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MPC 
 

Geld für Mittelstand 
 

Etablierte Unternehmen des 
europäischen Mittelstandes 
stehen im Investitionsfokus 
des Fonds „MPC Private 
Equity 11“. Er legt das Ka-
pital seiner Zeichner in vier 
Zielfonds an: APAX Europe 
VII, Carlyle Europe Part-
ners III, Doughty Hanson 
& Co. V und Odewald & 
Compagnie III. Sie haben 
bereits rund 30 Prozent ihres 
Volumens abgerufen und in 
15 Unternehmen investiert. 
Anleger sind ab 10.000 Euro 
plus fünf Prozent Agio dabei. 

Wer sich nicht ablegen will, kann seinen Geschäfts- oder sonstigen Partner auf den 
zweiten Platz der Suite bitten und zu einem Business-Gespräch oder zu einem Mehr-
Gänge-Menü einladen. Leder, Holz und ähnlich edle Materialien der Ausstattung erin-
nern an die Glanzzeit des Orient-Express. Doric Asset Finance hat sich die ersten 
Maschinen gesichert und – mit Singapur Airlines als Leasingnehmer – über die 
Emissionshäuser Dr. Peters und GVA als geschlossene Fonds verkauft. Vertrieb mit 
Luxus-Problemen. Wo andere Initiatoren Überzeugungsarbeit leisten müssen, sind 
die Kunden der Airbus-Vermittler sauer, wenn sie nicht zum Zuge gekommen sind. 
 
Doch wie ich bei anderer Gelegenheit bereits geschrieben habe, ist ein Flugzeug-
Leasingfonds kein fest verzinsliches Wertpapier mit Flügeln, sondern eine unterneh-
merische Investitionsentscheidung. Entscheidend wird sein, wie die Nachfrage 
sein wird, wenn die Leasingverträge mit zehnjähriger Laufzeit auslaufen. Das 
gilt nicht nur für alle Flieger-Fonds, sondern für alle Beteiligungsmodelle. 
 
Alle Fluggesellschaften leiden außerdem unter den steigenden Ölpreisen. Während 
Autofahrer an den Tankstellen angesichts von Superpreisen jenseits von 1,50 Euro 
mehr oder weniger laut vor sich hin fluchen, ist bei den Airlines irgendwann die wirt-
schaftliche Schmerzgrenze überschritten. So berichtet Paul Kent, bei Doric für die 
Verhandlungen mit den Leasingnehmern zuständig, von einem Gespräch mit der 
Führungsspitze von Continental Airlines. Dort erhöht jeder Dollar Ölpreissteige-
rung die Kosten des operativen Geschäfts um 42 Millionen Dollar. Ende Mai 
übertraf der Ölpreis erstmals die Marke von 135 Dollar pro Barrel. Die Bank Goldman 
Sachs rechnet sogar damit, dass der Preis bis Ende des Jahres auf 200 Dollar stei-
gen könnte. Auf dem Weg dahin werden aber nicht nur Autofahrer und die Manager 
von Fluggesellschaften Kopfschmerzen bekommen. Bei einem Ölpreis in dieser Di-
mension dürfte die gesamte Weltwirtschaft ins Stocken geraten. 

 

 
 
 
 
 

Luxemburg bietet blendende Aussichten…

SIGNA 05/HGA Luxemburg – der geschlossene Immobilienfonds mit
einer langjährig vollvermieteten Class-A-Büroimmobilie am Topstandort
Luxemburg. Profitieren Sie von den blendenden Aussichten der
wachstumsstarken Finanz- und Kulturmetropole im Herzen Europas.

Informationsmaterial anfordern unter info@hga-capital.de
oder direkt informieren unter www.hga-capital.de

… auch für Investoren
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WealthCap
Zwei mal Equity 
Von Beginn an steht sämtli-
ches Kapital der Anleger für 
die Beteiligung an Private-
Equity-Zielfonds zur Verfü-
gung -  diese 100prozentige 
Investitionsquote ist das Al-
leinstellungsmerkmal der 
WealthCap-Private-Equity-
Fonds. Aktuell sind gleich 
zwei Angebote im Vertrieb: 
Die Nummern zehn und elf. 
Sie investieren über Ziel-
fonds in Europa und den  
USA. Geplant ist ein Portfo-
lio mit 25 bis 40 Unterneh-
mensbeteiligungen. 

