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Meiner Meinung nach... 
 
Auf den REIT haben manche Initiatoren geschlossener Immobilienfonds offenbar 
sehnlichst gewartet. Die IC Immobilien Holding AG aus Unterschleißheim bei Mün-
chen macht nun als erster Nägel mit Köpfen. Das Unternehmen schreibt in diesen 
Tagen die Anleger von 16 Fonds an und schlägt ihnen vor, die Anteile in Aktien des 
kommenden Fair Value REITs zu wandeln. Bis Ende Juni sollen sie sich entscheiden, 
ob sie Zeichner bleiben oder Aktionäre werden wollen. 
 
„Wir sind der Meinung, dass auch private Anleger von den Chancen der neuen Asset-
Klasse der G-REITs profitieren könnten. Insbesondere bei einem Tausch von Antei-
len an einem geschlossenen Fonds in Aktien eines REIT erhält der Anleger ein sehr 
viel fungibleres Wertpapier. Die steuerliche Seite ist in vielen Fällen sogar günstiger 
als bisher, da nur die tatsächlich ausgezahlte Ausschüttung zu versteuern ist“, wirbt 
der Initiator. 
 
Doch ist das wirklich so? Auf welcher Seite überwiegen die Steuervorteile tatsäch-
lich? Unser Experte Robert Kracht hat die geschlossenen Immobilienfonds gegen 
REITs ausgespielt - und kommt zu einem eindeutigen Ergebnis. Am Ende steht es 
8:2 für die geschlossenen Fonds. Krachts Fazit: REITs punkten in den Bereichen Li-
quidität und geringem Kapitaleinsatz. Und hier sieht er bessere Alternativen bei den 
offenen Immobilienfonds. 
 
Kein Grund zur Panik also, kein Anlass für übereilte Entscheidungen. Der geschlos-
sene Fonds wird ja nicht plötzlich zum schlechten Investment, nur weil es mit dem 
REIT eine zusätzliche Form von Immobilienbeteiligung gibt. Wer sein Kapital langfris-
tig arbeiten lassen kann, ist mit sauber konzipierten Fonds weiterhin gut beraten. 
 
An neuen Produkten mangelt es nicht, wobei die Zahl der Standorte und Konzepte 
ständig zunimmt. Ideenkapital etwa bringt in Kooperation mit Hines einen US-Fonds 
mit Value-Added-Objekten und außerdem ein Beteiligungsangebot mit Core-
Immobilien in Australien. Und wer auf Schiffe setzt, kann zum Beispiel über den neu-
esten Tanker-Fonds von KGAL nachdenken. Wenngleich erste Initiatoren wie Lloyd 
Fonds in Singapur in den Startlöchern stehen, um am dortigen Finanzierungsmarkt 
präsent zu sein. 
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Viel Spaß beim Lesen 
 
Markus Gotzi 
Chefredakteur  
Der Fondsbrief 
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Ideenkapital 
 

USA und Australien 
 

Einen US-Fonds mit Value-
Added-Objekten bringt der 
Düsseldorfer Initiator Ideen-
kapital an den Markt. Part-
ner ist wie beim Vorgänger-
fonds die US-Immobilien-
firma Hines. Anleger sollen 
innerhalb von acht Jahren 
jährliche Renditen von zehn 
bis zwölf Prozent erzielen. 
Ein Fonds mit langfristig 
vermieteten Immobilien in 
Australien soll folgen, der 
„IK Australia Core +“.  

Fonds-Check 
 Kehrseite der hohen Ölpreise 
 
KGAL bietet Anteile am Tanker SC Clara an - Charter abhängig vom Preisniveau  
 
Rekorde an den Tankstellen: Mehr als 1,35 Euro für einen Liter Super, Diesel kostet 
1,17 Euro. Und ein Ende der Preissteigerung ist nicht in Sicht. Ein drohender Bürger-
krieg im Irak, wachsende Bedrohung durch den Iran, der offensichtlich an der Atom-
bombe bastelt – keine guten Aussichten für eine Erholung auf dem Ölmarkt. Nicht nur 
notorische Schwarzseher fürchten dauerhaft Liebhaberpreise für Benzin. Schon jetzt 
kostet Sprit mehr als Bier. Was an der Zapfsäule in den Tank fließt, können sich An-
leger jedoch an anderer Stelle zurück holen. Die Charterraten in der Tankschifffahrt 
sind eng an die Entwicklung der Ölpreise gekoppelt. Bleibt das schwarze Gold teuer, 
dürften die Einnahmen der Schiffseigner gesichert sein. KGAL aus Grünwald bei 
München bietet aktuell den Fonds „SeaClass 7“ an. Zeichner finanzieren den Dop-
pelhüllentanker SC Clara. 
 
