapp 60 Prozent erreicht. Wird die
Bank zusatzliche Sicherungen fordern, wenn die Rickkaufswerte weiter sinken? ,Das
vermag ich nicht zu sagen*, meint Volz, ,per heute halte ich das aber nicht fir realis-
tisch. Ich gehe davon aus, dass die Anleger mit einem blauen Auge davon kommen.*

Frankreich wird die Einspei-
severgltung fur Solaranlagen
reduzieren. Das Wirtschafts—
und Umweltministerium teil-
te mit, die Tarife zum 1. Sep-
tember um zwolf Prozent zu
senken. Betroffen sind aus-
schlieBlich Projekte, die vor
diesem Termin noch keinen
vollstandigen Antrag auf
einen Anschluss an das 6f-
fentliche Netz gestellt haben.
Fir alle anderen gelten Be-
standsschutz und die bislang
ublichen Vergiitungen. An-
bieter teilten mit, es gebe
geniigend beantragte Projekte
am Markt.

Meiner Meinung nach... Ein blaues Auge als Belohnung fir die Investition in eine
Kapitalanlage, bei der eigentlich nichts anbrennen sollte. Dieser Bonus winkt den An-
legern immer o6fter. Nicht nur bei britischen Policen-Fonds — wobei auch Zeichner an-
derer Initiatoren betroffen sind. Bei Ideenkapital lauft ebenfalls nicht alles wie ge-
plant, und GENO Asset Finance hat die Anleger seines US-Policen-Fonds kirzlich
dartber unterrichtet, dass die Prognose weit unterschritten wird. Die Versicherten
sterben nicht so schnell wie geplant, das ist hier der Grund fiir die Fehlkalkulation.
Geschlossene Fonds sind unternehmerische Beteiligungen. Immer. Daher sollten
Initiatoren grundlich tUberlegen, wie und an wen sie kiinftig ihre Produkte verkaufen.

KLUMPE + SCHROEDER RECHTSANWALTE

Luxemburger Str. 282e « BO0837 Kaln « Tel.: O221/942084-0 « Fax: O221/842084-25%
infoalfrechteanwaalce-Elumpa.de - wwae, Fechtaarnwaslte-klumpe. de

KAPITALANLAGE- UND

IMMODBILIENRECHT

MEHR ALS 30 JAHRE - y . -_"
ERFAHRUNG IM N = i

‘ Schon gehért?

Der Anleger, der sich fir eine Fondsbeteiligung
interessiert, ist (ber ,alle Umsténde aufzukldren, die fir
den Anlageentschiuss des Interessenten von Bedeutung
sind oder sein kdnnen” [sténdige Rechtsprechung seit
s i ‘- BGH, Urt. v. 25.11.1881, IVa ZR 286,/80).

Objekth
Objek
Bau-, WEG- und Mietrecht

22U UNS, BEVOR
ME ZU IHNEN KOMMEN!
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Auf ein Wort

, Wir suchen keine Zehn-Jahres-Vertrage*

Georg Reul baut bei der Frankonia Eurobau das Fondsgeschéft auf

Wer den Namen Georg Reul googelt, findet Pressemel-
- dungen aus dem April, nach denen das ehemalige IVG-
- Vorstandsmitglied zur Corestate AG wechselt. Tatsachlich
ist Reul seit Anfang August im Vorstand der Frankonia
Eurobau AG und gleichzeitig geschéftsfihrender Gesell-
schafter der neu gegrindeten Frankonia Immobilien-
fonds GmbH in Dusseldorf.

Medienfonds
Alles ruickgangig?

In Sachen Medienfonds ver-
fahrt die Finanzverwaltung
nach dem Verfahren Hiih und
Hott. Nun behalten die steu-
ervorteile aus dem Fonds
,.Kaledo I11* von LHI doch
ihre Gultigkeit. Zunéachst
hatte es geheiRen: Die Steu-

Der Fondsbrief: Erst Corestate, nun Frankonia - warum
haben Sie Ihre Plane kurzfristig noch einmal geandert?

