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In Hamburg eskaliert möglicher-
weise ein Vorgang, der der gesamten 
Branche „Geschlossene Fonds“ Scha-
den zufügen könnte. Betroffen sind 
27.000 Anleger, die in 24 Wölbern In-
vest-KG Fonds investiert sind. Angeb-
lich sollen 43 Millionen Euro, anders 
als ursprünglich  geplant, disponiert 
werden. Wölbern Invest bestreitet das. 
Darum geht es:
Ende 2011 hat das Hamburger Emis-
sionshaus die Anleger gebeten, einem 
Liquiditätsmanagement-System 
von 24 Fonds zuzustimmen. Die in 
den Pool einzahlenden Fonds sollten 
u.a. künftig höhere als die heutigen 
niedrigen Bankzinsen erhalten. An-
leger wehrten sich (Unterlagen liegen 
mir vor), es sollen Gesellschafterver-
träge verletzt sein, da diese solche 
Poolungen nicht vorsehen. Die Ab-
stimmungen, die der Initiator vor-
nehmen ließ und die eine positive 
Entscheidung pro Pool erbrachten, 
sollen rechtswidrig sein, sagen Anle-
ger. Diverse Medien, u.a. „Manager 
Magazin online“, begannen nachzu-
fragen. Inzwischen sind Anleger vor 
Gericht gezogen.
So hat ein Anleger am 19. März eine 
einstweilige Verfügung gegen ein 
Fondsmanagement erwirkt. Das Ge-
richt hat entschieden (ist noch nicht 
rechtskräftig), dass Fondsmittel dieses 
Fonds nicht in den Pool eingezahlt 
werden dürfen. Ein anderer Anleger 
hat am 12. März Strafanzeige gestellt. 
Weitere einstweilige Verfügungen 
sollen unterwegs sein. Es wurde auch 
schon der Verdacht geäußert, dass 
Wölbern die Poolmittel einzusetzen 
gedenkt, um einen derzeit in Platzie-
rung befindlichen Fonds zwischen-
zufinanzieren. Ich will mir dieses 
und andere Gerüchte nicht zu eigen 
machen und habe nachgefragt. Wöl-
bern Invest Geschäftsführer Thomas 
Kühl erbat schriftliche Fragen, die 
ich auch übermittelte. Die zugesagte 
schriftliche Beantwortung  kam nicht. 
Stattdessen eine Presseerklärung, die 
ich unseren Lesern, zusammen mit 
meinen Fragen, gerne zur Verfügung 
stelle. ◆  (siehe: www.exxecnews.de)

Ollendorff verlässt das HH 
Emissionshaus Atlantic

„Dr. Martin Ollendorff hat Atlantic 
in der Finanzmarktkrise erfolgreich 
geführt“, teilt das Unternehmen mit. 
Gründe für das Ausscheiden wurden 
nicht genannt. Nachfolger in der 
Geschäftsführung werden Henning 
Schnoor und Holger Strack. ◆

Keese neuer Finanzvorstand 
der Allianz Deutschland AG

Burkhard Keese wird zum 1. Januar 
2013 in den Vorstand des Unterneh-
mens eintreten. Zu diesem Zeitpunkt 
wird Rainer Schwarz nach Erreichen 
der Altersgrenze aus dem Vorstand 
ausscheiden. Keese ist Wirtschaftswis-
senschaftler und Wirtschaftsprüfer. ◆

Krach bei Wölbern Invest!

Dr. Dieter E. Jansen
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Vertrieb / Geschlossene Fonds
Große Unsicherheit bei Vertrieben 
darüber, ob das eigene Unternehmen 
von den neuen  Vorschriften betroffen 
ist. EXXECNEWS hat alle deutschen 
Vertriebe dazu befragt und Stellung-
nahmen von Fachjuristen eingeholt.

Produkte - Seite 3

Investmentfonds
Friends Provident bringt neues An-
lage-Konzept mit zehn renommier-
ten Vermögensverwaltern in einem 
Portfolio.

DWS TRC-Fonds: Ein eigenes Ri-
siko-System erlaubt Früherkennung 
von Problemen. Dabei profitiert der 
Fonds von Kurstrends an bestimmten 
Märkten.