Auf ein Wort 

BaFin muss Beratern grünes Licht erteilen 
Franco d‘Angelico führt Cube Finanz AG mit kleiner Bankenlizenz 

Franco d’Angelico ist Vertriebsprofi für geschlossene Fonds. Und das seit vielen 
Jahren. So war er 1992 unter anderem Mitgründer und bis 2003 Vorstand der Ver-
triebsgesellschaft UK Consult. Nach einer Auszeit aus persönlichen Gründen ist er 
nun als Vorstand der Cube Finanz AG wieder im Geschäft. Vor wenigen Tagen er-
teilte die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) dem Unterneh-
men die kleine Bankenlizenz. 

Der Fondsbrief: Wie ist die „Kleine Bank“ definiert? Können Sie nun Kredite verge-
ben, Schecks ausgeben und Überweisungen Ihrer Kunden ausführen? 

Franco d’Angelico: Nein, Cube Finanz AG ist keine Bank im herkömmlichen Sinne, 
aber ähnlich wie eine Bank gesetzlich über das Kreditwesengesetz KWG definiert. 
Wir haben gemäß Paragraf 32 KWG die offizielle Erlaubnis, Anlagen zu vermitteln, 
Kunden umfassend zu beraten und in ihrem Namen zu handeln. Bis zum 31. Oktober 
2007 durfte sich jeder ohne Einschränkungen Anlageberater nennen, das war ein 
ungeschützter Begriff. Jeder konnte seine Kunden individuell beraten und persönliche 
Empfehlungen zu Kapitalanlagen aussprechen. Er durfte zum Beispiel empfehlen, 
konkrete, einzelne Aktien zu verkaufen, um mit dem dadurch frei werdenden Kapital 
geschlossene Fonds zu zeichnen. Das ist seit dem 1. 11 2007 so nicht mehr möglich. 

Klumpe 

Luft?
Dünne

Einsame Gipfel sind reizvoll – wenn die Puste reicht. Gute Beratung sorgt für längeren Atem.

Ihre Spezialkanzlei für den gesamten Immobilien- und Kapitalanlagesektor.  
Know-how aus mehr als 20 Jahren Tätigkeit.

Prospektgestaltung · Prospektprüfung · Fondsdesign · Fondsadministration · Vertriebsrecht 
Sanierung · Anlegerschutz · Haftungsrecht

Kostenloser Newsletter unter: www.rechtsanwaelte-klumpe.de

Luxemburger Straße 282e
50937 Köln

Tel. 0221.94 20 94-0
Fax 0221.94 20 94-25

KLUMPE, SCHROEDER 
 + PARTNER GBR 
RECHTSANWÄLTE 



DNL Investmentagentur e.K. Großackersweg 5, 47589 Uedem, Tel.: 02825 / 93909-18, Fax: -27, dnl.invest@t-online.de

Informationen für erfahrene und erfolgreiche US-Immobilienfonds-Verkäufer

Sie kennen den Erfolg und suchen

neue Herausforderungen?

Sie sind bereits erfolgreich

im Verkauf von geschlossenen

US-Immobilienfonds?

TSO vertreibt zurzeit den dritten Fonds

für Deutschland und sucht qualifizierte,

freiberuflich tätige Gebietsrepräsentanten.

TSO sucht qualifizierte,
freiberuflich tätige

Gebietsrepräsentanten

TSO sucht qualifizierte,
freiberuflich tätige

Gebietsrepräsentanten
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Voigt & Collegen 
 

Solarparks in Spanien 
 

Fondsinitiator Voigt & Coll. 
hat einen weiteren Solarpark 
in Spanien für seinen aktuel-
len Fonds „SolEs“ gekauft. 
Mit dem Park „Los Palacios“ 
ist das Portfolio komplett. 
Das Investitionsvolumen 
beträgt 13 Millionen Euro 
und wird durch Bankdarle-
hen und Eigenkapital in Hö-
he von vier Millionen Euro 
finanziert. Gesellschafter 
Markus Voigt war früher 
Mitglied im Vorstand des 
Düsseldorfer Emissionshau-
ses Ideenkapital. 

