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

/ Immobilienzertifikate-Fonds

/ Aufbau eines breit diversifizierten Immo-

bilienportfolios des LaSalle Asia Opportu-

nity Fund III mit Investitionen in etablierte 

Wachstumsmärkte Asiens

/ Fonds für internationale, institutionelle An-

leger mit Eigenkapital von bis zu USD 3 Mrd.

- exklusiv für Privatanleger bei der CFB

/ LaSalle Investment Management 

- 100 % Tochter von Jones Lang LaSalle

seit über 30 Jahren in Asien vor Ort tätig

VORANKÜNDIGUNG

Platzierungsstart Ende September

CFB-FONdS164
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‡ CFB-immobilienfonds frank-
reich ‡ core investment in zentraler lage von paris

CFB-FONdS165

/ Bürogebäude Euro Alsace, unmittelbar am 

Gare de I’Est gelegen

/ zu 100 % vermietet

/ Mieter: SNCF, die staatliche Eisenbahngesellschaft 

Frankreichs mit erstklassiger Bonität

/ attraktive Ergebnisse

VORANKÜNDIGUNG

Platzierungsstart Ende September
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HCI 
 

Exit nach 9 Monaten 
 

Nach nur neun Monaten hat 
das Emissionshaus HCI ein 
Objekt aus dem Joint Ven-
ture mit dem US-Immobili-
eninvestor Behringer Har-
vard verkauft. Der Deal ge-
lang, weil HCI 2.500 Quad-
ratmeter der insgesamt 3.900 
Quadratmeter des Büroge-
bäudes im niederländischen 
Driebergen neu vermieten 
konnte. Innerhalb des Joint 
Ventures will HCI in den 
kommenden drei Jahren bis 
zu einer Milliarde Euro in 
Immobilien investieren. 

darüber hinaus Zukunfts weisende Entwicklungen, etwa auslaufende Miet- oder 
Charterverträge. 
 
„Das widerspricht unseren Vorstellungen in keiner Weise. Im Gegenteil“, meint Eric 
Romba, Geschäftsführer des VGF. „Die Erlöse aus Garantien sind vollständig an-
zugeben.“ Er betrachtet die von den VGF-Mitgliedern verabschiedeten Grundsätze 
und Leitlinien als Grundlage für Diskussionen mit dem Institut der Wirtschaftsprüfer 
IDW. „Gemeinsam mit den Wirtschaftsprüfern wollen wir die Ergebnisse weiterentwi-
ckeln. Der IDW plant einen verbindlichen Standard. Wer sich dann nicht daran hält, 
darf von den Prüfern kein entsprechendes Testat bekommen“, so Romba. 
 
In diesen Tagen wird der Verband eine Internetseite frei schalten, auf der die Mitglie-
der ihre Bilanzen veröffentlichen (www.leistungsbilanzportal.de). Fehlt dort  künftig 
das Siegel der Wirtschaftsprüfer ohne Begründung, sollten Anleger ihre Schlüsse 
daraus ziehen – und im Zweifel Fonds anderer Anbieter zeichnen. 
 
 
 

Schreckgespenst US-Immobilienmarkt 
 
Krise belastet Geschäft der Fondsinitiatoren 
 
„Vertriebspartner und Kunden sind beunruhigt, ohne Frage“, sagt Michael Pirgmann, 
Vorstandsmitglied des Hamburger Initiators HPC. Er bietet aktuell einen Hypotheken-
fonds an, bei dem Anleger gewerbliche Immobiliengeschäfte finanzieren. „Private 
Kredite vergibt der Fonds nicht. Wir sind daher von der Hypothekenkrise nicht betrof-
fen“, so Pirgmann. Außerdem würden die Beleihungswerte höchstens 60 Prozent 

 

HGA  

ZUWACHS GARANTIERT.
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Jedes Jahr wächst die Bevölkerung in den USA um die Einwohnerzahl von Berlin an.

Von dem steigenden Bedarf an Wohnraum können Sie jetzt profi tieren. Investieren Sie 

mit dem HGA/USA VII Fonds in elf Apartmentanlagen mit über 2.000 Wohnungen.

Damit auch Ihr Kapital sich fl eißig vermehrt.

Informieren Sie sich im Detail*: www.hga-capital.de
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Wechsel Dich 
 

Ulrich Ellerbeck (55), Vor-
standsmitglied der Deutsche 
Schiffsbank AG, ist neues 
Aufsichtsratsmitglied des 
Emissionshauses Hamburg 
Trust. Ebenfalls neu dabei 
ist Taco de Groot (44), 
Chief Investment Officer bei 
Halverton Real Estate In-
vestment Management. Er 
übernimmt den Posten von 
Martin Rey (50), Geschäfts-
führer von Babcock & 
Brown Deutschland, der 
seinen Platz nach dem Aus-
scheiden der BGP Invest-
ment S.a.r.l. aus dem Gesell-
schafterkreis von Hamburg 
Trust räumt. 
 