Georg Reul: Als bekannt wurde, dass ich mich nach 14

ervorteile hier und in anderen Jahren bei der IVG beruflich verandern werde, gab es Ge-

Fonds sollen gestrichen wer- sprache mit der Eigentimer-Familie der Frankonia AG, und

den. Dagegen hatten mehr als dabei stellte sich heraus, dass das Fonds-Thema dort ganz oben auf der Agenda

2.000 Anleger unter Fiihrung steht und nur auf Grund der Finanzkrise noch nicht in Angriff genommen wurde. So

des Aktionsbundes Aktiver sind wir uns schnell einig geworden.

Anlegerschutz (AAA)

Rechtsmittel eingelegt. Auch FB: Bei Corestate hatten Sie auch das Fondsgeschaft aufbauen sollen.

in anderen Filmfonds zeichne

sich eine Kehrtwende ab. Reul: Das ist richtig, aber bei der Frankonia Immobilienfonds GmbH halte ich mal3-
gebliche Gesellschafteranteile und kann daher unternehmerisch tatig sein. Das wére

CFB-FONDS

e
CFB-Fonds 177 — Solar Deutschlandportfolio III

Solarfonds bringen Sonne ins Depot!




IVG Private Funds

Vollvermietung

IVG hat die Leistungsbilanz
fiir das Jahr 2009 fir seine
EuroSelect Immobilienfonds
vorgelegt. Insgesamt sind elf
Beteiligungen mit Objekten
in européischen Metropolen
erfasst. Die ersten Immobi-
lienfonds fir private Investo-
ren wurden im Jahr 2004
aufgelegt. Die Flachen sind
mit 99,8 Prozent nahezu
komplett vermietet, auRer-
dem konnten die Fonds 103,5
Prozent der prospektierten
Mietertrdge erzielen - in der
jeweiligen Landeswéhrung.
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bei Corestate nicht moglich gewesen. Es gibt aber keinen Stress mit Corestate-Chef
Ralph Winter, ganz im Gegenteil, er ist ja selbst Unternehmer und hat daftir Ver-
standnis. Seit Juni bin ich aulerdem im Aufsichtsrat der Corestate-
Tochtergesellschaft Youniq, einer Immobilien-AG mit einem Volumen von rund 200
Millionen Euro, die Studentenwohnungen baut und betreibt.

FB: Nun also die Frankonia AG. Was planen Sie dort konkret?

Reul: Dort arbeite ich an Fonds flr institutionelle GroRinvestoren und Private Place-
ments flr Anleger ab 200.000 Euro aufwarts. Dabei konzentriere ich mich zunéchst
auf die Stérken der Frankonia AG, die Hotels, exklusive Wohnungen und uberdurch-
schnittlich ausgestattete Biroimmobilien erstellt.

FB: Was spricht dafiir, ausgerechnet in dieser krisenhaften Situation mit einem neu-
en Fondsanbieter an den Markt zu gehen? Suchen Sie neue Absatzkandle fir die
Objekte der Frankonia AG?

Reul: Eher umgekehrt. Unsere Fonds kénnen auf ein hochwertiges Portfolio zurtick-
greifen, werden aber auch am Markt einkaufen. Immobilien sind fir Grof3investoren
wie Versicherer und Pensionskassen nach wie vor sehr interessant. Anders als ande-
re Anbieter bringen wir aber keine Durchschnittsware im 25. Europa-Fonds mit sechs
Prozent Ausschittung. So etwas wirde nicht funktionieren.

FB: Sondern?