Objekt: Knapp 60 Millionen Dollar für ein fünfeinhalb Jahre altes Schiff – solche Prei-
se sind inzwischen üblich für gebrauchte Objekte. Die „Clara“ ist ein 239 Meter gro-
ßer Tanker mit 105.000 dwt Tragfähigkeit und zählt damit zur Aframaxklasse. Die 
weltweite Flotte dieser Klasse umfasst derzeit knapp 700 Schiffe. Mehr als 100 davon 
müssen bis spätestens 2010 ausgemustert und verschrottet werden, da sie nur eine 
Hülle haben. Bis dahin laufen 249 Neubauten vom Stapel. Nach 2015 dürfen nur 

 

Signa 

Prag hat einen besonderen Zauber ...Prag hat einen besonderen Zauber ...

... auch für Investoren!... auch für Investoren!
SIGNA 04 Prag – der geschlossene Immobilienfonds zu einem
herausragenden Businesspark-Projekt in der Goldenen Stadt.
Profitieren Sie von den zauberhaften Aussichten einer prospe-
rierenden City im Herzen Europas.

Informationsmaterial anfordern unter info@signa-funds.de 
oder direkt informieren unter www.signa-funds.de
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Norddt. Vermögen 
 

Immobilien verkauft 
 

Nach 18 Jahren hat Nord-
deutsche Vermögen die 
Immobilien der Fonds 35 und 
36 verkauft. Anleger des 
„Markzentrums Hamm/Sieg“ 
erwirtschaften einen Über-
schuss von 103 Prozent nach 
Steuern, was einem internen 
Zinsfuß von 6,3 Prozent jähr-
lich entspricht. Zeichnern des 
Fonds „SB-Markt Salzgitter“ 
bleibt ein Gewinn von 82 
Prozent, das sind 5,5 Prozent 
jährlich. 
 
 
Henderson und mfi 
 

Shopping-Center 
 

Gemeinsam bringen Hender-
son Global Investors und 
Management für Immobi-
lien (mfi) den Fonds 
„German Shopping Centre 
Fund“ für institutionelle In-
vestoren auf den Markt. Ziel 
ist es, ein Portfolio von Ein-
kaufszentren in Deutschland 
aufzubauen. Die Rendite soll 
7,5 Prozent jährlich betragen. 
 
 
Hannover Leasing 
 

Kauf in Bad Homburg 
 

Für rund 40 Millionen Euro 
hat Hannover Leasing die 
neue Hauptverwaltung der 
Lilly Pharma Holding in 
Bad Homburg gekauft. Ge-
plant sind weitere Investitio-
nen in Deutschland, aber 
auch im Ausland, um die 
Gebäude entweder als ge-
schlossene Fonds zu platzie-
ren oder in einen künftigen 
REIT einzubringen. Die Vor-
bereitungen für eine Immobi-
lien-Aktiengesellschaft lau-
fen auf Hochtouren.   

 
Weiche Kosten: Die Ausgaben für Konzeption, Vermittlerprovisionen und andere 
Gebühren addieren sich auf 11,4 Prozent der Gesamtinvestion oder knapp 22 Pro-
zent des Eigenkapitals. Der Vertrieb kassiert inklusive des Agios 13 Prozent. Das 
sind im Vergleich üblicher Schiffsfonds für Anleger günstige Werte. 
 
Steuern: Stichwort Tonnagesteuer. Anleger zahlen Abgaben nur auf Grundlage der 
Ladekapazität. Konsequenz sind nahezu steuerfreie Einnahmen. 
 