FB: Ist das nicht der Job jedes Vermittlers? Geschlossene Fonds zu verkaufen? 
 
d’Angelico: Das ist so. Auch ein Vermittler ohne Genehmigung nach Paragraf 32 
KWG darf Fonds verkaufen, denn diese sind nicht erlaubnispflichtig. Er darf jedoch 
keine persönlichen Empfehlungen aussprechen, darf seinem Kunden nicht raten, an-
dere Kapitalanlagen zu verkaufen und diesen Erlös in den Fonds zu investieren. Be-
rät er seinen Kunden trotzdem ganzheitlich und geht dabei auf dessen individuelle 
Vermögenssituation ein, begeht er unter Umständen eine Straftat. Ich vergleiche das 
gerne mit der Tätigkeit eines Arztes. Der muss auch die Vorgeschichte seiner Patien-
ten wissen und die Symptome ihrer Krankheit erkennen, um eine geeignete Therapie 
zu empfehlen. Das geht nicht ohne eine langjährige, qualifizierte Ausbildung. 
 
FB: Wer heutzutage Fonds verkauft, kennt doch das Vermögen seiner Kunden. 
 
d’Angelico: Und dennoch begeht solch ein Vermittler ohne Zulassung mehr als ein 
Kavaliersdelikt. Das Haftungsthema wird sich verschärfen. Sollten einige Fonds spä-
ter nicht laufen wie prospektiert, werden die Anleger und ihre Anwälte die Schuldigen 
dafür suchen. Dabei werden die Gerichte bestimmt ermitteln, wie denn die Fonds ver-
trieben worden sind. Übrigens: Die BaFin weist ausdrücklich darauf hin, dass eine 
Anlageberatung ohne Zulassung strafbar ist. In anderen Ländern müssen Vermö-
gensberater ihre Qualifikation schon seit vielen Jahren regelmäßig nachweisen, zum 
Beispiel in Österreich und Großbritannien. 
 
FB: An welche Bedingungen ist die Zulassung der BaFin geknüpft? 
 
d’Angelico: Von entscheidender Bedeutung sind die Voraussetzungen an die Ge-
schäftsführer. Sie müssen drei Jahre lang eine leitende Tätigkeit nachweisen und 

 

 
 
 
 
 

 



Nr. 65, 22. KW, 30.05.2008, Seite 18    

Wechsel Dich
Vertriebs-Vorstand Marcus 
Simon wird die Lloyd 
Fonds AG zum 31. August 
2008 auf eigenen Wunsch 
verlassen. Geschäftsführer 
der neuen Lloyd-Fonds-
Vertriebsgesellschaft wird 
Mattia Janari, zuvor Ge-
schäftsführer bei HCI.

Die HSH Real Estate AG 
erhöht ihre Beteiligung an 
der LB Immo Invest auf 
zwei Drittel. Dadurch ver-
stärkt sie ihr Geschäft bei 
Immobilienfonds mit institu-
tionellen Großanlegern. Ziel 
ist die komplette Übernahme 
der LB Immo Invest. Ein 
entsprechendes Angebot an 
die Helaba liegt bereits vor. 

Die eFonds Group hat ihre 
Führung neu strukturiert. 
Alle Fäden laufen nun in 
München zusammen. Ge-
schäftsführer ist Christian 
Huber, Peter Oettinger
wurde die Geschäftsführung 
der abs Fondsplattform 
übertragen, Michael Legna-
ro wird zum 1.7. Vorstand 
der eFonds Financial Servi-
ces AG. Stephanie Klomp 
als Finanzvorstand der 
eFonds Holding AG und 
Alexander Betz als deren 
Vorstandsvorsitzender kom-
plettieren das Führungs-
quintett. 