Reul: Die Story muss uberzeugen. Wir kommen von der Produktseite und kdnnen
den hohen Frankonia-Anspruch in Sachen Qualitat und Lage auf die Fonds ubertra-
gen. Investoren haben daher einen guten Grund, zu uns zu kommen. Bei uns bekom-

Die Wartezeit hat ein Ende — Ihre Anlagechancen

in Central London mit dem Staat als Mieter

In London passiert viel: Die Zukunftsvision von der nachhaltigen Weltmetropole nimmt deutlich sichtbar Gestalt an. Setzen
Sie auf die innovative Kraft der britischen Hauptstadt: Mit dem ,,Bayernfonds GroRbritannien 3“ investieren Sie in eine
hochwertige Immobilie an einem begehrten Birostandort in Central London. Mieter bester Bonitat ist der britische Staat.
Prognostiziert werden jahrliche Ausschiittungen in Hohe von 6 Prozent?. Weitere Details unter: www.realisag.de

1) Prognostizierte jahrliche Ausschittungen an die Anleger wihrend der Prognosedauer bezogen auf das Beteiligungskapital ‘) Re a l I. S.

(ohne Agio) firr das jeweilige Geschdftsjahr (im Jahr des Beitritts ggf. zeitanteilig); nach britischen Steuern, sofern der Anleger
Einnahmen aus britischen Quellen innerhalb der Freibetrdage erwirtschaftet, und vor Abgeltungsteuer in Deutschland. www.realisag.de



Hesse Newman

Minus ausgeglichen

Der Hamburger Fondsinitia-
tor Hesse Newman hat im
ersten Halbjahr ein ausgegli-
chenes Konzernergebnis
erwirtschaftet. Im vergleich-
baren Vorjahreszeitraum
hatte das Unternehmen

noch ein Minus von 1,7

Millionen Euro ausgewiesen.

Bei privaten Kapitalanlegern
hat Hesse Newman in den
ersten sechs Monaten des
Jahres 27,5 Millionen Euro
eingesammelt. Anleger
beteiligten sich an einem
Green-Building am Diissel-
dorfer Flughafen und an
einem Zweitmarktfonds
mit gebrauchten Schiffs-
beteiligungen.
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men sie keine gesichtslosen Objekte, sondern etwas Besonderes — auch, wenn die
Rendite etwas niedriger ist.

FB: Zahlt nicht gerade die Rendite mehr als alles andere? Luxus bringt nun mal weni-
ger Ertrag als Durchschnittsware.

Reul: Unsere Investoren bringen Immobilien-Know-How mit. Sie haben immer das
Verhdltnis von Rendite und Risiko im Blick. Beispiel Luxuswohnungen: Solche Objek-
te sind wertstabil oder vermehren sogar das Vermdgen. Unter dem Strich wird eine
Wohnanlage mit vier Prozent Rendite besser sein als ein Europa-Biropaket in Rand-
lage mit sechs Prozent.

FB: Wann wird es erste Angebote geben und fir wen?

Reul: Wir arbeiten an zwei Angeboten fir institutionelle Investoren. Der Wohnungs-
fonds besteht aus einem Frankonia-Portfolio mit Wohnungen in Hamburg, Miinchen
und Dusseldorf. Der Birofonds ist sehr konservativ, um nicht zu sagen defensiv
kalkuliert, bezuglich Lagen, Mieter und Inflationsschutz. Weniger von Bedeutung
sind die Mietvertragslaufzeiten. Wir suchen keine Abschlisse Uber zehn Jahre,
sondern freuen uns mehr Uber funf Jahre mit einem bonitatsstarken Mieter. Damit
werden wir die nadchste Krise Uberstehen, denn die Vermietungsleistung von
Frankonia ist exzellent.

FB: Und was kommt fur private Anleger?

Reul: Wir arbeiten an einem Denkmalschutz-Wohnungsfonds, der spéatestens im ers-
ten Quartal 2011 kommen soll. Weil er nicht modellhaft ist, erhalten Anleger hier die
volle Abschreibung. Wir haben hierfir Premium-Wohnimmobilien in der Kdlner City
und in Hamburg an der Alster im Blick, absolute Top-Lagen.