Anbieter: KGAL ist ein Unternehmen, an dem hauptsächlich die Dresdner Bank, die 
Landesbank Bayern und die Hamburger Sparkasse beteiligt sind. Die Leistungsbi-
lanz ist weitgehend in Ordnung. Die Fonds sind sauber konzipiert, der Umgang mit 
den Zeichnern ist fair und transparent. 
 
Meiner Meinung nach...: Fonds für Anleger, die auf anhaltend hohe Charterraten in 
der Tankschifffahrt bauen. Die Aussichten stehen nicht schlecht, das bereits seit län-
gerem teure Öl lässt auf ein dauerhaft hohes Preisniveau und damit verbunden gute 
Einnahmemöglichkeiten schließen. Dennoch ein Angebot nicht ohne unternehmeri-
sche Risiken. Die Rendite beträgt rund sechs Prozent - falls alles läuft wie geplant. 
 
 
 

Von Robert Kracht, Steuerfach-Journalist 
Keine Angst vor deutschen REITs 
Fonds haben bessere Steuer-Angebote als die neuen Immobilienaktien 
 
Rückwirkend zum Jahresbeginn tritt das Gesetz zur Schaffung deutscher Immobilien-
Aktiengesellschaften mit börsennotierten Anteilen in Kraft. Damit ist der Weg für hei-
mische Immobilienaktien geebnet, die künftig neben ausländischen REITs an deut-
schen Börsenplätzen gehandelt werden. REITs zahlen selbst weder Körperschaft- 
noch Gewerbesteuer, wenn sie ihre erwirtschafteten Jahresüberschüsse anschlie-
ßend zu 90 Prozent an die Aktionäre ausschütten, mindestens drei Viertel ihres Ver-
mögens in Immobilien anlegen und 75 Prozent ihrer Umsätze aus Vermietung und 
Hausverkäufen erzielen. Dieses Privileg der Steuerfreiheit haben geschlossene Im-
mobilienfonds schon lange, ohne das sich die Fondsmanager an solche engen Ver-
waltungsgrundsätze halten müssen. Auch sonst punkten die nicht börsennotierten 
Gesellschaften für ihre Besitzer, wie die nachfolgende Gegenüberstellung zeigt. 
 
 

 
 

Real Estate Investment Trusts Geschlossene Immobilienfonds 

Keine Körperschaft- und Gewerbe-
steuer auf Gewinne bei Einhaltung 
der strengen Vorgaben. Volle Grund- 
und Grunderwerbsteuer. 

Keine Einkommensteuer auf Überschüsse, 
unabhängig von der Ausschüttungshöhe. 
Volle Grund- und Grunderwerbsteuer. 

0 : 0 

Die üppigen Zwangsdividenden sind 
beim Aktionär in voller Höhe mit der 
individuellen Progression zu versteu-
ern und unterliegen zuvor der 25-
prozentigen Kapitalertragsteuer. Mi-
ni-Abschreibungen und der Zwang 
zur marktgerechten Immobilienbe-
wertung drücken die Gewinne in die 
Höhe. 

Die Ausschüttungshöhe spielt steuerlich 
keine Rolle, maßgebend ist der jährliche 
Überschuss der Mieten über laufende 
Kosten und Abschreibung auf Fondsebene 
minus Sonderaufwand des Anlegers. Die 
mit der individuellen Progression zu ver-
steuernden Einkünfte sind geringer als 
beim REIT. 

0 : 1 
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Aberdeen 
 

Frankreich-Fonds 
 

Für institutionelle Investoren 
hat Aberdeen Property In-
vestors aus Köln einen neuen 
Fonds aufgelegt, den „France 
und Southern Europe“. Erste 
Investition ist der Kauf des 
Bürogebäudes CB 16 im 
Standort La Défense. Der 
Fonds zahlte rund 200 Milli-
onen Euro für die Immobilie. 
Neun Jahre lang ist das Ob-
jekt an den kanadischen Alu-
miniumhersteller Alcan Inc. 
und den Dienstleister Unilog 
vermietet. Aberdeen hält für 
institutionelle Anleger der-
zeit elf Fonds mit Objekten 
in Europa und Asien bereit. 
 