 
Hartwig Hasenkamp (61) 
ist neuer Leiter Business 
Develloment bei der HSH 
Real Estate AG. Er über-
nimmt die Verantwortung für 
die Entwicklung und Umset-
zung innovativer Immobi-
lienprodukte für institutionel-
le und private Anleger. Zu-
vor war er mehr als fünf Jah-
re lang als Geschäftsführer 
bei der LB Immo Invest 
GmbH tätig. 
 
 
Katrin Schumacher (37) ist 
neue Leiterin der Marketing-
abteilung der Wölbern 
Group. Dazu zählen das 
Privatbankhaus Wölbern und 
die für das Fondsgeschäft 
zuständige Wölbern Invest 
AG. Zuvor war Schumacher 
fünf Jahre lang für die Unter-
nehmenskommunikation 
beim Hamburger Emissions-
haus König & Cie. zustän-
dig. Schumacher studierte 
Betriebswirtschaftslehre an 
den Universitäten in Passau, 
Toulouse und Berlin. 

erreichen. Banken hätten jedoch den Kauf von Eigenheimen mit 110 Prozent und 
mehr finanziert. 
 
Auch die Anbieter von Appartementfonds müssen derzeit ihre Geschäftspartner beru-
higen. „Finger weg von amerikanischen Wohnimmobilien? Das ist zu kurz gedacht“, 
meint Matthias Voss, Geschäftsführer bei HGA Capital. Seiner Ansicht nach profi-
tiert der Wohnanlagenmarkt sogar von der aktuellen Krise. Weil sich Eigenheimbesit-
zer zunehmend von ihren Häusern trennen müssen, ziehe die Nachfrage nach Miet-
wohnungen bereits spürbar an. „Die fundamentalen Rahmenbedingungen stimmen 
weiterhin“, so Voss. „Die Einwohnerzahl der USA wird in den kommenden Jahren 
voraussichtlich um 0,9 Prozent oder rund 2,6 Personen jährlich wachsen. 
 
Ähnlich argumentiert auch der Münchner Anbieter BVT. Sein Konzept sieht anders 
als bei HGA Capital keine langfristig laufenden Mieteinnahmen vor, sondern den Bau 
und anschließenden Verkauf der kompletten Wohnanlagen mit Gewinn an einen insti-
tutionellen Investor. „Alle Prognosen renommierter, amerikanischer Analysehäuser 
sagen dem Mietwohnungsmarkt eine gute bis hervorragende Marktentwicklung über 
die nächsten Jahre voraus“, beruhigt der Initiator. 
 
Andere Initiatoren bewerten die Situation anders. KGAL aus Grünwald bei München 
hatte geplant, im kommenden Monat einen Fonds mit europäischen Hypotheken auf 
den Markt zu bringen, hält das Angebot jedoch nun zurück. „Wir warten nun sechs bis 
neun Monate ab und hoffen, dass sich die Lage bis dahin wieder beruhigt“, sagt Ver-
triebsleiter Robert Massing. Und das, obwohl der Fonds mit dem US-Markt rein gar 
nichts zu tun hat. Vorgesehen war ein Fokus ausschließlich auf Europa, wobei der 
vergleichsweise heiße Markt in Spanien dabei nicht in Frage gekommen wäre. „Das 
Problem ist: Die Anleger differenzieren nicht. Die Aufklärungsarbeit wäre zu groß“, so 
Massing. 
 
Meiner Meinung nach... Den US-Immobilienmarkt gibt es nicht. Wie überall auch, ist 
er unterteilt in viele verschiedene Regionen und Bereiche. Nicht überall läuft es der-
zeit blendend. Ohne Zweifel ist eine schwere Krise bei den Einfamilienhäusern nicht 
mehr zu verleugnen. Jahrelang haben die Banken Kredite vergeben, ohne die Sicher-
heit der Kunden zu prüfen. Schlimmer noch: Jahr für Jahr erhöhten sie die Hypothek, 
weil doch die Werte der Eigenheime wieder gestiegen waren. Die Besitzer freuten 
sich und hauten das Geld raus für Autos, Möbel, Kreuzfahrten. Nicht nur unverbes-
serliche Optimisten gingen davon aus, dass es ewig so weiter geht. Nun ist das Ende 
erreicht und fordert Opfer. Hochverschuldete Häuslebauer erkennen, dass ihre Woh-
nungen lägst nicht so viel wert sind wie gedacht. Banken wie American Home Mort-
gages melden Konkurs an und setzen 7.000 Mitarbeiter auf die Straße, weil sie ihre 
überhöhten Forderungen abschreiben müssen. Und was bedeutet das für deutsche 
Fondszeichner? „Krise am US-
Immobilienmarkt trifft deutsche Anleger“, 
schreien selbst Lokalzeitungen von ihren 
Titelseiten. Doch wer genau ist betroffen? 
Investoren in Gewerbeimmobilien und 
selbst Zeichner von Appartementfonds 
wohl nicht. Sie spielen auf komplett ande-
ren Märkten. Ob der Funke überspringt? 
Darüber streiten die Experten. Die ameri-
kanische Notenbank FED zumindest 
glaubt nicht, dass eine Blase platzt. Ähn-
lich äußerten sich die Experten von Feri. 
Allerdings darf bei Investitionen der psy-
chologische Aspekt nicht vernachlässigt 
werden. Sinkende Umsätze bei den An-
bietern von US-Fonds dürfen daher allen 
realistischen Einschätzungen zum Trotz 
niemanden überraschen. 
             Housing Bubble. In den USA platzen die 
             Träume der Einfamilienhausbesitzer. 
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Recht einfach 
 