Nordcapital hat eine Ship-
ping-Einheit gegründet, die 
neue Schiffsfonds entwickeln 
und die laufenden betreuen 
soll. Geschäftsführer sind 
Felix von Buchwald und 
Jochen Kühn.

Nicola Stahl hat die Ver-
triebsleitung der Brenneisen 
Capital AG übernommen. 

theoretische Grundwissen belegen – etwa 
durch ein Studium. Und sie müssen glaubhaft 
machen, dass sie jahrelange, praktische Erfah-
rungen haben. 

FB: Warum wird soviel Wert auf die Theorie 
gelegt? Ist die praktische Erfahrung im Vertrieb 
nicht viel wichtiger? 

d’Angelico: Ein Beispiel: Zahlreiche Vermö-
gensberater erzählen ihren Kunden etwas über 
Markowitz und seine Portfolio-Theorie. Das ist 
bei geschlossenen Fonds ein großes Modethema geworden. Aber Markowitz bedeu-
tet mehr als „nicht alle Eier in einen Korb legen“. Den meisten Beratern fehlt jedoch 
das theoretische Wissen dazu. Die Portfolio-Theorie ist nicht trivial anzuwenden. Da 
kann der Schaden größer sein als der Nutzen. 

FB: Wie viele „kleine Banken“ gibt es derzeit in Deutschland? 

d’Angelico: Die Internetseite der BaFin nennt aktuell rund 720 Finanzdienstleis-
tungsinstitute in Deutschland. Wer keine Zulassung besitzt, kann sich unter ein Haf-
tungsdach begeben. Jung DMS und Cie. erwartet zum Beispiel, dass sich die Zahl 
der angeschlossenen Vermittler von jetzt rund 300 auf 900 bis Ende des Jahres ver-
dreifacht. Auch eFonds Tectavis sensibilisiert seine Vertriebsleute für das Thema. 

FB: Das Haftungsdach schützt den Vermittler. Was hat der Anleger davon? 

d’Angelico: Ein Finanzdienstleistungsinstitut muss sicher stellen, dass das KWG 
eingehalten wird. Die Transparenz wird höher. So müssen beispielsweise alle Kosten 
offen gelegt werden. Auch die Provisionen und eventuelle Kickbacks. Der Kunde 
muss wissen, was er bekommt und wie viel ihn das kostet. 

FB: Welcher Kunde zeichnet einen geschlossenen Fonds, wenn der Vermittler ihm 
sagt, dass er 15 Prozent Provisionen daran verdient? 

d’Angelico: Bei reinen Ausführungsgeschäften ohne umfassende Beratung kann der 
Vermittler die Provisionen auch künftig beim Verkaufsgespräch verschweigen. Dann 
tritt er aber nicht als Anlageberater und auch nicht im Namen eines Institutes auf. Die 
Frage ist doch: Was passiert, sollte der Fonds später nicht laufen. Der Richter wird 
vom Vermittler wissen wollen, warum er gerade diesen Kunden angesprochen hat. 
Hat ein Vermittler ohne Zulassung oder Haftungsdach dessen persönliche Vermö-
genssituation berücksichtigt, dürfte der Richter eine umfassende Anlageberatung an-
nehmen. Dann hätte sich der Vermittler möglicherweise strafbar gemacht. Kannte er 
sie nicht, wird er sich dafür rechtfertigen müssen, warum er ohne Wissen um das 
Portfolio seines Kunden geschlossene Fonds mit vergleichsweise hohen unterneh-
merischen Risiken verkauft hat. 

FB: Das hört sich alles sehr theoretisch an. 

d’Angelico: Das sehe ich nicht so. Wir 
werden erleben, wie die Qualität im Ver-
trieb geschlossener Fonds steigt. In spä-
testens fünf Jahren werden wir eine ganz 
andere Situation haben. Die MIFID oder 
ähnliche Vorschriften dürften die Regel 
sein. Und sollten dann einige Fonds nicht 
so laufen wie prospektiert, werden die 
Gerichte zahlreiche Klagen auf dem 
Tisch haben und sehr sensibel sein für 
dieses Thema.          Die BaFin entscheidet, wer Kunden umfassend bera-
              ten darf. Sie vergibt die „kleine Bankenlizenz“.
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Ulrich Nastold, Rechtsanwalt 
Recht einfach 
Vielleicht kennen Sie die typische Juristenantwort, wenn ein Rechtssuchender ein 
Problem schildert und statt eines „Ja“ oder „Nein“ hört: „Es kommt darauf an …“. 