Offene Fonds 
 
 

Für 54 Millionen Euro hat 
der zur Commerz Grundbe-
sitz Gruppe gehörende Spe-
zialfonds Euro Logistik 1 ein 
Objekt mit elf Lagerhallen 
auf einer Gesamtfläche von 
75.000 Quadratmetern ge-
kauft. Der Preis beträgt 54 
Millionen Euro. Alle Flächen 
sind an die französische Ein-
zelhandelsgruppe Carrefour 
vermietet. 
 
Morgan Stanley P2 Value 
baut sein Engagement im 
japanischen Einzelhandel 
aus. Der Fonds hat für umge-
rechnet 47 Millionen Euro im 
Bieterverfahren einen Groß-
markt in einem Vorort Toki-
os erworben. Mieter ist Ito-
Yokado, einer der drei größ-
ten japanischen Hypermarkt-
betreiber. Die Restlaufzeit 
beträgt neun Jahre. Der Su-
permarkt ist das vierte Objekt  
in Japan. Insgesamt hält der 
Fonds inzwischen 22 Immo-
bilien. 

 
Fazit: REITs punkten eher bei der Liquiditiät und dem geringen Kapitaleinsatz. Hier 
steht als Alternative der offene Immobilienfonds zur Verfügung, ebenfalls mit besse-
ren Steuerregeln. 

 

Leistungsbilanz-Analyse 
 

Tomorrow: Chance für neues Management 
 

Ausschüttungen der US-Fonds nzum Teil aus Liquiditätsreserve gestützt 
Historie. Die Tomorrow Fund Management L.P. initiiert seit der Gründung im Jahr 
2000 geschlossene US-Immobilienfonds und hat ihren Geschäftssitz in Texas, USA. 
Der bisherige Präsident George Weinberg hat sein Amt an Paul S. Gerwin abgege-
ben. Die Vertriebskoordination in Deutschland übernimmt von Berlin aus die TFM 
Tomorrow Fund Management GmbH. Dort war George Weinberg bis Juni 2006 Ge-
schäftsführer. Seitdem hat Christopher Weden – von Oktober 2004 an Vertriebslei-
ter – die Leitung übernommen. Hauptgesellschafter des Berliner Unternehmens ist 

 

Auslandsmieten versteuert der REIT 
jenseits der Grenze. Der verbleibende 
Nettoertrag muss an die Aktionäre aus-
geschüttet werden. Die haben dann 
Kapitaleinnahmen, was zu einer echten 
Doppelbesteuerung führt. 

Der ausländische Fiskus hält die Hand 
nur bei den Anlegern auf, aufgrund der 
Steuerfreibeträge und Eingangstarife 
bleibt die meist leer. In der Heimat ist die 
Belastung über den Progressionsvorbe-
halt gering. 

0 : 6 
Wird Grundbesitz an einen heimischen 
REIT verkauft, bleiben die hierbei geho-
benen stillen Reserven unter bestimm-
ten Voraussetzungen zur Hälfte steuer-
frei. Das gilt aber nur bei Geschäften bis 
Ende 2009 und nicht für Bestandswohn-
immobilien. 

Beim Angebot an einen Fonds müssen 
die Veräußerungsgewinne hingegen voll 
versteuert werden. Aufgrund dieser Exit-
Tax-Regelung werden es sich gewerbli-
che Immobilienbesitzer in den kommen-
den drei Jahren gut überlegen, an wen 
sie ihre Betriebsgebäude abstoßen. 

1 : 6 
Verschenkte oder vererbte Wertpapiere 
sind mit dem aktuellen Börsenkurs steu-
erpflichtig, jetzt und nach einer Geset-
zesänderung. Besonders bei überhitzter 
Börse bringt das Abgaben auf nicht vor-
handenes Firmeninventar. 

Maßgebend ist der günstige Steuerwert 
der Immobilie abzüglich Verbindlichkei-
ten. Selbst nach einer Neuregelung unter 
Hochschleusung auf Marktpreise liegt die 
Bemessungsgrundlage unter der von 
REITs. 