Geschlossene Fonds – Seite 3

Das EXXECNEWS K.O.-Rating
Bewertet: WealthCap Immobilien 
Deutschland 34 - WealthCap Initi-
atoren GmbH
Ergebnis: Der Fonds ist „O.K.“

Märkte – Seite 4

Geschlossene Fonds
Fondsrating-Tag:  Erfolgreich, aber 
kaum neue Erkenntnisse. Zwei be-
merkenswerte News gab es dennoch: 
von Martin Klein und Alexander 
Nothegger.

Erneuerbare Energien
Peter Heidecker, Chorus GmbH, 
München, kommentiert Solar-Bericht 
von EXXECNEWS in Ausgabe 04: 
„Ja, es ist wohl Schluss damit.“  

Schifffahrt
Marktanalyse: 2012 wird kein Ju-
beljahr, aber es gibt Grund für Op-
timismus. Denn nach Meinung von 
Michael Rathmann wird es bald wie-
der aufwärts gehen.

Unternehmen – Seite 5

Makler-Champions 2012
Service Value  hat 1184 Makler nach 
ihren Favoriten befragt.

Voigt & Collegen mit „Sehr gut“ 
geratet. Die Bewertung eines Emis-
sionshauses.

Recht – Seite 5

Geschlossene Fonds
Neue Richtlinien: Diesmal sind 
Dachfonds und Zweitmarktplattfor-
men im Visier der Gesetzgeber  und 
der BaFin.

Kommentare – Seite 6

9. Fondsrating-Tag 2012
Was sagen die Besucher zu dem Kon-
gress? Zustimmung auf breiter Front 
und positive Urteile.

Für Sie gelesen – Seite 7

Edmond de Rothschild 
sieht Potential in Lateinamerika: 
Dort gibt es schnelles Wachstum und 
einen Reichtum an Ressorcen.

AXA Investment Managers
fragt: Was wissen die Deutschen 
über Investment-Fonds? Die Ant-
wort: Zu wenig!

Union Investment
Das Fondshaus sieht bei Anlegern 
aufgehellte Stimmung. Die Zuversicht 
steigt.

Bouwfonds REIM
Das niederländische Immobilien-
haus hat einen Forschungsbericht 
über Parkhaus-Investitionen vorge-
legt.

From the Desk – Seite 8

AIFM und Marktregulierung: 
Was jetzt Vertriebe und Emit-
tenten intern tun müssen!
Peter Mair, Chef des Softwarehauses 
talonec, hilft bei der Umsetzung der 
AIFM und anderer neuer Richtlinien.
Er rät, mittels komfortabler Software, 
von internen Lösungen abzusehen. 
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Bergweiler jetzt Chef von JP 
Morgan Asset Managment 

Christoph Bergweiler folgt Peter 
Schwicht als Deutschland-Chef. 
Schwicht wird die neue Europa-Nr. 
1, Sitz London. JP Morgan gehört zu 
den führenden Investmentgesellschaf-
ten und verwaltet Kundengelder von 
rund 1,3 Billionen US-Dollar. ◆

Wir lieben Wohnen.

Zinshäuser in Hamburg.
Private Placements ab € 50.000. 
Auszahlungen 4%-7% p.a.
Track Record 8%-11% p.a. IRR

Kontakt:
(04105) 6 900 800
willkommen@grundbesitz24.de

„Meine Tätigkeit als Hausmeister 
in Maschen macht mir viel 
Freude. Da ich seit 2006 hier 
wohne, kenne ich die Häuser 
sehr gut und kann schnell 
reagieren, wenn Not am Mann 
ist".