Wer klagt, braucht einen langen Atem. Diesen Atem hatten drei Anleger, die sich im 
Jahr 2000 an dem Filmfonds „Vif 3. KG“ beteiligt hatten. Sie begehrten wegen be-
haupteter Prospektmängel Rückzahlung der eingezahlten Beiträge und nahmen unter 
anderem die Tochtergesellschaft einer international tätigen Großbank in Anspruch, 
die die Anleger als Mitinitiatorin und Hintermann des Filmfonds ansahen.  
 
Der Bundesgerichtshof hat im Urteil vom 14.06.2007 (Az: III ZR 185/05) den Sach-
verhalt abweichend von den Vorinstanzen gewürdigt und einen Prospektmangel im 
Vertriebsprospekt darin gesehen, dass der Prospekt in seinem Abschnitt „Risiken der 
Beteiligung“ nicht eindeutig genug darauf hinweist, dass dem Anleger ein Risiko des 
Totalverlustes droht. Darüber hinaus hat das Gericht für klärungsbedürftig angese-
hen, ob der Tochtergesellschaft der Großbank möglicherweise bereits ein Jahr vor 
dem Beitritt bekannt war, dass bei einem Vorgängerfonds mit Produktionen begon-
nen wurde, ehe Einzelpolicen einer Erlösausfallversicherung vorgelegen hätten. 
 
In einem anderen vom Bundesgerichtshof entschiedenen Fall ging es um Sorgfalts-
pflichten eines Maklers, der einen Makler-Alleinauftrag zur Veräußerung einer Eigen-
tumswohnung hatte. Nach dem Kauf und der Bezahlung der Maklerprovision stellte 
sich heraus, dass der Spitzbodenraum ohne Baugenehmigung ausgebaut worden 
war. Der BGH (Urteil vom 18.01.2007, III ZR 146/06) wiederholte seine Grundsätze 
zu den Sorgfaltspflichten eines Maklers: Aus dem Treueverhältnis ergeben sich für 
den Makler bei der Erfüllung seiner Aufgaben bestimmte Nebenpflichten. So muss er 
über alle ihm bekannten Umstände aufklären, die für die Entscheidung des Auftrag-
gebers von Bedeutung sein können. Der Makler verletzt seine Pflichten, wenn er Ei-
genschaften des zu vermittelnden Objektes behauptet oder Informationen erteilt, oh-
ne sich die dafür erforderlichen Grundlagen verschafft zu haben. 
  
Mit Urteil vom 12.07.2007 (Az: III ZR 83/06) hat der BGH hingegen ein Urteil des 
OLG Köln aufgehoben, welches Schadenersatzansprüche gegen einen Anlagever-
mittler abgewiesen hatte. Ein Anleger hatte sich an einem geschlossenen Immobilien-
fonds beteiligt und die Beteiligung fremdfinanziert. Strittig war, ob der Vermittler vom 
Emissionsprospekt abweichende Zusagen getätigt hatte. Der Anleger behauptete, 
ihm seien Ausschüttungen „garantiert“ worden und es sei ihm auch vom Vermittler 
zugesagt worden, der Fondsanteil könne nach einem Jahr ohne jeglichen Verlust 
wieder veräußert werden. Der BGH stellte in den Urteilsgründen fest, dass ein Emis-
sionsprospekt kein Freibrief für den Vermittler sei. Insbesondere dürften von Vermitt-
lerseite keine im Emissionsprospekt zutreffend beschriebenen Risiken abweichend 
dargestellt werden, und es dürfte kein Bild der Beteiligung gezeichnet werden, wel-
ches die Hinweise im Prospekt entwertet oder die Entscheidungsbildung eines Anle-
gers mindert. Man könnte auch einfach sagen: „Verniedlichen gilt nicht“. 
 
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 
 
14. August, 18.30 Uhr: n-tv Fonds & Zertifikate: Besondere 
Anlage-Ideen: Investieren in Holz, Diamanten und Casinos. 
 
15. August, 18.30 Uhr: n-tv Investment-Check: Die Lieblings-
fonds der n-tv-Zuschauer: Fidelity European Growth, Vermö-
gensbildungsfonds I, ML World Mining Fonds, Templeton 
Growth Fonds. 
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