1 : 7 
REITs können künftig für kleines Geld 
täglich über die Börse gekauft und wie-
der abgestoßen werden. Die Transakti-
onskosten sind gering. Den REIT kos-
ten allerdings der Börsenhandel sowie 
die Publikationspflichten einiges. 

Einlagen ab 15.000 Euro aufwärts und in 
der Regel mindestens zehn Jahre Lauf-
zeit müssen Anleger einkalkulieren. Hin-
zu kommen Agio, weiche Kosten und der 
fehlende Börsenhandel. Die Zweitmärkte 
sind kaum Ersatz. 

2 : 7 
4 % nach Steuern dürften maximal über 
die Dividenden drin sein. Mehr wird es 
nur bei anziehenden Kursen. Da die bei 
Immobilienaktien derzeit eher leicht  
überhitzt sind, sind Verluste und Rendi-
teeinbußen eher wahrscheinlich. 

Rund 7 % Nachsteuerrendite unter Ein-
bezug des späteren Immobilienverkaufs 
sind besonders für Anleger mit hoher 
Progression ein gutes Kaufargument, um 
in Gewerbeparks oder Bürokomplexe zu 
investieren. 

2 : 8 

Real Estate Investment Trust Geschlossene Immobilienfonds 
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Wechsel Dich 
 
 

Alexander Nehrhaupt ist 
neuer Bereichsleiter Immobi-
lien-Consulting der Real I.S. 
AG in München. Sein Vor-
gänger Lars Schöne wech-
selt in die Geschäftsleitung 
von DeTeImmobilien. Seit 
2005 ist Nehrhaupt bei Real 
I.S. tätig. Zuvor war er Seni-
or Consultant bei der Drees 
& Sommer-Tochter DS Ma-
nagement Consulting. 
 
In Atlanta hat KanAm eine 
Niederlassung gegründet -
Zeichen für ein anhaltendes 
Engagement in den USA. Im 
Jahr 2005 hatte das Unter-
nehmen bereits eine Filiale in 
Paris bezogen. 
 
Lloyd Fonds hat eine Toch-
tergesellschaft in Singapur 
gegründet. Sie arbeitet im 
Auftrag Dritter als 
Dienstleister für das kom-
merzielle Management von 
Handelsschiffen. Geschäfts-
führer sind Jan Hagemann 
und Matthias Schoeller so-
wie Gina Lee-Wan. Ent-
scheidend  für die Gründung  
ist Singapur als Standort ei-
ner der wachstumsstärksten 
Regionen der Schiffsfinan-
zierung. Lloyd Fonds unter-
hält bereits eine Auslands-
tochter in Österreich. 
 
Bankhaus Wölbern 
 

Bestes Ergebnis 
 

Das Bankhaus Wölbern hat 
2006 das höchste Geschäfts-
ergebnis seit seinem Beste-
hen erwirtschaftet. Der Jah-
resüberschuss stieg um 
knapp 100 Prozent auf 21,6 
Millionen Euro. Das ent-
spricht einer Eigenkapitalren-
dite von 54 Prozent. 

die US-amerikanische BGK-Gruppe, die zugleich ein Projektpartner der TFM in den 
Vereinigten Staaten ist. Bis Ende 2005 hat TFM geschlossene Fonds mit einem Ge-
samtinvestitionsvolumen von rund 570 Millionen US-Dollar aufgelegt. Die nachfolgen-
den Vergleiche erfolgen unter einer Toleranzgrenze von plus/minus fünf Prozent. 
 
Cash Flow. Kumuliert bis 2005 liegen fünf Fonds unter und zwei im Plan. Die Zieler-
reichung beträgt 84 Prozent und damit fünf Punkte unter der des Vorjahres. Der 
Fonds Dallas Income Fund 29 ist mittlerweile kaum mehr an der ursprünglichen Prog-
nose zu messen, weil er einige Ein- und Verkäufe von Fondsimmobilien getätigt hat. 
 
Ausschüttungen. Die verminderten Überschüsse wirkten sich bislang noch kaum auf 
die Ausschüttungen aus. Zum Teil ist das darauf zurückzuführen, dass manche Aus-
zahlungen etwa durch die Liquiditätsreserve gestützt wurden. Ein Fonds reduzierte 
2005 erstmals die Auszahlung um gut die Hälfte. Sechs Fonds lagen im Plan. Die 
Zielerreichung beträgt sowohl für als auch kumuliert bis 2005 rund 92 Prozent. 
 