Tatsächlich kann es auf Kleinigkeiten ankommen, die berühmten „Umstände des Ein-
zelfalles“. Für Naturwissenschaftler ist es schwer begreiflich, dass Juristen keine ähn-
lich exakten Aussagen treffen können wie Mathematiker, für die es Formeln, Ableitun-
gen und fixe Ergebnisse gibt. Und wenn ein aus dem Gesetz abgeleitetes Ergebnis 
als nicht mehr interessengerecht empfunden wird, kann der Grundsatz von Treu und 
Glauben bemüht und bei Bedarf zur Ergebniskorrektur eingesetzt werden.  

Ist es beispielsweise fehlerhaft, einer 72-jährigen Kundin noch eine Rentenversiche-
rung gegen Einmalzahlung bei sofort garantiertem Rentenbeginn zu empfehlen? Das 
OLG Hamm verneinte einen Beratungsfehler im konkreten Fall (Urt. v. 01.08.2007, 
20 U 259/06). Die statistische Rest-Lebenserwartung der Dame, die in dieser Zeit zu 
erwartenden Rentenzahlungen und der Umstand, dass eine Rentengarantiezeit ver-
einbart war, konnten die Empfehlung des Produktes rechtfertigen 

In dieser Entscheidung stellte das Gericht zugleich fest, dass es bei einer Frage nach 
einer Rentenversicherung keine Verpflichtung gibt, über alternativ in Betracht kom-
mende Anlageprodukte Dritter zu informieren. Diese Feststellung ist für den Produkt-
anbieter sehr wichtig, denn bekanntlich hat eine Versicherung für das Fehlverhalten 
eines Versicherungsagenten einzustehen. Aber auch wenn der Versicherungsagent 
ein Kreditinstitut ist, und von einer Bank im Allgemeinen erwartet wird, ausführlich 
beraten zu werden, musste dies im konkreten Fall nicht geschehen (so das OLG 
Hamm, a.a.O.). Die Dame hatte eben „nur“ nach einer Rentenversicherung gefragt. 

Wichtig und entscheidend ist, dass ein Kunde durch ausreichende Informationen in 
die Lage versetzt wird, eine eigenverantwortliche Anlageentscheidung zu treffen. 
Dem Berater - im konkreten Fall war es wiederum eine beratende Bank - kann nicht 
abverlangt werden, dem Kunden die Anlageentscheidung als solcher abzunehmen 
(LG Magdeburg, Urt. v. 21.01.2008, 9 O 1989/06). Nimmt ein Unternehmen (hier: 
ein kommunales Wirtschaftsunternehmen) am Wirtschaftsleben teil und ist gewohnt, 
Investitionen in nicht unbeträchtlichem Umfang zu tätigen und täglich mit Krediten in 
erheblichem Ausmaß zu arbeiten, kann es als ein mit Finanzgeschäften generell er-
fahrener Kunde betrachtet werden (LG Magdeburg, a.a.O.). Dass Zinssatzswapge-
schäfte zu Verlusten führen können, muss ein solch erfahrener Kunde wissen. 

Nähere Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie im Newsletter der Rechtsan-
waltskanzlei Klumpe, Schroeder + Partner GbR, www.rechtsanwaelte-klumpe.de 

n-tv: Fonds und Immobilien auf dem Schirm 

30. Mai, 18.30 Uhr: n-tv Service: Immobilien: Immo-
bilienmarkt Berlin - Investment-Chancen mit Wohnun-
gen und Büros 

13. Juni, 18.30 Uhr; n-tv Service: Immobilien: Immo-
bilienmarkt München - Investment-Chancen mit Woh-
nungen und Büros 
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