Nordcapital Schiffsbeteiligung MS “E.R. Bordeaux”

3 - :
i

- Gut anlegen im weltweiten Rohstofffransport

Investition in den Massengutfrachter MS “E.R. Bordeaux”

: & * Moderner Supramax-Bulk-Carrier - flexibel einsetzbar mit eigenen Kranen

e Sehr giinstiger Kaufpreis — gutachterlich bestatigt

e Auszahlungen von 7 % p.a. steigend prognostiziert — weitgehend steuerfrei

Telefon: 040/3008-2100
Telefax: 040/3008-2121

E-Mail: vertrieb@nordcapital.com NORD(?APIT AL "

www.nordcapital.com - ;
p Gemeinsam Werte schaffen



Enerqy Capital Invest

Bohrung zum achten

Mit einem Eigenkapitalvolu-
men von 30 bis maximal 60
Millionen Euro platziert
Energy Capital Invest der-
zeit seinen bislang groften
Publikumsfonds. Wie seine
Vorgénger finanziert auch
dieser Kurzlaufer ,,uS Ol-
und Gasfonds VIII“ Bohr-
rechte in dem texanischen
Fordergebiet McMullen. An-
leger sollen bis Ende 2012
maximale Gewinnanteile von
nominal 35 Prozent bekom-
men. Sie setzen sich zusam-

men aus einem Frithzeichner-

bonus, den Ausschiittungen
und einem Schlussbonus.
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FB: Bei der IVG haben Sie sich eine Europa-Expertise erworben. Die liegt jetzt ein
wenig brach, oder?
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Reul: Ich hoffe, dass die Halbwertzeit meiner Expertise langer anhélt als zwei, drei
Jahre. Aber es stimmt: Frankreich und England stehen derzeit nicht auf unserer
Agenda, wobei der Zeitpunkt zum Beispiel fir Investitionen in London sowieso nicht
der gunstigste ist.

Hinterm Horizont geht‘s weiter...

Schiffsexperte Niefiindt sieht Ende der Krise in Sicht

In den vergangenen Jahren verbreitete Michael Niefiind negative Nachrichten. Der
unabhangige Markt- und Schifffahrtsanalyst untersucht und kommentiert alle halbe
Jahre im Marktreport aus dem Fondshaus Hamburg (FHH) die Entwicklungen und
Aussichten in der Seeschifffahrt. Nach diisteren Prognosen in den vergangenen Aus-
gaben blickt er in eine hellere Zukunft — auch wenn die Krise seiner Ansicht nach
noch langst nicht komplett Uberwunden ist.

,Der Containermarkt ist der Uberraschungsgewinner des ersten Halbjahres 2010:
Nachdem der Weltcontainerumschlag 2009 um rund neun Prozent gesunken war,
wird fur das Jahr 2010 insgesamt ein Wachstum von knapp zehn Prozent erwartet.
Das entsprache einem Umschlag von rund 500 Millionen Tonnen — und damit fast
dem Niveau von 2008." So fasst Niefiind die Lage der Containerschiffe zusammen.

i
i .
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IHRE PARTNERIN IN SACHEN GESCHLOSSENE FONDS

Die HGA Capital im Uberblick:

¢ Initiatorin von 34 Publikumsfonds und
13 Privatplatzierungen
¢ 3,3 Milliarden Euro Gesamtinvestitionsvolumen
¢ 1,0 Milliarden Euro platziertes Eigenkapital
¢ Betreuung von rund 20.000 Anlegern

Weitere Informationen und Ansprechpartner finden Sie unter www.hga-capital.de

¢ Solide Leistungsbilanz: knapp 80 Prozent der laufenden
Fonds im oder tiber Plan

< 100-prozentige Tochtergesellschaft der HSH Real Estate AG
- eines der fithrenden international agierenden Investment-
und Asset-Management-Unternehmen Deutschlands

HGA CAPITAL

EIN UNTERNEHMEN DER HSH NORDBANK




Offene Fonds

AXA Investment Managers
setzt die Riicknahme der
Anteilscheine des offenen
Fonds AXA Immosolutions
fr weitere neun Monate aus.
Grund ist die weiterhin unzu-
reichende Liquiditét. Der
AXA Immosolutions ist ein
Fonds fur institutionelle In-
vestoren.