Liquiditätsreserve. Zwar liegen in diesem Punkt vier Fonds unter, dafür aber drei so 
weit über Plan, dass am Ende eine um 100 Prozent höhere Liquiditätsreserve als ge-
plant erreicht wird. Der Vorsprung beläuft sich auf knapp 5,5 Millionen US-Dollar. 
 
Restdarlehen. Manche Fonds haben Nachinvestitionen, Umbauten oder Neuvermie-
tungsmaßnahmen nachträglich fremdfinanziert, weshalb der Darlehensstand in vier 
Fällen höher ausfällt. Dreimal liegt das Fremdkapital auf dem prospektierten Niveau. 
Die Zielerreichung beträgt 97 Prozent. Entsprechend der erhöhten Darlehensaufnah-
me wurden bis 2005 insgesamt acht Prozent höhere Tilgungen geleistet. 
 
Exits. Bisher wurden keine Fonds aufgelöst. Allerdings haben manche Fondsgesell-
schaften Immobilien aus ihrem Bestand veräußert, oder sie planen in absehbarer Zeit 
derartige Geschäfte. Bei den bisherigen Objektveräußerungen wurden teilweise Ge-
winne um 30 bis 40 Prozent erzielt. 
 
Leistungsbilanz. Gegenüber den Vorgängerversionen hat TFM die 2005er Leis-
tungsbilanz enorm verbessert und gibt dem Leser mittlerweile ein sehr vollständiges 
und transparentes Exemplar an die Hand. Das sollte für VGF-Mitglieder selbstver-
ständlich sein, die Analystenerfahrung lehrt aber leider, dass das Thema Leistungsbi-
lanz von einem erheblichen Teil der Mitglieder noch nicht so ernst genommen wird. 
 
Meiner Meinung nach... Wie gut und anlegerorientiert ein Emissionshauses wirklich 
ist, zeigt sich in schwierigen Zeiten. Gelegenheit, das unter Beweis zu stellen, dürfte 
das neue Management der TFM auch weiterhin haben. Schließlich sind die zahlrei-
chen Büroteilmärkte in den USA immer noch hart umkämpft. TFM präsentiert sich in 
der Leistungsbilanz als Unternehmen, das sich durch seine Präsenz vor Ort gut um 
das Objektmanagement kümmert. Es wird sich zeigen, inwieweit sich der Optimismus 
bezüglich steigender Vermietungsquoten und damit einer Verbesserung der bei eini-
gen Fonds unbefriedigenden Überschüsse erfüllt. Die teilweise gestützten Ausschüt-
tungen dürfen auf keinen Fall über eine längere Zeit subventioniert werden. 

Hannes Nickl, Wirtschaftsjournalist 
 

 

„Es gibt keine schlechten Fonds, nur falsche Preise“ 
Interview mit Frank Heimsaat, Vorstand der Zweitmarkt Plus AG 
Seit einem Monat ist die Handelsplattform Zweitmarkt Plus AG an der Berliner Bör-
se am Start, hat aber noch keine Anteile vermittelt. Zahlen will Vorstandsmitglied 
Frank Heimsaat Ende des zweiten Quartals präsentieren. Im Interview mit dem 
Fondsbrief zieht er dennoch eine erste Bilanz. 
 
Der Fondsbrief: Was hat sich in den ersten vier Wochen Ihrer Tätigkeit an der Zweit-
marktbörse getan? 
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Recht einfach 
 