Hausmeister Dittmar Kolberg im Einsatz Mitglied im Forum Nachhaltige Geldanlagen
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Vertriebe, die „Finanzinstrumente“ 
im Sinne des KWG und des WpHG 
anbieten, müssen den Vorschriften des 
§34f GewO (siehe Kasten) genügen. So 
sieht es das Gesetz zur Novellierung des 
Finanzanlagenvermittler- und Vermö-
gensanlagenrechts vom 27.10.2011 vor. 
EXXECNEWS hat Vertriebe gefragt, 
wie sie ihr Unternehmen angesichts 
dieser Veränderungen künftig ausrich-
ten werden und was mit ihren jetzigen 
Vermittler geschehen soll.
Die Antworten offenbaren ein ge-
mischtes Bild. Zum Teil herrscht 
noch Unklarheit darüber, ob das ei-
gene Unternehmen betroffen ist. „Es 
spricht alles dafür, dass wir keine Zu-
lassung benötigen werden“ [...], schreibt 
Heinz-G. Wülfrath, Geschäftsführer 
der Middle East Best Select GmbH 
aus Bad Aibling. Die IV Innovative 
Vertriebskonzepte AG, Oberhaching, 
sieht keinen Handlungsbedarf: „An der 
Ausrichtung unseres Unternehmens wer-
den wir keine Veränderungen vorneh-
men“, so Vorstand Hans-Joachim von 
Malsen gegenüber EXXECNEWS. 
Auch die Telis Finanz Vermittlung 
AG „wird sich nicht unter ein Haf-
tungsdach begeben und auch kein Haf-
tungsdach konzipieren“, heißt es aus 
dem Unternehmen. Vertriebe wie die 
Heilbronner FG Finanzservice AG 
und die Ergin Finanzberatung AG 
verfügen bereits über ein Haftungsdach 
und bieten dieses auch freien Vermitt-
lern an. Das Bemühen um eine Ver-
triebserlaubnis ist eine weitere Option: 
„Wir werden [eine Zulassung nach §34 f 
GewO, Anm. d. Red.] beantragen und 
nicht unter ein Haftungsdach gehen“, 
schreibt Hildegunde Klesper, Vor-
stand der Comfort-Finance AG aus 
Münster.

Vertriebe

Unsicherheit auf breiter Front über neue Regulierungen
Die bisherigen Vermittler der befragten 
Vertriebe brauchen sich in den meisten 

Fällen keine Sorgen zu machen. Fast 
alle Unternehmen wollen ihre jetzi-

gen Vertriebspartner behalten, manche 
Vertriebe wollen zusätzlich neue Ver-
mittler aufnehmen. In einigen Fällen 
erfüllen diese bereits die zukünftigen 
Vorschriften. Wo dies noch nicht der 
Fall ist, sind entsprechende Aus- und 
Weiterbildungen vorgesehen. Aber es 
gibt auch Fälle, in denen es eng werden 
kann – wie die Antwort von Gerd Wal-
ter, Geschäftsführer der Stuttgarter 
Komm Investment & Anlagenver-
mittlungs GmbH, verdeutlicht: „Wir 
werden den größten Teil der Vermittler 
behalten. Nur für Vermittler mit sehr ge-
ringem Aufkommen wird es schwer – die 
passen aber auch in kein Haftungsdach.“
Die Kommentierung der neuen Vor-
schriften fällt unterschiedlich aus. 
Auf der einen Seite begrüßen meh-
rere befragte Vertriebe die kommen-
den Regelungen und halten diese für 
zeitgemäß und sinnvoll. Sie sehen als 
Folge eine höhere Professionalisierung 
des Finanzmarktes, eine Abkehr vom 
Image des „Grauen Kapitalmarktes“ 
und eine möglicherweise höhere Pro-
duktqualität. 
Auf der anderen Seite gibt es auch 
kritische Stimmen. „Für den Anleger 
ist ausschließlich die Qualität des In-
vestmentangebotes entscheidend, und 
nicht die Regulierung [...]. Das freie 
Unternehmertum für wichtige Nich-
schenanbieter wird durch die Regulie-
rungen erheblich erschwert, wenn nicht 
unmöglich gemacht“, so Wülfrath. Die 
FG Finanz-Service AG begrüßt zwar 
die Regulierung, sieht allerdings „viele 
Punkte, die noch praxisgerecht gelöst 
werden müssen“ . Wünschenswert 
sind aus Sicht des Vertriebes „klare 
Ausführungsbestimmungen, die dem 
Berater ein haftungssicheres Arbeiten 
ermöglichen.“ ◆ 

Deutsche Finance Group 

Ridlerstraße 33 | 80339 München

Telefon +49 (0) 89 - 64 95 63 0 

Telefax +49 (0) 89 - 64 95 63 10

info@deutsche-finance.de 

www.deutsche-finance-group.de

Investieren als  
institutioneller Investor

Anzahl / Fläche Investments

102.313 Wohnungen

982.188 qm Büroflächen

6.279 Hotelzimmer

345 Senioren-Apartments

1.311 Studenten-Apartments

553.749 qm Parkhausentwicklungsflächen

40.646 Bestehende Parkplätze

48 Tank- und Raststätten

25 Häfen

17 Windparks

6 Solarparks

251.529 qm Logistikflächen

Anleger der Deutschen Finance Group sind über institutionelle Zielfonds investiert in:

Auszug aus dem Gesamtportfolio bereits getätigter Investments; 
Stand: April 2012

953.812 qm Einzelhandelsflächen

8.120.000 qm Gewerbeparkentw.flächen

51 Kraftwerke/ern. Energien

2 Wasserversorger

1 Pipeline

1 Fährgesellschaft

3 Netzbetreiber

84 Biogasanlagen

2 Spielbanken

2.188 Grundstücke/Fertighäuser

31.800.000 BRL Mineralöldepots

1 Energiedienstleister

Anzahl / Fläche Investments

Aktuelle Fondsstrategien:

 AGP Advisor Global Partners Fund III 

 IPP Institutional Property Partners Fund I 

 Private Placement PERE Strategies I
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Voraussetzung
• Derjenige, der im Geschäftsfüh-
rungsorgan für die Vermittlertätigkeit 
zuständig ist, muss die Zuverlässigkeits- 
und Qualifikationsanforderungen in 
seiner Person erfüllen.
• Alte Hasen Regelung für Unterneh-
men nur möglich, wenn die Geschäfts-
leitung in der Person des Vermitt-
lungsverantwortlichen seit 01.01.2006 
unverändert ist. 
Achtung
• Anders als beim § 34d GewO muss 
jeder angestellte Finanzvermittler ei-
nen Qualifikationsnachweis erbringen 

können. Er muss darüber hinaus vom 
Arbeitgeber gegenüber der Registerbe-
hörde (IHK) angemeldet und im Regis-
tereingetragen werden. 
• Das Bestehen des Qualifikations-
nachweises wird durch den Arbeitgeber 
sichergestellt und durch die IHK bei 
der Registrierung nicht überprüft. Bei 
Verstoß droht Beschäftigungsverbot, 
Bußgeld oder Erlaubnisentzug. 

Martin Klein, Rechtsanwalt, Geschäfts-
führer VOTUM Verband Unabhängiger 
Finanzdienstleistungs-Unternehmen in 
Europa e. V.

Die gesamte Neuregelung ist –wenn 
auch in abgeschwächter Form- der 
KWG-Regelung nachgebildet. Im 
Zulassungsverfahren gemäß § 32 
KWG wird Erlaubnisträger bei einer 
juristischen Person diese selbst. Die 
KWG-Voraussetzungen müssen je-
doch von den für die juristische Person 
handelnden natürlichen Personen (den 
Geschäftsführern) erfüllt werden. Dies 
zeigt die  Formulierung von § 32 (1) 
S.2 in den Nr. 3 und Nr. 4, die Defini-
tion des „Geschäftsleiters“ in § 1 (2) 
KWG und der Katalog der Erlaubnis-
Versagungsgründe in § 33 Nr. 2 und 
Nr. 4 KWG. All diese Regelungen sind 
personenbezogen.
Dies gilt auch für § 34f GewO, der in 
Abs. 2 in den Nr. 1 und Nr. 4 auf Zu-
verlässigkeit und Sachkunde abstellt. 
Nur natürliche Personen können diese 
Anforderungen erfüllen.

Ausdrückliche gesetzgeberische Absicht 
war es, mit der gewerberechtlichen 
Neuregelung hinsichtlich der Informa-
tions-, Beratungs- und Dokumenta-
tionspflichten ein dem (bekanntlich 
sehr strikten) Abschnitt 6 des WpHG 
vergleichbares Anlegerschutzniveau her-
zustellen. Die Rechtsverordnung, die 
diesen Grundsatz konkretisieren soll, 
steht noch aus.
Generell ist ein Trend des Gesetzgebers 
und der Aufsicht zu beobachten, nicht 
nur auf die „Lizenzträger“ zuzugrei-
fen, sondern auch –sogar unterhalb der 
Organebene- auf die für sie handelnden 
Personen. Dies zeigt sehr interessant die 
neue WpHG-Anzeigenverordnung, die 
es der BaFin erlaubt, temporäre „Berufs-
verbote“ zu verhängen.
Klaus J. Koehler, Rechtsanwalt 
Rechtsanwälte Zacher & Partner 
info@zpanwaelte.de     

Kasten 1 § 34f GewO – Zulassung für juristische Personen

Kasten 2 § 34f GewO – Die Meinung dazu