Die RREEF Spezialfonds
haben innerhalb von acht
Monaten Immobilien fiir
mehr als eine halbe Milliarde
Euro gekauft. Insgesamt han-
delt es sich um 20 Gebaude,
die Halfte davon befindet
sich in Deutschland.
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Zu den grof3ten Gewinnern zahlt er die Panamax-Schiffe mit Platz fur 3.500 bis 4.400
Container. Hier stiegen die Charterraten im ersten Halbjahr 2010 — ausgehend vom
niedrigsten Niveau seit mehr als fiinf Jahren im Dezember 2009 — um durchschnittlich
239 Prozent. Erstmals seit dem Einbruch der Raten freuten sich auch die Eigentiimer
der Sub-Panamax-Schiffe mit 2.000 bis 2.750 TEU uber steigende Einnahmemaglich-
keiten. Sie lagen in den ersten sechs Monaten des Jahre um bis zu 138 Prozent der
Vorjahreswerte. Nicht ganz so deutlich profitierten kleinere Schiffe von der Raten-
Entwicklung. Allerdings waren in dieser GréRenklasse die vorangehenden Verluste
auch nicht so stark.
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.Die steigenden Raten sind vor allem auf die positive Entwicklung der Weltkonjunktur
zuriickzufiihren, die sich deutlich rascher erholt als erwartet, begriindet Niefiind den
positiven Trend. Angetrieben werde das globale Wachstum vor allem von aufstreben-
den Wirtschaftsmachten wie China, Indien und Brasilien. In den asiatischen Héfen
geht wieder die Post ab. So legte der Containerumschlag etwa in Singapur um 15,5
Prozent zu. Aber auch die Volumina der Routen zwischen Asien und den USA mach-
ten ein Plus von rund 13 Prozent.

Anteil an der positiven Entwicklung hatte aber nicht nur die wirtschaftliche Erholung,
sondern auch das von vielen Reedereien eingesetzte ,Extra Slow Steaming“. Die
langsam fahrenden Schiffe verknappten das Tonnageangebot und schufen so bis Mai
2010 zusatzliche Beschaftigung fur fast 100 Schiffe mit einer Kapazitat von insge-
samt 554.000 TEU.

So reduzierte sich die aufliegende Tonnage innerhalb des ersten Halbjahrs um knapp
75 Prozent. Zum Stichtag 21. Juni waren 192 Schiffe ohne Beschéftigung. Ein halbes
Jahr zuvor waren es noch 581 Schiffe mit einer Stellplatz-Kapazitat von insgesamt
rund 1,5 Millionen TEU. Allerdings reichen auch die gestiegenen Raten nicht

SCOPE

MANAGEMENT
' E!-[F!H_E'!lﬂg RATING
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SKYCLASS 53 — 8 JAHRE RESTLAUFZEIT UND 8 % AUSSCHUTTUNG p.a.

Das Beteiligungsangebot KGAL SkyClass 53 liberzeugt

ihre  kommende Kooperation mit der Air France,

nicht nur mit seiner kurzen Laufzeit von rund acht Jahren,
sondern auch mit attraktiven Ausschiittungen in Hohe
von 8% p.a. Investitionsobjekte sind drei marktgangige
Regionalflugzeuge vom Typ EMB 195 LR des brasiliani-
schen Herstellers Embraer. Mieter der Flugzeuge ist Flybe,
die groRte regionale Airline Europas, die sowohl durch

KGAL GmbH & Co. KG - Télzer Strale 15 - 82031 Griinwald - www.kgal.de

als auch durch ihren wirtschaftlichen Erfolg weiter fir
positive Schlagzeilen sorgt. Informieren Sie sich Uber
unseren Kurzlaufer ,Mission 8x8“ und rufen Sie uns an un-
ter Tel. 089 64143-427. Oder klicken Sie hier auf den Link
zu einer ,sehr guten“ Produktanalyse von Fonds & Co:

http://www.kgal.de
=KGAL

REAL INVESTMENTS




“EuroSelect
Immobilienfonds

Aus der aktuellen Presse:

B ,Immobilien, also Anlagen zum
Anfassen, in der Anlegergunst
weit vorne.“

B ,Anleger suchen in der Krise
Sicherheit, stabilen Cashflow und
Besitzerstolz.“

Auch in 2009 gehort die IVG

Private Funds weiterhin zu den
Marktfiihrern geschlossener
Immobilienfonds.