Wer Anteile an Kapitalanlagegesellschaften oder ausländische Investmentanteile ver-
treiben möchte, weiß, dass er hierzu der Erlaubnis nach § 34c der Gewerbeordnung 
bedarf. Er muss dafür im Sinn des Gewerberechts zuverlässig sein und „in geordne-
ten Vermögensverhältnissen“ leben. In knapp einem Monat bedarf nun auch derjeni-
ge, der die gewerbsmäßige Vermittlung von Versicherungen möchte oder sein bishe-
riges Angebot in diesem Bereich erweitern möchte, einer besonderen Erlaubnis. 
Auch die Versicherungsvermittlung wird künftig zum erlaubnispflichtigen Gewerbe. 
Die Gewerbeordnung wurde um die neue Vorschrift des § 34d erweitert. Für die Er-
laubniserteilung, den Widerruf und die Rücknahme von Erlaubnissen sind die Indust-
rie- und Handelskammern zuständig. Sie fungieren nicht nur als Zulassungsstellen, 
sondern führen gleichzeitig ein vernetztes Register, welches bei einer gemeinsamen 
Stelle eingerichtet wird.  
 
Diejenigen, die schon bislang über eine Erlaubnis nach § 34c GewO oder gar einer 
Zulassung nach dem Kreditwesengesetz verfügen, brauchen die Voraussetzungen 
der gewerberechtlichen Zulässigkeit und des Lebens in geordneten Vermögens-
verhältnissen nicht neu nachzuweisen. Für alle anderen gilt, dass sie ein Führungs-
zeugnis, einen Auszug aus dem Gewerbezentralregister, eine Unbedenklichkeitsbe-
scheinigung des Finanzamtes und einen Auszug aus dem Schuldnerverzeichnis vor-
zulegen haben. Jeder, der künftig gewerbsmäßig Versicherungen vermittelt, muss 
zudem eine Vermögensschadenshaftpflichtversicherung haben. Diejenigen, die nicht 
unter die „alte-Hasen-Regelung“ fallen, müssen eine Sachkundeprüfung ablegen. 
 
Außerdem bestehen bei der Vermittlung von Versicherungsverträgen künftig gesetz-
lich vorgegebene Beratungs-, Informations- und Dokumentationspflichten. Für 
viele Vermittler war es bislang schon selbstverständlich, bei Bedarf schriftliche Hin-
weise, Berechnungsbeispiele und Erläuterungen zu geben. Es kann davon ausge-
gangen werden, dass diese neuen gesetzlichen Vorgaben, die selbstverständlich 
auch bei der Vermittlung fondsgebundener Versicherungen zu erfüllen sind, Auswir-
kungen auf die Beratungs- und Dokumentationspflichten in anderen Marktsegmenten 
haben werden. Dies gilt trotz des BGH-Urteils vom 24.01.2006 (Az: XI ZR 320/04), in 
dem der Bundesgerichtshof entschieden hat, dass eine Bank nicht verpflichtet ist, 
Aufklärungs- und Beratungspflichten schriftlich zu dokumentieren. Hier gilt nach wie 
vor der Grundsatz, dass derjenige, der eine Aufklärungs- oder Beratungspflichtverlet-
zung behauptet, dafür die Beweislast trägt.  
 
Wer die Beratung schriftlich dokumentiert, kann zwar nachweisen, dass er über die 
im Protokoll genannten Risiken informiert hat. Er trägt jedoch das Nachweisrisiko, 
falls sich ein im Protokoll nicht dokumentiertes, aufklärungsbedürftiges Risiko verwirk-
lichen sollte. Vor diesem Hintergrund gab es in den letzten Jahren zahlreiche Diskus-
sionen über das Für und Wider von Beratungsprotokollen. Für den Bereich der Versi-
cherungsvermittlung hat nun der Gesetzgeber klare Vorgaben geliefert. 
 
Nähere Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie im Newsletter der Rechtsan-
waltskanzlei Klumpe & Partner, www.rechtsanwaelte-klumpe.de. 

Impressum 

 

n-tv: Geschlossene Fonds auf dem Schirm 
 
07. Mai, 18.30 Uhr: n-tv Investment-Check: Afrika-Fonds: 
Was bringt ein Investment auf dem schwarzen Kontinent?  
 
14. Mai, 18.30 Uhr: n-tv Investment-Check: Flugzeugfonds - 
abheben mit dem neuen Airbus. 
 
18. Mai, 18.30 Uhr: n-tv Immobilien: CapitaI Immobilien 
Kompass - Leben in der Metropole: Der Wohnungsmarkt in 
der Hauptstadt Berlin. 