Geschlossene Beteiligungen

Q:‘),t'\ng 4,
© B\  Si 2010
3 A\ Sieger -
& B.e .Ster . Immobilien International
Initiator

¢ gff EuroRating
Goga

services

ntv

Funds www.ivg-funds.de



Wechsel Dich

Eine Personalie, die tber-
rascht: Nach mehr als 17
Jahren im Unternehmen und
zehn Jahren in der Geschafts-
flhrung der Jamestown US-
Immobilien GmbH verlasst
Markus
Derkum
auf eige-
nen
Wunsch
Ende des
Jahres
den Kol-
ner US-
Fonds-
Initiator.
Derkum
war auflerdem im Vorstand
des Verbands Geschlossene
Fonds (VGF). Er will sich
kiinftig mit Themen auRer-
halb der Fonds— und Immo-
bilienbranche beschaftigen.
Der Fondsbrief wiinscht da-
bei alles Gute! Neuer Ge-
schaftsfihrer wird JUrgen
Gerber, seit finf Jahren bei
Jamestown unter anderem
fur die Berichterstattung an
die Anleger und die Leis-
tungsbilanz zusténdig. Er
verantwortet nun vor allem
das Fondsmanagement.
Weitere Geschaftsfiihrer
sind neben Eigentiimer
Christoph Kahl, Jochen
Stockdreher und Michael
Huf. Ralph Hassert und
Klaus-Dieter Schmidt
leiten die Jamstown
Vertriebs GmbH.

Roger Welz (51) hat die
Aberdeen Immobilien Ka-
pitalanlagegesellschaft zum
31. August 2010 verlassen
und sucht neue Herausforde-
rungen. Unverandert im Vor-
stand sind Michael Deter-
mann, Fabian Klinger und
Hartmut Leser.
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Charterratenindexverlauf Flr Container- und Tankschiffe sowie Fir Bulker
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immer aus, neben den Betriebskosten auch die Darlehen zu bedienen. Von Aus-
schittungen an die Anleger ganz zu schweigen.

Chinas Stahlhunger bestimmt die Nachfrage nach Erz und Kohle und damit nach Bul-
kertonnage. Die Schiffe profitierten zudem von Getreide- und Sojaverladungen nach
Asien. Der Mangel an Kokskohle lie3 die Verladungen der Panamax-Schiffe von der
Ostkuste der USA nach China auf den hdchsten Wert seit 1996 steigen. Seit Mai
2010 gehen die Eisenerz-Importe nach China allerdings zuriick, weil die Regierung
versucht, Spekulationen am Immaobilienmarkt einzudammen. Das belastet die Stahl-
preise. Daher dréngt sich die Frage auf, ob die Erholung der Bulkermérkte nur ein
Strohfeuer war. Konsequenzen werden aufl3erdem — wie bei den Containerschiffen
auch — die kommenden Neubauten haben. Insgesamt steht bei den Bulkern ein Zu-
wachs von mehr als 1.450 Schiffen mit 121 Millionen Tonnen Tragfahigkeit an. Das
entspricht mehr als einem Viertel der bestehenden Flotte.

Flottenwachstum und Verschrottungspotenzial Gber alle Schiffssegmente
]

Erstmals konnte sich der 2009 arg gebeutelte Tankermarkt 2010 wieder erholen.
Trotzdem lagen die Raten im ersten Halbjahr noch immer rund 35 Prozent unter dem
Schnitt der vergangenen fiinf Jahre. Grund daftir ist wohl auch das weiterhin steigen-
de Uberangebot: Wahrend nur 72 Schiffe mit 6,4 Millionen Tonnen vom Markt ver-
schwanden, wurden 184 neue Tanker mit einer Kapazitat von 21,5 Millionen Tonnen
abgeliefert. In der zweiten Jahreshélfte stehen weitere 298 Neubauten mit rund 32,6
Millionen Tonnen zur Auslieferung an.

Der Olverbrauch wird grundsétzlich steigen. Davon geht die International Energy
Agency (IEA) aus. sie rechnet mit einer Erhéhung der Forderkapazitéat bis 2015 von
taglich 91 Millionen Barrel. Das Nachfragewachstum beziffert die Agentur auf 0,84 bis
1,2 Millionen Barrel taglich. So wirde der globale Verbrauch spatestens 2011 das
Vorkrisenniveau wieder erreichen.
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Von Ulrich Nastold, Rechtsanwalt

Recht einfach

Erst kirzlich &uRRerte sich der BGH erneut zu Fragen der Haftung eines Mittelverwen-
dungskontrolleurs. Er Ubertrug die Pflichten, denen ein Treuhandkommanditist unter-
liegt, auch auf diesen. Der Mittelverwendungskontrollvertrag wirke zu Gunsten bzw.
mit Schutzwirkung zu Gunsten der Anleger (vgl. BGH, Urt. vom 19.11.2009 Ill ZR
108/08 und 109/08). Ein Mittelverwendungskontrolleur ist deshalb grundsatzlich ver-
pflichtet, gegeniber den kiinftigen Anlegern schon vor Abschluss des Vertrages und
ohne konkreten Anlass sicher zu stellen, dass séamtliche Anlegergelder von Anfang
an in seine Mitverfliigungsgewalt gelangen. Sonst ist der Mittelverwendungskontrol-
leur nicht in der Lage, die Verwendung der Gelder zu den vertraglich vorgesehenen
Zwecken auftragsgerecht zu gewéhren. Ist dies nicht sichergestellt, muss ein Mittel-
verwendungskontrolleur potentielle Anleger Uber den Vertrieb oder notfalls auch tber
Uberregionale Zeitungen Uber die unterbliebene Mittelverwendungskontrolle informie-
ren (BGH a.a.0.).

Haufig wird nun in Mittelverwendungskontrollvertrdgen versucht, Anleger mit Ihren
Ansprichen an Dritte zu verweisen, inshesondere die prospektverantwortlichen
Fondsinitiatoren. Im Hinblick auf den Mittelverwendungskontrolleur ist dies allenfalls
bei einfach fahrlassigen Pflichtverletzungen maéglich. Der Mittelverwendungskontroll-
vertrag unterliegt der AGB-Kontrolle. Beschrankungen von Schadenersatzanspri-
chen wegen grober Fahrlassigkeit durch AGB sind unwirksam (§ 309 Nr. 7b BGB).

Wirtschaftspriifer handeln bereits dann grob fahrlassig, wenn sie offensichtlich gebo-
tene, leicht durchfuhrbare Prufungshandlungen unterlassen (vgl. BGH, Urt. vom
10.12.2009, VII ZR 42/08).

Der als Mittelverwendungskontrolleur tatige Wirtschaftsprifer muss deshalb die Er-
richtung des vorgesehenen Mittelverwendungskontrollsystems tberprifen und poten-
tielle Anleger in geeigneter Weise iber Missstéande unterrichten (OLG Minchen, Urt.
vom 24.03.2010, 20 U 5417/07). Wirtschaftsprifer, die bei Anlageangeboten als Mit-
telverwendungskontrolleure tatig werden, sollten deshalb samtliche, von der Recht-
sprechung fir Treuhandkommanditisten entwickelte Pflichten befolgen. Sonst kann
gegen sie nicht nur ein berufsaufsichtsrechtliches Verfahren eingeleitet werden, son-
dern sie kdnnen von Anlegern unmittelbar auf Schadenersatz in Anspruch genom-
men werden.

im Rechtsnewsletter
Partner GbR,

Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie
Klumpe, Schroeder +

Néhere
der Rechtsanwaltskanzlei
www.rechtsanwaelte-klumpe.de
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